
 
Alzahra University- Faculty of Social Sciences and Economics  
Accounting and Social Interests, VOL. 13, NO. 3, Fall 2023, Pages 185-214 

Identify and Prioritize the Antecedents and 
Consequences of Investor Confusion Management1 

Masumeh Khalilzadeh Talatapeh2, Soheila Zarrinjouy Alvar3 

Received: 2022/06/18 
Accepted: 2022/12/15 

Abstract 
Objective: This research was conducted to identify and prioritize the antecedents and 
consequences of managing investor wandering with a fuzzy Delphi approach. 
Methodology: The statistical population of this research includes 21 experts in marketing 
and the stock market industry who were interviewed using the purposeful (judgmental) and 
(snowball) sampling methods and semi-structured interviews until reaching the theoretical 
saturation level. Its validity and reliability were confirmed using the criteria of credibility, 
reliability, verifiability, and transferability, and the reliability between two coders for the 
interviews conducted according to the Holstein formula was 0.90, which confirmed the 
reliability of coding. To qualitatively analyze the interviews and to identify the antecedents 
(causes) and consequences (consequences) of investor wandering management, the open, 
central, and selective coding method was used, and in the quantitative part, the fuzzy Delphi 
questionnaire was used to prioritize the variables identified in the qualitative part of the 
research. Whose validity and reliability were confirmed using content validity and retesting. 
Results: Findings: After conducting interviews with experts, the text of the interviews was 
carefully examined and then analyzed using open, central, and selective coding methods, 
so that after the interviews, open codes were extracted. Then the integration of the core 
codes and then the selected codes were specified, and the coding results were identified and 
determined as the antecedents or causes of investor management confusion in the form of 
eleven factors and the consequences of investor wandering management including eleven 
determining factors. 
Conclusion: The results of the research determine what factors make it necessary to 
manage investor wandering in the stock market and what the consequences of this 
wandering will be. It is hoped that the results of the research will ensure and protect the 
interests of investors and provide an effective solution for the trustees to manage capital 
wandering. Investors in the country's stock exchange industry. 
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 چکیده
 بنابراین سرگردانی افراد بخصوص در بحث خرید هستند، روبرو زیاد هايانتخاب با پیچیده بسیار محیطی امروزه افراد با هدف:
 بر در نهایت که است مختلفی عوامل از ناشی معمولاً امر این فرد آن امري بدیهی است کهبه خاطر ماهیت منحصربه خدمات
ولویت بندي ا و شناسایی باهدف سرمایه گذاران در بورس، این پژوهش به اهمیت سرگردانی است با توجه اثرگذار وي گیريتصمیم

 شد. رویکردي دلفی فازي انجام با سرمایه گذار سرگردانی مدیریت پسایندهاي و پیشایندها
 گیريبا استفاده از روش نمونه کهخبره آگاه بازاریابی و صنعت بورس است  21ي این پژوهش شامل جامعه آمار شناسی:روش

مورد مصاحبه قرار  يراشباع نظحد کفایت یا  به دنیتا رسساختاریافته  نیمه مصاحبه برفی) و با استفاده از گلوله( و) قضاوتی( هدفمند
پایایی ري تائید شد و پذیو همچنین انتقال قابلیت اطمینان، تائید پذیري ،یار قابلیت اعتبارمع روایی و پایایی آن با استفاده از .اندگرفته

 مورد تائید واقع شد. هااست که قابلیت اعتماد کدگذاري 90/0 گرفته طبق فرمول هولستیهاي انجامبین دو کدگذار براي مصاحبه
روش  پیامدها) مدیریت سرگردانی سرمایه گذار از( ل) و پسایندهايعل( براي شناسایی پیشایندهاها و جهت تحلیل کیفی مصاحبه

خش کیفی ب بندي متغیرهاي شناسایی شده درنیز جهت اولویت در بخش کمی ومحوري و انتخابی استفاده گردید  کدبندي باز،
 ردید.گآزمون مجدد تأیید استفاده شد که روایی و پایایی آن با استفاده از روایی محتوا و دلفی فازي از پرسشنامه پژوهش 

ي پیشایندهاالب نتایج حاصل از پژوهش در قنهایت  که گرفتند طور دقیق مورد بررسی قراربه هامصاحبه متن ها با خبرگان،پس از مصاحبه :هایافته
 .بندي شدندویتشناسایی و اول عامل یازده بر مشتمل و پسایندهاي آن نیز مدیریت سردرگمی سرمایه گذار در قالب یازده عامل

 سازدیرا ضروري م سرمایه گذار در بورس سرگردانی کند چه عواملی مدیریتنتایج حاصل از پژوهش مشخص می گیري:نتیجه
رمایه س منافع حفظ و بود که امید است نتایج حاصل از پژوهش موجبات تأمین خواهد حاصل از این سرگردانی چگونه پیامدهاي و

 باشد. کشور صنعت بورس در سرمایه گذاران سرگردانی مدیریت جهت متولیان مسیر در مؤثر راهکاري گذار و

 .کننده، رویکرد دلفی فازي، مدیریت سرگردانی، بورسرفتار مصرف واژه هاي کلیدي:
 .G1,G11,M39 طبقه بندي موضوعی:
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 مقدمه
را در  يهاي زیادها و تجربهمصرف کنندگان در هنگام تصمیم گیري جهت خرید، اغلب گزینه

خدماتی که ماهیتاً با درگیري ذهنی بالایی در ارتباط است این  ویژه در محصولات وگیرند بهنظر می
، تصمیم کنندهمصرف ازنظر )350: 1،2020یانگ& مینگ،هانگ ( کندموضوع نمود بیشتري پیدا می

 به ،ریدخ یريگتصمیمبه خرید شامل انتخاب این موضوع است که از کدام منابع اطلاعاتی براي 
 آمدهدستبه هايدادهکه قادر به جذب، نگهداري و پردازش  ايگونهبهاطلاعات بپردازد،  آوريجمع

توان گفت که امري کاملاً طبیعی است که ) می195: 2،2016و باسو اسپارتل لو، (بريباشـد 
جاتی از رگیري خرید بخصوص محصولات با درگیري ذهنی بالا با دکنندگان در تصمیممصرف

 و است خرید محیط در عدم اطمینان شده در واقع احساس ادراك ریسک روبرو شوند. ریسک
 کو،و ژانگ( است نامناسب و اشتباه آن پیامدهاي و خرید وي تصمیم که تصورمی کند مشتري
طور خیلی سریع خود را با سرعت توسعه کنندگان قادر نیستند بهاغلب مصرف ) زیرا256: 2017

که افراد با  موارد زمانی ) در بسیاري از2010:2چل، هاي جدید وفق دهند (والش و میتژيتکنولو
طور اثربخش شوند توانایی پردازش این حجم اطلاعات را بهحجم زیادي از اطلاعات روبرو می

ندارند این مسئله ممکن است منجر به ناامیدي و سرگردان شدن مشتري شود، این پدیده که 
مکاران، گردد (متزلر و هگیري میشود موجب اختلال در فرایند تصمیمري نامیده میسرگردانی مشت

کننده در توسعه و تفسیر درست از حقایق مرتبط با محصول شکست مصرف به 3یسرگردان ).2: 2005
سرگردانی یک  )748 :4،2017شود (یوون شویا خدمت در طول فرایند پردازش اطلاعات گفته می

یري وي اثر گکننده در فرایند پردازش اطلاعات و تصمیمست که بر توانایی مصرفوضعیت ذهنی ا
کردن  هاتعویق یا ر شده سرگردانی منجر به اجتناب از رفتار،هاي انجام، طبق پژوهشگذاردمنفی می

اما این رفتارها تنها ) 2 :5،2019ولریدگ و بل جانسون،( گرددو یا کاهش وفاداري مشتري می خرید
 باشدو عقاید نیز می هافعالیت خدمات، شود بلکه شامل استفاده ازکالاها را شامل نمی نگی خریدچگو

                                                                                                                              
1. Ming , Hung& Yang 
2. Broilo, Espartel & Basso 
3. Confusion 
4. Yuwen Shiu 
5. Johnson, Woolridge& bell 
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آمیز براي طرح یک ایده نو یا محصول  گذاري مخاطره سرمایه .)38: 1،2016کامار و راینارتز(
انگین سود می از بالاتربازده  تأمینبراي  ايبالقوهولی استعداد بالا داراي ریسک  احتمالاًجدیدي که 

در مبانی نظري حوزه مالی و طرفی  از ).162: 1399ثانی، رضایی و بداغی،( رودمیرا دارد، بکار 
پذیري شرکت معادل ابهامات در خصوص بازده و جریانات نقدي مورد انتظار  حسابداري، ریسک

 ).62: 1400یاري، اسلامی مفیدآبادي، قدم ( شودمیگذاري تعریف  ناشی از سرمایه
یمت ق نوع سهام انتخابی، با توجه به آنچه ذکر شد جاي تعجب نیست که افراد در زمینه خدمات،

د آن بازار این صنعت و رش این سرگردانی اثرات مخربی بر دهندگان سرگردان شوند وو شرایط ارائه
 تشکیل زاءاج از سرمایه باید توجه داشت که بازار همچنین رفتار و تصمیم مشتریان داشته باشد. و

-اصلی تأمین مالی دریک اقتصاد محسوب می هايشریان ازواقع یکی  در است و مالی بازار دهنده

تأثیر بازار سرمایه در حرکت جریان نقدینگی و منجر شدن به رشد و توسعه اقتصادي، مسئله گردد. 
 گرفته است مهمی است که اخیراً با نگاه به رشد مساعد بازار سرمایه در ایران مورد توجه قرار

د دستیابی به رشتوجه به مطالب مطرح شده  طرفی با از ).169: 1398عارف نژاد و جعفري، آرا،فرمان(
ین منابع در سطح اقتصاد ملی است و ا بهینهبلندمدت و مداوم اقتصادي، نیازمند تجهیز و تخصیص 

یک  نیست. در پذیرکانامگسترده و کارآمد  سرمایهبازار  ویژهبهمهم بدون کمک بازارهاي مالی، 
اقتصاد سالم، وجود سیستم مالی کارآمد در توزیع مناسب سرمایه و منابع مالی نقش اساسی دارد. 

