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Abstract: In this study, investors' personality and behavioral indicators 

and components were systematically identified, coded, and categorized 

using the meta-synthesis method. Then, a model for the effective 

personality and behavioral factors of real investors in the Tehran Stock 

Exchange was presented. Given the qualitative nature of the study, the 

validity of the conceptual framework was confirmed using the Delphi 

method, using snowball sampling and the opinions of experts, which 

included 15 faculty members and capital market experts. The statistical 

population of the study included all available sources and articles 

between 2014 and 2024, and 1393 to 1403. In this study, out of 379 

evaluated articles, 328 articles were eliminated in several stages, and 

finally, 51 articles remained. The components extracted from the studied 

articles were coded and finally categorized into 9 main categories and 25 

subcategories. The results showed that individual beliefs, behavioral 

attitudes, and internal perceptions lead to behavioral states, behavioral 

reactions, individual performance behaviors, individual interactions, 

emotional behaviors, and behavioral biases. These factors affecting 

information spaces, information dissemination, financial information 

perception, which on the one hand are individual personality factors, 

hereditary factors, creativity, awareness and knowledge, capabilities and 

acquired factors, and on the other hand, environmental factors, market 

strategies, social and economic factors are intervening factors, the 

consequences of which include investment culture, financial attitudes, 

financial risks and confidence levels. 
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Extended Abstract 

Introduction 

In the current situation, capital plays a significant role in every person's life. Financial planning is 

essential to manage rising living expenses and achieve a desirable standard of living. Therefore, 

investment plays an important role in people's lives. People base their investment decisions on 

suitability, risk tolerance and expected returns. On the other hand, consumers do not always make 

rational financial decisions (Subramanian & Harini, 2023). Investors put their money in the market 

hoping to make a profit. The act of investing money in the hope of getting a return in the future is 

known as investment, but investment can be volatile. Investing through study may lead to success, 

despite the fact that the outcome of the investment may be profit or loss, every investor wants to 

achieve the desired investment return (Rafay & Mustafa, 2023). It is necessary to have a systematic 

approach to the capital market and its actions and reactions in order to gain a correct understanding 

of it. In today's complex markets, in order to be able to provide a correct analysis of the market, 

we must know all the factors affecting it. One of the important and effective factors in financial 

markets is the personality characteristics and behavioral actions of investors. Considering the 

importance of personality and behavioral factors, their detailed examination in the form of a 

scientific research can help to understand better and more precisely how people make investment 

decisions in the stock market. Since knowing and studying the factors affecting the personality 

and behavior of investors, it will be important and insightful for both financial advisors and 

investors themselves, and to help them make better decisions, providing more detailed advice 

according to personality characteristics. and psychology of people, and avoiding falling into the 

trap of behavioral biases will help, so the current research is considered an important step in 

achieving these goals. Knowing these factors will increase the wealth and efficiency of investors 

in the capital market, and considering the direct relationship between the capital market and the 

economy, this will also create positive effects on the economy of the society.            

Theoretical framework 

Recent financial literature shows high and persistent heterogeneity in the composition and returns 

of individuals' portfolios (Fagereng et al., 2020). While investment differences have been related 

to individual characteristics such as age, wealth, intelligence, and financial literacy, these 

individual characteristics do not fully account for the observed heterogeneity (Gomes et al., 2021). 

A similar challenge arises when using demographic variables to explain investor beliefs, which 

are a key element in portfolio decisions. For example, Giglio et al. (2021) show that there is 

persistent heterogeneity in investor expectations and that a comprehensive list of demographic 

variables can only explain a small part of this variation. Overall, empirical evidence suggests the 

need to expand the set of attributes to explain the process by which individuals make investment 

decisions (Jiang et al., 2024).  

According to previous studies, personality and behavioral characteristics affect individual 

investment choices. Interacting with, responding to, and acting on others, often through 

measurable signals, is part of personality. An investment may affect their optimism and reduce 

losses. Investors are likely to have a range of emotions as new targets and challenges emerge. It 

quickly acquires fresh market data and the investment portfolio is often adjusted in response to 

changing market conditions (Rafay & Mustafa, 2023). Personality includes psychosocial 

characteristics of a person. Hence, there is a relationship between personality and the tendency to 

behave in certain ways and make decisions. In short, investors' judgment is influenced by their 
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personality (Krishnan & Beena, 2009; Subramanian & Harini, 2023). Rickman (2020) defines 

personality as "a dynamic and organized set of individual characteristics of a person that 

exclusively affects the cognition, motivations and behaviors of a person in different situations 

(Aravand et al., 2022). Influence Personality and behavioral traits influence investment decisions 

in investors for two reasons: First, extensive research has shown that personality traits influence a 

variety of life outcomes, including health and aging, marital and career success, and economic 

decisions. such as spending behaviors are important (Becker et al., 2012). Since investment 

decisions represent another form of life decisions, it is reasonable to expect that personality and 

behavioral characteristics also play a role in investment decisions. Second, many concepts 

developed by personality psychologists, such as neuroticism and conscientiousness, are related 

and potentially complementary to concepts developed by economists, such as risk aversion and 

time preference provide new ways to measure and represent the forces behind investment 

decisions above and beyond traditional measures in economics (Jiang et al., 2024). It is more 

appropriate for financial decision makers to consider a set of non-financial aspects affecting the 

adoption of these decisions, including behavioral trends, instead of paying attention to financial 

aspects in making financial decisions (Ghorbani bajandi & Shahverdiani, 2020; Moradi Azani & 

Asadnia, 2024). 

Methodology 

This research is a type of qualitative research that was done in two steps. In the first step, in order 

to present the pattern of the effective factors of personality and behavior of investors, based on 

library studies and meta-synthesis method, were extracted the indicators and components of 

personality and behavior of investors. The statistical population is all sources and articles available 

between the years 2014 to 2024 and 1393 to 1403 in persian. In this research, 379 articles were 

evaluated that 328 articles were eliminated in several stages, and finally, the remaining 51 articles 

were selected as the statistical sample of the current study. In order to implement the meta-

synthesis method, the 7-step method of Sandelowski and Barroso (2007) was used. In the second 

step of the research, the Delphi method was used to validate the components and presentation 

model. In this study, 15 person including faculty members who are proficient in behavioral and 

accounting fields and have more than ten years of teaching experience in this field and capital 

market experts were selected as panel members through homogeneous sampling and electric bullet 

method. In this section, in order to confirm or remove the components of the research, with the 

participation of experts (panel members), a questionnaire based on a 7-option Likert scale was 

provided to the experts, and each component was based on two average scales and the agreement 

coefficient of the resulting components. It was examined from metacomposite analysis. In order 

to achieve theoretical adequacy, score checklists were again sent to the experts by removing the 

desired indicators from the first round of analysis. This process is repeated several times if 

necessary. The point of theoretical sufficiency is the effective personality and behavioral factors 

on the decision-making style of real investors in Tehran Stock Exchange.  

Discussion and Results 

After a systematic review of the sources and the use of experts, finally, the components were 

categorized into 9 main categories and 25 sub-categories, and based on this, was presented a 

paradigm model of the effective personality and behavioral factors of real investors in the Tehran 

Stock Exchange. From the results, it can be explained that conscious behaviors (individual beliefs, 
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behavioral attitudes, individual internal perceptions) lead to reactive behaviors (behavioral states, 

behavioral reactions, individual functional behaviors, individual interactions) and emotion and 

perception (emotional behaviors, behavioral biases). ) that these factors are effective on financial 

approaches (information spaces, dissemination of information, perception of financial 

information) which are, on the one hand, personality characteristics (hereditary factors and 

individual identification characteristics) and individual competencies (creativity, awareness and 

knowledge, abilities and acquisition factors) are the foundation and from one side environmental 

strategies (environmental factors, market strategies, social and economic factors) intervene, the 

consequences of these factors include trust (risk aversion and confidence) and investor attitude 

(financial attitudes, investment culture.    

Conclusion 

The purpose of the current research is to design a pattern of the effective personality and 

behavioral factors of individual investment in Tehran Stock Exchange. From the results, 

it can be explained that the capital market activists have different personality types and 

each of them has set different goals and strategies for themselves and they do their 

transactions according to their personality and behavior. Understanding the personality 

and behavioral factors of investors has helped to choose a better investment portfolio and 

risk management and improved financial performance, which will result in increased 

profitability.   

  

Contribution of authors 

All authors have participated in this research in equal proportion. 

Ethical approval 

Written informed consent was obtained from the individuals for their anonymized 

information to be published in this article. 

Conflict of interest 

No conflicts of interest are declared by the authors.

https://sanad.iau.ir/journal/msds


 

 

 

دارـه پایـت و توسعـات مدیریـمطالع  

 ۱-۲۷صفحه  – ۱۴۰۴ بهار، اول، شماره مپنجسال 

Homepage: https://sanad.iau.ir/journal/msds - eISSN: 2783-4395 

 
  یقی حق  گذارانهی سرما یو رفتار  ی ت یثر شخصؤعوامل م یالگو  یطراح 

 بیدر بورس اوراق بهادار تهران: روش فراترک 

 

   ۳ یخراسان ان یبخارائ م یمر،    ۳ یدوج ی گرگانل یجمادورد،  * ۲ ید یسع زیپرو،   ۱ یعقوبیاعظم 

 

 . رانیآباد کتول، ا  یعل ،یآباد کتول، دانشگاه آزاد اسلام ی واحد عل ،یمال  یگروه مهندس ،یدکتر یدانشجو .1

 . رانی آباد کتول، ا ی عل ،یآباد کتول، دانشگاه آزاد اسلام یواحد عل ، یو حسابدار ی استاد، گروه مال. ۲

 . رانیآباد کتول، ا یعل ،یآباد کتول، دانشگاه آزاد اسلام یواحد عل ، ی، گروه حسابداراری استاد. ۳

 

 

 دسترسی آزاد

 مقاله پژوهشینوع مقاله: 

 پرویز سعیدی نویسنده مسئول: *

saeedi-paliabad@iau.ac.ir 

 1۴۰۳/ ۲۲/۰۷ تاریخ دریافت: 
 1۴۰۴/ ۰1/۰۲ تاریخ پذیرش: 

 1۴۰۴ بهار   تاریخ انتشار:

اعظم. سعیدی، پرویز.    استناد: یعقوبی، 
جمادوردی دوجی،  بخارائیان  .گرگانلی 

  یالگو  ی طراح(.  1۴۰۴)  خراسانی، مریم 
شخص مؤثر  رفتار  یتیعوامل   ی و 

اوراق    یقیحق  گذارانهیسرما بورس  در 
فراترک روش  تهران:  فصلنامه  بی بهادار   .

  ،(1)۵  ،داری و توسعه پا  تیریمطالعات مد
1-۲۷.   

