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Abstract 

The country's capital market, as one of the key economic sectors, plays an important role in investment and 

economic development. Also, investigating and analyzing the behavioral finance of investors and the country's 

capital market is considered one of the emerging topics in the field of financial management. The main goal of the 

current research is to explain the components and indicators and finally to rank the behavioral components of the 

country's capital market. The qualitative research method was conducted through the method of content analysis 

and sending questionnaires and interviews with 18 professional and university experts including accountants, 

financial managers and university professors in 2023. According to the results of the research, five components of 

economic behavior, group behavior, social behavior, cognitive behavior and critical behavior were extracted 

according to experts. Also, 21 indicators were counted. Based on the results of the Friedman test, the economic 

behavior component ranked first, the group behavior component ranked second, the social behavioral component 

ranked third, the cognitive behavioral component ranked fourth, and the critical behavior component ranked fifth. 

the components and behavioral indicators of the country's capital market were explained in this research, 

considering that the behavior of the capital market has wide-ranging effects on the entire country's economy, a 

detailed knowledge of its components and indicators is needed to analyze and predict the market's behavior and 

The country's economy is essential.  
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Extended Abstract 

 

Introduction 

The country's capital market, as one of the key 

economic sectors, plays an important role in 

investment and economic development. Also, 

investigating and analyzing the behavioral 

finance of investors and the country's capital 

market is considered one of the emerging topics 

in the field of financial management. The main 

goal of the current research is to explain the 

components and indicators and finally to rank 

the behavioral components of the country's 

capital market. 

 

Methodology 

Qualitative research method is based on 

foundational data theory and through interviews 

with 18 professional and university experts 

including accountants, financial managers and 

university professors in 2023. In order to test the 

data, the average statistical method and the 

ranking of the components using the Friedman 

test and SPS software were used. 

 

Results and discussion 

According to the results of the research, five 

components of economic behavior, group 

behavior, social behavior, cognitive behavior 

and critical behavior were extracted according 

to experts. Also, 23 indicators were counted. 

Based on the results of the Friedman test, the 

economic behavior component ranked first, the 

group behavior component ranked second, the 

social behavioral component ranked third, the 

cognitive behavioral component ranked fourth, 

and the critical behavior component ranked 

fifth. 
 

Conclusion 

the components and behavioral indicators of the 

country's capital market were explained in this 

research, considering that the behavior of the 

capital market has wide-ranging effects on the 

entire country's economy, a detailed knowledge 

of its components and indicators is needed to 

analyze and predict the market's behavior and 

The country's economy is essential.
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 یپژوهش مقاله
 

 کشور هیبازار سرما یرفتار یالگو نییتب

 

  رانیزاهدان، ا ،یواحد زاهدان، دانشگاه آزاد اسلام ،یگروه حسابدار ،یدکتر یدانشجودازه:  نینوش

  رانیشهر، ا کین ،یشهر، دانشگاه آزاد اسلام کیواحد ن ،یگروه حسابدار: 1ستوده رضا

 رانیخاش، ا ،یواحد خاش، دانشگاه آزاد اسلام ،یگروه حسابدار: رادیه رضایعل

 28/02/1403 ش:ریذپ 54-54 صص  05/01/1403 :تافیدر

  دهیچک
بررسی و تحلیل همچنین،   .گذاری و توسعه اقتصادی داردهای اقتصادی، نقش مهمی در سرمایهترین بخشعنوان یکی از کلیدیبه کشوربازار سرمایه 

الگوی شود. هدف اصلی پژوهش حاضر تبیین وب میپای رشته مدیریت مالی محسیکی از مباحث نوو بازار سرمایه کشور گذاران مالیه رفتاری سرمایه
نفر از خبرگان حرفه و دانشگاه شامل حسابداران،   18است. روش پژوهش کیفی به روش نظریه داده بنیاد و از طریق مصاحبه با  رفتاری بازار سرمایه کشور

ها از آزمون فریدمن و بندی مؤلفهاز روش آماری میانگین و رتبهها صورت گرفته است. جهت آزمون داده 1402مدیران مالی و اساتید دانشگاه در سال 
، مؤلفه رفتار گروهی، مؤلفه رفتاری اجتماعی، مؤلفه رفتار اقتصادیبا توجه به نتایج پژوهش، پنج مؤلفه  اس استفاده گردید است.اسپینرم افزار اس

بر اساس نتایج آزمون فریدمن، مؤلفه  شاخص احصا گردید. 23گردید. همچنین،  رفتاری شناختی و مؤلفه رفتاری انتقادی طبق نظر خبرگان استخراج
ی در رتبه اول، مؤلفه رفتار گروهی در رتبه دوم، مؤلفه رفتاری اجتماعی در رتبه سوم، مؤلفه رفتاری شناختی در رتبه چهارم و مؤلفه رفتار رفتار اقتصادی

با توجه به اینکه رفتار بازار سرمایه های رفتاری بازار سرمایه کشور در این پژوهش تبیین گردید، صها و شاخانتقادی در رتبه پنجم قرار گرفت.مؤلفه
بینی رفتار بازار و اقتصاد کشور ضروری پیش ،برای تحلیلآن   هایو شاخص ها، شناخت دقیق از مؤلفهداردای بر اقتصاد کل کشور گسترده هایتأثیر
 .است
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  مقدمّه

سرمایه است. تأمین مالی از طریق دهد و یکی از عوامل بسیار مهم تولید، رشد و توسعه اقتصادی هر کشور، توان تولیدی آن کشور را نشان می
گذاری و حمایت از حقوق رود که مستلزم جلب اعتماد، امنیت سرمایههزینه تأمین مالی به شمار میهای بسیار کمبازار سرمایه، ازجمله روش

لمس بوده در طی سه ده گذشته رشد مالی رفتاری در حوزه مالی و اقتصاد قابل .(Hosseini & Shafiezadeh, 2019) گذاران استسرمایه
ها و گیریکند تا به بررسی رفتارها، تصمیمرفتاری بازار سرمایه یک حوزه مطالعاتی است که تلاش می(. حوزه Komar et al., 2022است )

