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 چکیده

اثيرات عميقي توانند تهاي روانشناسي ميهاي اخلاقي و نيز برخي جنبهاستدلالي همانند تاثير هيجانات افراد ، ادراک ، پيشينهرويکردهاي غير

هاي گذشته تاثير اين عوامل را بر موضوعات حسابداري و مالي تشخيص بر اتخاذ تصميم توسط افراد داشته باشند و محققين تجربي از دهه

 استدلالي و نقش آن دربررسي درک متورم از سواد مالي به عنوان يکي از ابعاد روانشناسي و غيرپژوهش حاضر  يهدف اصلاند. لذا دهدا

هاي استاندارد و شنامهها با استفاده از پرسآوري دادهباشد. جمعمي يکاربرد يهاپژوهش در قلمرو پژوهشاين . است يمال يريگميتصم

تجزيه و راي بکرونباخ تأييد شد.  يآلفا قيآن از طر ييايو پا هديها به تأييد خبرگان رسپرسشنامه ييرواساخته صورت پذيرفته است. محقق

 درکحاکي از تاثير منفي و معنادار  اين پژوهش جينتا. ه استاستفاده شد 10استاتا بر پايه نرم افزار لاجيت  هاي پژوهش از مدلتحليل داده

دلال نادرست است يشناخت يمنشاء خطاها نکهيبا توجه به اگردد باشد و لذا توصيه ميمي رانيمد يگيري مالميبر تصم ماليمتورم از سواد 

 .کرد ليها را تعدمشاوره آن يا و ترشياست، با ارائه اطلاعات ب

 

 گيري ماليتصميم، سواد مالي، درک متورم :کلمات کلیدی

 

  مقدمه

هاي مالي به طور در حال حاضر بازار جهاني به ويژه در حوزه

مسئله  است. اين بيني شدهقابل پيشاي پر ريسک و غيرفزاينده

استتتت تا به من ور تعامل با اين  داشتتتته تاثير را بر افراداين 

هاي مالي مطلوبي را همراه با ميزان گيريموضتتوعات، تصتتميم

)ميرمحمدي صتتتدرآبادي و شتتتاکريان،  اتخاذ نمايند بالاآگاهي 

1331) 

هاي ها و ستتتوگيريگيري مناستتتا بايد دامبراي تصتتتميم

ضاوتتواند متداولي را مورد توجه قرار داد که مي اي هاي حرفهق

را تحت تاثير قرار دهد. ستتوگيري شتتناختي به تمايل افراد براي 

صميم ضاوتي در زمان ت ستماتيک خطاهاي ق سي ري گيارتکاب 

اشتتاره دارد. خطاهاي قضتتاوتي اغلا نتيجه رفتارهاي مکاشتتفه 

ند  که در فراي عات استتتت  هاي پردازش اطلا يانبر با م ذهني 

هاي ها نوع از ستتوگيريد. دهانگيري بشتتري جاي گرفتهتصتتميم

ه است بندي گرديدشناختي توسط روانشناسان شناسايي و دسته

شوند )غفاري که برخي از آنها در محاورات روزانه نيز استفاده مي

 (1331و با تقوا، 

 ديو تأک انبريم يهابه راه ليتما ليبه دل هايريستتتوگ نيا

سات ب اندازه از شيب ساس،يبه تجربه، احسا سبات حتوهم و م ا ا

. هر چند در دهديم رخ تيفاصله با واقع يو بطور کل يسرانگشت

ض ست نتا هايريسوگ نياز مواقع ا يبع ش جيممکن ا ته مثبت دا

تا احتمالي باشتتتند ول و  )محمدياستتتت  اديز يمنف جيبروز ن

تأثير  .(1051، همکاران ته ت توط ب در سالهاي اخير تحقيقات مرب

گذاران در بازار سهام افزايش سرمايه هتتتاي رفتتتتاريستتتوگيري

  .(1331، حسنيو  يکرم) چشمگيري داشته استت
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 (2553) 1ميچل ي ورداستتلوانجام شتتده توستتط  تحقيقات