ناشر:  درخصوص   MSDS  یادداشت 

منتشر شده و    مطالبدر    ییقضا  یادعاها

 ماند.ی طرف میب یسازمان یهایوابستگ

 

حق نشر و حقوق کامل   سندگانینو:  رایتکپی

 .دارندی خود محفوظ م یانتشار را برا

دانشرگاه آزاد اسرلامی واحد  شرده توسر    منتشرر

آزاد    یمقاله با دسررترسرر کی  ،مقاله نی. ازاهدان

 Creative Commonsاسرت که تحت مجوز  

Attribution 4.0 International (CC BY 

 .منتشر شده است  (4.0

با استفاده از    گذارانهی سرما  یو رفتار  یتیشخص  یهالفه ؤها و مشاخص   ،مطالعهاین  در  چکیده:  

  ییشده و سپس الگو  ی بند و دسته  یکدگذار  ،ییشناسا  کیستماتیبه صورت س  بیروش فراترک

در بورس اوراق بهادار تهران ارائه    یقیحق  گذارانه یسرما  یو رفتار   یتیثر شخصؤعوامل م   یبرا 

با استفاده    ،یبه روش دلف  یبودن مطالعه، اعتبار چارچوب مفهوم  ی فیاست. با توجه به ک  دهیگرد

و    یعلم  تیأه  ینفر اعضا  1۵که شامل    ،و استفاده از نظر خبرگان  یگلوله برف  یریگاز نمونه 

منابع   هیکلشامل پژوهش   یشده است. جامعه آمار دییتأ ،هستند  هیکارشناسان خبره بازار سرما

.  باشد یم  یشمس  1۴۰۳تا    1۳9۳و    یلادیم  ۲۰۲۴تا    ۲۰1۴  هایسال   نیب  رو مقالات موجود د

چند مرحله حذف شدند و در    یمقاله ط  ۳۲8تعداد    ،شده   یابیمقاله ارز  ۳۷9از    قیتحق  نیدر ا

در  و    یگذار استخراج شده از مقالات مورد مطالعه کد   یهالفهؤ ماند. م  یمقاله باق  ۵1تعداد    تینها

  ینشان داد که باورها  جی. نتادندیگرد  یبنددسته  یمقوله فرع  ۲۵و    ی مقوله اصل  9در    نهایت

درون  یرفتار  هاینگرش   ،یفرد ادراکات  رفتار  یو  حالات  به    ، یرفتار  هایواکنش   ،یمنجر 

  ن یا  گردد.ی م  یرفتار  هایو تورش   یجانیه  یرفتارها   ،یفرد، تعاملات فرد  یعملکرد   یرفتارها

 ی هستند که از سمت  ،یاطلاعات، ادراک اطلاعات مال  انتشار  ،یاطلاعات  یثر بر فضاها ؤعوامل م

  یو عوامل اکتساب  های و دانش، توانمند   یآگاه  ت،یخلاق  ،یعوامل وراثت  ،یفرد  یتیعوامل شخص

سو  باشندی م  سازنهیزم از  مح  گر ید  یو  اجتماع  هایی استراتژ   ،یطیعوامل  عوامل  و    یبازار، 

  های نگرش   ،گذاریهیعوامل شامل فرهنگ سرما  نیامد ایکه پ  باشدمی  گرعوامل مداخله   یاقتصاد

 . دباش یم  نانیو سطح اطم  یمال  هایسک یر  ،یمال

 

 .بیروش فراترک  ،یرفتار یمال گذار، ه یرفتار سرما  گذار، هیسرما تیشخصواژگان کلیدی:  

 

DOI: 10.71572/msds.2025.1186861   

https://sanad.iau.ir/journal/msds
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0
https://doi.org/10.71572/msds.2025.1186861


 

 

 

 
   ۱۴۰۴ بهار، ۱-۲۷، صفحه اول ، شمارهمپنج، سال مطالعات مدیریت و توسعه پایدار

 

6 

  مقدمه

است و   شیرو به افزا ی شناس و روان یرفتار ۀبه حوز شتر ی ب شیگرا لیدل به یرفتار -ی توجه به مال ر،یاخ  یهادر دهه

مال   هیفرض  نیا مباحث  سرمایدر  کارا  یگذارهی،  نظر  افتهی   یاندهیفزا  تیاهم  ،یمال   یبازارها   ییو  انداز  چشم  هیاست. 

مند،  صورت نظاممواقع به  یدر بعض  گذارانهیچگونه سرما  دهد ینشان م  گذاران هیرفتار سرما  ۀدهند حیتوض  هیعنوان نظربه

بار، مسأله    نینخست  1۷۵9در سال    یاحساسات اخلاق  هیبا ارائه نظر  1ت ی. آدام اسمرندی گیم  ده یرا ناد  تیمطلوب  هینظر

 ی تلاش برا  ی رفتار  ی کرد. مال  انیب  یدر مسائل اقتصاد  ژهیوامور انسان و به  هیرا در کل  یو ذهن   یدخالت مسائل عاطف

و فراتر از    دهد یقرار م   ریث أفرد را تحت ت  ی ریگمیتصم   ندیاست که فرا  ی و احساس   ی شناخت  ی هامدنظر قرار دادن مؤلفه

 (.Mohamadi, 2019)  ابدی یمختلف بس  م مات یتصم ای   یهنگام در نظر گرفتن شرا ی فرض افکار منطق 

.  کنندیو بازده مورد انتظارشان استوار م   سک یخود را بر اساس مناسب بودن، تحمل ر یگذارهیسرما  ماتیافراد تصم

سو هممصرف  گر، ید  یاز  (. Subramanian & Harini, 2023)  رندیگ ینم   یمنطق  یمال   ماتی تصم  شهی کنندگان 

در    ی کسب بازده  دیپول به ام  ی گذارهی. عمل سرماکنندیکسب سود، پول خود را وارد بازار م   دیبه ام  گذاران هیسرما

  ق یاز طر  یگذارهیممکن است نوسان داشته باشد. سرما  یگذار هیاما سرما  شود،یشناخته م   یگذارهیبه عنوان سرما  ندهیآ

باشد،    انی ز  ایممکن است سود    یگذارهیسرما  امدی که پ  ت یواقع  ن یا  رغمیشود، عل   ت یمطالعه ممکن است منجر به موفق 

سرمایم  گذار هیسرما  هر بازده  به  دست    ی گذارهیخواهد  نگرش    ک ی  (.Rafay & Mustafa, 2023)  ابدیمطلوب 

  ی است. در بازارها  یدرست از آن، ضرور  یبه شناخت   یابیآن در دست   هایواکنش  و  هاو کنش  هیبه بازار سرما  ک ی ستماتیس

  یک ی.  می عوامل اثرگذار بر آن را بشناس  هیکل  دیبا  ، میارائه نما  زاراز با   یدرست   لیتحل  میآن که بتوان  یبرا  یامروز  دهی چیپ

 است. گذارانهیسرما یرفتار یها و کنش  ی تی شخص ی هایژگیو ،یمال  یاز عوامل مهم و مؤثر در بازارها 

ناهمگوننشان  ریاخ   یمال   ات یادب ترک   اد یز  یدهنده  در  پرتفو  بیو مداوم  بازده   ,.Fagereng et al)  افراد است   یو 

بوده    یمانند سن، ثروت، هوش و سواد مال   ی فرد  ی هایژگ یمربوط به و  ی گذارهیسرما  ی هاکه تفاوت  ی در حال (.  2020

چالش  (.  Gomes et al., 2021)  آورندیرا به حساب نم   شدهمشاهده    ی به طور کامل ناهمگون  ی فرد  ی هایژگیو  ن یاست، ا

در    یدی عنصر کل  ک ی که    گذاران هیسرما  یباورها  حیتوض  یبرا  یشناخت   تیجمع  یرهای هنگام استفاده از متغ   یمشابه

  ی که ناهمگون  دهدی( نشان م۲۰۲1و همکاران )  ۲و یگلی. به عنوان مثال، گدیآیاست به وجود م  یپرتفو  یهایریگ میتصم

  ی بخش کوچک   تواندیتنها م  یشناختتیجمع   یرهایاز متغ  یوجود دارد و فهرست جامع   گذارانهیدر انتظارات سرما  داومم

که    یندیفرآ  حیتوض  یرا برا  هایژگ یبه گسترش مجموعه و  ازی ن  یشواهد تجرب  ،یدهد. به طور کل  ح یتنوع را توض  نیاز ا

 (.  Jiang et al., 2024)  دهدینشان م  رند،یگیم ی گذارهیسرما ی هامی آن تصم قیافراد از طر

است که    ی حیو ترج  ی شناخت  ، ی عاطف   ی مانند رفتارها   ی م یمفاه  یی به دنبال شناسا  ی رفتار  ی مال   ، یاز نظر کاربرد

  ی هایناهنجار  ی بالقوه دارا  به صورت   . افراد شودینامطلوب م  ی هامیتصم   جهی افراد و در نت  یی رعقلایمنجر به رفتار غ

 
1 Adam Smith 
2 Giglio 
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خاص    یساختارها  زین  رانی. در ادیآیشمار م  بهثروت    ی از موانع بزرگ حداکثرساز  یک ی هستند، که    یمختلف  یرفتار

  ی ها و مدل  ها یلزوم شناخت تئور  ه، یدر بازار سرما  ژهیوافراد به  یو گروه  یفرد   ی آنها بر رفتارها  ی و اثرگذار  ی فرهنگ

برا  یرفتار   هیمال   یو شناخت  یلیتحل ناپذفعالان و دست  یرا  اجتناب  بازار،  مالدینمایم   ریاندرکاران  کمک    یرفتار  هی. 

از    یناش   ی تنگناها  یخود را شناخت و در رفع برخ  هیبهتر بتوان بازار سرما  ، یرفتار  یهاتا با فرموله کردن مدل  کندیم

 (. Salimi et al., 2021) بهتر عمل نمود  ی رفتار یالگوها

عاملی شخصیت صورت گرفته    ۵بر مبنای مدل    تحقیقات بررسی شده عمدتا  ،  کنون درخصوص عوامل شخصیتی  تا

  یی هاهای رفتاری در هر پژوهش تعدادی از عوامل رفتاری مد نظر قرار گرفته است. در پژوهشاست و در خصوص ویژگی

قرار گرفته    ی مورد بررس  ی رفتار  ی هامانند تورش  ی تاررف  ی هااز مقوله  ی کی   ،استفاده شده  ب یاز روش فراترک  را  یکه اخ

  لفهؤهر دو م  ی فاکتورها  هی کل   کی ستماتی مند و سقانون  یا وهیبا روش فراترکیب به ش  که   است. در این پژوهش تلاش شده

از    د یجد   ی بندبیهای مختلف صورت گرفته شناسایی و استخراج گردد و ترکشخصیتی و رفتاری که در پژوهش  ی اصل

گع  نیا صورت  ت  ؛ ردیوامل  از  استفاده  با  ویژگی  د ییأسپس  از  جدیدی  الگوی  خبرگان  رفتاری  نظر  و  شخصیتی  های 

سوال بوده    نیپژوهش به دنبال پاسخ به ا  نیا  ،گریدر بورس اوراق بهادار ارائه گردد. به عبارت د  یق ی حق   گذارانهیسرما

مولفه که  سرمایهاست  رفتاری  و  شخصیتی  موثر  عوامل  تهران  ذارانگهای  بهادار  اوراق  بورس  در  کدامند؟  حقیقی 

گذاران حقیقی  ثر شخصیتی و رفتاری سرمایهؤهای شناسایی شده چگونه است؟ تدوین الگوی عوامل ملفهؤبندی مدسته

م  عوامل  الگوی  مورد  در  خبرگان  نظرخواهی  است؟  چگونه  تهران  بهادار  اوراق  بورس  رفتاری  ؤدر  و  شخصیتی  ثر 

  ی بررس  ،یو رفتار   یتیعوامل شخص  تیحقیقی در بورس اوراق بهادار تهران چگونه است؟ با توجه به اهم  ن گذاراسرمایه

قالب    قیدق  در  علم   ک ی آنها  دق   تواندیم   یپژوهش  و  بهتر  چه  هر  فهم  سرما  ترقیبه  بازار  در  افراد  رفتار  و    هینحوه 

شخص  ی گذارهیسرما  یریگ میتصم بر  مؤثر  عوامل  مطالعه  و  شناخت  کند.  کمک  سهام  بازار  در  رفتار    ت یافراد  و 

خواهد بود    نیآفر  نشیو ب  تیحائز اهم   گذارانهیخود سرما  یو هم برا  ی مشاوران مالو    هاشرکت  یهم برا  گذاران، هیسرما

افراد، و    یشناخت و روان  ی تی شخص  یهایژگ یتر متناسب با وقیدق   یهابهتر، ارائه مشاوره  ماتی و به آنها در اتخاذ تصم

گذاران و  ها در درک رفتار سرمایهبه شرکتهمچنین،    . کمک خواهد کرد  یرفتار  یهااجتناب از افتادن در دام تورش

گردد. به مشاوران در درک رفتار و عوامل  گذاری کمک نماید که خود منجر به رونق و بهبود اقتصاد میتشویق به سرمایه

پژوهش حاضر    ،گیری صحیح تر و بهتر کمک نماید. لذا تصمیم  و گذاران در انتخاب  گذاران و به سرمایهثر بر سرمایهؤم

در    گذاران هیسرما  یثروت و بازده  شیعوامل باعث افزا  نی . شناخت اشودیاهداف محسوب م  نیبه ا  لیدر ن  ی گام مهم

بر اقتصاد    مثبتاثرات    جادیامر موجب ا  ن یو اقتصاد، ا  هیبازار سرما  انی م  می و با توجه به ارتباط مستق   شودیم   هیبازار سرما

 . خواهد شد زیجامعه ن
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 پژوهش  و پیشینه مبانی نظری

  ی مند شوند. مال بهره   یخود به نحو مطلوب  ی هاتیدر موقع  یرفتار   ی دانش مال  یاز کاربردها  توانند یم  گذاران هیسرما