های میدانی روند جدید در اقتصاد رفتاری و مالی انجام پژوهشدرواقع، یک دازد.گذارند، بپرعوامل روانی و اجتماعی که بر بازار سرمایه تأثیر می
های مهمی که در در این رابطه، مؤلفه (.Marimi Yaghoubi et al., 2023گیری است )گیری مالی و ارائه مدل تصمیمدرزمینه تصمیم

گذاران ها و جوامع بر رفتار سرمایهاین مفهوم بیانگر تأثیر گروه ،گروهی یتاررف( مؤلفه 1 :اند ازشوند عبارتتحلیل رفتاری بازار سرمایه مطرح می
تفکر و مهارت  ،های گروهی و روندهای رخدادهای غیرمنطقی در بازار شودتواند باعث ایجاد حرکتهای بازار است. رفتار گروهی میو ارزش

هن اندیشمندان را به خود مشغول کرده، تفکر یکی از مسائل اساسی ، ازجمله مسائل مهمی است که از دیرباز ذ گروهی درست اندیشیدن
صحیح و  گروهی باشد که برای پرورش آن ابزارهایی لازم است، یکی از این ابرازها ، داشتن ذهن فلسفی است که افراد را در تفکرتربیت می

گیری مالی درباره انتخاب تواند بر تصمیمگذار میشرایط روانشناسی شناختی سرمایه  .(Dadashi et al., 2022) کندمنطقی کمک می
ها، این مؤلفه بر روی تأثیر اندیشه ،شناختی یرفتار( مؤلفه Heydari Haratemeh et al., 2023) ها، ارزیابی خطرپذیری تأثیرگذار باشداولویت

گذاران نماید که سرمایههای رفتاری پیشنهاد میریههمچنین، نظ گذاران بر بازار تمرکز دارد.های شناختی سرمایهگیریاحساسات و تصمیم
تواند باعث ایجاد الگوهای رفتارشناختی می (.Akyildirim, 2023گیرند)اغلب تحت تأثیر طیف وسیعی از اطلاعات شناختی و احساسی قرار می

شناختی است. تغییر گذاری، فاکتورهای رفتاری و روانیکی از عوامل مؤثر بر سرمایه و تأثیراتی ناخواسته بر بازار شود غیرمنطقیگیری تصمیم
گذاران گذاران و الگوهای رفتاری آنان در شرایط پر ریسک و نامطمئن اقتصادی، بر اهمیت درک رفتار غیر عقلایی سرمایهترجیحات سرمایه

گر توصیف در دانش مالی رفتاری، بیان« نرمال» سانگردید. ان« عقلایی»در برابر انسان « نرمال»یی نظیر انسان هاافزود و موجب رواج واژه
ی رفتاری است و با درجات متفاوتی در معرض های اقتصادی است. انسانی که دارای تمایلات و سوگیریهاگیریتصمیمرفتار واقعی انسان در 

 Babaei Ghaneh et)رفتارهای روزمره انسان مشاهده کرد  توان درسادگی میها را بهکه برخی از آننحویگیرد، بهقرار می هااین سوگیری

al., 2024.)  گیری های اجتماعی بر تصمیمها، خبرها و شبکهاین مؤلفه موردتوجه قرارگرفته است به دلیل تأثیر گروه، رفتاری اجتماعیمؤلفه
، یکی از عوامل موثر بر های مالی در بازار شودو انفجار حباب های مانند روند گروهیتواند باعث ایجاد پدیدهگذاران. رفتار اجتماعی میسرمایه

 ,Hellmanکند )گذاران، حسابداری رفتاری است، حسابداری رفتاری نقش مهمی در بازارهای مالی و بازارهای سرمایه ایفا میرفتار سرمایه

 Loftدهد ) یافتی را جلب کرده و تحت تأثیر قرار میهای حسابداری رفتاری توجه افراد را بر اساس اطلاعات در(. همچنین، تکنیک2016

& Schilder, 2001 تمرکز دارد. سرمایه گذاران بر بازارهای پنهان سرمایهاین مؤلفه بر روی تأثیر انتقاد و انگیزه ،رفتاری انتقادی( مؤلفه 
گذای، بر تصمیمات سرمایه غیرمنطقی در بازار شود گیری ناقص و تصمیماتتواند باعث ایجاد الگوهای تصمیمرفتار انتقادی می همچنین، 

 گیری، اهمیت داردتخصیص منابع در بازار سرمایه تاثیرگذار است و در نتیجه، کسب شناخت از ساز و کار و عوامل اثرگذار بر قضاوت و تصمیم
(Farajzadeh Dehkordi & Ghafoor Maghrebi, 2022) .رفتاری بازار سرمایه های ها و شاخصفهمؤلها، تحلیل با توجه به این مؤلفه

هایشان گذاریگذاران کمک کند تا تصمیمات بهتری برای سرمایهتواند به درک بهتری از رفتارها و الگوهای بازار کمک کند و به سرمایهمی
وسعه و پویایی اقتصادی دارد. با توجه های اقتصاد هر کشور، نقش مهمی در تترین بخشعنوان یکی از مهمبازار سرمایه به بنابراین، .بگیرند

بینی های آن برای تحلیل و پیشای بر اقتصاد کل کشور برخوردار است، شناخت دقیقی از مؤلفهبه اینکه رفتار بازار سرمایه از تأثیرات گسترده
های خاص خود است که بر رفتار ، دارای مؤلفهعنوان یک کشور با بازار سرمایه پویاایران نیز بهکشور  .رفتار بازار و اقتصاد کشور ضروری است

گذاری و توسعه اقتصادی های اقتصادی، نقش مهمی در سرمایهترین بخشعنوان یکی از کلیدیبه کشوربازار تأثیرگذار هستند. بازار سرمایه 
عنوان اجزای اصلی آن مطرح مل داخلی بهگیرد که شرایط اقتصادی، سیاسی و عواهای گوناگونی قرار میدارد. این بازار، تحت تأثیر مؤلفه

