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 شود. : از تمامی افراد و موسساتی که در انجام این تحقیق مولف را مساعدت نمودند، قدردانی می قدردانی 

 د که در انتشار مقاله ارائه شده تضاد منافعی وجود ندارد. نکنم می مقاله اعلا گان : نویسندتضاد منافع 
 اند. ها هیچگونه حمایت مالی برای تحقیق، تألیف و انتشار این مقاله دریافت نکرده : نویسندهمنابع مالی

 
 

 : ارجاع به مقاله 
وار  (. بررسی رفتار توده 1402زاده، حمید و فرازمند، سجاد. ) ، حمیدی.، عبده تبریزی، حسین.اسدی، غلامحسین
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 گسترده   ده یچک 
 ی: معرف 

تقلید و تکرار رفتار تعریف  گرچه رفتار توده نوعی  اساس  بر  وار در نظریات موجود عمدتاً 
شود، ارائه مدل ریاضی که توانایی شناسایی این پدیده را داشته باشد، با دشواری همراه  می

 است.  
 

  ی:متدولوژ 
از روش مونتدر تحقیق حاضر تلاش می  با استفاده  های قیمت سهام  کارلو و دادهشود، 

تهران، طی سالشرکت فرابورس  و  بورس  توده1398تا    1390های  های  رفتار  بین  ،  در  وار 
که بازار سرمایه ایران با پدیده بسته شدن نماد  های نمونه بررسی شود. نظر به اینکتشر 

وار قیمت را تحت تأثیر قرار دهد، نتایج با تواند مقادیر رفتار تودهمواجه است و این امر می 
به نیویورک  بازار توسعهبازار سهام  از حیث رفتار تودهعنوان یک    مقایسه وار قیمت،  یافته 

  تحقیق   نمونة  در  ممکن  موارد  از  درصد  29٫6وار در  اند. یافتة اول بیانگر وجود رفتار تودهشده
  یافتة.  دارد  حکایت  درصد  4٫0۷  مقدارمتوسط  به  وارتوده  رفتار   وجود  از  دوم  یافتة.  است 

https://doi.org/10.22055/jqe.2021.36054.2310
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


 

 سجاد فرازمند   زاده،¬ی دیمحمدرضا حم  ، ی زیعبده تبر  نیحس  ، ی اسد  نیغلامحس 3
 (3)20 1402پاییز (  سابق اقتصادی  های _ اقتصاد مقداری )بررسي  ی فصلنامه

 
 

  نشان   که   است  مطلق  بازده  افزایش   با  همراه  وارتوده  رفتار   مقدار  افزایش   کنندةمنعکس  سوم، 
شرکتمی سطح  در  قیمت  تغییرات  افزایش  با  تودهدهد  رفتار  مقدار  افزایش  ها،  نیز   وار 
 یابد. می

 
 : هاافتهی 

  کند و رفتار می صورت متقارن  وار تقریباً بهدهد رفتار تودههمچنین نشان می  ها نتایج برآورد
.  وار ابتدا کاهشی و سپس افزایشی استبا افزایش مقدار مطلق بازده سهام، مقدار رفتار توده

اساس  این  قیمت  بر  تغییرات  که  در روزهایی  نمی  چندانی،  تودهرخ  رفتار  وار  دهد، مقدار 
توده رفتار  میانگین  بازدهی،  مقدار  افزایش  با  اما  است؛  صعودی  اندک  و  مثبت  نیز  وار 

کند که در هنگام افزایش قیمت  شود. این موضوع بیان میدرصد می   16بر  لغشوند و بامی
کنند و هرقدر افزایش قیمت  نیز تمایل به افزایش پیدا می  های دیگر یک سهم، قیمت سهم

ها،  . در هنگام کاهش قیمتشودها نیز بیشتر می شدیدتر باشد، مقدار تقلید رفتار قیمت
گرفتن بازدهی منفی، میانگین  ها و شدتکاهش قیمت  شود. بامشابه ملاحظه می  یروند

توده رفتار  افزایش مینرخ  نیز  رفتار  یابد و هرقدر کاهش قیمتوار  بیشتر شود، مقدار  ها 
شده(، مقدار  یابد. درنتیجه هرقدر مقدار مطلق بازده قیمت افزودهافزایش مینیز  وار  توده

 یافته است. وار نیز افزایشرفتار توده

توده  یافتۀ  رفتار  مقدار  بین  ارتباط  وجود  احتمال  بیانگر  تحقیق  حجم  چهارم  وار 
معاملات است. برای بررسی این ارتباط در شرایط افزایش شدید حجم و تعداد معاملات،   

در  داده تعداد و حجم معاملات  اساس  بر  . سپس  اندشدهیبندطبقهگروه    20های قیمت 
وار با  ارتباط بین رفتار توده  دهدیموار هر گروه محاسبه شد. نتایج نشان  مقدار رفتار توده

است و با افزایش شدید تعداد یا حجم    داریمعن هر دو شاخص مقدار معاملات مثبت و  
شود. کسب نتایج مشابه در بورس  معاملات، رفتار توده وار به حداکثر مقدار خود نزدیک می 

 شوند.ک در ادامه توصیف می نیویور 
 

 : جه ینت 

توده  نیز نشان میشواهد رفتار  نیویورک  پدیده،  دهدوار در بورس  نیویورک    این  در بورس 
ایران  تقریبا   بازار سرمایۀ  انتشار سریعدهدرخ میدوبرابر  و  .  بنیادی  اخبار  و هماهنگ  تر 
. این نتایج با  تواند دلایل اصلی بروز این امر باشد میها در بازار  تر به آنالعمل سریععکس
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( توده2004مطالعۀ وانگ و سالمون  امریکا  ( مطابقت دارد که در آن مقدار رفتار  بازار  وار 

به  رسد باتوجهآمده است. به نظر میتدسبیشتر از مقدار مشابه در بورس کرۀ جنوبی به
وار قیمت  بودن سهام در بورس نیویورک، معنادار بودن مقادیر رفتار تودهمقدار اندک بسته

آمده برای بازار تهران نیز احتمالاً چندان  دستدر آن بازار به معنی آن است که، مقادیر به
شده در بازار اتکا  وار شناساییتودهتوان به رفتار  بودن نمادها نیست و میتحت تأثیر بسته

 کرد.  
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