و    رشیاست که گاه ممکن است در پذ  ی گذارهیمشاوران سرما  ز یو ن  گذارانهیسرما  یبرا دی مفهوم نسبتا  جد  ک ی   ی رفتار

خود    انیشناسانه از مشترروان یهاممکن است مشاوران از طرح پرسش  نداشته باشند. افزون بر آ دیرد اعتبار آن ترد  ای

تما  یپ  یبرا به  زمان  لاتیبردن  باشند.  داشته  اکراه  مال   یآنها،  ب  یرفتار  یکه  بازار سرما  ن یدر    ابد، یتوسعه    ه یفعالان 

د  ی ایمزا  گذاران هیسرما خواهند  را  م   د یآن  انتظار  آنگاه  ت  رودیو  نحوه  بر    گذار هیسرما  یامکاشفهابعاد    ریثأکه درک 

  ی رفتار  ی ارتباط مناسب با مال  یمورد انتظار از برقرار  جهیفراهم سازد. نت  ید یجد  یهانشیب  ،ی گذارهیسرما  یامدهایپ

کند.    جادیا  گذار هیهر سرما  لاتیمناسب با اهداف و تما  تواند یمشاور م  کی است که    ییو مشاوران، پرتفو  رانیمد  یبرا

کند: درک مناسب اهداف    ی را باز  ریز  ی ها نقش  تواندیموفق م  ی رابطه مشورت  کی   جاد ی در ا  عملا    ی رفتار  ی دانش مال

برآورده    ، گذارهی)باثبات( در ارائه مشاوره به سرما  کی ستماتینگرش س  کی و حفظ    جاد یا  ،مشاور   ی از سو  گذار هیسرما  ی مال

  ی تلاش دارد تا رفتارها  یرفتار   ی. مال یمشورت  ابطهمتقابل از ر  یمندبهره،  توس  مشاور  گذار هیساختن انتظارات سرما

   (، 19۶1)  1الزبرگ  ق یدهد. تحق   ح یتوض   ،یرفتار انسان از علوم اجتماع   ی هایوارد کردن تئور  ق یافراد را در بازارها از طر

اول پذ   یهاقیتحق  نیاز  ا  رفتهیصورت  محدود  نهیزم  نیدر  توض  یسنت  یمال   یها مدل  تیاست.    ی هایریسوگ  حی در 

  لهیها، که به وسجنبه  نی. اندی انسان تمرکز نما  یرفتار  یها جنبه  یمحققان را بر آن داشته است تا بر رو  گذاران، هیسرما

  ی توهمات شناخت  ن یعمده از ا  یبند هستند. دو دسته یمبتن  یشناخت  یشناس بر روان شوند،یم جاد یا یتوهمات شناخت 

 ,Ebrahimi Lifshagerd)   ی و تئور  ی امکاشفه  ا ی  ی ابتکار  ی ریگمیصمت  ندیآنها عبارتند از: فرآ  ی هاوجود دارد که نام

2017.)  

سرمایه  پردازنظریه رفتار  بررسی  و  مشاهده  با  را  خود  کار  رفتاری،  میمالی  آغاز  رفتار  گذار  ماهیت  دلیل  به  کند. 

دشواریسرمایه با  واقعی  مالی  بازارهای  در  رفتار،  این  مشاهده  روبروگذار،  رفتاری،  ا  هایی  اقتصاددانان  بنابراین،  ست. 

گذار را در یک  کنند. به عنوان مثال، اقتصاددان، سرمایهفراهم می  گذارانشرایطی را برای مشاهده و بررسی رفتار سرمایه

شود  کند که به طورمعمول، در بازارهای مالی با آنها روبرو است و سعی میهایی روبرو میشرای  آزمایشگاهی با وضعیت

انتخاب سپس،  باشد.  نزدیک  مالی  بازارهای  واقعیت  به  امکان  حد  تا  ع شرای   به  وی  شده    اننوهای  مشاهده  رفتار 

این  های مشاهده شده سرمایهکنش  (.Haji Maladarvish, 2000)  گیرد گذار، مورد مطالعه قرار میسرمایه گذاران در 

امور مشاهده پذیر  پردازی مالی رفتاری قرار میروش، مفروض نظریه بنابراین، عمده مفروضات مالی رفتاری را  گیرد. 

گریزی، و عدم اطمینان وجود  پذیری یا ریسک ناپذیر مانند ریسک   امور مشاهده  فتاری،دهند. در دانش مالی رشکل می

گیرند. بنابراین، شناخت در دانش مالی رفتاری، منطبق با جهان  پردازی قرار نمیدارند، اما به طور مستقیم مفروض نظریه

 (.Hasanpour et al., 2020)  خارج است و دایره شناخت، شامل جهان خارج است 

 
1 Ellsberg 

https://sanad.iau.ir/journal/msds
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قبل رفتار  ی تی شخص  یها یژگ یو  ، یطبق مطالعات  انتخاب  ی و  تعامل،  گذاردیم  ریتأث  ی فرد  ی گذارهیسرما  ی هابر   .

  ی گذارهیسرما  ک یاست.    تیاز شخص  یبخش   ،یریگقابل اندازه  یهاگنالیس  قیو اغلب از طر  گران،یپاسخ دادن، و عمل با د

بر خوش است  تأث  ینیبممکن  ز  ریآنها  و  ک  ان یبگذارد  و    گذاران هیدهد. سرما  اهش را  اهداف  هنگام ظهور  در  احتمالا  

و سبد    آوردیدست متازه بازار را به  یهااز احساسات را خواهند داشت. به سرعت داده  ی عیوس   فیط  د، یجد  ی هاچالش

   (.Rafay & Mustafa, 2023) شودیم م یبازار تنظ   ی شرا رییاغلب در پاسخ به تغ ی گذارهیسرما

خاص    یهاوهیبه رفتار به ش  لیو تما  ت یشخص  نیب  رو،نیفرد است. از ا  یاجتماع -یروان   یها یژگیشامل و  تیشخص

تصم سرما  ی ریگمی و  قضاوت  خلاصه،  طور  به  دارد.  وجود  تأث  گذاران هیارتباط  م  تیشخص  ریتحت  قرار    رد یگیآنها 

(Subramanian & Harini, 2023; Krishnan & Beena, 2009  .)کندیم  فیتعر  گونهنیت را ای( شخص۲۰۲۰)  1کمن یر:  

فرد در    ی و رفتارها  هازهیشخص که منحصرا  بر شناخت، انگ   کی   یفرد  ی هااز مشخصه  افته ی و سازمان  ایمجموعه پو»

بر    ل یبه  دو دل  ی و رفتار  ی ت یشخص  ی هایژگ یو  ریثأت  (.Aravand et al., 2022« )گذارد یم  ر یمختلف  تأث  ی هاتیموقع

سرما  یگذارهیسرما  ماتیتصم پهیدر  از  تحق   شی گذاران،  اول،  است.  قبول  که    قات ی قابل  است  داده  نشان  گسترده 

  ی اقتصاد  ماتیو تصم  ،یو شغل   ییزناشو  تیموفق  ،یریشامل سلامت و پ  یزندگ  جیانواع نتا  یبر رو  یتی شخص  یهایژگیو

 (. Becker et al., 2012) خرج کردن مهم هستند  ی مانند رفتارها

است که انتظار    ی منطق   دهد، یرا نشان م   یزندگ   ماتی از تصم  یگریشکل د  یگذارهیسرما  ماتی که تصم  ییاز آنجا

از    یار یداشته باشند. دوم، بس   ینقش   زین  یگذارهیسرما  مات یتصم   یبر رو  ی و رفتار  یتی شخص  ی هایژگیو  می داشته باش

  ی می مکمل مفاه  بالقوهمرتب  و    ،یشناسفهیو وظ  ییرنجورخومانند روان  ت،یشناسان شخصابداع شده توس  روان  می مفاه

  ی شناسبر روان  یمبتن   می مفاه  ن ی. ایزمان  حی و ترج  یزیگر سک ی شده است، مانند ر  جاد ی هستند که توس  اقتصاددانان ا

بالاتر    یگذارهیسرما  ماتی پشت تصم  یروهایو نشان دادن ن  یریگاندازه  یرا برا  یدیجد  یهابه طور بالقوه راه  توانندیم

تر است به  مناسب  یحوزه مال   رندگانیگمیتصم(.  Jiang et al., 2022)  در اقتصاد ارائه دهند  یت سن  یارهایو فراتر از مع

از    مات یتصم   نیمؤثر بر اتخاذ ا  یرمال یاز ابعاد غ   یابتوانند مجموعه  ،یمال   ماتی در اخذ تصم  یمال   ی هاتوجه جنبه  یجا

 & Ghorbani bajandi & Shahverdiani, 2020; Moradi Azani)  مد نظر قرار دهند  زیرا ن  ی رفتار  یهاجمله تورش

Asadnia, 2024.)   

ثیر آن بر رفتار بازار سهام  أگذاران و به دنبال آن تهای متعددی جهت مطالعه و درک رفتار سرمایهکنون تلاشتا

ها،  احساسات و انواع سوگیری ، های شخصیتیویژگی ،صورت گرفته است و لیکن با توجه به گسترده بودن انواع رفتارها

 .باشددر این زمینه می ترامعتر و جنیازمند مطالعات و بررسی های بیشتر کامل

 
1 Rickman 
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  پژوهش   نهیشیپ

  ی ها یژگ یو  ییبا شناسا  گذارانهیسرما  یرفتار  یهاجنبه  ی( در پژوهش خود به بررس۲۰۲۳)  1ی ن یو هار  انیسابرامان

بر تصم  ی پارامترها  ریثأت  زانیم  نییتع  یبرا  یو ساخت مدل   یتیشخص ب  یریگمیذکر شده  کردند که    انیپرداختند و 

  ،ییگرابرون  ،ییرنجورخوبزرگ )روان  یتیشخص  یژگیکننده بر تنوع در پنج ومصرف  یشناخت  تیجمع  یهایژگیچگونه  و

  ی تیشخص   ی ژگینقش پنج و  یمطالعه با بررس   ن ی. اگذاردیم  ر یبه تجربه( تأث  ی و گشودگ   ، یشناس  فه ی موافق بودن، وظ

  کند یکمک م   گذارهیبه درک بهتر رفتار سرما  یگذار هیسرما  ماتیو تصم  یسواد مال  نی رابطه ب  یگریانجیبزرگ در م

(Subramanian & Harini, 2023.)  

)  ۲ف یکاش رفتار ۲۰۲۲و همکاران  عوامل  نقش  نفس، خوش  ی(  به  اعتماد  منطق  ی نی بدب  ،ینیبمانند  انتظارات    ی و 

  نان، یمثبت اطم  ر یثأگر تنشان  ج ی بر بازار سهام پاکستان مطالعه نموده و نتا  ی گذارهیسرما مات یرا بر تصم  گذاران هیسرما

ت  رب  ین یو بدب  ی انتظارات منطق  بوده است  ینیبخوش  ی منف   ریثأانجام معاملات و  انجام معاملات   ,.Kashif et al)  بر 

2022.)  