 ندازهایی که پس اابزار و رویه مؤسسات، عنوان سیستمی مرکب از افراد،معمولاً بازارهاي مالی را به
راق نقش اصلی بورس او نمایند.یتعریف م کند،کنندگان و قرض گیرندگان را در یک جا جمع می

عنوان رکن اساسی تشکیل بازار سرمایه، جذب و هدایت پس انداز و نقدینگی سرگردان و بهادار به
رستمی ( طرف سرمایه گذاري مولد استپراکنده جامعه به مسیرهاي بهینه و جهت دادن آن به

 بطمرت ادبیات در گرفته صورت هايبررسی از حاصل نتایج ).70:1394صداقت و حبیبی، نوروزآباد،
 حالی رد این وجود سرگردانی در سرمایه گذاري در بازار سرمایه است و بیانگر پژوهش، موضوع با

انی مفهوم سرگرد توجه به زمینه در توجهیقابل کاربردي و نظري خلأ ،که با توجه به آمار است
عنوان دارد و این مسئله خود به ر وجودسرمایه گذاران در بازار سرمایه در شرایط کنونی اقتصاد کشو

                                                                                                                              
1. Kumar&Reinartz 
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 زیرا پدیده سرگردانی در امر تصمیم گیري و خرید شود،نوعی نوآوري در این پژوهش مطرح می
 نابراینب گذاردمی تأثیر هاآن گیريتصمیموبر فرایند  گرددمیي متفاوت هاباعث بروز رفتار

 هاآن دهندیمتوسعه سرگردانی اسخ به مختلفی را براي پ هاياستراتژي سرگردان کنندگانمصرف
کنند، به جستجوي اطلاعات اضافی بپردازند یا تصمیم خرید  پوشیچشماز خرید  کلاًممکن است 

ضرورت موارد مطرح شده در  توجه به اهمیت و با ).748 :2017را به تعویق بیندازند (یوون شو 
ه به مسئله مورد نظر سرمایه گذاران و ایجاد توج خصوص اهمیت سرمایه گذاري در بازار سرمایه

گذاري  هاقدام به سرمای در شرایط کنونی بدون توجه به یک سري از عوامل هاآنگر نسبت به این که ا
ند لذا شوو دچار نوعی سرگردانی می نخواهد شد هاآنگذاري عاید  نمایند، نتایج مطلوبی از سرمایه

یشایندها پشناسایی و اولویت بندي وهشگر به دنبال پژ ضرورت مسئله مطرح شده، به خاطر اهمیت و
اشد به امید برویکرد دلفی فازي می استفاده از مدیریت سرگردانی سرمایه گذاران باي و پسایندها

 توجهی خاص نسبت به سرگردان بودن سرمایه گذاران و ایجاد ایجاد با بتواند پژوهش این نتایجآنکه 
 ذهن در را سرمایه گذاري ادراکی ارزش اين خصوص تا اندازهمناسب در ای تصمیمات و راهبردها

 عنوان بستري مناسب براي سرمایه گذاري مطرح نماید.بالا برده و بازار سرمایه را به سرمایه گذاران
ها و یل دادهوتحلتحقیق و چگونگی تجزیه روش سپس پژوهش وپیشینه و در ادامه، ابتدا ادبیات 

من تحلیل ، ضدرنهایت شده است،کمی بیان به تفکیک بخش کیفی و هاي پژوهشهمچنین یافته
 .است شدهائهارکاربردي  اتپیشنهادو مقایسه نتایج حاصله با تحقیقات مرتبط،  پژوهش هايیافته

 مبانی نظري پژوهش

 کنندهرفتار مصرف -1
کالا  ذاريگ کننده در جهت اکتساب، مصرف و کناربه تصمیم نهایی مصرف 1کنندهمصرف رفتار

در تحلیل رفتار ) 23: 2،2019گردد (دي موجیدوره زمانی اطلاق می و خدمات در یک
وامل که ترجیحـات متأثر از ع ايگونهبه، گیردمی، انتظـارات افـراد مورد تحلیل قرار کنندهمصرف

                                                                                                                              
1. Consuner Behaviour 
2. De Mooij 
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ط در رایعـات و دانـش و حتی محیط و شلاو عواطف، اط هاارزشمختلفی از قبیل افکار و ادراکات، 
 یچیدهپ بسیار کنندهمصرف رفتار بینیپیش )117:1400ربانی، صنایعی و کاظمی،( شودمینظر گرفته 

 کردن آماده و انکنندگمصرف رفتار بینیپیش درصدد باید همیشه بازاریابان بنابراین است مشکل و
رهاي مصرف رفتا این بینیپیش اما باشند هاآن شدهبینیپیش رفتارهاي با مطابق خود هايفعالیت

 و کنندهصرفم رفتار اصلی مفاهیم با باید یک بازاریاب علت همین به است، مشکل بسیار کنندگان
تهیوآن، ( کند پیدا دست کنندهمصرف رفتار از مناسبی درك به بتواند تا باشد داشته آشنایی رفتار مدل

 ).15: 1،2018نگوك و ترنگ

  کنندهگیري مصرفهاي تصمیمسبک -2
 و کنندگانمصرف براي شده درك ارزش ازلحاظ کنندهمصرف گیريتصمیم درك

 فرایند این اقتصادي، پردازاننظریه عقیده اساس بر دارد اهمیت وکارکسب براي گذاريارزش

 کاملاً هايتصمیم و هستند عقلایی موجودات کنندگان،مصرف است زیرا دركقابل آسانیبه

 کنندمی را انتخاب ايگزینه و گیرندمی هاجایگزین میان در سودمندي سهمقای اساس بر را آگاهانه

 یا خود، محدود عقلانیت توسط کنندگانمصرف باوجوداین، کنندرا ایجاد می سود حداکثر که

 منطقی کاملاً توانندنمی بنابراین شوند،می محدود اطلاعات پردازش براي محدود شناختی توانایی

 کنندهیکی از مباحث مهم در بحث رفتار مصرف )613، 1398زاده و منصوریان، درحی باشند (مهیمنی،
 تأثیر تحت را خرید با رابطه در افراد باور و نگرش کننده است کهمصرف گیريتصمیم هايسبک

 رعایت را هاآن کنندگانمصرف که است خریدي گیريهاي تصمیمنگرش اساس و داده قرار

) طبق روشی ادعا 1986( 2کندال و ). اسپارلس76: 2005و هینگ ثرارو، چل نماید (والش، میتمی
 گیريتصمیم و خرید رفتارهاي انواع همه براي شمولجهان صورتی کردندکه این روش به

کردند  تعریف صورت این به را کنندهمصرف گیريسبک تصمیم و قابل کاربرد است کنندهمصرف
 از "کندمی مشخص هاانتخاب انجام در را کنندهمصرف یک رویکرد که ذهنی گرایش یک "

 دادن نشان براي دانند ومی گروه یک به متعلق را خود برند یک هواداران اجتماعی، تئوري دیدگاه

                                                                                                                              
1. Thuan, Ngoc& Trang  
2. Sproles & Kendall 
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 کندال و اسپرولز پیشنهادي مدل کنند، سهیم گروه هاينشانه در را خود کنندمی تلاش تعلق، این

 گیريتصمیم هايروش وخرید  بر مؤثر عوامل یمعرف منظوربه هاپژوهش از بسیاري در

 ذهنی خصوصیات بر تأکید زیادي کندال و اسپرولز .است قرارگرفته موردتوجه کنندگانمصرف

 سبک یا ذهنی توانستند هشت خصوصیت نهایتاً هاآن .دارند گیريتصمیم نحوه در کنندهمصرف

عزیزي و  عریف و ارائه کردند (جزنی،ت )کنندهمصرف سبک( عنوان با ايپرسشنامه در را مصرف
 )12، 1389حلوایی، 
 و (اسپرولز خدمات یا هامحصول خرید در کنندگانمصرف گیريتصمیم هشتگانه هايسبک
 سبک ،2تجاري نام از آگاهی گیريتصمیم سبک ،1گراکمال گیريتصمیم سبک )،1986کندال،