 باشد.کشور از دیدگاه خبرگان میرفتاری بازار سرمایه  الگویتر هستند. هدف این مقاله، تبیین دقیق
 

 پژوهش نهیشیپ و ینظر یمبان

کند که در کنار سایر متغیرها، رفتار انسان را نیز در نظر بگیرند. درواقع، مالیه پردازان مالی و اقتصادی گوش زد میمالیه رفتاری به نظریه

گیرند که دو فرض اصلی و محدود کننده هایی مورد مطالعه قرار میالی با استفاده از مدلاست که باتوجه به آن، بازارهای مپارادایمی رفتاری، 
گذارند. ضعف تئوریهای اقتصادی در تبیین رفتار افراد در شرایط سازی مطلوبیت مورد انتظار و عقلانیت کامل را کنار میپارادایم سنتی بیشینه

گیری، عموماً ذهن افراد در سویه های ناهشیاران چرایی رفتار شد. در فرایند تصمیم رزمینهگیری موجب پیشبرد تئوریهای روانشناسی دتصمیم
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 کشور. رفتار بازار سرمایه (Dadashi et al., 2022) کندهای درگیر می شود که به طور سیستماتیکی آنها را از عقلانیت هنجاری دور می
 کشورهای اساسی رفتار بازار سرمایه برخی از مؤلفه ،دهندختلفی را تحت تأثیر قرار میهای متحت تأثیر عوامل گوناگونی قرار دارد که مؤلفه

تصمیمات سیاسی و اقتصادی دولت و نهادهای مربوط به اقتصاد کشور، ازجمله بانک مرکزی،  ،تأثیرات سیاسی و اقتصادی( 1، اند ازعبارت
یکی از مهم ترین پیامدهای نظریه مالی رفتاری این است که عوامل موثر بر تصمیم های سرمایه  دارند.تأثیر زیادی بر رفتار بازار سرمایه

طور مستقیم بر روند توانند بهمی کشورهای پولی، مالی، و تجاری سیاست (. همچنین، Briola et al., 2023گذاران در نظر گرفته شوند ) 
های دیگر اقتصادی نیز بر عواملی مانند رشد اقتصادی، تورم، نرخ ارز، نرخ بهره، و شاخص شرایط اقتصادی:( 2، بازار سرمایه تأثیر بگذارند

ها، سودآوری، رشد فروش و سایر : عملکرد شرکتو ارائه اطلاعات حسابداری هافعالیت شرکت( 3، رفتار بازار سرمایه تأثیرگذار هستند
گیری اطلاعات حسابداری رفتاری باعث بهبود تصمیم گذاردبازار سرمایه تأثیر می طور مستقیم بر رفتارها نیز بهعملکردهای اقتصادی شرکت

(. همچنین، درواقع تأثیر حسابداری رفتاری بر صورت های مالی زمانی آشکار می شود که تغییرات سرمایه Alnasir et al., 2014می گردد )
رویدادها و اخبار: رویدادها، اخبار و تحولات مختلف در (. Doping & Parr, 2015عنوان پیامدهای رفتاری و اطلاعاتی آن ظاهر گردد )به

گذاران: رفتار و تصمیمات رفتار سرمایه( 5، و طور موقت یا دائمی بر رفتار بازار سرمایه تأثیر بگذارندتوانند بهداخل و خارج کشور نیز می
پردازش شناختی افراد از اطلاعات  دارند گیری رفتار بازار سرمایهمی در شکلگذاران حقیقی و حقوقی، نیز نقش مهگذاران، شامل سرمایهسرمایه

 & Nikoomaramدهد )ر سرمایه تحت تأثیر قرار میها و تصمیماتشان را در بازاگذاران بخصوص قضاوتحسابداری رفتاری، تفکر سرمایه

Jalili, 2012 .) ،تأثیر بگذارند و بازار را در مسیری  کشورکیبی و تعاملی بر رفتار بازار سرمایه طور ترتوانند بهها و عوامل میاین مؤلفهبنابراین
شده، از سازی راهبردهای ارائهتوانند با پیادهگذاران فردی می، سرمایهنایب محسنی و همکاران بر اساس نتایج پژوهش. خاص رهبری کنند

گذاری کاراتری اتخاذ کنند. های سرمایهشان را بهبود بخشند و تصمیمگیریهای ذهنی خود، کیفیت تصمیمطریق شناسایی و کاهش سویه
ها، خوداتکایی، نگری، صبر، پذیرش و بررسی اشتباهبرداری، دانش بازار سرمایه، تمرکز، کلیاند از: خودشناسی، یادداشتاین راهبردها عبارت

انتقادهای وارده به تئوری بازار کارا و  .(Naeip Mohseni et, 2021) پرتیپذیری، مطالعه، متنوع و حواسمشورت، انتقادپذیری، انعطاف
هایی که روانشناسی افراد ها، سودهای نقدی و عایدات به بسط مدلهای زمانی قیمتهای اقتصادسنجی سریمفروضات عقلائی آن و تحلیل
ای فراوانی در بازارهای مالی روبرو شدند و به این نتیجه رسیدند داد، سوق داد. بر این اساس، محققین با استثناهرا به بازارهای مالی ارتباط می

بنابراین،  .(Eftekhari Ali Abadi & Vakili Fard, 2014) شناختی نقش مهمی در تعیین رفتار در بازارهای مالی دارندهای روانکه پدیده
گذاری خارجی گذاری خارجی است. بدیهی است سرمایهیکی از راهکارهای اساسی درزمینه حمایت از کار و سرمایه ایرانی توجه به سرمایه

تر به های مدیریت و بازاریابی، آموزش و تربیت نیروی انسانی، دسترسی آسانتواند منجر به انتقال تکنولوژی و دانش فنی، بهبود روشمی
گذاری خارجی تأثیرگذار عنوان مقصد سرمایهادراتی و... گردد. توجه به این امر که اساساً چه فاکتورهایی بر انتخاب یک ناحیه بهبازارهای ص