دهنده معياري براي تعيين دهد که ستتتواد مالي ارائهنشتتتان مي

ستميزان درک افراد از مفاهيم مالي کليدي  . افراد و موسسات ا

سواد مالي اين  سطه وتوانايي و اعتماد به نفس را دارند تا بهداراي  ا

مدت در راستتتاي ريزي بلنداتخاذ تصتتميمات مطلوب و نيز برنامه

 .امور مالي، موضوعات مالي شخصي خود را مديريت نمايند

هاي مالي رفتاري ، فصتتل نويني را در مطالعات ظهور ن ريه

شناختي  سي تأثير عوامل روان ست و با برر شوده ا راد در افمالي گ

هاي آنان نقش عامل انستتاني و رفتارهاي او را به گيريتصتتميم

عنوان متغير اثرگذار بر ستتاير متغيرهاي مالي که در گذشتتته در 

شتتد، پررنک کرده استتت. براي کستتاني که نقش ن ر گرفته نمي

سي در دانش مالي را به عنوان عامل اثرگذار بر بازارهاي  شنا روان

دانند، قبول گذاران بديهي ميستترمايه اوراق بهادار و تصتتميمات

)لاري  وجود ترديد در مورد اعتبار مالي رفتاري دشتتتوار استتتت

  (1333سمناني و دهخدا ، 

سواپژوهشدر  شته اثر  صمد مالي هاي گذ ي الم يريگميبر ت

مديران مورد بررستتي قرار گرفته استتت ، ليکن به درک متورم از 

شناختي  سواد که يکي از خطاهاي ادراکي و از سي  شنا ابعاد روان

ست.مي شده ا شد پرداخته ن پژوهش بر درک متورم  نيدر الذا  با

سواد ساس پژوهش مالي  از  شد. درک متورم بر ا تمرکز خواهد 

سوبرامن سپر انيبالا  نيب فاوتست از تا (، عبارت2525) 2نگريو ا

 نيا يپژوهش به بررستت نيا ينيستتواد خود ادراک شتتده و ستتواد ع

 شخص کي نکهيدرک ا ايفکر کردن  ايموضوع خواهد پرداخت که آ

 اشينيع مالي ستتواد کهيحال متوستتط به بالا دارد در اد ماليستتو

  ر؟يخ ايدهد مي شيرا افزا رپرخط يمال يباشد، رفتارها نييپا

ست. در بخش  شده ا در بخش اول اين پژوهش مقدمه ارائه 

سوم به بيان ن ر يمباندوم به  شينه پژوهش و در بخش  ي و پي

مدل  برآوردبه  پرداخته شده است. و بخش چهارم پژوهش روش

 هاشنهاديو ارائه پ يبندجمعبه اقدام در بخش پنجم  تيو در نها

 .شده است

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش

گيري استتتت و اگرچه گذاري تصتتتميماصتتتلي ستتترمايه هپاي

صميم سرمايهت يي به مباني تحليل بنيادي و لاگذاري عقهاي 

شگران دريافتند که تکنيکي مربوط مي شود؛ اما به مرور پژوه

بر تصتتتميم حليتتل  ت ين دو  غير از ا ملي  هتتاي گيريعوا

عاد رواني گذاران مؤثر استتتت که عامل مهم آن ستتترمايه اب

صميم شد. بنابراين، تأثير عوامل عاطفي گيرنده ميشخص ت با

گذاران گيري جايي که سرمايهو رواني درگير در فرايند تصميم

سا اطبا جمع کنند، از جمله عات اقدام ميلاآوري ارزيابي منا

صلي مالي ساب مي_مباحث ا آيد. به همين دليل رفتاري به ح

 ههاي دانشتتتگاهي، زمينز مجلهدر بستتتياري ا 1335 دهۀدر 

شتتد )صتتمدي و همکاران، رفتاري آغاز _جديدي به نام مالي

1051). 

هتاي کتاربردي استت کته علتوم رفتتاري از جملته دانتش

تم  توزه عل تام روانشناسي به ح تي بن تته تخصص تا رش در قال

تش،  تن دان تي اي تاي اساس تر بن تت. زي ترده اس تدا ک ورود پي

تتدگيانستان و  تتاري و شخصتتيتي پيچي تتي، رفت هتتاي ذات

استتت کتته مستتتلزم درک و شتتناخت آن در چارچوبي علمي 

تحت عنوان روانشتتناستتي مورد پژوهش و بررستتي قرار گرفته 

ستتتتت سخ به  ياي براتازه يايدن يرفتاري هاي ماليتئور. ا پا

صم يچگونگ شاگيري افراد ميميت سکه به بر يطور. بهديگ   ير

کند چه مي انيپرداخته و ب ماتيتصتتتم يبخش روانشتتتناستتت

ها موثر گيري آنميشتتتناختي از افراد در تصتتتمهاي روانيژگيو

ست )ب سد ابه ن ر مي، (2515و کردلو،  يدگليا ضوع در  نير مو

ر تري برخوردابيش تياز حساس يهاي اقتصادها و بنگاهسازمان

 (.2510 3ي)گراهام، کامپبل و پور باشد

ستان به سواد  سط بنياد مالي تحقيق در آموزش انگل مالي تو

شتتتده استتتت، توانايي قضتتتاوت آگاهانه و  فشتتتري ذيل تعري

صميم ستفاده از منابع پولي و مديريت آن. پس ت گيري مؤتر در ا

از طري اين موضتتوع، مبحث ستتواد مالي مبدل به يک موضتتوع 

بستتتيار مهم تحقيقاتي شتتتد. به طوري که ابتدا در کشتتتورهاي 

لستتتتان و آمريکا و متعاقا آن در ستتتاير کشتتتورها از جمله انگ

استتتتراليا، هلند، ايتاليا، مالزي و... مورد توجه پژوهشتتتگران قرار 

 .(1335ين، معين الدگرفت )

درک متورم يتتا نقتتاط کور يتتا توهم دانستتتتن يتتک 

شناختي است که از اعتماد به نفس بيش از حد ناشي سوگيري

 شودکروگر شناخته مي-دانينک عنوان اترشود و بيشتر بهمي

 3. Graham, Campbell & Puri 2. Balasubramnian & Springer 

 

1. Lusardi & Mitchel 
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نک يک ويژگي (2511، 1داني حد  به نفس بيش از  ماد  . اعت