 بدون خرید گیريتصمیم ، سبک4قیمت از آگاه گیريتصمیم سبک ،3تفریحی گیريتصمیم

 گیريتصمیم ، سبک6تجاري نام به وفادار گیريتصمیم آنی)، سبک( 5قبلی قصد و ریزيبرنامه

 ،8متعدد هايگزینه میان سردرگم گیريتصمیم سبک ،7کالا بودن جدید به حساسیت، مدگرایی
 محصول یا ازحدبیش اطلاعات دلیل به کنندهمصرف که دارد وجود سبک هشتم شرایطی با مطابق

 سردرگمی). 269: 1986 کندال، و اسپرولز( شودمی متعدد، سردرگم محصول انتخاب هايگزینه

 تعداد مدیریت در ناتوانی و اعتماديدهنده بینشانن فراوا هايانتخاب واسطهبه کنندهمصرف

 حجم نددار ايمشخصه چنین که کنندگانیمصرف، است انتخاب براي در دسترس هايگزینه

 )4: 2019(جانسون و همکاران،خواهند کرد  تجربه را اطلاعاتی باراضافه از بالایی

 مفهوم سرگردانی
هاي زیاد براي محصولات، کننده در یک محیط بسیار پیچیده، با انتخابطور کل مصرفبه

ند، در هستهاي توزیع براي خرید روبرو ها و کانالها، فروشگاهتغییرات محصولات و همچنین مارك

                                                                                                                              
1. Perfectionist decision making style  
2. Brand decision awareness style  
3. Entertainment decision style 
4. Aware of the decision making style of price 
5. Shopping decision style without  prior planning and intention  
6. Beand loyalty desidion making style  
7. Fashion decision making style , sensitivity to the novelty of the product 
8. Confusion decision making style among multiple option  
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شوند، با عاطفی خود محدود می کنندگان بامهارت هاي شناختی ومقابله با این پیچیدگی، مصرف
 کنندگان همیشه به دركها، جاي تعجب نیست که مصرفتوجه به ماهیت محدودکننده این مهارت

، 1نگنیک&شوند (ووبکر،ایبرهاردتکنند و سرگردان میکاملی از اطلاعات محصول دست پیدا نمی
شود، یک رویکرد مشترك در سراسر هاي مختلفی تعریف میبه شکل ) سرگردانی751: 2015

با  هاي ایجادکننده آن است وادبیات موضوع، تعریف مفهوم سرگردانی با توجه به محرك
 شود، در ابتدا سرگردانی با شباهت برند یاازحد، مبهم یا بسیار مشابه شناخته میهاي بیشمحرك

ابی کننده یا ارزیعنوان فقدان درك و تغییر احتمالی انتخاب مصرفمراه بوده است و بهمحصول ه
دیگر بارتعشود، بهخاطر شباهت فیزیکی درك شده از کالا و خدمات تعریف می برند به نادرست از

حساس کنندگان اشود مصرفکننده با برندها و محصولات خیلی مشابه روبرو میزمانی که مصرف
 طور گسترده با موارد نقض ماركکنند، سرگردانی برند و سرگردانی نام تجاري بهانی میسرگرد

عنوان کننده بهکننده مرتب است، سرگردانی مصرفتجاري و مسائل مربوط به حمایت از مصرف
 شودمی ازحد یا نامشخص تعریفگیري هنگام مواجه با اطلاعات بسیار مشابه، بیشمشکل در تصمیم

کننده در ذهن است که در مرحله قبل ) سرگردانی وضعیتی ناراحت266: 2،2017کاواك ارمک و(
 د وگذارکننده اثر میگیري مصرفدهد و بر پردازش اطلاعات و توانایی تصمیماز خرید رخ می
اطق و کننده در منشود. سرگردانی مصرفکنندگان مینامطلوب در مصرف گیريمنجر به تصمیم
هاي شخصی، مشروبات الکلی، ساعت، آموزش ی ازجمله ارتباطات از راه دور، رایانهبازارهاي مختلف

هاي مواد غذایی موردبررسی قرارگرفته است (هال فیلیپس و عالی، رزرو هتل آنلاین و برچسب
گیري اثر بنابراین سرگردانی بر توانایی افراد در فرایند پردازش اطلاعات و تصمیم )119: 3،2017شاه

و یا کاهش وفاداري در مشتري  کردن خرید تعویق یا رها و منجر به اجتناب از رفتار، گذاردیمنفی م
 .)2: 4،2019(جانسون و همکاران گرددمی

                                                                                                                              
1. Wobker ,Eberhardt&Kenning 

2. Ermek and Kavak 

3. Hall-Phillips and Shah 

4. Johnson et al 
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 انواع سرگردانی -1
 شود:بعدي به شرح زیر در نظر گرفته میعنوان یک ساختار سهکننده بهسرگردانی مصرف

و  )233:2011استیگر و فولر، (متزلر، 3انی ابهامسرگرد 2سرگردانی سربار 1سرگردانی شباهت
 ذکرشده است: 1در جدول شماره  تعاریف مربوط به هرکدام )،747: 2017(یوون شو،

آگاهانه (میت چل، والش و یامی، نمونه .1 جدول آگاهانه و نا  )48: 2004هایی از سرگردانی هاي 

 ناآگاهانه آگاهانه سرگردانی

سرگردانی 
 شباهت

رگردانی عمدتاً در مرحله قبل از خرید این نوع س
ه در ها که مشابها یا برخی ویژگیاز شباهت گزینه

 افتد.شوند اتفاق مینظر گرفته می

این نوع سرگردانی عمدتاً در مرحله قبل از خرید رخ 
هاي کننده گزینهدهد، در این مرحله مصرفمی

 حالکند، بااینمختلفی را با برندهاي یکسان ادراك می
کننده ممکن است احتمالاً اشتباه خریداري مصرف

 کند بدون اینکه آگاه باشد.می

سرگردانی 
 سربار

این نوع سرگردانی در سراسر فرایند پردازش 
دهد اما عمدتاً در مرحله قبل از اطلاعات رخ می

کننده از سرگردانی دهد، مصرفخرید رخ می
خودآگاه است و به خاطر فراوانی اطلاعات و 

 ها مشکل دارد.دد منابع در ارزیابی گزینهتع

این نوع سرگردانی مربوط به مرحله قبل از خرید است، سربار 
کننده خودش را وسیله فراتر دهد و مصرفاطلاعات رخ می

هنگام  یعنی کند؛رفتن از ظرفیت پردازش اطلاعات گیج می
پردازش اطلاعات زیاده از حد، ممکن است پردازش اشتباه 

 نکه خودش آگاه باشد رخ دهد.بدون ای

سرگردانی 
 ابهام

این سرگردانی در دو مرحله قبل و بعد از خرید و 
همچنین در طول فرایند استفاده از محصول رخ می 

کننده در این شرایط از سردرگمی دهد، مصرف
هاي متناقض و مبهم خودآگاه است زیرا محرك

 .دکنارزیابی اطلاعات را براي وي بسیار مشکل می

این سرگردانی در مرحله قبل از خرید و در طول 
کنندگان دهد، مصرفاستفاده از محصول رخ می

هاي متناقض و مبهم دلیل شوند که محركمتوجه نمی
هاي غلط ها بوده و همچنین از استنتاجسوءتفاهم آن

 ناشی از آن آگاهی ندارند.