ریزی، در راستای دستیابی به منافع ناشی از تواند راهنمایی برای برنامهگردند، میباشند و چه فاکتورهایی مانع از انتخاب یک کشور میمی
های گذاران خارجی، توجه خود را بیشتر بر سنجهگذاری خارجی باشد. اغلب مطالعات از میان تمام فاکتورهای مؤثر بر تصمیمات سرمایهسرمایه

شناختی مؤثر بر تصمیمات متمرکز نموده و به سایر پارامترها ازجمله عوامل اجتماعی و روان اقتصادی نظیر نرخ رشد، ثبات اقتصادی و ... 
گیری انسان پیچیده است و تحت تأثیر عوامل مختلفی . فرایند تصمیم(Babaei Ghaneh et al., 2024) شده استاران کمتر پرداختهگذسرمایه
گذاری نادرست سهام های واقعی را به دنبال دارد و به قیمتگذاران، انحراف قیمت سهام از قیمتگیری احساسی سرمایهگیرد. تصمیمقرار می

کند تا با در های مالی سنتی، تلاش میشود. مالی رفتاری در پاسخ به انتقادهای وارده به نظریهگذاری ناکارآمد منجر میایهو درنتیجه سرم
های گذارد، ناهنجاریهای آنان اثر میهای رفتاری بر تصمیمطور کامل منطقی نیستند و سویهگذاران بهنظر گرفتن این واقعیت که سرمایه

گذاران تأثیر محققان نشان داده اند که تغییر در احساس سرمایه .(Naeip Mohseni et, 2021) های مالی را توضیح دهدموجود در بازار
 د.عنوان جزئی مهم از فرآیند قیمت گذاری دارایی های مالی باشعمیقی بر قیمت بازاری دارایی های مالی دارد و ممکن است احساسات به

عنوان یک عامل توضیح دهنده مناسب و قوی برای تبیین گذاران باید بهد که تغییر احساس و رفتار سرمایهبرخی محققان پیشنهاد کرده ان
 از رفتارهایی یکی.Nikoomaram & Jalili, 2012)) حرکات کوتاه مدت بازدهی سهام در کنار سایر عوامل تحلیل بنیادی در نظر گرفته شود

گذاران است. رفتار گروهی سرمایه اند و باید به کمک مالی رفتاری به دنبال تبیین آن بود،عاجز بوده از توجیه آن سنتی مالی هاینظریه که
رها،  شود و این به معنای ورود آربیتراژها میهای بنیادی آنهای سهام از ارزشرفتار گروهی در بازارهای مالی باعث فاصله گرفتن قیمت

ها در روزهای معاملاتی توجه خریدوفروش سهام و معکوس شدن روند آنهای قابلوجود صف باشد.می ها از بازارتشکیل حباب و فرار سرمایه
گذاران حقیقی و بعد، عدم وجود چارچوب قانونی محکم، تأثیرپذیری شدید بورس از تحولات سیاسی و اقتصادی و حضور کمرنگ سرمایه

 Jahangiri) واهدی از بروز رفتار گروهی در بورس اوراق بهادار تهران استها از بازار در هنگام کاهش شاخص بورس، شخروج سریع آن

Rad et, 2013). ترین عنوان یکی از اصلیبازار سرمایه بهد. پردازحاضر به بررسی و تبیین الگوی رفتاری بازار سرمایه کشور می پژوهش
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ی دارد. برای این منظور، مطالعه و تحلیل الگوی رفتاری بازار سرمایه های اقتصاد یک کشور، تأثیر فراوانی بر روند توسعه و رشد اقتصادبخش
شناسایی ( 1 :نموداشاره  فوقتوان به موارد می پژوهشازجمله مسائل موردبررسی در این  .ای برخوردار استو عوامل مؤثر بر آن از اهمیت ویژه

های رفتاری بازار بندی مؤلفه( رتبه3های رفتاری بازار سرمایه کشور، ی مؤلفه( شناسای2، و تحلیل عوامل تأثیرگذار بر رفتار بازار سرمایه کشور
طورکلی، تحقیق حاضر به .ها و راهکارهایی برای بهبود عملکرد و کارکرد بازار سرمایه و افزایش پایداری آنارائه پیشنهاد( 4سرمایه کشور و 

 .پردازدهمیت موضوع موردبررسی و نقش آن در توسعه اقتصادی میبه تبیین و تحلیل الگوهای رفتاری بازار سرمایه کشور، ا

های رفتاری مؤثر بر تصمیمات مدیران مالی در بازار ارائه الگویی جهت تبیین رابطه تورش(، در پژوهشی به 1403مرادی ازانی و همکاران )
خبره که به  15شین و مصاحبه با اعضای خبره بازار سهام ) های مورد نیاز از طریق مطالعات پی. برای این منظور دادهندسهام ایران پرداخت

ای و جهت اعتباریابی آن از مدل حداقل جهت طراحی الگوی یاد شده از مدل تئوری زمینه .روش گلوله برفی انتخاب شدند( گردآوری شد
مفهوم  60رفتاری در مدیران مالی وجود داشته و تورش  21استفاده شد. نتایج کدگذاری باز نشان داد که در بازار سهام ایران،  مربعات جزئی

مفهوم اصلی تحت  20نتایج کدگذاری محوری نشان داد که  .کنندهای رفتاری و تصمیمات مدیران مالی را تبیین میاصلی رابطه بین تورش
های رفتاری ایط علیّ رابطه تورشگیری مدیران مالی و وضعیت و شرایط شرکت، شرهای فردی مدیران مالی، شرایط تصمیمسه مقوله: ویژگی

های ای تبیین رابطه تورشمفهوم تحت مقوله شرایط کلان کشور، شرایط زمینه 11علاوه براین،  .کنندو تصمیمات مدیران مالی را تبیین می
گر مدیران، شرایط مداخلههای رفتاری مفهوم اصلی تحت مقوله تورش 21دهند. از طرف دیگر، رفتاری و تصمیمات مدیران مالی را تشکیل می