آنها با    ی گذارهیسرما  یهامی بر تصم  گذاران هیسرما  ی تی شخص  ی هایژگیو  ریتأث  ی( به بررس۲۰۲۲و همکاران )  ۳خان

در    یفرد  یبه شناخت و خلق و خو  ازی ن  کنندهلیو نقش تعد  یعاطف  یها یریو سوگ  یمال   یخودکارآمد  یانج ینقش م

نتا پرداختند.  پاکستان  بهادار  اوراق  و  ج ی بورس  که  داد  توجه  یفرد   ی ت یشخص  ی هایژگ ینشان  قابل  طور    ی به 

  ی با رفتار مال   زین  یتیشخص  یهایژگیو  ،نی. همچنکندیم   ین یبشیرا پ   یعاطف  یهایری و سوگ  یمال   یها یخودکارآمد

   (. Khan et al., 2022) دارد  یری گ چشم داریارتباط معن رانیمد

)  ۴بورزک با ز۲۰۲۰و همکاران  فرضؤس  ری(  بردن    ی و عاطف   ی کارا و برجسته نمودن نقش عوامل رفتار  بازار   ه یال 

مبتن   گذاران هیسرما سوگ  یمراکش  توده  ، یاعتمادشیب  یریبر  ررفتار  ز  یزیگرسک ی وار،  مطالعه  یزیگرانی و    ی ادر 

  ش یب  یقی حق   گذارانهیسرما  ماتی تصم-1گرفتند:    جهینت  هیمراکش در بازار سرما  یق ی حق   گذارهیسرما  1۲۰از    یش یمایپ

وار است.  رفتار توده دیشد ریثأتحت ت گذارانهیرفتار سرما- ۲آنان است.  ینانیو خوداطم ی بر قضاوت شخص یاز حد متک 

  سه یدر مقا  ان ی ز  ر یشتر تحت تاثی ب  مات،ی که در اتخاذ تصم  زندیگرانیو ز   ز یگرسک ی ر  یاری تا حدود بس  گذاران هیسرما  -۳

 .  (Bourezk et al., 2020)   هستند ی گذارهیبا سود سرما

  شامل )فرا  یرفتار  یبرجسته مال   ی رهایاز متغ  یتعداد  ریثأت  ی( در مطالعه خود به بررس۲۰19و همکاران )  ۵وسفی

سهام در بورس اوراق بهادار    ی گذارهیسرما  یبرا  یریگمی وار( بر تصمو رفتار توده  سک ی درک ر  ،یزیگر  انی ز  نان،یاطم

  ج ی پرداختند. نتا  ، هستند  ی نسب   ت یاهم  ی دارا  رهایمتغ   نی از ا  کیکدام    نکه یا  ن ییبه عنوان تع  ن ی( و همچنASEعمان )

  ی گذارهیسرما  مات یمؤثر در تصم  ی در بورس اوراق بهادار عمان وجود سه عامل رفتار  ی رفتار   ی مال   ر ینشان داد که تأث

 
1 Subramanian & Harini 
2 Kashif 
3 Khan 
4 Bourezk 
5 Yousef Areiqat 

https://sanad.iau.ir/journal/msds
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از    شیب  یبستگ هم  نیهمچن  جیوار. نتاو رفتار توده  ،یزیگرانیز  نان،یاطم   است که عبارتند از: فرا  یق ی حق   گذارانهیسرما

 .  (Yousef et al., 2019)  را نشان داد  نانیاطم فرا ر یحد متغ

  ، ی گذارهیسرما  یریگمی تصم  ند یعوامل مؤثر بر فرا  یبند و رتبه  یی با عنوان شناسا  ایمطالعه(  ۲۰1۶)  1دوچاک و شارما 

که    دهد ینشان م  ق یتحق   ن یا  ج یانجام دادند. نتا  یسلسله مراتب  ل یتحل  کی با استفاده از تکن  ر یپذسک ی ر  گذاران هیسرما

  ، ین یکارآفر  یهایژگیشده در مقاله عبارتند از: و  ییشناسا ریپذسک ی ر  گذارانهیسرما  یری گمیتصم  ندیثر بر فرآؤعوامل م

  ی و نهاد  ی نظارت   ی مح  ، یاقتصاد   ی مح  ، یت یریمد  یهامهارت  ،یملاحظات مال   ، یارباز  ی هایژگ یخدمات، و  ایمحصول  

(Dhochak & Sharma, 2016 .) 

  ی به بررس  «در بازار سهام  یانفراد  گذارانهیسرما  یرفتار   یالگوها»( در مقاله خود تحت عنوان  ۲۰1۴)  ۲نکوک  چیب

  گذار هیسرما  188شامل    ی پرداختند. جامعه آمار  یدر بازار اندونز  گذارانهیسرما   یفرد  ماتی بر تصم  رگذاریثأت  یفاکتورها

  ش یاعتماد ب  ،انتظار  ،بازار ،واراز جمله رفتار توده  گذارانهی سرما  ماتیثر بر تصمؤم  یرفتار  ریمتغ  ۵بود و پژوهشگر    یفرد

و لنگر انداختن    ی ارفتار گله  ، بازار   ر یاز آن بود که متغ  ی حاک   ج یقرارداد. نتا  ی از حد و سفسطه قمارباز را مورد بررس

  ر یرفتار گذشته و حال سهام و سا ،یاطلاعات عموم ،بازار ریدارد. منظور از متغ گذارانهیرا بر رفتار سرما  ریثأت نیترشیب

 (. Bich & Luu, 2014)موجود در بازار است  یفاکتورها

در بازار سهام    ی مال  رانیمد  مات یو تصم   ی رفتار  یهارابطه تورش  ن ییتب   یبرا  یی( به ارائه الگو1۴۰۳)  ی اذان  یمراد

  ی تورش رفتار  ۲1  ران،ی باز نشان داد که در بازار سهام ا  ی کدگذار  ج یپرداخته است. نتا  ی انهیزم   یتئور  یبر مبنا  رانیا

  کنند یم   نییرا تب  یمال   رانی مد  مات یو تصم  یرفتار  یهاتورش  نیب  ابطه ر  ی مفهوم اصل  ۶۰وجود داشته و    ی مال  رانیدر مد

(Moradi Azani & Asadnia, 2024.)  

فرهاد   یائیباقرن مقاله1۴۰۲)  ان یو  در  کل  ی مدل  یا (  زم   ییشناسا  یهاتورش  ه یاز  در  ارائه   یگذارهیسرما  نهیشده 

رفتاری    -ی تورش مال  ۶۷شرامل    نیشری پ  لعرات هرای مطرح شرده در مطا تورش  ب،ینمودند. آنها با استفاده از روش فراترک

  اند بندی نمودهدسته  یعری و طب   یفرهنگر  ،یاجتمراع   ، یعراطف   ، یمقولره: شرناخت   ۵و اسرتخراج کرده و بره    یی را شناسرا

(Bagherniae Sadabadi & Farhadian, 2023 .) 

بورس اوراق بهادار تهران    گذارانهیاثر برعملکرد سرمؤعوامل م  یبند و رتبه  یی( به  شناسا1۴۰1)  یو غرق  یخطاب

پژوهش   ی هاافتهیقرار گرفت.  ل یو تجل هیمورد تجز سیو تاپس  متلی د کیپژوهش با استفاده از تکن  ی هاپرداختند. داده

ر داد  سرما  رییتغ  سک ینشان  بازار  مال   یاقتصاد   یهاشاخص  ه،یمقررات  سواد  عملکرد    رگذاریثأت  یارهای مع  ،یو  بر 

گرفته شد، عدم    جهینت  رگذاریثأت  یارهایبراساس مع  ارهای رمعیز  ی بندبر اساس رتبه  ،نی . همچن ستنده  گذاران هیسرما

عدم طمع    ه، یبازار سرما  یمواز   ی انجام معاملات، بازده بازارها  در   گذاران هیبودن سرما  ی فشار عصب  و تحت  ی احساس نگران

 
1 Dhochak & Sharma 
2 Bich Ngoc 
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و حائز   رگذار یثأت  گذاران، هی چهارم بر عملکرد سرما  ا اول ت  ی هادر رتبه  یادیبن  ل یدر کسب سود و معامله بر اساس تحل

 (. Khatabi & Ghoroghi, 2022) اندبوده تیاهم

  گذاران هیوار سرمارفتار توده  لیبر تما  ی فرد  زهیو انگ  یت یشخص  یهایژگیو  ر یتأث  ی( به بررس1۴۰۰و همکاران )  ی میسل

  ی تجربه و دانش مال  رینشان داد دو متغ  ج ی پرداختند. نتا  ندر بورس اوراق بهادار تهرا  ی تجربه و دانش مال  ی لیبا نقش تعد

 (.  Salimi et al., 2021)  دارند  ی معنادار ریوار تأثبا رفتار توده ی زشیو عوامل انگ یتیشخص ی هاپیت ن یبر ارتباط ب زین

  ی شناختروان  یرهایبا استفاده از متغ  گذارانهیرفتار سرما  یسازتحت عنوان مدل  ی( مقاله ا1۳99و همکاران )  یبرار

  ج یارائه نمودند. نتا  یگذارهیدر سرما  یریگمیتصم   یبه منظور شناخت خطاها  ی ریتفس  یساختار  ی سازمدل  کرد یبا رو

بر تصم  ی شناختروان  یرهاینشان داد که متغ   ی ریتفس  یساختار   یساز مدل سطح    ۶در    گذارانهیسرما  ی ریگمی مؤثر 

و   یشناخت روان یرهایمتغ ریاز سا ی شتری ب یریرپذیتأث ی سطح و دارا  نیلاتردر با   یپندارتوان ر یشدند و متغ یساز مدل

 (. Berari et al., 2020)  سطح قرار دارد نیتر نییدر پا  زین یریرپذید ریمتغ

  ی در بورس اوراق بهادار تهران بر مبنا  گذاران هیرفتار سرما  ی( در مقاله خود به بررس1۳99پور و همکاران )  ینظر

و رفتار آنان در بازار رابطه    گذارانهیسرما  یت یشخص  پیت   نینشان داد که ب  هاافتهیپرداختند.    یت یصشخ  پیمدل پنج ت

تفاوت  ی معنادار و  دارد  اولو  ییهاوجود  دسته  یهاتیدر  از  هرکدام  از  آنان  مال   یهاانتخاب  دارد   یمحصولات    وجود 

(NazariPour et al., 2020 .) 

فعال در بورس اوراق بهادار تهران    گذارانهیسرما  یر یپذسک ی را در ر  ی وحر  یهاحالت  ری( تأث1۳9۷)  ی سمنان  یلار

عاطفه    اد، یعاطفه مثبت ز ی چهار حالت روح   ریتحت تأث  گذاران هیسرما  ی ریپذسک ینشان داد ر  ج ی کرده است. نتا یبررس

  (.Larisemnani, 2018) کم است  ی و عاطفه منف  اد یز  یمثبت کم، عاطفه منف

  ی گذار هیسرما  میثر بر تصمؤم  یعوامل رفتار  یبندو رتبه  یی( در پژوهش خود به شناسا1۳9۶و همکاران )  یاحمد

بازارها و    ریو تحولات سا  ر ییدر اثر تغ  یمال   ینمودند بازارها  ان یدر بورس اوراق بهادار تهران پرداخته و ب  گذاران هیسرما

  ی تحت عنوان عوامل رفتار  ی. مجموعه عواملشوندیم  یمهم و نوسانات فراوان   راتییدچار تغ  گذارانهیسرما  ماتیتصم

  ه یارکان بازار سرما  نیتریاثر گذاشته و بورس اوراق بهادار را به عنوان اصل   گذاران هیسرما  مات یوجود دارند که بر تصم

 (. Ahmadi et al., 2017)  دهندیقرار م ریثأدر کشور تحت ت

پا 1۳9۵)  انینوروز در  تشخ  نامه انی(  به  ت  صیخود  رفتار  ریثأسطوح  ب  یعوامل  عوامل  تصم  یرونیو    ی ریگمیبر 

هر دو    یرونیو عوامل ب  یاست که عوامل رفتار   نیاز ا  یپژوهش حاک نیا  جی در بورس پرداخت. نتا  یقیحق  گذاران هیسرما

   (. Norouzian Azizi, 2016)  سهام دارد  دیخر  ی ریگمیتصم  ی بر رو  شتر یب  ر یثأت  یدارا  یرونیمثبت و عوامل ب  ریثأت  یدارا

 روش پژوهش 

پژوهش   یاجرائ تم یالگور ، که در دو گام انجام شده است. در گام اول  باشد یم  یفیک  ی هاپژوهش از نوع پژوهش نیا

روش    ک ی   ب،یشده است. روش فراترک  یطراح  بیفراترک  یبر روش پژوهش علم   مبتنی  و  مندنظام  یانجام مراحل   یبرمبنا

https://sanad.iau.ir/journal/msds
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  ن یمتعدد است. ا ی فیمطالعات ک  یهاافتهی  ریو تفس یابیارز  ،ی سازکپارچهی مورد استفاده به منظور  ی آمار ریاما غ  ی علم

و    هیتجز  بیشوند. در فراترک  بیترک   گریکدی مشترک با    های و تم  یدی عناصر کل  یی مطالعات ممکن است جهت شناسا

  ات،مطالع   بیاست. فراترک  د یجد  ر یو تفاس  م یبه مفاه  یفرد  های افتهی  ل یدر هر مطالعه با هدف تبد  یدی عناصر کل  لیتحل

محصول    ن یواحد است. ا  ییمحصول نها  کیو ترجمه آنها به    ی از مطالعات به منظور کشف نکات اساس  یکردن گروه  ی کی