 سرگردانی مشتري دلایل و پیامدهاي -2
ی از درست تواند درك یا تفسیردرستی نمیکننده بهدهد که مصرفرخ میسرگردانی زمانی 

هاي خرید ناقص در گیريخدمات یا محصولات داشته باشد که این موضوع منجر به تصمیم

                                                                                                                              
1. Similarity Confusion 
2. Overload Confusion 
3. Unclarity Confusion 
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ردانی اي بسیار مهم است زیرا سرگشود، مفهوم سرگردانی براي بازاریابان مسئلهکنندگان میمصرف
کاهش رضایت در مورد محصول و همچنین مشکل ارتباطات ممکن است موجب کاهش فروش، 

 تعداددر معرض  کنندهزمانی مصرف) 754: 2015کننده بشود (ووبکروهمکاران،مؤثر با مصرف
 هاآن گیردیم، مبهم یا ناکافی قرار کنندهگیجتبلیغات یا عوامل ترفیعاتی با اطلاعات مشابه،  زیادي

فاوت در مت گیريتصمیمو یک رفتار  گیرندمیقرار  ندهکنناراحت شناختیرواندریک وضعیت 
 اندازندمیگوناگون به تعویق  هايشکلخود را به  گیريتصمیم هاآن درنتیجه شودمیشروع  هاآن

دازش قبلی، صلاحیت پر هايمهارتممکن است بسته به  هاییتصمیماما چنین  کنندمییا متوقف 
ایجاد  باعث شودمیاتخاذ  کنندگانمصرفکه توسط  دانیگرکاهش سر هاياستراتژياطلاعات یا 

از  معمولاً دهکننمصرفیک  گیريتصمیم فرایند شود،میبا درجات متفاوت در یک فرد  گردانیسر
یرونی مانند احساس کند که منابع ب کنندهمصرف که در صورتی، پذیردمی تأثیرمنابع درونی و بیرونی 

از  زیاداحتمالهبخرید،  گیريتصمیمتند براي نیس کافی ايرسانه هايپیامانواع گوناگون تبلیغات و 
 کندمیاستفاده  يگیرتصمیممنابع درونی (برمبناي شناختی و بر مبناي رفتاري) براي تسهیل فرایند 

 ).752: 2017، یوون شیو(

 بورس -3
حسوب مالی بلند مدت) م هایی با سررسید بیش از یک سال (ابزارییدارابازار سرمایه، بازاري براي 

ي هافرصتهاي متقاضی سرمایه که داراي گردد، از طریق انتشار اوراق بهادار توسط واحدیم
هاي افراد به اندازباشند، پسیمو نیازمند به تأمین مالی بلند مدت  ترمناسبگذاري سرمایه
اراي داز واحدهاي اقتصادي دبازار سرمایه پلی است که پس انگردد در واقع یمگذاري تبدیل سرمایه

 بنابراین بازار سرمایه، واحدهاي دهد؛مازاد را به واحدهاي سرمایه گذاري که بدان نیازمندند انتقال می
دهد. از طرف دیگر سازوکارهاي تعبیه شده پس اندازي و سرمایه گذاران را با یکدیگر ارتباط می

 کنند.گذاري، رشد اقتصادي را تسریع می سرمایه در این بازار از طریق رشد حجم پس انداز و
 با اينشریه در 1اوراق بهادار هايکمیسیون المللیبین سازمان .)1396(خراسانی کیاسري و قاسمی،

                                                                                                                              
1. The International Organization of Securities Commissions (IOSCO) 
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 2003 در و منتشر 1998که در سال "1تنظیم مقررات اوراق بهادار ايپایهاهداف و اصول  " عنوان
 اندعبارتتدوین مقررات خوب بازار اوراق بهادار  سه هدف عمده که کندمیدوباره چاپ شد، بیان 

 )اطمینان بخشی به منصف، کارا و شفاف بودن بازارها؛ ج )گذار؛ ب (حمایت از سرمایه الفاز: 

اي از نتایج زیر خلاصه در) 350:1400جمالی و سعیدي،  مفاخري نیا،( سیستماتیککاهش ریسک 
 شده است:شده در خصوص سرگردانی ارائهانجام

 يهایدگیچیپ درکننده مصرف سردرگمی درك اهمیت به توجهبا ) 2020( 2ویشاخا و ساگر
 درده کننمصرف سردرگمیپژوهشی را با عنوان بهداشتی  يهامراقبت انتخاب و يریگمیتصم
 شامل موضوع سه ها کهپژوهش آن بهداشتی انجام دادند نتایج يهامراقبت انتخاب و يریگمیتصم

جتماعی بر ا بافت در تعبیه و گیريتصمیم مشکل هايویژگی گیرنده،دي تصمیمفر هايویژگی
 سردرگمی افراد مؤثر هستند.

بر اتخاذ  کنندهمصرفسردرگمی  ریتأث) پژوهشی را تحت عنوان 2019( 3جانسون و همکاران
آماري  یي حال از بررسهایافته رویکرد پرداخت شخصی موبایل در ایالت متحده آمریکا انجام داند،

 ریأثتمزایاي نسبی و سازگاري  واسطهبهبرقصد استفاده  کنندهمصرفکه سردرگمی  دهدیمنشان 
 کنندهمصرفگیري ي تصمیمهاسبک ریتأث) با پژوهشی تحت عنوان 2017ساچین و همکاران ( دارد.

، لکننده ناشی از سرگردانی محصوکننده نشان دادند که سرگردانی مصرفبر سرگردانی مصرف
بندي، سرگردانی ازدیاد محصول، ترفیع، قیمت و سرگردانی ناشی از پیچیدگی سرگردانی بسته
کننده (توسعه  ) یک دیدگاه جامع از سرگردانی مصرف2017ارمک و کاواك ( محصول است.

نی اند چهار عامل یعشده در این پژوهش به ترتیب عبارتاند که موارد شناساییمقیاس) ارائه کرده
دانی در مورد عقاید موجود دیگران، سرگردانی بر اساس خصوصیات شخصیتی، قیمت و سرگر

سرگردانی محصول است. نتایج آزمون مدل در مرتبه دوم نشان داد که بیشترین سرگردانی از 
 ي تاریخهابرچسب) سردرگمی ابهام 2017هال و همکاران ( شود.هاي شخصیتی ناشی میویژگی

عنوان پژوهشی در خصوص سرگردانی انجام دادند به "کنندهدیدگاه مصرف": متحدهانقضا در ایالات

                                                                                                                              
1. Objectives and Principles of Securities Regulation 
2. Vishakha Chauhan  &Mahim Sagar 
3. Johnson 
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ها، نقش سرگردانی ابهام پیرامون تاریخ انقضا را درروند خرید محصولات فاسدشدنی بر اساس یافته
ان نسبت کنندگکند که آگاهی مصرفو اهمیت سردرگمی ابهام ناشی از تاریخ انقضا را برجسته می

تري اهانههاي آگگیريتواند منجر به تصمیمها میو توجه به سرگردانی ابهام در آن به تاریخ انقضا
هاي کنندگان ناشی از برچسبسرگردانی مصرف ) تأثیر2016مون و همکاران ( شود.

ردند و اعتمادي و نارضایتی را بررسی کدهان منفی، بیبهبر روي تبلیغات دهان ستیزطیسازگاربامح
ن منفی، دهابهگردانی شباهت، ابهام و سربار به احساسات منفی، تبلیغات دهاندریافتند که سر

و پیامدهاي  ) با شناسایی ابعاد2016( همکاران و 1متزلر اعتمادي و نارضایتی منجر شده است.بی
چنین سرگردانی مشتري در رفتار خرید آنلاین دریافتند که سرگردانی ابهام، سرگردانی شباهت و هم

لامی غ ترین ابعاد سرگردانی مشتري مؤثر بر رفتار خرید آنلاین هستندی سربار ازجمله مهمسرگردان
 انتخاب در مشتریان سردرگمی مدل ) پژوهشی را با عنوان طراحی1399( يفریسقاجاري و کلاته 

 رد ایجاد سردرگمیباهدف  که برندهاي پیرو نتایج نشان داد پیرو انجام دادند، ورزشی تجهیزات
 انتخاب سمت به را مشتریان ،جادشدهیا يهاشباهت براثر تا کنندیم تقلید پیشرو برندهاي از ریانمشت

 .دهند سوق پیشرو ي برندهايجابه پیرو برندهاي

 روش پژوهش
 و قیاسی ی و در پارادایم استقراییمی و کیفک صورتبهآمیخته و  یبر پایه پژوهشاین پژوهش 

این  مشارکت کنندگان در دارد.اکتشافی  روشی و ماهیت وربردي که ازنظر هدف، کاانجام گرفته 
سرمایه گذاري است که در حوزه مورد  خبرگان بورس و از متخصصان و نفر 21پژوهش شامل 

 در مهم هاند نکتبوده و جزء خبرگان آگاه قرارگرفته برخوردار مطالعه از سوابق اجرایی و پژوهشی
 و یسنت دلفی براي نیاز مورد پانل اندازه با ارتباط در است، رگانخب پانل اندازه دلفی تکنیک اجراي

نفر است  18 تا 10 یا بین خبرگان پانل 12 تا 8معمول  اندازه اما ندارد وجود نظر اجماع دلفی فازي
اي (گلوله و روش ارجاع زنجیره )قضاوتی( ) خبرگان به روش هدفمند1397(لطیفی و همکاران،

توجه به شناخت و آگاهی محقق و اهداف پژوهش از خبرگان  که در ابتدا با اندشدهانتخاب )برفی

                                                                                                                              
1. Kurt metzeler  
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 90تا  60د بین شده را داشتنهاي مطرحمنتخبی که ازنظر پژوهشگر توانایی و شایستگی پاسخ به سؤال
به  18ها معرفی شدند که از مصاحبه دقیقه مصاحبه به عمل آمد و سپس خبرگان دیگري توسط آن

 تا رسیدن به 21مصاحبه تا مصاحبه  طلاعات دریافتی مشاهده شد اما جهت اطمینان،بعد تکرار در ا
اطلاعات موردنیاز از طریق آنان گردآوري اصل کفایت نظري  اساس و بر حد اشباع ادامه پیدا کرد