های رفتاری و تصمیمات مفهوم اصلی، پیامدهای رابطه تورش 8باشند. همچنین، های رفتاری و تصمیمات مدیران مالی میتبیین رابطه تورش
تاری و تصمیمات های رفدهند. در نهایت، با استفاده از کدگذاری انتخابی الگوی پارادایمی تبیین رابطه تورشمدیران مالی را تشکیل می

 .باشدمدیران مالی در بازار سهام ایران طراحی شد. نتایج اعتباریابی نیز نشان داد که مدل طراحی شده از اعتبار لازم برخوردار می
. پرداختندر بر آن گذاران فردی در بازار سرمایه ایران و عوامل موثوار سرمایهارزیابی رفتار رمه(، در پژوهشی به 1403برهانیان قناد و همکاران )

صندوق مشترک سرمایه گذاری در بورس  246ای شامل گیری و انتخاب ترکیب بهینه سرمایهجامعه آماری این تحقیق در تبیین مدل، تصمیم
ا شده از منابع تحقیق و با توجه به مدل کریستی و هوانگ باوراق بهادار تهران محدود شده است. روش تحقیق بر اساس عوامل شناسایی

قطعی تأکید بر شبکه پیچیده، و نرم افزارهای اویوزو متلب اقدام به تبیین مدل که در آن با توجه به متغیر های تحقیق، و تغییرات در بازده م
دهد سهام از روش آرچ و گارچ برای محاسبه رفتار رمه وار با روی کرد شبکه پیچیده استفاده شده که در نهایت نتایج این تحقیق نشان می

 .گرددبه وضوح مشاهده می 1398تا  1393گذاران فردی و نهادی در بازار ایران مورد تأیید قرار گرفته و در بازه زمانی ای در سرمایهرفتار رمه
که در دو  پرداختند،گذاران خارجی در ایران بررسی عوامل رفتاری مؤثر بر تصمیمات سرمایه (، در پژوهشی به1403بابایی قانع و همکاران )

 1372صورت سالانه در بازه زمانی ها در بخش اقتصادسنجی بهبخش اقتصادسنجی و کیفی موردبررسی قرارگرفته است. در این مقاله داده
گردیده  ها از پرسشنامه)محقق ساخته( از روش میدانی استفادهآوری اطلاعات و دادهاند و در بخش کیفی برای جمعشدهگردآوری 1400الی 

ازلحاظ اعتبار )روایی( با کسب نظر از استاد راهنما مورد  و آزمون از متخصصین نظرخواهی شد و پرسشنامه ست. جهت تعیین اعتبار پرسشنامها
های لازم حذف و برخی از سؤالات دارای ابهام اصلاح شدند که بیانگر روایی صوری تائید قرار گرفتند. از طرفی برخی سؤالات فاقد مشخصه

، در این پژوهش برای بررسی روایی سؤالات، از نسبت روایی محتوایی استفاده گردیده است. نتایج باشد. در ادامهت پرسشنامه میسؤالا
گذاری سرمایه 6206/0در یک دوره قبل، باعث افزایش  گذاری مستقیم خارجیبیانگر این است افزایش یک واحد میزان سرمایه آمدهدستبه

گذاران خارجی در کشور در دوره مذکور را دارد. حال نتایج آمار توصیفی نشان از کاهش سرمایهاین با د.دوره حال خواهد شدر  مستقیم خارجی
بندی، وار ، قابمتغیرهای اقتصاد رفتاری )ریسک گریزی ، رفتار تودهدهد که میانگین می تی نشان وتحلیل آزمونآمده از تجزیهدستنتایج به

گذاران مستقیم خارجی تأثیرگذار است و این موضوع ازلحاظ گیری سرمایهو پشیمانی گریزی( بر تصمیم  ی، سفسطه قماربازحسابداری ذهن
 .آماری مورد تأیید قرارگرفته است

وراق طراحی و تبیین مدل شناسایی عوامل رفتاری مؤثر بر نوسانات قیمت سهام در بورس ا(، در پژوهشی به 1403عباسی اصل و همکاران )
های این تحقیق با . این تحقیق ازلحاظ هدف کاربردی است و ازلحاظ روش کار از نوع تحقیقات پیمایشی است. دادهپرداختندبهادار تهران 
شده از تحقیق نشان داد که سوگیری احساسی کوتاه نگری، اند. نتایج حاصلموردبررسی قرارگرفته اسمارت پی ال اس افزاراستفاده از نرم

مریمی یعقوبیان و  .باشندها تأثیرگذار میری احساسی بهینه بینی و سوگیری احساسی سازگار گرایی بر نوسانات قیمت سهام شرکتسوگی
گذاران حقیقی در بازار سرمایه ایران با تأکید بر شاخص های بومی ارائه الگویی برای تبیین رفتار سرمایه (، در پژوهشی به1402همکاران )

ساختاریافته ها از طریق مصاحبه نیمهبنیاد انجام شده است. دادهصورت کیفی و با تکنیک تئوری دادهپژوهش از نوع کاربردی و به این .پرداختند
ای استراوس و کوربین مند نظریهگیری نظری تا رسیدن به اشباع مقوله ها ادامه یافت. سپس بر اساس رویکرد نظامآوری گردید و نمونه جمع

گذاران با تأکید شاخص های بومی ارائه اصلی کدگذاری باز، کدگذاری محوری و کدگذاری گزینشی مدل پارادایمی رفتار سرمایه در سه گام
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ای و دخیل در دو گذاران، با لحاظ عوامل زمینهگردید. یافته ها نشان داد که مقوله محوری مدل پارادایمی و شرایط علّی مؤثر بر رفتار سرمایه
مقوله و عوامل  19شناختی شناسی قرار می گیرد که عوامل رفتاری و روانشناختی و عوامل جمعیتوامل رفتاری و روانگروه عمده ع