ست که مي صيتي ا شتن شخ صورت اريا رفتاري و دا تواند به 

شامد ، در رابطه با هر يک از جنبهواقعياعتقادات غير هاي يک پي

و  يعربصتتتالحي، امير)شتتتود  فدر شتتترايط عدم اطمينان تعري

 .(1333کاظمي نوري، 

ما نياول  يريگميو تصتتتم يلپژوهش در ستتتطو ستتتواد 

سال  يگذارهيسرما سنگاپور، در  شد؛ در ا 2550جامعه   نيانجام 

ستتنگاپور در مورد  ياهال ايشتتد که آ يستتؤال بررستت نيپژوهش ا

 ايآ نکهياطلاعات دارند و ا يعموم يمحصتتتولات و خدمات مال

و  يامور متتال تيتتريدر متتد يمؤثر يهتتايريگميآنهتتا تصتتتم

شان داد  نيا جينتا د؟کننيخود اتخاذ م يگذارهيسرما پژوهش ن

پول،  هياول تيرينگرش سالم به سمت مد کيسنگاپور  يکه اهال

مه نا ما يمال يزيربر هال يگذارهيو امور ستتتر لا ا ند. اغ  يدار

د خو يکنند و بر مخارج شتتخصتتيستتنگاپور وجه نقد پس انداز م

را خودشان  ياساس يمال يهايزيراز برنامه ين ارت دارند و برخ

 (1330 ،يزديو ا يدهند )مراديمانجام 

سون و ل سون، جان ش( 8088) 8ویهرمان با  يدر پژوه

و  يستتواد مال ،يريادگي يهااستتت: کانال اميرستتانه پ"عنوان 

بر  يريادگي يهاکانال ريتأث يبه بررس "هيمشارکت در بازار سرما

در  يريادگي ميمشتتارکت در بازار ستتهام پرداختند و اثرات مستتتق

ها، ، و رسانهيمشاوران مال ،ياز شبکه خصوص يمورد مسائل مال

 يريدگاي نيبر رابطه ب يکننده ستتواد ماللياثرات تعد نيو همچن

قرار  يها و مشتتارکت در بازار ستتهام را مورد بررستتکانال نياز ا

ند. تجز که  يمقطع يهاداده ليو تحل هيداد به فرد  منحصتتتر 

سنج يهاداده سرما يبانک يهاو داده ين ر گذاران را هيدر مورد 

سانه تنها کانال  انکند نشيم ايترک ست که ا يريادگيداد که ر

شده در سهام را  يگذارهياحتمال داشتن سهام و سهم سبد سرما

س جينتا نيدهد. همچنيم شيافزا شان داد که  اد وپژوهش آنها ن

عد يمال بل توجهلياثر ت قا نده  به اهم يکن عاملات   تيدارد: ت

سانه قياز طر يريادگي يتعامل سواد مالر شارکت يبرا يها و    م

 يرا برا ييامدهايپ هاافتهي نيکند. ايافراد در بازار ستتتهام اشتتتاره م

 خواهد داشت. يآموزش مال يهابرنامه يهنگام طراح گذاراناستيس

سپر انیبالاسوبرامن س به ؛(8080) نگریو ا اين  يبرر

سواد مال ايکه آ امر پرداختند صميم يادراکات متورم از  يري گبر ت

ساس نتايجريخ ايگذارد تأثير مي يمال شده  درک يسواد مال ؟بر ا

 يفتارهار ينيبشيقدرت پ تأثير معناداري بر ،يمال لاتيو تحصتت

 .دارند يمال

با عنوان  يپژوهشتتت (9938زاده )یبیو ط یوسفففی

ر بورس اوراق بهادا يقيگذاران حقهيسرما يسواد مال يريگاندازه"

مال رانيا باط ستتتواد  ند. ا "يبا تنوع پرتفو يو ارت جام داد  نيان

 يقيگذاران حقهيسترما يستواد مال يريگپژوهش به من ور اندازه

 يستتتواد متتال اطارتبتت يو بررستتت رانيبورس اوراق بهتتادار ا

مطري و اجرا شتتتده استتتت.. در  يپرتفو گذاران با تنوعهيستتترما

 ياز آن بود که ستتتواد مال يحاک جياول نتا هيفرضتتت يبررستتت

سهيسرما ست. نتانييپا اريگذاران ب ضف جيتر از حد معمول ا  هير

 ريتحت تاث ان،گذارهيستترما يآن استتت که ستتواد مال انگريدوم ب

زه سن، حو يهااشتغال است. اما مولفه تيو وضع تيمولفه جنس

ص ت،يفعال ص لات،يسطو تح شته تح سرما يلير گذار هيو درآمد 

سواد مال يريتاث سهيسرما يبر  ض يگذاران ندارد. برر سوم  هيفر

ا آنه يگذاران با تنوع پرتفوهيستترما يدهد. ستتواد مالينشتتان م

 رابطه دارد.

سار ونروژ، س دیلو ش(، 8099) 9یو ال با  يدر پژوه

ستگ يزيرو برنامه يسواد مال"عنوان  ش باط ، ارت"در هلند يبازن

شستگ يهاو طري يسواد مال نيب س يبازن  يدر هلند را مورد برر

نتتتا ک جيقرار دادنتتد.  نهتتا حتتا هش آ بود کتته  نياز ا يپژو

 دايپ ياديز يهايدگيچيها پدر خانواده يمال يهايريگميتصتتتم

ه ک رستتديبه ن ر م نطوريا طيشتترا نيکرده استتت و با توجه به ا

با ابهها خانواده هه  ثال در  يها برايدگيچيپ نيمن ور مواج م

سواد  يبازنشستگ يهادر طري يگذارهيانداز و سرماارتباط با پس

ند.. در نت يکاف يمال مال نيب جهيندار  يهاو طري يستتتواد 

شستگ  نياوجود دارد؛ بنابر يو معنادار ثبتدر هلند رابطه م يبازن

در  يشتريب ييتوانا ،يمال ليمسا نهيسوادتر در زمتر و باافراد آگاه

 خود دارند. يدوران بازنشستگ يبرا يزيربرنامه

 

 روش پژوهش

 نحوه ن رو از  يکاربرد قيتحق کيهدف،  ن رپژوهش حاضر از 

نه باشد. انتخاب نمومي يفيتوص قاتيها از نوع تحقداده يگردآور

  ازنفر  313صورت پذيرفته و گيري دردسترس روش نمونهبا 

 3. VanRooij, Lusardi & Alessie 2. Hermansson, Jonsson & Liu 

 

1. Dunning 
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شده در بورس اوراق بهادار تهران  شرکتهاي پذيرفته  ه بمديران 

و  ازين هاي مورداًوري دادهجمعبراي  شدند. عنوان نمونه انتخاب

هاي استتتاندارد ابزار پرستتشتتنامه پژوهش از يرهايستتنجش متغ

که پس از  ي، ستتواد مالي عيني و درک شتتدهمالگيري ميتصتتم

ادامه  ه است.. دراستفاده شدسازي به تأييد خبرگان رسيده، بومي

 لاجيت پرداخته شده است. به بررسي فرآيند روش

 

 رویکرد لاجیت چند گانه

با  اي تنگاتنکالگوهاي رفتاري از رابطههمانگونه که بيان شتتد؛ 

با فرد تصتتتميم کههايي مجموعه تصتتتميم گيرنده در مواجهه 

ناي مب ،يبرخوردار است. در حالت کل ،گيردهاي مختلف مينهيگز

تاري، بر استتتاس  در هاي مورد اشتتتارهتصتتتميم هاي رف الگو

توستتط  نهيگز کيانتخاب  از ستتازي مطلوبيت حاصتتلحداکثر

صميم سا سهيگيرنده در مقات سمن و مک  ستا هانهيگز ريبا  )ها

سته انتخاب گسسته را مي الگوهاي (.1310، 1فادن توان به دو د

هاي يکل به الگو بهرت يت مرت ند لاج مان هاي غير  و اياي  الگو

اي، لاجيت پيچيده، لاجيت چندجملهي، لاجيت شتتترط)اي رتبه

و الگوي لاجيت باارزش  ايپروبيت چند جمله لاجيت متداخل،

حدود و کاران تقستتتيم کرد (ناهمگن نام (. 1310، 2)بن و هم

 هاي مورداي بر استتتاس دادهچند جمله يهاي رگرستتتيونمدل

ستفاده ستند ا سيم ه سته قابل تق سه د ضر،. به  به  در مطالعه حا

فرضيات مطالعه همسو با اهداف مطالعه،  ازي برخ يابيمن ور ارز

لذا در ادامه روابط  ؛استتتفاده شتتده استتت اياز الگوهاي غير رتبه

س نيا ست. در اينه شد يالگوها برر  𝑗 الگوها مطلوبيت گزينه ا

 :شودشود، به صورت زير تعريف مينشان داده مي 𝑈𝑗 که با

 