 گردآوري اطلاعات در بخش کیفی پژوهش مصاحبه نیمه ساختاریافته است که روایی ابزار گردید.
قابلیت جداگانه  معیار چهار در) 1989(1 لینکلن و گوبا داريمفهوم امانتاساس  ها براحبهپایایی مص و

الوانی و  فرد،دانایی( تائید گردید 5پذیريو همچنین انتقال 4، تائید پذیري3، قابلیت اطمینان2اعتبار
 :گردیده است محاسبه پایایی بین دو کدگذار در بخش کیفی ذکر 2 جدول )، در1389عادل،

شگر)( . محاسبه پایایی بین دو کدگذار در بخش کیفی2 جدول  منبع پژوه

 پایایی دو کدگذار (درصد) تعداد عدم توافقات تعداد توافقات تعداد کل کدها عنوان مصاحبه
 91/0 18 15 33 4مصاحبه 

 85/0 38 29 67 18مصاحبه 

 93/0 33 29 62 8مصاحبه 
 90/0 89 73 162 تعداد کل

 
همکار  یک از کدگذار، دو توافق درون موضوعی روش با مصاحبه پایایی محاسبه براي ،4 ولمطابق جد

 درصد. کند کدگذاري را مصاحبه سه و کند مشارکت پژوهش در عنوان همکاربه تا شد درخواست خبره
 .مدآ زیر به دست رابطه کمک به تحلیل پایایی ارزیابی شاخص منزلهبه درون موضوعی توافق

  PAO = 2M / (N1+N2)                )1رابطه (

هاي با توجه به محاسبات ذکرشده در جدول، متوسط پایایی بین دو کدگذار براي مصاحبه
کوال و  است (پلاس، 60/0است و با توجه به اینکه پایایی بیشتر از  90/0 شده طبق معادلهانجام

                                                                                                                              
1. Guba , Lincoln 
2. Trustworthiness 
3. Conformability 
4. Dependability 
5. Transferability 



 ..  .ي مدیریتپیشایندها و پسایندهاشناسایی و اولویت بندي زرین جوي و همکار:  197 

 د است.مورد تائی )محقق و کدگذار دوم فرض توافق بین( هاقابلیت اعتماد کدگذاري )1،1996وکوال
ها تلاش گردید در ابتدا با چند نفر از خبرگان ترین دادهباکیفیت در این پژوهش جهت جمع آوري

رد هاي اولیه موهاي آنان، پرسشاي صورت گرفت و سپس بر اساس پاسخهاي اولیهآگاه مصاحبه
هاي مورد نیاز مطرح گردید، سؤالات بازبینی، اصلاح و سؤالات دیگري براي جمع آوري داده

 به شرح زیر است: مصاحبه
 ود؟شمی سرگردانی سرمایه گذار در بازار سرمایهموجب اهمیت پیدا کردن مدیریت  عواملی وچه علل 

 وجود دارد؟ در بازار سرمایهچه الزامی براي مدیریت سردرگمی مشتري 

 کدامند؟ ه گذارسرگردانی سرماینتایج یا پیامدهاي حاصل از مدیریت 
 چه نتایج و پیامدهایی را به همراه خواهد داشت؟ بازار سرمایه رد سرمایه گذار گردانیمدیریت کردن سر

بندي پیشایندها و پسایندهاي مدیریت شناسایی اولویت در بخش کمی پژوهش جهت همچنین
امدهاي مدیریت ترین علل و پیمهم 2از رویکرد دلفی فازي سرگردانی سرمایه گذار با استفاده

بخش  کننده درجامعه آماري در بخش کمی خبرگان آگاه مشارکت سرگردانی مشتري مشخص شد،
ن به ترتیب با آ پایایی وکه روایی  دلفی فازيابزار پرسشنامه  صورت هدفمند بااند که بهکیفی بوده

 3 لجدو تند درتأییدشده است مورد نظرسنجی قرار گرفاستفاده از روایی محتوا و آزمون مجدد 
 :در بخش کیفی و کمی ذکر گردیده است کنندگانمشارکتجمعیت شناختی  مشخصات

شخصات. 3جدول  شارکت  م شگر منبع:کنندگان (جمعیت شناختی م   )پژوه
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 مرد 16 20-30 6 کارشناسی 2 کارگذار بورس 11 10-1 4

 زن 5 31-40 10 کارشناسی ارشد 10 هیئت علمی دانشگاه 7 20-11 11

   41-50 5 دکتري 9 مدرس بورس 3 21-30 6

 جمع 21

                                                                                                                              
1. Plas, Kvale and Kvale 
2. Delphi fuzzy 
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 هاي پژوهشیافته

 هاي پژوهش در بخش کیفییافته-1
برگان در مصاحبه با خ مدیریت سرگردانی سرمایه گذاردر پژوهش حاضر پیشایندها و پسایندهاي 

زم به لادیریت سرگردانی شد. در خصوص چگونگی استخراج پیشایندها و پسایندهاي مشناسایی 
ي حورم روش تحلیل کدگذاري باز،با  ي انجام شدههامصاحبه نمت مندنظامبه شکل دقیق و ذکر است 
شده و استخراج ،باز يبعد از انجام مصاحبه، کدهابه این صورت که  ي شدندکدگذار و انتخابی،

 کدهاي باز، کدهاي محوري و سپس کدهاي انتخابی تعیین گردید يسازکپارچهیام و سپس با ادغ
 نوانعبهاز کدگذاري  هادادهو روابط بین مجموعه  هادادهي کشف الگوي برالازم به ذکر است که 

: 2018(وانگ و همکاران،  شودیمي کیفی استفاده هاداده لیوتحلهیتجزابزاري جهت تسهیل در 
دیریت سرگردانی سرمایه پیشایندها و پسایندهاي م 4در جدول حاصل از کدگذاري  جینتا ).204

 :دهدینشان م گذار را

سایندهاي  .4جدول  شایندها و پ  مدیریت سرگردانی سرمایه گذارپی

 کدها پسایندها کدها پیشایندها

 K1 معرفی صنعت بورس تلاش در جهت K13 ارتقاء عملکرد صنعت

 K2 لزوم حفظ موجودیت و قوام صنعت K14 زنده در صنعتگیري تحولات ساشکل

 K3 نفعانلزوم اعتمادسازي بین ذي K15 درامد زایی براي صنعت

 K4 لزوم ایجاد پویایی در صنعت K16 یري سبک جدیدي از زندگیگشکل

 K17 هاي ذهنی سرمایه گذارانرفع دغدغه
ضرورت ایجاد بستري شفاف جهت 

 K5 گذاريسرمایه

 K18 امنیت اقتصادي سرمایه گذار ایجاد
ضرورت ایجاد درآمد قابل تصرف براي 

 K6 سرمایه گذاران

 K19 ایجاد رفتارهاي اقتصادي مناسب
 لزوم متمرکز کردن نقدینگی سرگردان در

 K7 جامعه

 K8 تلاش در جهت پذیرش اجتماعی K20 کسب منفعت اقتصادي براي سرمایه گذار

 K9 تلاش در جهت رفع سرگردانی سرمایه گذار K21 ایه در معاملاتمعیار قرار گرفتن بازار سرم

 K10 پایین بودن شاخص رفاه اجتماعی K22 ي اقتصاديهاشاخصرشد و توسعه 

 K11 لزوم توسعه شاخص اقتصادي K23 گذاريکاهش ریسک سرمایه
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 هاي پژوهش در بخش کمییافته -2

 تعریف متغیرهاي زبانی

م مصاحبه با اعضاي نمونه و شناسایی پیشایندها و پسایندهاي مدیریت سرگردانی سرمایه در این گام بعد از انجا
بندي در ها و همچنین اولویتاهمیت آن میزان به راجع خبرگان نظر کسب ها باهدف، مؤلفهدر بورسگذار 

 لیکرت ه ايدر ج 5 مقیاس مبنايو بر  نتایج مرحله اول پژوهش اساس برداراي ساختار  ايقالب پرسشنامه

 کم، کم، خیلی کلامی متغیرهاي طریق از مشارکت داشتندهم در بخش کیفی  و خبرگانی که اغلب طراحی

 کهازآنجایی کنند.ابراز میشده، در خصوص هدف مطرح را خود نظرات زیاد خیلی و زیاد متوسط،

 دامنه تعریف با لذا است، اراثرگذ متغیرهاي کیفی به نسبت هاآن ذهنی تعابیر بر افراد متفاوت خصوصیات

 )69:1399،موسوي و ساعدي و مؤمنی فرد( دهندمی پاسخ هاسؤال به یکسان ذهنیت با خبرگان کیفی، متغیرهاي
 اند.نمایش داده شده 7و در جدول شماره  تعریف مثلثی فازي اعداد شکل به ،1 نمودار به توجه با این متغیرها