(، به بررسی 2022یان فانگ و همکاران ) .باشدگذاران میمقوله است که دارای بیشترین اهمیت بر رفتار سرمایه 5 شناختی جمعیت
گذاران توانند برای سرمایهر سقوط از دیدگاه رفتاری پرداختند. نتایج نشان داد که عوامل رفتاری زمانی میهای معاملاتی کمی مبتنی باستراتژی

(، در پژوهشی به بررسی تأثیر جنسیت و سن سرمایه گذران 2021شا و یوسف ) های معاملاتی آن گنجانده شوند.مفید باشند که در استراتژی
گیری عمان پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که جنسیت عامل مهمی است که در اخذ تصمیم در بورس اوراق بهادار مسقط در کشور

های گذاران و تصمیم(، در پژوهشی به بررسی بیش واکنشی بازار، احساسات سرمایه2020پروین و همکاران ) گذاران تأثیرگذار است.سرمایه
های ازحد و سویه نماگری عوامل علی هستند که بر تصمیمنفس بیشن داد که اعتمادبهگذاری در بازارهای نوظهور پرداختند. نتایج نشاسرمایه
گیری در شرایط ریسکی معرفی (، چارچوب جدیدی برای تصمیم2019روسیولو و همکاران ) گذاران در بازار سرمایه تأثیرگذار هستند.سرمایه

گیرندگان موردتوجه قرار گرفت. نتایج نشان داد که ینی یا بدبینی تصمیمبشناختی مربوط به درجه خوشهای روانکردند که در آن ویژگی
گامبتی و گیوسبرتی  گذاران تأثیرگذار است.گیری سرمایهبینی ریسک بازار سرمایه موضوع بااهمیتی است که بر تصمیمبینی در مورد پیشخوش

گذاران در بازار سرمایه را موردبررسی قراردادند، نتایج پژوهش نشان هگیری سرمایای عادات تصمیم(، در پژوهشی به بررسی اثر واسطه2019)
گذاری در بازار سرمایه گیری برای سرمایهها قبل از تصمیمگذاری هستند، آنگیری منطقی مستعد سرمایهگذاران با سبک تصمیمداد که سرمایه

 کنند.محیطی را بررسی میابتدا اطلاعات مالی، اقتصادی و زیست
 

 قیتحق روش و مواد

باشد. بر اساس روش تحلیل محتوا و مصاحبه می رفتاری بازار سرمایه کشورهای مؤلفهبندی رتبهو درنهایت  الگوهدف پژوهش حاضر، تبیین 
 درنتیجه، از منظر بعد زمانی،پژوهش حاضر از منظر اجرا کیفی و به روش نظریه داده بنیاد بر اساس مصاحبه با خبرگان صورت گرفته است.  

همچنین این پژوهش از منظر نتیجۀ اجرا از  .اند. از منظر هدف، از نوع اکتشافی استشدهانجام 1402ها در سال مقطعی است؛ زیرا مصاحبه
ها از آزمون بندی مؤلفهها از روش آماری میانگین و رتبهجهت آزمون داده شود.ها انجام مینوع بنیادی است که باهدف کشف ماهیت پدیده

که روایی آن  کیفیساختاریافته در بخش  یمهها از مصاحبه نآوری دادهجمع اس استفاده گردید است. جهتاسپیمن و نرم افزار اسفرید
در بخش کیفی با استفاده از کدگذاری باز و ها داده وتحلیلتجزیهمنظور به .محتوا توسط خبرگان موردبررسی قرار گرفت ییصورت روابه

علمی خبره در حرفه و مدیران مالی که شامل حسابداران، اعضای هیئتجامعۀ آماری پژوهش حاضر شامل  .استفاده شدمحوری و گزینشی 
نفر از خبرگان  ادامه پیدا کرد. جهت انتخاب  18ها تا اطمینان از اشباع نظری با  شود. همچنین، مصاحبهنفر از خبرگان است را شامل می 18

 ( استفاده گردید:1هدفمند و داشتن حداقل یکی از معیارهای زیر مطابق با جدول )گیری خبرگان از روش نمونه
 دارا بودن سابقه پژوهش درزمینه مرتبط با موضوع پژوهش، -1

 دارا بودن سابقه تدریس درزمینه مرتبط با پژوهش، -2

 دارا بودن سابقه خدمت در بازار سرمایه، و -3

 .موضوع پژوهشدارا بودن سابقه تحصیلی درزمینه مرتبط با  -4

 
 معیارهای خبرگان -1 جدول

 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 

    *   *  *       *   1معیار 

  *    *     *      *  2معیار

 *   *    *   *   *     3معیار

 *  * * * * * * * *  * * * *   * 4معیار

 
 باشد:سؤال های پژوهش به شرح زیر می

 باشد؟به چه صورت می الگوی رفتاری بازار سرمایه کشور .1

 باشد؟به چه صورت می های رفتاری بازار سرمایه کشورمؤلفهبندی رتبه .2
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  هاافتهی ارائه و بحث

 خبرگان پژوهش 

 باشند.نفر می 5علمی دانشگاه نفر  و اعضای هیئت 5نفر، مدیران مالی  8عداد خبرگان به تفکیک: حسابداران، ت 2 در جدول
 

 خبرگان پژوهش -2جدول 

 تعداد شغل ردیف

 8 حسابداران  1

 5 مدیران مالی  2

 5 علمی دانشگاهاعضای هیئت 3

 18 جمع

 

 اطلاعات جمعیت شناختی

دهد که بیشترین درصد پاسخگویان ارائه گردیده است. اطلاعات نشان می  (3شناسی در جدول)وتحلیل اطلاعات جمعیتنتایج حاصل از تجزیه
درصد   39/0اند، در ارتباط با تحصیلات پاسخگویان نیز جنسیت خود را زن گزارش کرده  22/0جنسیت خود را مرد و کمترین در صد  78/0

اند، در ارتباط با رشته تحصیلی بیشترین درصد ارشد گزارش کرده درصد نیز تحصیلات خود را کارشناسی  61/0تحصیلات خود را دکتری و 
)مدیریت مالی( گزارش  هارشتهنیز رشته تحصیلی خود را سایر   06/0رشته تحصیلی خود حسابداری و کمترین در صد   61/0پاسخگویان 