𝑈𝑖𝑗 (1رابطه ) = 𝑉𝑖𝑗 + 𝜀𝑖𝑗 
 

 𝑖 ،𝑉𝑖𝑗 راي فرد𝑗 گزينه مطلوبيت تصادفي𝑈𝑖𝑗  که در آن

جزء تصادفي و نامعين  i ،𝜀𝑖𝑗براي فرد j مطلوبيت معين گزينه

 است. با فرض توزيع گامبل براي  iبراي فرد j مطلوبيت گزينه

𝜀𝑖𝑗 بن ) تابع احتمال انتخاب به صورت الگوي لاجيت خواهد بود

الگوي لاجيت در ابتدا تحت عنوان الگوهاي (. 1310و همکاران، 

لاجيت دوگانه که براي محاسبه ميزان احتمال انتخاب بين دو 

ه بشدند، معرفي شد. سپس اين الگوها گزينه به کار برده مي

درآمده و براي محاسبه ميزان احتمال انتخاب از  ميصورت عمو

 تر مورد استفاده قرار گرفتند که به عنوانميان دو گزينه و يا بيش

، 3)لانکاي معروف شدند الگوهاي لاجيت چندگانه يا چندجمله

 گيرند که متغيراين الگوها زماني مورد استفاده قرار مي (.1331

اي از طبقات که مجموعه) .باشدميمي سوابسته به صورت ا

به عبارت  (.بندي کردها را به صورت معنادار رتبهتوان آننمي

اي به من ور آزمون کليه ديگر، الگوي لاجيت چندجمله

اين  .شودگروه در متغير وابسته به کار برده مي j ترکيبات بين

𝑗-سازي به مفهوم شبيه −  .الگوي لاجيت دوگانه است 1

هيج ) به صورت زير است ساختار کلي الگوي لاجيت چندگانه

 (.2550، 0و همکاران

 (2رابطه )
𝑝𝑟(𝑌𝑖 = 𝑗) =

exp(𝑋𝑖𝐵𝑗)

1 + ∑ exp(𝑋𝑖𝐵𝑗)
𝑗
𝑗=1

                    𝑗 = 1, … , 𝑗 

 (3رابطه )
𝑝𝑟(𝑌𝑖 = 1) =

1

1 + ∑ exp(𝑋𝑖𝐵𝑗)
𝑗
𝑗=1

                    𝑗 = 1, … , 𝑗 

𝑌𝑖 سته متغير شاهده واب ضو براي شده م بردار 𝑋𝑖 ام، i ع

 𝐵𝑗 ام وi پارامترهاي مجهول مستتتقل براي عضتتو متغيرهاي

𝐽صورتي که  است. درمعادله  = اي باشد، لاجيت چند جمله 2

شتتود. روش ارزيابي و برآورد، الگوي به لاجيت دوگانه تبديل مي

له ندجم يت چ مايي مبتني بر لاج حداکثر درستتتتن اي، روش 

همچنين الگوي ؛ ستتازي احتمال وقوع مشتتاهدات استتتحداکثر

ستقل از هم به کار ميلاجيت چندجمله شامدهاي م اي، براي پي

اي الگوهاي لاجيت چندجمله (؛1310)رود. طبق ن ر مک فادن 

شرطي فقط زماني که بتوان جايگزين ها را مجزا از هم و لاجيت 

بنابراين فرضتتتي اصتتتلي اين الگوها،  ؛روندفرض کرد به کار مي

4. Heij et al 3. Long 2. Ben-Akiva & Lerman 

 

1. Hausman and Mc Fadden 
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در يک متغير (، IIA) هاي مجزا(آلترناتيو) ل جايگزينلااستتتتق

سته مي شد. يعني احتمال واب ستبا ه انتخاب يک طبقه از متغير واب

 1)گرين مستتتقل از انتخاب ستتاير طبقات متغير وابستتته استتت

له (.2552 ند جم يت چ مدل لاج زم استتتت لااي براي تخمين 

ت همزمان و به روش حداکثر درستتتتنمايي برآورد شتتتود. لامعاد

𝑛اي براي ت مدل لاجيت چند جملهلاتعداد معاد −   باشدمي 1

ست که فرد ميالتتعداد  n ه در آنک ين آن از بتواند رنيتيوهايي ا

ت اي با لاجيدست به انتخاب بزند. تفاوت مدل لاجيت چند جمله

اي در اين استتتت که در آن جا يک معادله وجود دارد و دو جمله

توان در اما نمي ؛توان به صتتتورت مستتتتقل آن را برآورد کردمي

ستقل بلااي معادحالت چند جمله صورت م رآورد کرد به ت را به 

 :اين خاطر که

ع -1 لهلداهر م فاوت ه دو جم نه مت ندازه نمو يک ا اي مبتني بر 

به طوري اگر معادله دو جمله و  «الف»هاي اي انتخاباستتتت 

خاب ،«ب» له دو «ب»هاي تخمين زده شتتتود، انت عاد ، براي م

 رود.از بين مي ؛«ج»و  «ب»اي بين جمله

ضميني نميجملهبرآورد انفرادي معادلات دو  -2 ند کاي هيچ ت

يد  با که  حالي  باشتتتد در  حد  با وا مالات برابر  که مجموع احت

 اينگونه باشد.