 
 نیتعریف متغیرهاي زبا. 1نمودار 

 شده است:نیز نحوه تبدیل متغیرهاي کلامی به عدد فازي مثلثی و عدد فازي قطعی شده نشان داده 5در جدول 

عداد فازي مثلثی (لطیفی و همکاران، .5 جدول  )110: 1397جدول ا

 عدد فازي قطعی شده عدد فازي مثلثی متغیرهاي کلامی

 خیلی زیاد

/ زیاد
/ متوسط

 کم

 خیلی کم
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 مقیاس از تواندمی کند اي در پژوهش خود استفادهدرجه 5 لیکرت طیف از اگر پژوهشگر
 استفاده خبرگان کلامی عبارات سازي فازي براي 5جدول  سازي اعداد مثلثی مطابق استاندارد فازي

 به هایتن در شد انجام مقادیر روي بر فازي عملیات و شد انتخاب مناسب فازي طیف که زمانی کند.
 نیستند تفسیر و فهم قابل سادگیبه فازي نتایج این. بود خواهند فازي قاعدتاً که رسید خواهید نتایجی
 فازي را طعیق اعداد به فازي اعداد تبدیل فرایند. شوند تبدیل) معمولی( قطعی اعداد به باید بنابراین
 هک مختلفی براي فازي زدایی پیشنهاد شده است يهاروشتوان گفت گویند می وافاسازي یا 1زدایی
 :از اندعبارتفازي زدایی  يهاروشبرخی 

 2روش مرکز ثقل
 3روش مرکز سطح

 4روش مینکوفسکی
 ).1393(حبیبی و ایزدیار،CFCS الگوریتم

مینه استفاده از فرمول مینکوفسکی است که در آن اعداد فازي هاي پرکاربرد در این زیکی از روش
حد  βشده است که در این رابطه مینکوفسکی به شکل زیر ارائه شوند. رابطهبه اعداد قطعی تبدیل می

 دهد،حد پایین عدد فازي مثلثی را نشان می Mحد وسط عدد فازي مثلثی و  αبالاي فازي مثلثی، 
لیندبلد  اسلدوج، ( ) ارائه شده است2مینکوفسکی رابطه ( فرمول فازي زدایی به روش

 )5،2011،135ونیستروم

𝑚𝑚 + 𝛽𝛽−𝑎𝑎
4

                                                                                                         )        2رابطه (

ندهاي پیشایندها و پسای( مصاحبه رحلهم در شدهشناسایی هايمؤلفه است لازم: نخست نظرسنجی
 به توجه اب و شودمی ارائه خبرگان به پرسشنامه یک قالب در) مدیریت سرگردانی در بازار سرمایه

 پرسشنامه در دهش قید هايپاسخ بررسی از حاصل نتایج شدهتعریف زبانی متغیرهاي و پیشنهادي گزینه

                                                                                                                              
1. defuzzyfication 
2. center of gravity 
3. center of area 
4. Minkowski 
5. Sladoje, Lindblad& Nyström 
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 مشخص از پس گیرند،می قرار بررسی و تحلیل وردم هامؤلفه فازي میانگین آوردن دست به براي
 فرمول از ادهاستف با مثلثی فازي محاسبه میانگین از بعد و عامل هر به داده شده پاسخ هاي تعداد شدن

 و فازي گینمیان از حاصل نتایج محاسبه گردید، مؤلفه هر براي شده قطعی فازي اعداد مینکوفسکی،
 زیر است: لجدو شرح به هامؤلفه زدایی فازي

گین دیدگاه6 جدول  هاي خبرگان حاصل ازنظر سنجی مرحله اول. میان

فازي 
 زدایی

 میانگین فازي مثلثی
(m, α, β) 

 متغیرها
فازي 
 زدایی

 میانگین فازي مثلثی
(m, α, β) 

 متغیرها

982/0 )964/0،654/0، 904/0( 
تلاش در جهت 

 معرفی صنعت بورس
919/0 )964/0،571/0 ،821/0( 

عملکرد  ارتقاء
 صنعت

720/0 )809/0،357/0 ،607/0( 
حفظ موجودیت 

 وقوام سازمان
994/0 )976/0،667/0 ،916/0( 

گیري شکل
تحولات سازنده در 

 صنعت

875/0 )869/0،559/0 ،797/0( 
لزوم اعتمادسازي بین 

 نفعانذي
867/0 )772/0 ،357/0،583/0( 

درامد زایی براي 
 صنعت

928/0 )921/0،595/0 ،845/0( 
لزوم پویایی در 

 صنعت
699/0 )797/0 ،334/0،584/0( 

یري سبک گشکل
 جدیدي از زندگی

934/0 )917/0،607/0 ،857/0( 
ضرورت ایجاد 

بستري شفاف جهت 
 سرمایه گذاري

848/0 )928/0 ،488/0،738/0( 
رفع دغدغه هاي 

ذهنی سرمایه 
 گذاران

854/0 )880/0،511/0 ،861/0( 
ضرورت ایجاد درامد 

صرف براي قابل ت
 سرمایه گذاران

732/0 )821/0 ،369/0،619/0( 
ایجاد امنیت 

اقتصادي سرمایه 
 گذار

851/0 )869/0،510/0 ،862/0( 
لزوم متمرکز کردن 
نقدینگی سرگردان 

 جامعه
830/0 )892/0 ،476/0،726/0( 

ایجاد رفتارهاي 
 اقتصادي مناسب

830/0 )857/0،488/0 ،738/0( 
تلاش در جهت 

 عیپذیرش اجتما
839/0 )893/0 ،488/0،738/0( 

کسب منفعت 
اقتصادي براي 

 سرمایه گذار
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فازي 
 زدایی

 میانگین فازي مثلثی
(m, α, β) 

 متغیرها
فازي 
 زدایی

 میانگین فازي مثلثی
(m, α, β) 

 متغیرها

997/0 )953/0،678/0 ،928/0( 
تلاش درجهت رفع 
سرگردانی سرمایه 

 گذار
687/0 )785/0 ،321/0،571/0( 

معیار قرار گرفتن 
بازار سرمایه در 

 معاملات

613/0 )703/0،297/0 ،511/0( 
پایین بودن شاخص 

 رفاه اجتماعی
639/0 )750/0 ،285/0،523/0( 

رشد و توسعه 
شاخص هاي 

 اقتصادي

645/0 )750/0،309/0 ،538/0( 
لزوم توسعه شاخص 

 اقتصادي
651/0 )785/0 ،273/0،540/0( 

کاهش ریسک 
 سرمایه گذاري

 
 پس از پایان یافتن نظرسنجی در مرحله اول باید نظرسنجی مرحله دوم نیز انجام گیرد تا بتوان نتایج

 از هر دو مرحله را باهم مقایسه کرد و نتیجه نظرسنجی مشخص گردد. آمده به دست
 هاي داده پس از مشخص شدن تعداد پاسخدر نظر سنجی مرحله دوم نیز دوم:  مرحله نظرسنجی

ل از فرمو هامؤلفهفازي مثلثی براي  شده به هر مؤلفه در مرحله دوم و بعد از محاسبه میانگین
نشان  7نتایج در جدول شماره که  قطعی شده براي هر مؤلفه محاسبه شد کی، اعداد فازيفسمینکو

 است: شدهداده

گین دیدگاه7جدول   هاي خبرگان حاصل ازنظر سنجی مرحله دوم. میان

فازي 
 زدایی

 میانگین فازي مثلثی
(m, α, β) 

 متغیرها
فازي 
 زدایی

 میانگین فازي مثلثی
(m, α, β) 

 متغیرها

907/0 )904/0،607/0 ،832/0( 
تلاش در جهت 

 معرفی صنعت بورس
911/0 

)928/0،571/0 ،797/0( 
عملکرد  ارتقاء

 صنعت

678/0 )761/0،332/0 ،571/0( 
حفظ موجودیت و 

 قوام صنعت
990/0 )971/0،662/0 ،913/0( 

گیري شکل
تحولات سازنده 

 در صنعت

880/0 )869/0،583/0 ،809/0( 
لزوم اعتمادسازي 

 نفعانبین ذي
884/0 )761/0 ،357/0،583/0( 

درامد زایی براي 
 صنعت
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فازي 
 زدایی

 میانگین فازي مثلثی
(m, α, β) 

 متغیرها
فازي 
 زدایی

 میانگین فازي مثلثی
(m, α, β) 