به صورت    ه یاول  ج ینتا  یینها را  ایم  انیب  د یمفهوم جد  ک ی مطالعات  در  برا  نیکند.  الگو  یجهت  م  یارائه  ثر ؤعوامل 

  ی تی شخص  ی هالفهؤها و مشاخص  بیو روش فراترک  یاکتابخانه  اتابتدا براساس مطالع  گذارانهیسرما  ی و رفتار  ی تیشخص

  ۲۰۲۴تا    ۲۰1۴  هایسال  ن یمنابع و مقالات موجود در ب  هیکل  ،یاستخراج شدند. جامعه آمار  گذارانهیسرما   یو رفتار

  ند چ   یمقاله ط   ۳۲8شده که تعداد    ی ابیمقاله ارز  ۳۷9  ق یتحق   ن یبوده است. در ا  ی شمس  1۴۰۳تا    1۳9۳و    ی لادیم

مطالعه حاضر انتخاب شدند. جهت    یمانده به عنوان نمونه آمار  یمقاله باق  ۵1تعداد    تی و در نها  دیمرحله حذف گرد

است:    ل یبه شرح ذ  آن   استفاده شده است که مراحل  1و باروسو  ی سندلوسک  ی مرحله ا  ۷از روش   ب یروش فراترک  یاجرا

  ،هااستخراج اطلاعات از پژوهش  . ۴  ، متون مناسب  خاب انت  و   جو  و   جست   .۳   ، مندنظام  یبررس  .۲  ،سؤال پژوهش  م ی تنظ  .1

 (.  Sandelowski & Barroso, 2007)  هاافتهیارائه  .۷ ، تیف ی کنترل ک .۶ ،هاافتهی  بیو ترک لیتحل هتجزی .۵

 های پژوهش یافته 

 گام اول: روش فراترکیب

 پژوهش   هایسؤال  میمرحله نخست: تنظ

جدول    .از چارچوب پژوهش خارج نشود  ، جامع  د ید  جادیضمن ا  کندیپژوهش به پژوهشگر کمک م   هایسؤال  م یتنظ

 .دهدیاطلاعات مربوط را نشان م 1شماره 

 (Source:By author) سوالات کلی جهت شروع روش فراترکیب .۱جدول 

 های پژوهش پاسخ سوالات پژوهش

 های علمی قابل استناد همه پایگاه (Who)جامعه مورد مطالعه 

 گذاران ها و ابعاد شخصیتی و رفتاری سرمایهلفهؤ شناسایی م (What)  هدف پژوهش 

 تحلیل اسنادی  (How) روش انجام پژوهش

 شمسی  1۴۰۳تا  1۳9۳میلادی و  ۲۰۲۴تا  ۲۰1۴های کلیه منابع و مقالات موجود در بین سال  (When)  بازه زمانی 

 
1 Sandelowski & Barroso 
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 مند به شکل نظام  اتی بر ادب  یمرحله دوم: مرور

و    ی مختلف و معتبر داخل  یمقالات منتشر شده در مجلات علم   کیستمات یس  یپژوهشگر به جستجو  ،مرحله  نیا  در

  تر یو بعد جزئ  یجستجو ابتدا کل   یبرا  یدیکل   یها. انتخاب واژهپردازدیمرتب  م   یدیو با استفاده از واژگان کل  یخارج

 .قرار گرفت یمورد بررس ی سیو انگل  ی به فارس  یبی رکت  ایبه صورت منفرد   ۲  شماره  منظور واژگان جدول  نی. به اشودیم

 (Source:By author)  جستجو شده های. واژه۲جدول  

 انگلیسی  فارسی

گذاران عوامل شخصیتی در سرمایه  Personality factors in investors 

گذاران های شخصیتی در سرمایهسوگیری  Personality biases in investors 

گذاران های شخصیتی سرمایهویژگی  Personality characteristics of investors 

گذاران های شخصیتی در سرمایهتیپ  Personality types in investors 

گذاران عوامل رفتاری در سرمایه  Behavioral factors in investors 

گذاران های رفتاری در سرمایهویژگی  Behavioral characteristics of investors 

گذاران های رفتاری در سرمایهسوگیری  Behavioral biases in investors 

گذاران های رفتاری سرمایهتحلیل  Behavioral analyzes of investors 

گذاران های سرمایهگیریتصمیم  Investors' decisions 

 مرحله سوم: جستجو و انتخاب متون مناسب

سال    سنده یمقاله )نام نو  ات یمحتوا، جزئ  ده، یرا مانند عنوان، چک   ی مختلف  یجستجو، پژوهشگر پارامترها  ند یدر فرآ

  ی برا  که معمولا   ی. ابزارکندیحذف م   ، ندارد  ی ال و هدف پژوهش تناسبؤکه با س  هاییهو...( را در نظر گرفته و مقال

تا    کندیابزار به محقق کمک م   نیا  .نام دارد  1ی اتیح  یابیارز  ی هابرنامه مهارت  شود،یاستفاده مها  همقال  تیفیک   یابیارز

 .۲اهداف پژوهش،    .1  اری روش براساس ده مع   نیرا مشخص کند. در ا  قیتحق   یف ی ک  یها مطالعه  تیدقت، اعتبار و اهم

دقت    .8  ی، لاقملاحظات اخ  . ۷  ، یرپذی  انعکاس   .۶  ها، داده ی آورجمع  .۵  ی، نمونه بردار  .۴ ،طرح پژوهش  . ۳  ،منطق روش

انتخاب    ج یهر مقاله در نظر گرفته شده است. نتا   یارزش پژوهش، برا  .1۰و    ها افتهیروشن    انیب  .9  ، لیو تحل  هیتجز

شده    ی ابی مقاله ارز  ۳۷9از    ق یتحق   ن ی. در اباشدیم  1  شماره  به شرح نمودار  ی اتیح   یابی ارز  هایبا برنامه مهارت  ها همقال

 . ماند ی مقاله باق  ۵1تعداد  ت یچند مرحله حذف شدند و در نها ی مقاله ط ۳۲8که تعداد 

 

 

 

 

 

 
1 Critical appraisal skills program (CASP) 

https://sanad.iau.ir/journal/msds
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 ( Source:By author)انتخاب مقالات  ینیبازب ندی. فرا۱نمودار

 رحله چهارم: استخراج اطلاعات متونم 

فراترک پ   ، بیدر  به طور  نها  وستهیپژوهشگر  و  به منظور دست  یی مقالات منتخب  را  درون    ی هاافتهیبه    یاب یشده 

  ی بنداند، چندبار مطالعه نموده است. به منظور دستهانجام شده  ه یو اول  یکه در آنها مطالعات اصل   ییمجزا  یمحتواها

  ی هالفهؤمقاله، سال انتشار، روش و م  سندگانیشامل نو  هاییستون  یکرد که دارا  هیته  یجدول   توانیم   هالهاطلاعات مقا 

  ۵1از    هیاول  ی هالفهؤمتون و استخراج م  یجهت بررس  MAXQUDAپژوهش از نرم افزار    نیدر ا  .استخراج شده باشد

 .استفاده شده است ی مقاله جامعه آمار

 پژوهش  های افتهی مرحله پنجم:  

فراترک  انی که در م  شودیجستجو م  هاییتم  ایها  موضوع   ،لیو تحل  هیطول تجز  در   دار ی پا  بیمطالعات موجود در 

و سپس با در نظر   رد گییصورت که پژوهشگر ابتدا تمام عوامل استخراج شده از مطالعات را کد در نظر م  نبدی. اندشده

ابتدا تمام عوامل   ،. در پژوهش حاضرکندیم  ی بنددسته  شابه مفهوم م کی آنها را در  ،کدها  نیاز ا کی گرفتن مفهوم هر 

  کی از کدها در    کی و سپس با در نظر گرفتن مفهوم هر    شود یاستخراج شده از مطالعات به عنوان کد در نظر گرفته م

 .نشان داده شده است ۳ شماره  در جدول شوند. نتایج یم ی بندمفهوم مشابه دسته

  (Source: By author)  در بورس اوراق بهادار تهران یق یحق  گذارانهیسرما یو رفتار یتیعوامل موثر شخصبندی . دسته3جدول

 کدهای اولیه  شاخص  لفهؤم

 های شخصیتیمشخصه
 عوامل شناسایی فردی 

 -رشته تحصیلی - وضعیت اشتغال -قومیت  -نژاد - وضعیت تاهل و ازدواج -سن  -جنسیت

  -شناختیهای جمعیتویژگی -اندازه خانواده -وضعیت خانواده -مذهب - ایمان -سابقه کار

 دوستان.  - خانواده - سوابق تحصیلی

 متغیرهای فیزیولوژیکی. - ذات انسان - عوامل بیولوژیک -ژنتیک -هوش عوامل وراثتی

مورد( ۳۷9تعداد منابعی که یافت شد. )  

مورد( 18۷های بررسی شده  )تعداد چکیده  

مورد(11۶کل تعداد محتوای مقالات بررسی شده )  

مورد(  ۵1تعداد مقالات نهایی )  

 

مورد( 19۲تعداد مقالات رد شده به علت عنوان )  

مورد( ۷1تعداد مقالات رد شده از نظر چکیده )   

 ۳۲) مورد( ۶۵تعداد مقالات رد شده از نظر محتوا )

 مورد(
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 کدهای اولیه  شاخص  لفهؤم

 رفتارهای آگاهانه 

 باورهای فردی 

تمایل به   -انضباطیخود  -پذیرمسئولیت -وجدان قوی - باوجدان بودن  -شناسیوظیفه

باورهای   - ترجیح ریسک -انگیزه   -پیروی از هنجارها -ترجیحات -یافتهسازمان  -سازماندهی

 اخلاق مداری.  -گراییفرد -گراییسنت  -فرهنگ -باورهای فردی  -اجتماعی

 های رفتاری نگرش
باورها و    -تفکر غیر عقلانی -گذاردرک سرمایه -نگرش رفتاری -ها ها و نگرشدیدگاه

 های فکری. شناخت

 احساسات درونی 

  -احساسی - بدگمان - مشکوک -حساسیت  -دلهره - نگرانی  -یرنجورروان - احساس طلب

  -بیزاری از پیچیدگی - ترس از دست دادن  -ترس  - فشار -شکاک  - دلسوز -عوامل احساسی

توجه به   -احساس گناه - های عاطفیجنبه  -یزاری از تازگیب   -بیزاری از حل نشدن 

 آرامش.  - احساس کلافگی -نژند روان - های درونیعاطفه

 ادراکات درونی فردی 

احساس  کنترل شخصی پایین    -فاقد تفکر مستقل  - اسکان - استقلال/ وابستگی بیش از حد

  -روشنفکر  -نگرجزئی  -وفادار -بدبینی -بینیخوش - گراکمال -عزت نفس بالا -ها بر موقعیت

 درک فرد از عملکرد خود. -تلنگر - های ادراکیجنبه  -علاقه - گراهدف

 رفتارهای واکنشی 

 حالات رفتاری 

  -افسردگی -فروتنی - سرزندگی -حسن خلق  -گرمی - ثبات عاطفی بالا/ ثبات عاطفی پایین

  -پریشانی عاطفی - خستگی -متواضع  - پایدار -ناسازگار در عاطفه -عاطفه مثبت -پر انرژی

 . تمرکز - اضطراب  -خشم -غمگین  -بی میل  -آرام  -بی عاطفه  - ثابت

 های رفتاری واکنش

  -قاطعیت  - آسیب پذیری - سرسختی کم - پذیرا بودن - سختی فکر/پذیرش  -سرسختی زیاد

 -شوخ طبع - اراده کم -مودب بودن - عوامل انعکاسی -پذیر/ عدم خود انگیختگیواکنش

های شخصیتی  ویژگی -مکانیسم دفاعی -به تاخیر انداختن رضایت -گذار سپاس  -مندسخاوت

مبادلات عاطفی بر مبنای   - های شخصیتی اصلیویژگی -های شخصیت مرکزیویژگی -اولیه

خودجوش   - برانگیختگی - محتاط -مراقبت -اطلاعات موجود/ مبادلات عاطفی بر مبنای افکار 