و  نیز شغل خود را مدیر مالی  28/0و کمترین در صد  شغل خود را حسابدار 44/0اند، در ارتباط با شغل بیشترین درصد پاسخگویان کرده
  11/0سال و کمترین در صد  15تا  10را خود  سابقه کار  39/0رتباط باسابقه کار بیشترین درصد پاسخگویان اند، در اعلمی گزارش کردههیئت

 :باشدزیر می صورتبه لیوتحلهیتجزنتایج حاصل از  . اندسال به گزارش کرده  10تا  6نیز سابقه خود رابین  
 

 اطلاعات جمعیت شناختی -3جدول 

 شرح فراوانی درصد عنوان

ت
سی

جن
 

 مرد 14 78/0

 زن 4 22/0

 نفر 18

ن 
زا

می

لا
صی

ح
ت

 ت

 سانسیلفوق 11 61/0

 دکتری 7 39/0

 نفر 18

ه 
شت

ر

ی
صیل

ح
ت

 

 حسابداری 11 61/0

 مدیریت 6 33/0

 سایر 1 06/0

 نفر 18

غل
ش

 

 حسابدار 8 44/0

 مدیر مالی 5 28/0

 یعلمئتیه 5 28/0

 نفر 18

ار
 ک

قه
ساب

 

17/0 3 1-5 

11/0 2 6-10 

39/0 7 10-15 

 15بالای  6 33/0

 نفر 18

 های بخش کیفی یافته

محتوا توسط خبرگان موردبررسی قرار  ییصورت رواکه روایی آن به کیفیساختاریافته در بخش  یمهها از مصاحبه نآوری دادهجمع جهت
در قدم اول، در پژوهش . استفاده شددر بخش کیفی با استفاده از کدگذاری باز و محوری و گزینشی ها داده وتحلیلتجزیهمنظور به .گرفت
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ها شناسایی و تلخیص گردید و سپس با استفاده ها و مؤلفهشاخص ابعاد، با خبرگان و انجام کدگذاری باز و محوری حاضر با استفاده از مصاحبه
د نهایی خبرگان رسیده و در مرحله بعد با استفاده از کدگذاری گزینشی، چارچوب نهایی مدل نهایی به تأییو شاخص ها  ها ، مؤلفهمصاحبهاز 

که مدیران مالی،  دهدیمی توصیفی مربوط به مصاحبه با خبرگان ارائه گردیده است. اطلاعات نشان هاآماره 4در جدول شماره  شکل گرفت.
بوده  3از  تربزرگ. زیرا میانگین انددادهقرار  دیتائهای رفتاری بازار سرمایه کشور را مورد ها و شاخصمؤلفه ی،علمئتیه اعضای حسابداران و

 است.  آمدهدستبه 05/0نیز کمتر از  آمدهدستبهی داریمعناست، کلیه مقادیر سطح 
 

 های پژوهشی توصیفی مؤلفههاآماره -4جدول 

 میانگین تعداد های پژوهشمؤلفه
انحراف 

 معیار
 خطای معیار

درجه 

 آزادی

سطح 

 معناداری

 000/0 17 07029/0 41/0 65/3 18 رفتار گروهی

 000/0 17 06087/0 59/0 69/3 18 رفتار اقتصادی

 000/0 17 07035/0 47/0 78/3 18 رفتاری شناختی

 000/0 17 05017/0 56/0 58/3 18 رفتاری اجتماعی

 000/0 17 06280/0 71/0 54/3 18 رفتاری انتقادی

 

 مرحله اول: کدگذاری باز )اولیه(

مفاهیم شناسایی و بر اساس خصائص و ابعادشان بسط داده  ، آن طیدر که  بودهپردازی داده محور کدگذاری باز فرآیندی تحلیلی در نظریه
و توسط  هپردازی شداستخراج و مفهوم ها و شاخص ها مؤلفه ت مرتبط،لامتون مقا و با استفاده ازشده با خبرگان  های انجامشوند. مصاحبهمی

 گردیدند. گذاری کدها نام
 

 مرحله دوم : کدگذاری محوری

 موردو تسلط نظری به موضوع های پیشین و شناخت کافی و احاطه به موضوع ی پژوهش، مطالعهدر کدگذاری محوری بندیاساس طبقه
وجه اشتراک مفاهیم  در این مرحله، .باشدمیها حول یک محور مشخص یافتن مشترکات شاخص منظوربهمطالعه و دستیابی به بینشی 

در این  پردازد.پردازی میشوند .در این بخش محقق به مقولهبندی صورت پذیرفته و در نتیجه مؤلفه و شاخص ایجاد میمشخص شده و دسته
 شده است.ر سرمایه کشور از دیدگاه خبرگان نشان دادههای رفتاری بازامؤلفه  5شاخص شناسایی گردید. در جدول 23مؤلفه و   5، مرحله

 

 های رفتاری بازار سرمایه کشورها و شاخصشناسایی مؤلفه  -5جدول 

 هاشاخص هامؤلفه عنوان

به
 رت

ی و
سای

شنا
فه

مؤل
ی 

ند
ب

ص
اخ

 ش
ا و

ه
ور

کش
ه 

مای
سر

ار 
باز

ی 
تار

 رف
ی

ها
 

 رفتار گروهی

 سرمایهگذاران به سمت بازار های گروهی سرمایهحرکت

 گیری گروهیدریافت اطلاعات عمومی  و تصمیم

 بنیادی گروهیهای تکنیکال و تحلیل

 گذاران نهادی و نامیتمایل به تعقیب سرمایه

 رفتار اقتصادی

 گذاریگیری اقتصادی بر اساس عرضه و تقاضا در سرمایهتصمیم

 گذاریتحلیل اقتصادی در سرمایه

 گذاریگیری احساسی در سرمایهتصمیمپرهیز از 

 گذاریگذاری متنوع در سرمایهسبد سرمایه

 رفتاری شناختی

 گذاریگیری برای سرمایهدر تصمیم تأثیر احساسات و عواطف

 گذاری با اطلاعات ناقصگیری برای سرمایهتصمیم

  شناختیتأثیر تصمیمات گروهی و روان

 روانیتأثیر تحلیل فنی و 

 گذارانعواطف و احساسات سرمایه

 گذاریگیری برای سرمایهدر تصمیم تأثیر تحولات اجتماعی و سیاسی رفتاری اجتماعی
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 هاشاخص هامؤلفه عنوان