 متغیرها

925/0 )916/0،595/0 ،845/0( 
لزوم ایجاد پویایی 

 در صنعت
705/0 )799/0 ،357/0،595/0( 

 یري سبکگشکل
جدیدي از 

 زندگی

899/0 )889/0،561/0 ،797/0( 
لزوم معرفی بستري 

جهت  شفاف
 گذاريسرمایه

804/0 )857/0 ،428/0،709/0( 
رفع دغدغه هاي 

ذهنی سرمایه 
 گذاران

831/0 )876/0،511/0 ،761/0( 
ضرورت ایجاددرامد 

قابل تصرف براي 
 سرمایه گذاران

726/0 )809/0 ،380/0،619/0( 
ایجاد امنیت 

اقتصادي 
 گذار سرمایه

857/0 )869/0،535/0 ،773/0( 
لزوم متمرکز کردن 
نقدینگی سرگردان 

 جامعه
834/0 )880/0 ،500/0،738/0( 

رهاي ایجاد رفتا
 اقتصادي مناسب

824/0 )845/0،501/0 ،738/0( 
تلاش در جهت 
 پذیرش اجتماعی

799/0 )876/0 ،435/0،711/0( 
کسب منفعت 
اقتصادي براي 

 سرمایه گذار

996/0 )946/0،664/0 ،909/0( 
تلاش در جهت رفع 

سرگردانی 
 گذار سرمایه

669/0 )885/0 ،331/0،523/0( 
معیار قرار گرفتن 

در  بازار سرمایه
 معاملات

632/0 )714/0،332/0 ،
535/0( 

پایین بودن شاخص 
 رفاه اجتماعی

632/0 )738/0 ،297/0،523/0( 
رشد و توسعه 
شاخص هاي 

 اقتصادي

667/0 )750/0،369/0 ،571/0( 
لزوم توسعه شاخص 

 اقتصادي
639/0 )750/0 ،285/0،523/0( 

کاهش ریسک 
 سرمایه گذاري

 
اختلاف میانگین فازي زدایی شده پیشایندها و پسایندهاي جی؛ مرحله نظرسن بعد از انجام دو

ارائه  8در مرحله اول و دوم به شرح جدول  مدیریت سرگردانی سرمایه گذار در صنعت بورس
 گردد:می
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گین فازي زدایی شده .8 جدول  مرحله اول و دوم نظرسنجی اختلاف میان

اختلاف 
میانگین 

 فازي

میانگین 
فازي زدایی 

 )2( مرحله

میانگین 
فازي زدایی 

 )1( مرحله
 متغیرها

اختلاف 
میانگین 

 فازي

میانگین 
فازي 
زدایی 
 )2مرحله(

میانگین 
فازي 
زدایی 
 )1مرحله(

 متغیرها

15/0 907/0 982/0 
تلاش در جهت معرفی 

 صنعت بورس
 عملکرد صنعت ارتقاء 919/0 911/0 008/0

042/0 678/0 720/0 
حفظ موجودیت و قوام 

 صنعت
004/0 990/0 994/0 

گیري تحولات شکل
 سازنده در صنعت

005/0 880/0 875/0 
لزوم اعتمادسازي بین 

 نفعانذي
017/0 884/0 867/0 

درامد زایی براي 
 صنعت

003/0 925/0 928/0 
لزوم ایجاد پویایی در 

 صنعت بیمه
006/0 705/0 699/0 

یري سبک گشکل
 جدیدي از زندگی

035/0 899/0 934/0 
ري لزوم معرفی بست

شفاف جهت 
 گذاريسرمایه

044/0 804/0 848/0 
رفع دغدغه هاي ذهنی 

 سرمایه گذاران

023/0 831/0 854/0 
ضرورت ایجاددرامد قابل 

تصرف براي سرمایه 
 گذاران

006/0 726/0 732/0 
ایجاد امنیت اقتصادي 

 سرمایه گذار

006/0 857/0 851/0 
لزوم متمرکز کردن 

 نقدینگی سرگردان جامعه
004/0 834/0 830/0 

ایجاد رفتارهاي 
 اقتصادي مناسب

006/0 824/0 830/0 
تلاش در جهت پذیرش 

 اجتماعی
04/0 799/0 839/0 

کسب منفعت 
اقتصادي براي سرمایه 

 گذار

001/0 996/0 997/0 
تلاش در جهت رفع 

 سرگردانی سرمایه گذار
018/0 669/0 687/0 

معیار قرار گرفتن بازار 
 سرمایه در معاملات

019/0 632/0 613/0 
پایین بودن شاخص رفاه 

 اجتماعی
007/0 632/0 639/0 

رشد و توسعه شاخص 
 هاي اقتصادي

022/0 667/0 645/0 
لزوم توسعه شاخص 

 اقتصادي
012/0 639/0 651/0 

کاهش ریسک سرمایه 
 گذاري
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 صورت این باشد در 1/0صورتی که اختلاف بین میانگین فازي زدایی در هر دو مرحله کمتر از  در
 ئهارا هايمقایسه دیدگاهنتایج  ) بنابراین1398خدابخشی و دیگران،( شودمی متوقف فرآیند نظرسنجی

شده نظر خبرگان در دو  زدایی اختلاف میانگین فازيدهد که نشان میشده در مرحله اول و دوم، 
مدیریت  پیشایندها و پسایندهاي ، خبرگان در خصوصروازاین، باشدمی 1/0مرحله کمتر از 

 .گرددمیمرحله متوقف  این درنظرسنجی لذا  و اندرسیدهبه اجماع  سرگردانی سرمایه گذار
شده در بخش کیفی با توجه به نتایج حاصل از اختلاف میانگین فازي بندي عوامل شناساییاولویت
یت در وپیشایندها و پسایندهاي مدیریت سرگردانی سرمایه گذار به ترتیب اول صورتبه ،12جدول 
 است: شدهدادهنشان  10و  9جدول 

و. 9جدول  شایندهاي مدیریت سرگردانی سرمایه گذاربندي یتاول  پی

 يبندرتبه شاخص ردیف

 اول تلاش در جهت رفع سرگردانی سرمایه گذاران 1

 دوم لزوم ایجاد پویایی در صنعت 2

 سوم نفعانلزوم اعتمادسازي بین ذي 3

 چهارم نگی سرگردان جامعهلزوم متمرکز کردن نقدی 4

 چهارم تلاش در جهت پذیرش اجتماعی 5

 پنجم پایین بودن شاخص رفاه اجتماعی 6

 ششم لزوم توسعه شاخص اقتصادي 7

 هفتم قابل تصرف براي سرمایه گذاران درامد جادیاضرورت  8

 هشتم گذاريلزوم معرفی بستري شفاف جهت سرمایه 9

 نهم حفظ موجودیت و قوام صنعت 10

 دهم تلاش در جهت معرفی صنعت بورس 11
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و. 10جدول  سایندهاي مدیریت سرگردانی سرمایه گذاربندي یتاول  پ

 يبندرتبه شاخص ردیف

 اول ایجاد رفتارهاي اقتصادي مناسب 1

 دم یري تحولات سازنده در صنعتگشکل 2

 سوم یري سبک جدیدي از زندگیگشکل 3

 چهارم یه گذارایجاد امنیت اقتصادي سرما 4

 پنجم ي اقتصاديهاشاخصرشد و توسعه  5

 ششم عملکرد صنعت ارتقاء 6

 هفتم کاهش ریسک سرمایه گذاري 7

 هشتم درامد زایی براي صنعت 8

 نهم معیار قرار گرفتن بازار سرمایه در معاملات 9

 دهم ي ذهنی سرمایه گذارانهادغدغهرفع  10

 یازدهم ایه گذارکسب منفعت اقتصادي براي سرم 11

 گیريبحث و نتیجه

عنوان هاي خدماتی پیشرو در توسعه اقتصادي کشورها و بهیکی از بخش عنوانصنعت بورس به

عاملی جهت رشد و توسعه اقتصاداست و نقش اساسی آن در زندگی اقتصادي مردم بر کسی پوشیده 

 تجاري، مختلف هايبخش در ایدارپ اقتصادي توسعه و رشدنیست اما با توجه به نقش اساسی آن در 

ارقام موجود و شرایطی که در حال  و آمار زعمبه بسیار مزایاي وجود علیرغم و اقتصادي و خدماتی

نسبت  جامعه مردم اکثریت و نبوده برخوردار مناسبی جایگاه از حاضر در این صنعت رخ داده است

پیشایندها و پسایندهاي مدیریت  دي، لذا شناسایی و اولویت بنبه عملکرد آن سرگردان هستند

ژوهش باهدف شناسایی و تبیین این پ اي پیدا کرده است.سرگردانی سرمایه گذاران اهمیت ویژه

ایج پژوهش نت صنعت بورس انجام گرفته و مدیریت سردرگمی مشتري در پسایندهاي وپیشایندها 
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 عنوانبهعامل  ازدهی بر شناسایی مشتمل اولویت بندي وا استفاده از تکنیک دلفی فازي بخش کیفی ب

آورنده مدیریت سرگردانی سرمایه گذار است که بر مبناي  پیشایندها یا به عبارتی عوامل به وجود

 ذاران،گ سرمایه سرگردانی رفع جهت در هاي پژوهش به ترتیب اهمیت و اولویت شامل تلاشیافته

 سرگردان ینقدینگ کردن متمرکز لزوم فعان،نذي بین اعتمادسازي لزوم صنعت، در پویایی ایجاد لزوم