رفتارهای    -های احساسیواکنش -گذارتغییرات در خلق و خوی سرمایه -گیریدر تصمیم

 .کارانهرفتارهای محافظه -گرانه رفتارهای تحلیل - جسورانه

 رفتارهای عملکردی فرد 

موثر   -لوحساده  -عوامل عملکردی -پشتکار -فکریپیش -پشتکار  -عملی بودن -نظم  -دفت

  -انضباط -فاقد اصول قوی -مرتب -شایسته -سخاوتمند -گرا کنش -کوشسخت - بودن

  -های روانی و عاطفیمولفه –مداوم  - فعال - کارایی -فکر کردن قبل از اقدام  -محترم

 .شناختیمتغیرهای روان - کوشا -های شناختیجنبه

 تعاملات فردی 

توجه به احساسات   -موافق بودن / تضاد -انطباق -توافق پذیری - سازگاری -برونگرا / درونگرا 

  -تبعیت -نوع دوستی  -تسل   -حریم خصوصی -همکاری -خود/ توجه به احساسات دیگران

  - کمک کننده -با ملاحظه   -پیرو  -اجتماعی بودن  - دیگران  تمایل به همدردی با  -همدردی

ایجاد حس   - درک بالای احساسات دیگران - موفعیت محور - پذیرانعطاف  -صادق - مهربان

تمایل   -به حداکثر رساندن منافع شخصی -پرحرف  -اهل صحبت  -معاشرتی - خوب دردیگران

عمل   -تعامل  - علاقه به آزار دیگرانبی  -خونگرم  -صمیمی  -نگرش دوستانه - به تعامل شدید

تعاملات   -خود محور  - رقابتاهل   -حراف -اهل مشورت  -مشتاق به کمک - با دیگران

 . همدلی کردن -تمایل به همرنگی  - ارتباط با سایرین -اجتماعی

 های فردیشایستگی

 خلاقیت 
  -از نظر هنری حساس -هنری - کنجکاو   -ذهن باز - خلاق بودن -گرایی  تخیل -انتزاع 

 .فرصت یادگیری - حس کنجاو بودن - های خلاقایده - فقدان جهت -حساس به زیبایی 

 آگاهی و دانش 
سواد مالی    -تحصیلات -گذاراطلاعات سرمایه -دانش خود گزارشی - آگاهی -قانون آگاهی

 .دانش مالی -دانش کافی -سواد  - تحصیلات مالی -سواد مالی -دیجیتال

https://sanad.iau.ir/journal/msds
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 کدهای اولیه  شاخص  لفهؤم

 ها توانمندی

عدم   - عدم محدودیت - خود کنترلی بالا/ خود کنترلی پایین -توانایی مدیریت تنش

توانایی افراد در مدیریت   -توانایی تاثیرگذاری بر دیگران -ها و امیالمهار تکانه -داریخویشتن

های  توانایی - هوش هیجانی -توانایی تحلیل -خود توانمندی - هوشیاری -امور مالی خود

  -صلاحیت   -نگرش سیستامتیک  -قدرت استدلال -های شناختیمهارت -شناختی

 . های فردیتوانایی -توانمندی - ظرفیت - یشایستگ

 عوامل اکتسابی 
 -رضایت از زندگی شخصی - موقعیت مالی -حرفه - سطح ثروت - درآمد - تجربه - اموزش

 . گذارشغل سرمایه - تمکن مالی - دسترسی به ثروت - کسب درآمد از طریق بورس

 هیجان و ادراک 

 رفتارهای هیجانی 

ها  نگرش مشتاقانه نسبت به موقعیت -باز بودن/ بسته بودن   -گشودگی به تجربه -گریتکانش

  -فوریت  -عصبی بودن -پرتنش -جسارت اجتماعی -گشودگی برای تغییر -و افراد مختلف 

رفتارهای   - عصبانیت - ماجراجو -باورهای هیجانی -غیر قابل پیش بینی -واکنش بیش از حد

محدود به اصول و  -غیرمتعارف بودن  -اشتیاق به جستجوی تجربیات جدید - هیجانی

 .اهل تحرک - اهل هیجان -زشیجنبه های انگی -عقلانیت نیستند

 های رفتاری تورش

  -سوگیری وضعیت موجود - های نسلیسوگیری  - اتکا بیش از حد -های رفتاری سوگیری

اثر   - گریزیپشیمان -حسابداری ذهنی -اثر لنگر -اثر نمایندگی -اعتماد به نفس بیش از حد

  - ابهام گریزی  -گریزی ریسک - بینی بیش از حدخوش  -در دسترس بودن -اثر بازتابی -وقف

  -لنگر انداختن -بیش اعتمادی  -اعتماد به نفس بیش از حد  -اثر تمایل  -سوگیری پسین

 .های شناختیسوگیری -رفتار گله 

 اعتماد و اطمینان 

 .گریزیریسک -گذار ازاشتباه ترس سرمایه -گذارریزی سرمایهگضرر - پذیری بالاریسک گریزی ریسک

 سطح اطمینان 

اعتماد به   -اعتماد به نفس بالا/ اعتماد به نفس پایین  -اعتماد  -اتکا یش از حد -عدم اطمینان

  -اعتماد به اخبار دیگران بدون تایید - امن -قابل اعتماد -بیش اعتمادی  -نفس بیش از حد 

  -واکنش بیش از حد -سطح اعتماد - بیش اطمینانی  -اطمینان بیش از اندازه -بیش اعتمادی

 .گذاراناک شده سرمایهامنیت ادر

 فرهنگ و نگرش 

 های مالی نگرش

نگرش    - توانایی مالی -نگرش مادی گرایانه   -هوش مالی  -نداشتن انتظارات اقتصادی بالا 

ترجیح   -کیفیت پول -نگهداری پول /زمان   -پرستیژ و قدرت پول  -انگیزه های مالی -پولی

 –نگرش مالی  - ترجیح برای کسب مشاوره   - برای کسب اطلاعات به صورت شخصی

 گذاری.  سرمایه قصد  -  مالی ریسک تحمل  -  فرایندمالی هایپیچیدگی

 گذاری فرهنگ سرمایه

ولخرجی/ذهنیت  - گذاریگذاری/ اجتناب از سرمایهتمایل به سرمایه - تمایل به پس انداز

انتخاب   - گذاریفرهنگ سرمایه -معافیت مالیاتی -ابعاد مختلف مالی  - اندازپس

 . گذارینیازهای مالی سرمایه -گذاریهای سرمایهاستراتژی -گذاری سرمایه

 گذاری های سرمایهفعالیت

زمان صرف شده برای   -پذیر اجتماعیگذاری مسئولیتسرمایه -رفتار معاملاتی

  - رقابت بدون برند -مشاوران مالی  -گذاری زمان سرمایه -گذاری تجربه سرمایه -گذاری سرمایه

  -گذارسطح فعالیت سرمایه  -استقلال مالی -گذار در بورسهای حضور سرمایهتعداد سال

 . گیری مالیتصمیم - گذاری مجددعدم سرمایه - گذاری در بورساقدام به سرمایه

 رویکردهای مالی 

 .اطلاعات حسابداری - وضعیت اطلاع رسانی - دسترسی به فضاهای اطلاعاتی فضاهای اطلاعاتی 

 . کسب اطلاعات - شفافیت اطلاعات مالی - حساسیت به اخبار و اطلاعات انتشار اطلاعات 

 . گذارادراک سرمایه - مرجع اخبارهای مالی -صلاحیت مالی  -ادارک اطلاعات مالی ادراک اطلاعات مالی
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 کدهای اولیه  شاخص  لفهؤم

 کنترل رویدادهای مالی 

  - عدم توجه به خطاها -توهم کنترل رویدادها -گذار به صورتهای مالی عدم اطمینان سرمایه

حجم   - تکرار معاملات )معاملات در ماه( - ارزش حساب نهایی  )ارزش حساب در پایان سال(

تنوع   - میانگین گردش ماهانه پرتفوی - فراوانی معاملات - تعداد سهام - معامله )تعداد(

 میانگین تعداد سهام مبادله شده  فرکانس معاملات  - های فردیپرتفوی

 های محیطی استراتژی

 عوامل محیطی 
  - محی  جغرافیایی  -وضعیت آب و هوا -منابع  -کمبود   -های نامناسب زیرساخت -محی 

 .ساعات معاملات  -اثرات محیطی  -موقعیت

 های بازار یاستراتژ
های  داده -ناهمگونی بازار  - های تجاریاستراتژی - بازارهای موازی - رعوامل مرتب  با بازا

 .اطلاعات  فراوانی - نامتقارن

 اجتماعی   -عوامل اقتصادی

قوانین و   -سایر عوامل جمعیتی -عوامل اقتصادی -عوامل اجتماعی -مدیریت اقتصادی

نفوذ   -های روانی اجتماعیویژگی -اقتصادی -تحمل ریسک اجتماعی -هنجارهای ضعیف

 .طبقه اجتماعی  -ادراک مخاطرات اقتصادی - شرای  اقتصادی -حاکمیت اجتماعی

 عوامل سیاسی 

نفوذ   -های نظارتیسیاست -فساد -بی ثباتی سیاسی  - ناهماهنگی در سیاست های دولت

تحولات   - ادراک مخاطرات سیاسی -ایتبلیغات رسانه - نقش دولت  -حاکمیت سیاسی

 .سیاسی

 

 محتوا   لیو تحل  تیفیمرحله ششم: کنترل ک

  ی ضرور  اریبس  ،ریخ  ا ی و اعتبار داشته    ییاینکته که پژوهش انجام شده پا  ن یاثبات ا  یاجتماع  قاتیدر تحق  معمولا 

کدگذار تعداد توافق    نیب  ییایاستفاده شد. پا  هاافتهی   ییای پا  لیتحل   یگذار براکد  نیب  ییای از روش پا  ،مطالعه  نیاست. در ا

شده توس  هر کدگذار    جاد یا  ی کدها  نیانگیپژوهش که بر تعداد م   ن یدر ا  .است  کسان یدو کدگذار بر سر منبع    نیب

  ارائه  ۴ جدول شماره در ها داده یرمزگذار برا نیب ییایپا  لی. تحلشودیو معمولا  به صورت درصد ارائه م شودیم  می تقس

 .تاس شده

 ( Source: By author) تحلیل پایایی .۴جدول

 درصد  تعداد اختلاف ها ها تعداد توافق های کدگذاری شده آیتم

 % 9۲ ۲۳ ۲۵ ۴مقاله

 % 9۴ 1۵ 1۶ 11مقاله 

 % 8۶ 1۴ 1۶ 18 مقاله

 % 91 ۲۵ ۲۲ ۲۵ مقاله

 % 9۲ ۷۷ ۷9 مجموع 

 

درصد است و نشان    9۰از    شتریدرصد بدست آمده است که ب  9۲کدگذار در مطالعه حاضر    نیب  ییایدرصد کل پا

 .  باشدمیمناسب  ییایدهنده پا

https://sanad.iau.ir/journal/msds
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 هاافتهی هفتم : ارائه    مرحله

در بورس اوراق    ی ق یحق  گذارانهیسرما  ی و رفتار  ی تی ثر شخصؤعوامل م  یکه هدف پژوهش حاضر ارائه الگو  آنجا   از

مقاله پس    یاصلاح شده در انتها   یکه الگو  د یفوق  ارائه گرد  ی الگو  یم یاساس مدل پاراد   ن یبر ا  ،بهادار تهران بوده است

 ارائه شده است.  ۲نظر خبرگان در نمودار   دأییاز ت

  یدوم : روش دلف  گام

اعتبارسنج   در الگولفهؤبه م  یگام دوم پژوهش حاضر جهت  از عوامل م  یها و    ی و رفتار  ی تیثر شخصؤارائه شده 

  د یشامل اسات   ،نفر  1۵مطالعه    ن یاستفاده شده است. در ا  یدلف  کیدر بورس اوراق بهادار تهران از تکن   گذاران هیسرما

حوزه داشته باشند    ن یدر ا  سیاز ده سال سابقه تدر   شیباشند و ب  ی و حسابدار  یکه مسل  بر حوزه رفتار   ی علم  تیأه

گروه پنل    یبه عنوان اعضا   ی روش همگن و به روش گلوله برف  ی رگینمونه  قیاز طر  ه،ی و کارشناسان خبره بازار سرما

پانل(    یپژوهش با استفاده از مشارکت متخصصان )اعضا  ی هالفهؤحذف م  ای   دأییبخش به منظور ت  نیدر ا  .انتخاب شدند