شود، انحراف معيار ضرايا برآورد  -3 اگر معادلات با هم برآورد 

  (.2511 2)گجراتي آيدتر به دست ميشده به طور کلي کوچک

در اين الگو تفستتير ضتترايا به صتتورت مستتتقيم انجام 

بد، يازيرا زماني که يک متغير مستتتقل افزايش مي ؛شتتودنمي

وه بر اينکه وابستتتته به ارزش اين متغير لاتغيير در احتمال ع

ستگي دارد. از آنجا که  ساير متغيرها نيز ب ست، به  ستقل ا م

صورت  ضرايا به  سير  ست، تف اين تغيير در احتمال ثابت ني

ير جهت تغي مت ضريا کهلاشود و تنها عمستقيم انجام نمي

شان مي سير مياحتمال را ن  𝛽𝑘 مت مثبتلاشود. عدهد، تف

شان مي ستقلن افزايش  𝑋𝑘 دهد که چنان چه ارزش متغير م

ام نستتبت به جايگزين jيابد، احتمال قرار گرفتن در جايگزين 

سته مرجع افزايش مي س صورت گ ستقل به  يابد. اگر متغير م

شود براي اين م K در 𝐾 تغيرطبقه وارد الگو  − ضريا  1

صفر و به عنوان  K و طبقه شودبرآورد مي ضريا  ام داراي 

ستقل در ن ر گرفته ميطبقه مرجع براي اين  و  ودشمتغير م

سه ستقل با اين طبقه مقاي به  .شوندمي ساير طبقات متغير م

جاي تفستتتير ضتتترايا، نستتتبت احتمالات براي متغيرهاي 

قرار گرفتن در شود که احتمال تفسير مي  exp(𝐵𝑗)مستقل

جايگزين  j جايگزين مال قرار گرفتن در  به احت بت  ام نستتت

، در صتتتورت ثابت X مرجع را با تغيير يک واحدي در متغير

شان مي ساير متغيرها ن سبت بزرگبودن  ر از تدهد. اگر اين ن

احتمال قرار گرفتن در ، X يک باشد، با افزايش متغير مستقل

جايگزين ام بيش j جايگزين مرجع استتتت و اگر اين تر از 

تر از يک باشتتتد، با افزايش متغير مستتتتقل، نستتتبت کوچک

جايگزين مال قرار گرفتن در  جايگزين  j احت به  بت  ام نستتت

اين (، IIA) همچنين با توجه به فرض ؛يابدمرجع کاهش مي

ام و جايگزين مرجع بستگي دارد  j نسبت تنها به دو آلترناتيو

  .ستا جزاو از ساير طبقات متغير وابسته م

به من ور بررستتتي اثرگذاري  نه  در الگوي لاجيت چندگا

حداکثر  ته از دو آزمون  قل بر متغير وابستتت هاي مستتتت متغير

نمايي و آزمون والد به طور جداگانه براي هر يک از درستتتت

 (1313، 3)مدالاشتتود هاي مستتتقل الگو استتتفاده ميمتغير

دو مرحلتته   MaximumLikelihoodفرآينتتد تخمين

آوريم که ابتدا تابع چگالي پيوسته نمونه را به دست مي :است

سپس مقادير پارامتري ناميده مي  Likelihoodتابع شود. 

تابع حداکثر مي  Likelihoodکه  به دستتتتت را  ند،  کن

مونتتهمي ن براي  يم.  يJ و فرد  𝑇اي بتتا آور گز ي ن جتتا

 :به صورت زير است  Likelihood Maximumتابع

𝐿(𝛽) (0رابطه ) = ∏ ∀𝑡 ∈ 𝑇 ∏ ∀𝑗 ∈ 𝐽 (𝑃𝑗𝑡(𝛽))𝛿𝑗𝑡 

 جايگزين 𝑡 که فردميشود هنگايک ميبرابر  𝛿𝑗𝑡 شاخص

𝑗صتتورت صتتفر استتت انتخاب کند و در غير اين.𝑃𝑗𝑡:  احتمال

جايگزين  خاب  تابع t دتوستتتط فر jانت که  پارامتري  قادير   م

Likelihood  مي مم  ي کز تق اول را متتا کنتتد از مشتتتت

 3. Maddala 2. Gujarati 

 

1. Green 
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آيد. و برابر قرار داده با صتتفر به دستتت مي  Likelihoodتابع

ساني از تابع مي سبچون لگاريتم تابع، ماکزيمم يک ت به دهد و ن

سان شتق آ ست، ما تابعم را به جاي  Liklihood − logتر ا

 :کنيمخود تابع حداکثر مي

𝐿𝐿(𝛽) (0رابطه ) = log(𝐿(𝛽)) = ∑ ∀𝑡 ∈ 𝑇 ∑ ∀𝑗 ∈ 𝐽𝛿𝑗𝑡 ∗ 𝑙𝑛(𝑃𝑗𝑡(𝛽)) 

در راستاي ارزيابي آزمون حداکثر درستنمايي، بر فرض مثال 

ساس فرض)𝑋𝑖 متغير  براي سي(الگو ا   ، دو جفت الگو مورد برر

و  (شتتامل کليه متغيرهاي مستتتقل)نهايي  گيرد: الگويقرار مي

صرفاً با عرض از مبدأ ل کليه شام) الگوي تقليل يافته يا الگوي 

 . آماره اين آزمون(متغيرهاي مستتتقل به جز متغير مورد بررستتي

(𝜒2) شوداز رابطه زير محاسبه مي: 

 

𝜒2 (1)رابطه  = 2[𝐿𝐿(0) − 𝐿𝐿(𝛽)] 
 

لگاريتم درستتتنمايي الگوي تقليل يافته 𝐿𝐿(0)  که در آن

لگاريتم درستتتنمايي الگوي نهايي که از روابط زير 𝐿𝐿(𝛽)  و 

 :شوندحساب مي

 

𝐿𝐿(𝛽) (7رابطه ) = ∑ ∑ 𝑑𝑖𝑗 𝑙𝑛𝑝𝑟𝑜𝑏𝑌𝑖

𝐽

𝑗=0

𝑛

𝑗=1

= 𝑗 

𝐿𝐿(𝛽) (1رابطه ) = ∑ 𝑛𝑗 ln (
𝑛𝑗

𝑛
)