 صشاخ توسعه لزوم اجتماعی، رفاه شاخص بودن پایین اجتماعی، پذیرش جهت در تلاش جامعه،

 جهت افشف بستري معرفی لزوم گذاران، سرمایه براي تصرف قابل درامد ایجاد ضرورت اقتصادي،

 بورس هستند صنعت رفیمع جهت در تلاش صنعت و قوام و موجودیت حفظ گذاري،سرمایه

دهاي عنوان پیشاینبه شناسایی شده عوامل میان از که است آن نشان دهنده نتایج پژوهش همچنین

و  عنوان اولویت مطرح شده استگذاران به سرمایه سرگردانی رفعمدیریت سرگردانی سرمایه گذار 

 کنونی در بازار سرمایه این نشان دهنده مسئله مهم و اساسی سرگردانی سرمایه گذاران در شرایط

ع سرمایه در آینده و ابهام آنان و رف سرگردانی سرمایه گذاران در باب چگونگی عملکرد بازار است،

از دیدگاه خبرگان براي جلب اعتماد سرمایه گذاران باید  آن یکی از علل مدیریت سرگردانی است

در  گذاريانعت از سرمایهآن بررسی گردد و جهت مم دلایل و چگونگی سرگردانی و علت اصلی

 عنوان بستري امن و مطمئن به مردم معرفی گردد.منابع غیر اثربخش، بازار سرمایه به

مدیریت سرگردانی سرمایه گذار در صنعت  همچنین با بررسی و تعمق در پیامدهاي حاصل از

مل بر یازده تنیز مش پسایندها یا پیامدهاي مدیریت سرگردانی سرمایه گذار توان گفت کهبورس می

 سازنده ولاتتح گیريشکل مناسب، اقتصادي رفتارهاي عامل است که به ترتیب اولویت شامل ایجاد

 توسعه و رشد گذار، سرمایه اقتصادي امنیت ایجاد زندگی، از جدیدي سبک گیريشکل صنعت، در

 رايب زایی درامد گذاري، سرمایه ریسک کاهش صنعت، عملکرد ارتقاء اقتصادي، هايشاخص

 بکس گذاران، سرمایه ذهنی هايدغدغه رفع معاملات، در سرمایه بازار گرفتن قرار معیار صنعت،

 تحولات یريگشکل مناسب، اقتصادي رفتارهاي ایجاد می باشند.گذار سرمایه براي اقتصادي منفعت

 .اندهدترین پسایندهاي مدیریت سرگردانی سرمایه گذار شناسایی شعنوان مهمصنعت به در سازنده
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ویر شود که تصخوبی اجرا گردد موجب میدر صورتی که مدیریت سرگردانی سرمایه گذاران به

سئله این م و متولیان امر بر ایجاد شود ذهنی مناسبی در میان سرمایه گذاران در خصوص بازار سرمایه

این  براي را یجنتای صنعت بورس در پژوهش این از حاصل نتایج طور کلدقت بیشتري داشته باشند به

رمایه س مشکلات و مسائل به نسبت حساسیت افزایش و توجه به توانمی که داشت خواهد صنعت

 در مطمئناً هک انسانی نیروي بهتر عملکرد ویژهبه خدمات مستمر ارتقاي و فرایندها در بازنگري گذاران،

 ارائه در ار شرکت اثربخشی و کارایی و بود خواهد مؤثر سازمان سوي از خدمات ارائه کمیت و کیفیت

 .کرد خواهد سودآوري و مالی ثبات وري،بهره موجبات امر این که داد خواهد افزایش خدمات

 صورت گرفته باید عنوان هايپژوهشو افتراق پژوهش حاضر با دیگر  در خصوص وجوه اشتراك

ور مستقیم طبه هاي مختلفی در حوزه سردرگمی مشتري صورت گرفته و پژوهشی کهپژوهشنمود که 

ازد و بررسی پیشایندها و پسایندهاي آن در صنعت بورس بپرد به پدیده مدیریت سرگردانی سرمایه گذار

 هاي صورت گرفته به بررسی عوامل مؤثر بر سردرگمیتوان گفت اکثر پژوهشیافت نگردید لذا می

 درکننده مصرف سردرگمی) در بررسی 2020( وساگر چاوهان طور نمونه ویشاخاپرداخته شده است به

هاي سردرگمی ) بهبود مقیاس1،2017بهداشتی، (ارمک و کاواك يهامراقبت انتخاب و يریگمیتصم

ي هاسبک ریتأثتحلیل تجربی  )2017همکاران (و نیساچ هاي موجود،کننده مبتنی بر محركمصرف

 وامل محیطی و) به نقش ع1397( وخادمی و همکاران کنندهمصرفي در سردرگمی ریگمیتصم

 اند.به نقش عوامل اجتماعی در پژوهش خود اشاره داشته )2020( ساگر و چاوهان

 پژوهش حاضر باید گفت که کم بودن ادبیات و مبانی نظري یا به هايمحدودیت خصوص در

رمایه گذر مدیریت سرگردانی سمشابه مرتبط با پیشایندها و پسایندهاي  هايپژوهشعبارتی کم بودن 

کنندگان مشارکتدهد و همچنین استفاده از نمونه و یا تعداد یمبلیت مقایسه نتایج را کاهش که قا

با توجه  .انجام پژوهش بوده است درروندین محدودیت پژوهشگر ترمهم عنوانبهمحدود در پژوهش 

 به مطالب ذکر شده پیشنهادات زیر ارائه میگردد:
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اساس  بر و ارکان توسعه یافتگی اقتصاد هر کشور از عنوان یکیبا توجه به نقش بازار سرمایه به

سرمایه  پیشایندها و پسایندهاي مدیریت سرگردانی اولویت بندي هاي پژوهش مبنی بر شناسایی ویافته

این پدیده و ارائه سازوکارهایی جهت  شود که جهت مقابله باپیشنهاد می و اهمیت این پدیده، گذار

 ود.آن توجه ویژه اعمال ش مدیریت

تلاش در جهت رفع ترین پیشایندهاي مدیریت سرگردانی در خدمات بورس، یکی از مهم -

در شرایط حال کشوراست که این مسئله به عدم آگاهی اکثریت  سرگردانی سرمایه گذاران

بنابراین  مردم و سردرگمی آنان در خصوص چرایی و عملکرد بورس در جامعه برمی گردد؛

ي و سرمایه گذار هاي موردنیاز جهتز دانش تخصصی و کسب مهارتشود با تجهیپیشنهاد می

به  گذاران مبتدي توجه بیشتري سرمایه کنار ماهر در محور ونیروي انسانی دانش با استفاده از

 مبذول گردد. این امر

 تمام در که ورتصبدین است، رفتن به سمت پویایی یافته،توسعه کشورهاي خصوصیات از یکی -

ورس کنند، صنعت بمی حرکت فناّوري و علوم هايپیشرفت و زمان شرایط به توجه با هازمینه

شرایط است در همین راستا پیشنهاد  اساس بر حرکت و پویایی مستلزم که مواردي از یکی

 صنعت بورس و نحوه ارائه خدمات با با مرتبط قوانین از برخی شود که اصلاحات اساسی درمی

 شرایط بازار ایران صورت بگیرد. و و احوال مشتریان توجه به شرایط و اوضاع

 وربورس کش در هاي زیادنشیب و فراز زمینه ارقام متنوع و گاه متناقض در و توجه به آمار با -

 در این زمینه اقدامات لازم در بحث مدیریت این پدیده اتفاق بیفتد. هاي اخیرسال در

 ینهمچن اعتمادسازي و حفظ مشتریان ، جذب رد نوین رویکردهاي اتخاذ شود باپیشنهاد می

ان بی این نکته تاکید کرد که جبر باید بر ها قرارگیرد،متناسب در اولویت برنامه خدمات ارائه

بین سرمایه گذاران  در اما درصورتی که اعتماد بر خواهد بود اعتمادي مردم به بورس زمان

بدیل ت مطمئن براي مردم به موضوعی الزام آور ، بازار سرمایه به عنوان بستري امن و ادراك شود

 می شود.
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هاي تا زمانی که سیاستولی مند به حل مشکلات در بازار سرمایه است که دولت علاقه هر چند -

ه بازار سرمایحوزه  نهاي خارجی شکل نگیرد و فعالاواحدي در مورد اقتصاد داخلی و سیاست

خوهد  وجودنوسانات در بازار سرمایه را  ،نرسند  خود هايگیريبه یک ثبات کلی در تصمیم

 اهد شاین بازار در حال حاضر با وجود ایجاد بی اعتمادي در بین سرمایه گذاران  چراکه  داشت

 ریسک است.ها و احتیاط ترس، 

 و مداومت آن صحیح اجراي در وسرگردانی سرمایه گذاران مدیریت گردد  ی کهتصور در -

  ذکر شده در پژوهش حاضر بهره جست. پیامدهایی ازتوان می اشدب داشتهوجود  اهتمام
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