ها بر اساس دو  لفهؤاز م  ک ی هر    خبرگان قرار گرفت و   یاعضا  اریدر اخت ی انهیگز  ۷  کرتی ل   اس یبر مق   ی مبن  ی ارسشنامهپ

  ی اند، مورد بررسآورده شده ۵ شماره که در جدول   بیفراترک  لیاز تحل  یناش  ی هالفهؤتوافق م بیو ضر نیانگی م اس یمق 

 .قرار گرفت

 ( Source: By author) فرایند تحلیل دلفی در راند اول .5جدول 

های اصلی لفهؤم ها شاخص  ق ضریب تواف میانگین  ییدأت   هنتیج حذف  

های شخصیتیمشخصه  
۲۰/۵ عوامل شناسایی فردی   8۰/۰    - ییدأت  

1۰/۵ عوامل وراثتی  ۷۵/۰   - ییدأت  

 رفتارهای آگاهانه 

۵۵/۰ ۵ باورهای فردی    - ییدأت  

های رفتاری نگرش  ۲۰/۵  8۰/۰   - ییدأت  

۴۰/۰ ۴ احساسات درونی   -   حذف 

۲۰/۵ ادراکات درونی فردی   8۰/۰   - ییدأت  

 رفتارهای واکنشی 

۵۵/۰ ۵ حالات رفتاری    - ییدأت  

های رفتاری واکنش  ۲۰/۵  8۰/۰   - ییدأت  

1۰/۵ رفتارهای عملکردی فرد   ۷۵/۰   - ییدأت  

۵۵/۰ ۵ تعاملات فردی    - ییدأت  

های فردیشایستگی  

۲۰/۵ خلاقیت   8۰/۰   - ییدأت  

1۰/۵ آگاهی و دانش   ۷۵/۰   - ییدأت  

ها توانمندی  ۵ ۵۵/۰   - ییدأت  
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های اصلی لفهؤم ها شاخص  ق ضریب تواف میانگین  ییدأت   هنتیج حذف  

۲۰/۵ عوامل اکتسابی   8۰/۰   - ییدأت  

 هیجان و ادراک 
1۰/۵ رفتارهای هیجانی   ۷۵/۰   - ییدأت  

های رفتاری تورش  ۵ ۵۵/۰   - ییدأت  

 اعتماد و اطمینان 
گریزی ریسک  ۲۰/۵  8۰/۰   - ییدأت  

1۰/۵ سطح اطمینان   ۷۵/۰   - ییدأت  

 فرهنگ و نگرش 

های مالی نگرش  ۵ ۵۵/۰   - ییدأت  

گذاری فرهنگ سرمایه  ۲۰/۵  8۰/۰   - ییدأت  

های سرمایه گذاری فعالیت  ۵۰/۳  ۳۳/۰  -   حذف 

 رویکردهای مالی 

۲۰/۵ فضاهای اطلاعاتی   8۰/۰   - ییدأت  

1۰/۵ انتشار اطلاعات   ۷۵/۰   - ییدأت  

۵۵/۰ ۵ ادراک اطلاعات مالی   - ییدأت  

۴۰/۰ ۴ کنترل رویدادهای مالی   -   حذف 

های محیطی استراتژی  

۳۰/۵ عوامل محیطی   8۵/۰   - ییدأت  

1۰/۵ استراتژهای بازار   ۷۵/۰   - ییدأت  

اجتماعی   -عوامل اقتصادی  ۵ ۵۵/۰   - ییدأت  

۵۰/۳ عوامل سیاسی   ۳۳/۰  -   حذف 

 

در    د یتوافق که با  بیکه طبق دستورالعمل ضر  ،یانهی گز ۷  ستیتوافق در چک ل   بیو ضر   نیانگیم  ار یبراساس دو مع

  باشد،یدر آن استاندارد م  ۵  از یبودن، امت   ی انهیگز  ۷با توجه به    نیانگی شود و م  د ییأتا ت  ردیقرار بگ  ۵/۰حد استاندارد  

  گذاران هیسرما  ی رگیمیبر سبک تصم  ی و رفتار  ی تیثر شخصؤم  وامل گزاره مرتب  به ع  ۲9از مجموع    که   نمود   ان ی ب  دیبا

توافق(    بیو ضر  یانهیگز  ۷  کرت یل   اسی )با توجه به مق   ۵  ر یز  نیانگیشاخص که م   ۴  در بورس اوراق بهادار تهران،  یقیحق 

حذف    یاهشاخص  نیشده است. ا  نییتع  یدلف   لیتحل  ندیحذف شدن طبق فرآ  یمبنا  نی اند حذف شدند. اداشته۵/۰  ریز

 .انددهیگرد ارائه ۶ شماره شده در جدول 

  (Source: By author) های غربال شدهفرآیند تحلیل حیاتی پژوهش .6جدول

 شاخص  لفهؤم

 احساسات درونی  رفتارهای آگاهانه 

 گذاری های سرمایهفعالیت فرهنگ و نگرش 

 کنترل رویدادهای مالی  رویدادهای مالی 

 عوامل سیاسی  های محیطیعوامل و استراتژی
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انجام    یدلف  لیدور دوم تحل  د یبا  ینظر  تیبه کفا  دنی رس  یحذف شده، برا  هایبا توجه به مشخص شدن شاخص

ا در  مجددا    ن یگردد.  ل  دور  شاخص  ی ازی امت  های ستی چک  حذف  تحل  هایبا  از  برا  ل یموردنظر  اول،    ی دور 

  ی هاتا گزاره  گرددیدور تکرار م  نیعمل در صورت لزوم چند  نی. ادی پژوهش ارسال گرد  یفیکنندگان بخش ک مشارکت

شدند    دیی أت  دوم  راند   در  ها پژوهش تمام شاخص  نیاز منظر خبرگان پژوهش برسد. در ا  ینظر  تیپژوهش به حد کفا

در    یقیحق  گذاران هیسرما  یرگیمی بر سبک تصم  یو رفتار  ی ت یثر شخصؤعوامل م  ینظر  ت یدهنده نقطه کفاکه نشان

 ن ی. بر ادندی گرد  یبنددسته  یمقوله فرع  ۲۵و    یمقوله اصل  9ها در  لفهؤم  در نهایت.  باشدیبورس اوراق بهادار تهران م

  ل یدر بورس اوراق بهادار تهران تعد  یقی حق   گذاران هیسرما  یو رفتار   ی تیثر شخصؤعوامل م  یالگو  یم یاساس مدل پاراد

 . نشان داده شده است ۲ شماره  که در نمودار  دیگرد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

از   یدر بورس اوراق بهادار تهران پس از نظرخواه یقیحق  گذارانه یسرما یو رفتار یتیعوامل موثر شخص یالگو  یمی. مدل پاراد۲نمودار 

 ( Source: By author) یگروه دلف

 بحث و نتیجه گیری 

در بورس اوراق بهادار    ی ق ی حق   گذارانهیسرما  یو رفتار  یتیثر شخصؤعوامل م  یالگو  یطراح  ،هدف مطالعه حاضر

و باروسو    ی سندلوسک   یامرحله  ۷با استفاده از روش    بی الگو از روش فراترک  ی هالفهؤاستخراج م  ی. براباشدیتهران م

گررایط مداخلهش  

 عوامل محیطی

 های بازاراستراتژی

عوامل اجتماعی 

 اقتصادی.

هاراهبرد کنش  

 فضاهای اطلاعاتی

 اتشار اطلاعات

 اداراک اطلاعات مالی

 

 فضاهای اطلاعاتی.

یشرایط علّ  

 باورهای فردی

 های رفتارینگرش

 ادراکات درونی فردی

 فردی

 تعاملات فردی

 عوامل فردی

 باورهای شناختی

 پیامد

 گذاریفرهنگ سرمایه

 های مالینگرش

 گریزیریسک

 اطمینانسطح 

عوامل شخصیتی و 

 رفتاری

 حالات رفتاری

 های رفتاریواکنش

 رفتارهای عملکردی فرد

 تعاملات فردی

 رفتارهای هیجانی

 بستر و زمینه های رفتاریتورش

 عوامل شناسایی فردی

 عوامل وراثتی

 خلاقیت

 آگاهی و دانش

 هاتوانمندی

 عوامل اکتسابی
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  ، مناسب  متون  انتخاب  و  جو  و  جست  .۳   ،مندنظام  یبررس  .۲  ،سؤال پژوهش  میتنظ  .1که شامل    دی( استفاده گرد۲۰۰۷)

است. تمام عوامل    ها افتهی ارائه    .۷  ، تیف ی کنترل ک  .۶  ،هاافتهی  ب یو ترک  ل یتحل  ه تجزی  .۵  ،ها از پژوهش  ها دادهاستخراج    .۴

  ردر نظر گرفته شده و سپس با در نظ  ه یاول  ی به عنوان کدها  ، استخراج شده  ۴استخراج شده از مطالعات که در مرحله  

  ۲9و    یمقوله اصل   9در    ه یاول  ی . کدهادندی گرد  ی مفهوم مشابه دسته بند  کی از کدها، آنها در    کی گرفتن مفهوم هر  

در بورس اوراق    یقی حق   گذاران هیسرما   یو رفتار  یتیثر شخصؤعوامل م  یالگو  یم یارائه شد و مدل پارادا  ی مقوله فرع

  کی ارائه شده از تکن  یها و الگولفهؤبه م  یجهت اعتبارسنج   ،. سپسدیارائه گرد  هیاول  یبند دسته  یبهادار تهران بر مبنا

  کرتی ل  اس ی بر مق   ی مبن  ی اپژوهش پرسشنامه  ی هالفهؤحذف م  ا ی  د ییأبخش به منظور ت  ن یاستفاده شده است. در ا  ی دلف

  ، هستند  هیرما و کارشناسان خبره بازار س  یعلم  ت أیه  دینفر از اسات  1۵خبرگان که شامل    ی اعضا  ار یدر اخت   یانهیگز  ۷

 قرار گرفت.    یتوافق مورد بررس بیو ضر نیانگی م اسی ها بر اساس دو مق لفهؤاز م کی هر  قرار گرفت و

در بورس    یقی حق   گذارانهیسرما  یرگیمی بر سبک تصم  ی و رفتار  یتیثر شخصؤگزاره مرتب  به عوامل م  ۲9از مجموع  

لفه فرهنگ  ؤدر م  یگذارهی سرما یهاتیآگاهانه، فعال  یالفه رفتارهؤدر م  یشاخص احساسات درون ۴ اوراق بهادار تهران،

  ی طیمح  هاییلفه عوامل و استراتژؤدر م  یاسیو عوامل س  یمال   یدادهایلفه روؤدر م  یمال   یدادهایو نگرش، کنترل رو

 .  دندی حذف گرد

  مورد   هایبا حذف شاخص  ی ازی امت  های ستیچک ل   مجددا   ی دلف   لیدر دور دوم تحل  ی نظر  تیبه کفا  دنیرس  یبرا

  در  هاپژوهش تمام شاخص  نی. در ادی پژوهش ارسال گرد  یف ی کنندگان بخش کمشارکت  یدور اول، برا  لیاز تحل  نظر

نشان   د ییأت  دوم   راند که  کفا  شدند  نقطه  م  ی نظر  تیدهنده  شخصؤعوامل  رفتار   ی تیثر  تصم  یو  سبک    ی رگیمی بر 

  ی مقوله فرع  ۲۵و    یمقوله اصل  9ها در  لفهؤم  در نهایت،.  باشدیدر بورس اوراق بهادار تهران م   یقی حق   گذاران هیسرما

در بورس اوراق بهادار    ی ق ی گذاران حق هیسرما  یو رفتار  یتی ثر شخصؤعوامل م  یالگو  ی میو مدل پاراد  دندی گرد  ی بنددسته

 .  دیگرد لیتهران تعد

(  ی فرد  یرفتار، ادراکات درون   یهانگرش  ،یفرد  یآگاهانه )باورها  یکرد که رفتارها  نییتب  نیچن  توانیم   جیاز نتا

و    جان ی( و هیفرد، تعاملات فرد  ی عملکرد  یرفتارها   ،یرفتار   ی هاواکنش  ،ی)حالات رفتار  ی واکنش  ی منجر به رفتارها

ا  گردد ی( م یرفتار  یهاتورش  ، یجانیه  ی ادراک )رفتارها بر روؤعوامل م  نی که    ، یاطلاعات  ی )فضاها  ی مال  ی کردهای ثر 