𝐽

𝑗=0

 

 

ندازه 𝑛در اين روابط  ندازه نمونه در طبقه   𝑛𝑗 نمونه، ا  𝑗ا

= 𝑑𝑖𝑗و  ما شاهده 1  غير در بگيرد، قرار 𝑗ام در طبقه  İاگر م

= 𝑑𝑖𝑗 صتتورت اين در ستتطو   ((𝜒2ي اگر آماره استتت. 0

وجود تفاوت معنادار بين  اطمينان مورد ن ر معنادار باشتتتد به معني

  يتاهمدهنده نشتتتان کهالگوي نهايي و الگوي تقليل يافته استتتت 

ست. به عبارت  𝑋𝑖متغير وجود ديگر اين متغير داراي تأثير  در الگو ا

معناداري بر متغير وابسته است. از طرف ديگر آماره والد عملي مشابه 

دوم نستتبت ضتتريا اين آماره از توان  .دهدبه اين آماره را انجام مي

 :شودمتغير مستقل به انحراف معيار آن محاسبه مي

𝑊𝑗 (3رابطه ) = (
𝛽𝑗

𝑆𝐸𝛽𝑖

)

2

 

 

به اين  مايي،  حداکثر درستتتتن ند آزمون  لد نيز همان ماره وا آ

فرض که آيا متغير مستتتتقل به طور معناداري در طبقات متغير 

يا خير مي فاوت استتتت  ته مت ها در وابستتت لد تن ماره وا پردازد. آ

ئه مينهنمو تايج مناستتتبي ارا هاي کند و در نمونههاي بزرگ ن

در حالي که آزمون حداکثر  .کوچک بستتتيار حستتتاس استتتت

ستنمايي در نمونه ست. در سيار دقيق و معتبر ا هاي کوچک نيز ب

همين دليل آزمون حدکثر درستتتنمايي در مطالعات مختلف به  به

سي  شود.آزمون والد ترجيو داده مي خوبي برازش به من ور برر

ها و معيارهاي متعددي وجود دارد. جيت چندگانه، آزمونمدل لا

کاذب استتت که به صتتورت   𝑅2هاياز جمله اين معيارها، آماره

 :شوندزير محاسبه مي

𝑅𝑀𝑐 (15رابطه )
2 =

[1 − 𝐿𝐿(𝛽)]

𝐿𝐿(0)
𝑃𝑠𝑒𝑢𝑑𝑜 𝑅2 𝑀𝑐𝐹𝑎𝑑𝑑𝑒𝑛 

𝑅𝐶𝑆 (11رابطه )
2 = 1 − 𝑒𝑥𝑝 [

−2

𝑛
] [𝐿𝐿(𝛽) − 𝐿𝐿(0)]𝐶𝑜𝑥 𝑆𝑛𝑒𝑙𝑙 

𝑅𝑁 (12رابطه )
2 =

𝑅𝐶𝑆
2

𝑅𝑀𝐴𝑋
2 , 𝑅𝑀𝐴𝑋

2 = 1 − 𝑒𝑥𝑝[2𝑛−1𝐿𝐿(0)]𝑁𝑒𝑔𝑒𝑙𝑘𝑒𝑟𝑘𝑒 𝑃𝑠𝑒𝑢𝑑𝑜 𝑅2 
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𝑅2  مانند لا روابط باهاي به دست آمده از𝑅2  معمولي هاي

 توان گفت که با افزايشها ميشوند و در تفسير آنتفسير نمي

ها از ديگر آزمون. يابدقدرت برازش الگو مقدار آن افزايش مي

 هاي پيرسون وتوان به آزمونجهت بررسي خوبي برازش الگو مي

ها در مواردي که متغير مستقل به دويانس اشاره کرد. اين آزمون

مدل وجود دارد قابل اطمينان نيستند اين صورت گسسته در 

 :شوندمعيارها به صورت زير محاسبه مي

 

 (13رابطه )
𝜒2 معيار پيرسون = ∑ ∑ (

𝑜𝑖𝑗 − 𝐸𝑖𝑗

𝐸𝑖𝑗
)

2

 

 (10رابطه )
 معيار دويانس

 

𝐷 = 2 ∑ ∑ 𝑜𝑖𝑗ln (
𝑜𝑖𝑗

𝐸𝑖𝑗
) 

 

𝑜𝑖𝑗 تعداد نمونه مشاهده شده در جايگزين j ام و 𝐸𝑖𝑗  تعداد

 .ام است j انت ار در جايگزيننمونه مصورد 

 

 برآورد مدل   

 گيري ماليدر ادامه مدل لاجيت براي متغيرهاي تصميم

(، ارائه شده است. براي 1و نتايج در جدول شماره ) برآورد

گيري مالي؛ اگر امتياز فرد بالاتر از محاسبه متغير تصميم

ر از تگيري بالا؛ اگر پايينچارک سوم باشد سطو تصميم

گيري پايين و اگر بين چارک چهارک اول باشد سطو تصميم

شود. گيري متوسط ارزيابي مياول و سوم باشد سطو تصميم

دو قبل از برآورد مدل با استفاده از شاخص راستنمايي و کاي

گيري در سطوي ها با تصميمميزان ارتباط مابين شاخص

ي ررساز نمونه مورد ب مختلف مورد تأييد قرار گرفته است.

 1/25درصد مدير و   2/73درصد زن؛  0/20درصد مرد،  0/70

درصد داراي تحصيلات  11درصد حسابرس و حسابدار؛ 

درصد نيز غير مرتبط ارزيابي  32مرتبط با مالي و بازرگاني، 

درصد افرادي که سطو تحصيلات  70شدند. بر اساس نتايج 

د؛ در نگيري پايين قرار داشتنامرتبط داشتند در سطو تصميم

نتيجه تحصيلات مرتبط در حوزه مالي و بازرگاني از اهميت 

درصدي )در  10بالايي برخوردار است. با توجه به اينکه سهم 

(، از افرادي که در سطو گيريتصميم نييسطو پاطبقه 

تيجه توان نگيري پايين توسط مردان کسا شده؛ ميتصميم

تري بالا گرفت مردان نسبت به زنان از سطو خطاي سوگيري

برخوردارند. لازم بذکر است سطوي مديريت مختلف بر اساس 

فرآيند چارکي در  خاصيت چارکي صورت پذيرفته است.