مال  اطلاعات  ادراک  اطلاعات،  سمت یانتشار  از  که  هستند  وراثت  ی تیشخص  یهامشخصه  ی (  مشخصه  ی)عوامل    ی هاو 

و   باشند یم ساز نهی ( زمیو عوامل اکتساب  ها یو دانش، توانمند ی اگاه ت، ی)خلاق   یفرد  یها یستگی ( و شای فرد  ییشناسا

گر هستند که  ( مداخلهیو اقتصاد   ی بازار، عوامل اجتماع  های یاستراتژ  ، یط ی)عوامل مح  ی ط یمح  ی هایاستراتژ  ی از سمت

)ر  نیا  امدیپ اعتماد  شامل  اطم   یزیگرسک ی عوامل  سح  سرمانانی و  نگرش  و  فرهنگ    ،یمال  یها)نگرش   گذارهی( 

 . باشدی( م ی گذارهیسرما

به استخراج هر دو    د یجد  ی کردیبا رو  ب یپژوهش با استفاده از روش فراترک  ن یدر ا  ،نی ش یپ  یهابا پژوهش  سه ی مقا  در

در    یدر بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است و فاکتورها  یقیحق  گذارانهیسرما ی و رفتار  یتیثر شخصؤعوامل م
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  ی بنداستخراج شده و با استفاده از نظر خبرگان دسته  نیش یپ   یهاپژوهش  ریاز سا  ک ی ستماتی س  ینظر گرفته شده به روش 

رابطه    نییتب  یبرا  یی( به ارائه الگو1۴۰۳)  یاذان  یاست. مراد  دهیشده ارائه گرد  ییبابت عوامل شناسا  یدیجد  یو الگو

است که در پژوهش    هپرداخت  ی انهیزم یتئور  ی بر مبنا  رانیدر بازار سهام ا ی مال  رانیمد مات یو تصم   ی رفتار  یهاتورش

شده است.    یبندو ادراک دسته  جان یمجموعه مولفه ه  ری ز  ی هااز شاخص  ی ک یبه عنوان    ی رفتار  یهاحاضر انواع تورش

  یی شناسا  ی هاتورش  هیاز کل  ی به ارائه مدل   ب ی( در پژوهش خود با استفاده از روش فراترک1۴۰۲)  انیو فرهاد  ی ائیباقرن

عوامل    ریسا  یرفتار  یهاکه در پزوهش حاضر در استخراج کدها علاوه بر تورش  انداختهپرد  یگذار هیسرما  نهیشده در زم 

  ی نی و هار  ان یسابرامان  رینظ  گر یاز مقالات د  یمد نظر قرار گرفته است. در تعداد   ز ین  گذارانهیسرما  یو رفتار   ی تیشخص

  ی و رفتار  ی تیاز عوامل شخص  ی عدادت  ریثأت  ی ( به بررس۲۰۲۲(، خان و همکاران )۲۰۲۲و همکاران )   فی(، کاش   ۲۰۲۳)

ابازار پرداخته  ا ی  سکیر  ،یری گ   م یتصم   رینظ  گر ید  ریبر متغ   ریسا  ن یعوامل از ب  نیاند که پژوهش حاضر به استخراج 

 ها پرداخته است.  پژوهش

دارند    یمتنوع  یتیشخص  یهاپیت  ه،یکرد که فعالان بازار سرما  نییتب  نیچن  توانیم این پژوهش    جینتا  با توجه به 

که    یگذار هیسرما  تیاند و با توجه به شخصکرده  نییرا تع  یمختلف  یهایخود اهداف و استراتژ  یو هر کدام از آنها برا

متفاوت    رندیدارند بپذ   لیکه تما یسک ی ر  زانیم   گذاران،هیسرما  ت یشخصبراساس  .  دهندیدارند، معاملات خود را انجام م 

برا  یراهکار  ، تیاست. شناخت شخص انتخاب روش سرما  ی ریگمیتصم   یاست  به دنبال آن  مطمئن.    ی گذارهیبهتر و 

  ی خوب جهیممکن است نت  یگرید یکارساز است، برا گذارهیسرما ک ی یو آنچه برا ستین یهمگان  یاهیرو ی گذارهیسرما

  ی، ممکن است براتیشخص قیگذار بدون درک دق  هیباشد و سرما ی عاطف   ندیفرآ  ک یممکن است  ی گذارهیندهد. سرما

  ن یهمچن  یگذارهیو منش سرما  تی. شخصردیطمع، در معرض خطر قرار بگ  ایعجولانه بر اساس ترس    مات ی انجام تصم

در    کند یکمک م  ی گذارهی سرما  ی تی مناسب کمک کند. درک عوامل شخص  ی گذارهیدر انتخاب محصولات سرما  تواندیم

  ز یخود را ن  ی رواب  مال   یکند و حت   تیریرا مد  یگذار هیسرما  سکی داشته، ر  یعملکرد بهتر  ی گذارهیانتخاب سبد سرما

 را به دنبال آورد.   ی سودآور شیو افزا یارتقا دهد که بهبود عملکرد مال 

ها را  بازده شرکت  یاب یو ارز  ی گذارمتیق  ، یپول   عمناب  صیتخص   ،یرگیمیدر بورس، نحوه تصم  گذارانهیرفتار سرما

  شود یدارد، باعث م  شهیانسان ر   ی شناسکه در روان  ی مبهم و اشتباهات شناخت   ی. شرادهدیخود قرار م  ریتحت تأث

  ی گذارهیدر هنگام سرما  ژه یو  یرفتارها  جهیانتظارات خود داشته باشند و در نت  یدر شکل ده  یاشتباهات  گذارانهیسرما

گذاران به صورت  هیتوس  سرما  ی رگیمیاوقات ممکن است در بازار سهام تصم   ی از خود بروز دهند. گاه  ی مال  ی بازارها  ر د

  روی به صورت دنباله  گذارانهیممکن است رفتار سرما  یگاه   ن، یآزمون و خطا و تجربه باشد. همچن  یو بر مبنا   یشهود

نوا شوند. از  هم  گرانیبا د  شانهاییرگی می دارند تا در تصم شیگرا افراداز    ی اربسی  که  چرا  ؛باشد  واررفتار توده  ا یاز جمع  

بازارهاست.    ن یدر ا  گذارانهیتوس  سرما  ی واکنش  ی بروز رفتارها  ، یمنطق   یاز رفتارها  ی مال  ی دور شدن بازارها  گرید  لیدلا

واکنش نشان    دیجد  اطلاعاتبه    یبه طور منطق  گذاران هیاست که سرما  ن یا  هیسرما  یاز مفروضات مهم بازار کارا   ی کی

 .  رندگییم م یاساس تصم ن یاز اندازه نشان داده و بر ا ش یواکنش ب دی نسبت به اطلاعات جد گذارانهی. سرمادهندیم
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است    پر نادکه  واضح  و  توجه  سرما  دهیعدم  رفتار  م  یفرد  گذارانهیگرفتن  تهران  بهادار  اوراق  بورس    تواند یدر 

ا  یاد یز  هایبیآس با    یمال  یها یریگ می در تصم  تواندیبازار در حال رشد برساند. درک جامع م  نیبه  کمک کند که 

  بازارهای   در  کنندگان بر رفتار مشارکت  ی شناس روان  ریمطالعه تأث  ی رفتار  ی هماهنگ باشد. مال   سکی اهداف و تحمل ر

  ی از نظام اقتصاد  ایمجموعه  ریکشور به عنوان ز  ک ی   ی نظام مال  ی کارآمد  د یترد  ی . بباشدیو آثار آن بر رفتار بازار م  ی مال

باشد. بازار   اشتهد  ییبسزا ریتأث یاقتصاد ستمی س یبر کارآمد تواندیاجزا، م  گریآن کشور و با توجه به رواب  متقابل با د

در جذب،    ی اساس   ی برخوردار بوده و نقش  ی اژهیو  گاهیاز جا  ،یاز نظام مال   ای مجموعه  ریبه عنوان ز   ان ی م  ن یدر ا  هیسرما

بر عهده دارد. با در    زایی و اشتغال  د ی در امر تول  گذاری هی موجود در جامعه را به سمت سرما  ه یسرما  ص یو تخص  تیهدا

مبرهن    ه یگذاران به عنوان فعالان بازار سرما  ه یو سرما  هیثر بر بازار سرماؤشناخت عوامل م  ،موضوع  ن یا  ت ینظرگرفتن اهم

  ی کنون  هایییو کشف نارسا  کندیم   دی بازار را تهد  نیکه ا  یی هااز آفت  یریجلوگ   نیثر و همچنؤاست. شناخت عوامل م

 .  دشویم  یتلق یلازم و ضرور یمشکلات امر نیبرطرف نمودن ا یآن و تلاش برا

 پژوهش  یشنهادهایپ

 :شودیم  ارائه ریز  یکاربرد یشنهادها یمطالعه حاضر، پ ج یباتوجه به نتا 

  دهد، یرخ م   یادیبا شتاب ز  ینگ یاست و رشد نقد  نییپا  یحاکم بر کشور که رشد اقتصاد   یبا توجه به شرا •

  ی در اقتصاد به رشد ناخالص مل  ینی آفرو با ارزش  ده یباعث ورود پول به چرخه اقتصاد گرد  هیتوجه به بازار سرما

  ن یب  نی. در اسازدیرا مشخص م  هیسرما  ربه بازا شی از پ  شیموضوع ضرورت توجه ب  ن ی. اکندیم  ی انیکمک شا

  بندیطبقه  با  ها. شرکتکنندیم  فایموضوع ا  نی را در ا  ینقش مهم   یگذارهیو سرما  یها و مؤسسات مال سازمان

  ی با توانمندساز  توانندیهر گروه م  یمختلف و خلق ارزش منحصر به فرد برا  هاییبند خود در دسته  ان یمشتر

 از رقبا داشته باشند.   ی شتریآنان کمک کنند و سهم بازار ب نده یآ های گذاریهی سرما ش یبه افزا گذاران هیسرما

است.    گذارانهی سرما  یبندمربوط به طبقه  ،یگذارهیسرما  هایبه شرکت  قیتحق   نیا  یکاربرد  شنهادیپ  نیترمهم •

از آنان    یخود به شناخت بهتر  گذاران هیچند سؤال ساده از سرما  دن یبا پرس  توانند یها مشرکت  ن یا  رانیمد

  ن یا .مرتب  آن طبقه را ارائه دهند ی گذارهیسرما  های هر طبقه خدمات مخصوص و فرصت یو برا ابند ی دست 

شرکت شود تا به کمک آن    یرقابت  تیبه مز  لی تبد  تواندیدر صورت توسعه مناسب م  انینحوه ارتباط با مشتر

 دهد.   ش یبتواند سهم بازار خود را افزا

ممکن است    گذارهیمنحصر به فرد هر سرما  یهایژگیتوجه کنند که عدم توجه به و  دیمربوطه با  عیصنا  رانیمد •

از بازار    یخارج شدن و  تیمنجر شود که متناسب با آنان نبوده و باعث ضرر کردن او و در نها  ی شنهادیبه پ

  یهاگروه  کند،یم   ک ی گذاران را از هم تفکهیکه سرما  ی رگذاریتأث  ریتوانند با هر متغ  یم   رانیمد  ، نیگردد. همچن

گرفتن   نیانگیکرده و با م سه یافراد را باهم مقا  ن یا  ک یاستراتژ  یریگ می تصم  هاییژگ یداده و و  ل یمختلف تشک

 هر بخش گردند.   یر یگ می از آنها متوجه نحوه تصم

https://sanad.iau.ir/journal/msds
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به درک    یریگمیتصم  یاستراتژ  یرهایاز سطوح متغ  ک یهر    ینسب   تیبا مشاهده اهم  توانندیم   گذارانهیسرما •

  های یگذار هیاز سرما یشتری منفعت ب هاتیاولو ن یبازار برسند و با همسو شدن با ا تیکل  یهاتیاز اولو یبهتر

 . خود کسب کنند

 نویسندگان   مشارکت 

 اند.تمام نویسندگان به نسبت سهم برابر در این پژوهش مشارکت داشته

 تأیید اخلاقی

 رضایت کتبی آگاهانه از افراد برای انتشار اطلاعات ناشناس آنها در این مقاله اخذ شده است.

 تعارض منافع

 گونه تعارض منافع توس  نویسندگان بیان نشده است. هیچ
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