 .(، ارائه شده است1نمودار شماره )

 

 

 : فرآیند چارکی9شکل 

در اين حالت اقدام به استخراج سه سطو از مديران در مقياس 

بالا )بالاتر از چارک سوم(، در مقياس متوسط )حد فاصل چارک 

تر از چارک اول(، خواهيم اول تا سوم( و در مقياس پايين )پايين

 (، ارائه شده است.2نمود. اين فرآيند در نمودار شماره )
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 گیری مدیران تحقیق: فرآیند چارکی در انتخاب سطح تصمیم8شکل 

 ست.گيري ارائه شده ادر ادامه نتايج تحقيق در سطوي مختلف تصميم

 گیری مالی در سطوح مختلف بر اساس رویکرد لاجیت: مقایسه میزان اثرگذاری عوامل موثر بر تصمیم9جدول 

 متغیر

ری گیسطح میانگین تصمیم

 نسبت به سطح پایین

 گیریتصمیم

 گیری نسبت بهسطح بالای تصمیم

 گیریسطح پایین تصمیم

گیری طح بالای تصمیمس

سبت به سطح متوسط ن

 گیریتصمیم

 exp(𝐵𝑗) ضريا exp(𝐵𝑗) ضريا exp(𝐵𝑗) ضريا

 5.113 5.113- 5.311 5.113- 1.100  **5.223- يسواد عاطفدرک متورم از 

 5.373  **5.130- 1.531  ***5.213- 1.375  ***5.270- يتيسواد ترب درک متورم از

 5.130 5117- 5.305  *5.111- 1.170  *5.230- يسلامتسواد درک متورم از 

 5.352  5.515- 5.305  5.511- 5.020  *5.510- يو قوم يسواد نژاددرک متورم از 

 5.312 * 5.572- 5.051  *5.512- 5.015 ***5.152- يسواد بوم شناختدرک متورم از 

 5.012 5.111- 5.101 5.131- 5.125 **5.110- ليسواد تحلدرک متورم از 

 5.031  *5.113- 5.172  *5.130- 5.105  *5.111- يسواد انرژدرک متورم از 

 5.117  ***5.133- 5.702  ***5.105- 5.305  ***5.111- يسواد علمدرک متورم از 

 5.023 5.151- 5.031  *5.113- 5.700  ***5.103- یسواد مالدرک متورم از 

 5.051  *5.515- 5.002  **5.535- 5.010  **5.113- يسواد ارتباط درک متورم از

 5.110 *5.537- 5.251 5.502- 5.215 5.502- رورشپسواد آموزش و درک متورم از 

 5.711  ***5.101- 5.111  ***5.171- 1.115  ***5.222- سواد رسانهدرک متورم از 

 5.010  ***5.153- 5.015  ***5.111- 5.720  ***5.100- انهيسواد رادرک متورم از 

13از  12 تعداد متغير معنادار 13از  3  13از  1   

Logarithm likelihood (5.555p-value= )3/311 (5.555p-value=)2/212 (5.555p-value=)1/215 

 3/31 (58153p-value=)00/00 (051.5p-value=)23/03( =58711p-value) آزمون دويانس

 5.053 5.122 5.750 ضريا تعيين مک فادن
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فرضيه اصلي اين پژوهش اين است که درک متورم از سواد 

گيري مديران در يک نگرش چندستتطحي تاثير مالي بر تصتتميم

اين فرضتيه تاييد  1منفي دارد. باتوجه به نتايج حاصتل از جدول 

 گردد.مي

در ادامه ضتترايا متغيرهاي پژوهش در مدل مورد بررستتي  

درک متورم از قرار گرفته استتت. براي مثال در خصتتوغ متغير 

شده در جدول  ماليسواد  ست 1)هايلايت  (، نتايج حاکي از اين ا

مذکور بر تصتتتميم طاي  تأثير خ  ستتتطو شيبا افزاگيري که 

 گيري مالي مديران کاهش داشتتته استتت. به طوري کهتصتتميم

گيري پايين خطاي درک متورم از ستتواد مالي در ستتطو تصتتميم

گيري بالا داراي ضريا و در سطو تصميم 103/5داراي ضريا 

يري مالي گباشد و لذا ميزان تأثير اين متغير بر تصميممي 151/5

گيري گيري بالا نسبت به سطو تصميممديران در سطو تصميم

ر سطو أثير اين متغير دپايين کاهش داشته است. به بيان ديگر ت

پايين قويتصتتتميم به هر ميزان ستتتطو گيري  تر استتتت و 

 تر باشد؛ ميزان درک متورم بالاتر است. گيري ضعيفتصميم

 

 بحث و نتیجه گیری

مراه تي هبا ستتطوي پيچيدگي متفاو م توستتط افرادتصتتمي اتخاذ

و عوامل مختلفي بر تصتتتميمات اتخاذ شتتتده تاثيرگذار ؛ استتتت

لي استدلاباشد که برخي از اين عوامل به صورت ادراکي و غيرمي

صيتي افراد ميو در نتيجه ويژگي شخ شناختي و  شد. هاي روان با

ا ب رانيگيري مدتصتتتميم ينحوه يبا مطالعه ياقتصتتتاد رفتار

گيري ضاوت، تصميمق ،يروانشناس يهانهيدر زم نشياستفاده از ب

 ارائه دهد.  مناسبي پاسخ توانديو اقتصاد م

تدا، در اين پژوهش  گاهاب يد تاري از د مالي رف يت   اهم

مورد بررستتي قرار گرفت و  و فعالان بازار ستترمايه اقتصتتاددانان

گيري مالي در ستتطوي متغيرهاي درک متورم بر تصتتميم ستتپس

نتايج بدستتت آمده بيانگر اين موضتتوع  مختلف شتتناستتايي شتتد.

صميممي شد که ميزان تاثير درک متورم بر متغير ت ري مالي گيبا

باشد و هرچه درک متورم افراد )در در سطوي مختلف متفاوت مي

اين پژوهش بر درک متورم از سواد مالي تاکيد شده است( بالاتر 

 است.تر فيضع يريگميصمسطو تباشد ، 

هرمانستتتون، ايج تحقيقات ديگر از جمله اين پژوهش با نت 

سون و ل سوبرامنو  (2522) ويجان سپر انيبالا که  (2525) نگريو ا

هاي مالي رفتاري و ستتتواد صتتتورت پذيرفته همستتتو در حوزه

شنهاد ميمي شد. لذا پي گردد مديران به خطاي درک متورم به با

ي توجه گيرهاي شناختي موثر بر تصميمعنوان يکي از سوگيري

به ن ر ستتايرين، به شتتکل  ها گيريدر تصتتميمويژه داشتتته و 

ا و احساسات فردي کنند تا در دام تعص عملشورايي و اجماعي 

ل لاتدشناختي اسيخطاها منشاء نکهيبا توجه به او گرفتار نشوند 

  ندتوانيتر و مشتتتاوره معات بيشلانادرستتتت استتتت، با ارائه اط

 يو درمقابل، از آنجا که خطاها نمايند ليرا تعد تصتتميماتشتتان

شهود  يرفتار شئت م زشيانگ اياز   ف وقابل حذ رند،يگيافراد ن

 ها را کنترل کرد.آن جيتا حد امکان نتا ديو با ستندين يلااص

 

 منابع

ستدلالي "(. 1331غفاري، وحيد و با تقوا ، مصطفي ) تاثير عوامل غير ا

مطالعات حسابداري  "در تصميم گيري هاي مالي و مديريتي

 22، شماره  1331و حسابرسي ، تابستان 

صتتمدي، عباس، ستتهرابي، روي اله، رضتتايي، الهام، مقصتتود، نگين 

بررسي تاثير هوش هيجاني بر تصميم گيري مالي  "( 1051)

سرمايه گذاران در  با تاکيد بر نقش ميانجيگري خلق و خوي 

پژوهش هاي مالي و رفتاري در  "بورس اوراق بهادار تهران

  1051دوره دوم، شماره اول، بهار  ، حسابداري

(  1333بصتتالحي، مهدي،؛ اميري، هادي و کاظمي نوري، ستتپيده )عر

بررستتي تاثير اعتماد به نفس بيش از حد مديران ارشتتد بر "

مجله ، "جريانهاي نقدي-حستتتاستتتيت ستتترمايه گذاري 

سال ششم، شماره دوم، شماره ، پژوهشهاي حسابداري مالي

 1333،تابستان  25پياپي 

اثر ستتوگيري رفتاري "، (1331) حستتني، عباس ؛مرضتتالاکرمي، غ

يه بازده عرضتتتستتترما ي هگذاران در  عمومي و نقش  هاول

:  (0)13قيقات مالي، ح، ت "کيفيت ستتود در کاهش اين اثر

.030-110 

بررستتي تأثير روحيه "( 1333لاري ستتمناني، بهروز و دهخدا ، اکرم )

گذاران بر دامهاي مالي رفتاري در بورس اوراق بهادار سرمايه

، تابستان 35، شماره  انداز مديريت مالينشريه چشم "تهران

1333. 
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يان، آرش، اشتتترفي، مجيد و گ نادر گانلمحمدي، منيژه،  ي ، دوج ير

مادورد تاري "( 1051ي )ج تأثير ستتتوگيري رف بررستتتي 

خودکنترلي بر رفتار مالي و رفاه مالي از طريق نقش تعديلگر 

 ليفصتتلنامه تحل "ستتواد مالي در بورس اوراق بهادار تهران

 1051، سال دوم ، شماره چهارم زمستان  هيبازار سرما

 يستتواد مال ريتأث يبررستت"( 1330منصتتوره ) ،يزديجواد و ا ،يمراد

 "در اوراق بهادار يگذار هيسترما ميگذاران بر تصتم هيسترما

 0دوره  يگذار هيدانش ستترما يپژوهشتت -يفصتتلنامه علم

 127-105صص  13شماره 

مناستتتا جهت  يو ارائه الگو يابيارز"( 1335محمود ) ن،يالد نيمع

 ،يرستتاله دکتر "يرانيا انيدانشتتجو يستتنجش ستتواد مال

 تهران    قاتيواحد علوم و تحق يدانشگاه آزاد اسالم

صدرآباديم شاکريان ، محمديرمحمدي  سي ب "( ، 1331، حامد )و  رر

ستترمايه  گيري نقش ستتواد مالي و دانش مالي در تصتتميم

 و کستتا مديريت نامهفصتتل "گذاران جهت ستترمايه گذاري

 1 پائيز -03 شماره -کار

سواد  يرياندازه گ"(، 1331) ه،يزاده، عال يبيزهرا و ط ،يوسفي

و  رانيبورس اوراق بهادار ا يقيگذاران حق هيسرما يمال

 يعلم قاتيتحق يکنفرانس مل ،"يبا تنوع پرتفو يارتباط سواد مال

شيراز  ،يعلوم اجتماع و حقوق ،يحسابدار ت،يريجهان در مد

https://civilica.com/doc/737555 
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Abstract 

Non-argumentative approaches such as the impact of people's emotions, perception, moral 

backgrounds and also some aspects of psychology can have profound effects on decision-

making by people, and empirical researchers have recognized the impact of these factors on 

accounting and financial issues since the past decades. Therefore, the main goal of the current 

research is to investigate the inflated perceptions of finance literacy as one of the psychological 

and non-argumentative dimensions and its role in financial decision making. This research is 

in the field of applied research. Standard and researcher-made questionnaires were used to 

collect data. The validity of the questionnaires was confirmed by experts and its reliability was 

confirmed through Cronbach's alpha. To analyze the research data, logit and probit models 

were used based on Stata 15 software. The results indicate a negative and significant effect of 

inflated perceptions of financial literacy on managers' financial decision-making, and therefore 

it is recommended to moderate them by providing more information or counseling, considering 

that the origin of cognitive errors is incorrect reasoning. 
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