 گذاریگیری برای سرمایهدر تصمیم المللیشدن و ارتباطات بینتأثیر جهانی

 گذاریگیری برای سرمایهدر تصمیم تأثیر عوامل اجتماعی و فرهنگی

 گذاریگیری برای سرمایهدر تصمیم های اجتماعیها و شبکهتأثیر رسانه

 گذاریگیری برای سرمایهدر تصمیم ها و جوامعتأثیر گروه

 رفتاری انتقادی

 گذاریگیری جهت سرمایهدر تصمیم توانایی تحلیل اطلاعات

 گذاریگیری جهت سرمایهدر تصمیم انتقال اطلاعات

 گذاریگیری جهت سرمایهدر تصمیم منطقیقدرت تفکر 

 گذاریگیری جهت سرمایهدر تصمیم خود انتقادی

 گذاریگیری جهت سرمایهدر تصمیم پذیریانعطاف

 

 مرحله سوم: کد گزاری گزینشی)انتخابی(

های  ها و شاخصبا توجه به مؤلفه گرفت.آمده، کدگذاری گزینشی انجام  دستبههای و شاخص هانشان دادن روابط میان مؤلفه جهت پایاندر 
 .باشدمی 1الگوی نهایی پژوهش نظری به شکل

 

 
 (1403های پژوهش، )منبع: یافته .  مدل مفهومی پژوهش1شکل

 

در رتبه اول، مؤلفه رفتار گروهی در رتبه دوم، مؤلفه رفتاری اجتماعی  رفتار اقتصادیو نتایج آماره میانگین، مؤلفه   6با توجه به اطلاعات جدول 
 در رتبه سوم، مؤلفه رفتاری شناختی در رتبه چهارم و مؤلفه رفتاری انتقادی در رتبه پنجم قرار گرفت. 

 

 های رفتاری بازار سرمایه کشوربندی مؤلفهرتبه  -6جدول
 رتبه میانگین گذارانگیری سرمایههای رفتاری تصمیممؤلفه

 2 32/4 رفتار گروهی

 1 54/4 رفتار اقتصادی

 4 79/4 رفتاری شناختی

 3 98/3 رفتاری اجتماعی

 5 82/3 رفتاری انتقادی
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 هاشنهادیپ ارائه و یریگجهینت

بازار سرمایه بود. در این پژوهش های الگوی رفتاری بندی مؤلفههدف از انجام پژوهش حاضر، تبیین الگوی رفتاری بازار سرمایه کشور و رتبه
های بندی مؤلفههای پژوهش در ارتباط با تبیین الگو و رتبهمنظور پاسخ به سؤالآوری گردیده است. بهها جمعاز روش مصاحبه با خبرگان داده

بینی رفتار بازار سرمایه و اتخاذ پیش توانند برایاین الگو می شاخص تدوین گردید. 23مؤلفه و  5گذاران در قالب گیری سرمایهرفتاری تصمیم
های مرتبط با بازار سرمایه کشور گذاری و کاهش ریسکریزی سرمایهتوان به بهبود برنامهمیچنین، هم .گذاری مؤثر باشندتصمیمات سرمایه

 ها، ارزیابی خطرپذیری تأثیرگذار باشدگیری مالی درباره انتخاب اولویتتواند بر تصمیمگذار میشرایط روانشناسی شناختی سرمایه .کمک کرد
های  رفتاری بازار سرمایه کشور کدام اند ؟ با توجه به ها و شاخصبرای پاسخ به سؤال یک  پژوهش،  مؤلفه .(1402، حیدری و همکاران)

( دریافت اطلاعات  2ایه، گذاران به سمت بازار سرمهای گروهی سرمایه( حرکت1های، نتایج پژوهش، پنج مؤلفه رفتار گروهی با شاخص
رفتار گذاران نهادی و نامی، مؤلفه ( تمایل به تعقیب سرمایه4بنیادی گروهی و های تکنیکال و تحلیل( 3گیری گروهی، عمومی  و تصمیم

( پرهیز 3ذاری، گ( تحلیل اقتصادی در سرمایه2گذاری، گیری اقتصادی بر اساس عرضه و تقاضا در سرمایه( تصمیم1های، با شاخص اقتصادی
تأثیر ( 1های، گذاری، مؤلفه رفتاری شناختی با شاخصگذاری متنوع در سرمایه( سبد سرمایه4گذاری و گیری احساسی در سرمایهاز تصمیم

وهی تأثیر تصمیمات گر( 3گذاری با اطلاعات ناقص، گیری برای سرمایه( تصمیم2گذاری، گیری برای سرمایهدر تصمیم احساسات و عواطف
تأثیر تحولات ( 1های، ، مؤلفه رفتاری اجتماعی با شاخصگذارانعواطف و احساسات سرمایه( 5و  تأثیر تحلیل فنی و روانی( 4، شناختیو روان

( 3گذاری ، گیری برای سرمایهدر تصمیم المللیشدن و ارتباطات بینتأثیر جهانی( 2گذاری، گیری برای سرمایهدر تصمیم اجتماعی و سیاسی
 ها و جوامعتأثیر گروه (5گذاری و گیری برای سرمایهدر تصمیم های اجتماعیها و شبکهتأثیر رسانه( 4، شناختیتأثیر تصمیمات گروهی و روان

ی، گذارگیری جهت سرمایهدر تصمیم توانایی تحلیل اطلاعات( 1های، گذاری ، مؤلفه رفتاری انتقادی با شاخصگیری برای سرمایهدر تصمیم
در  خود انتقادی( 4گذاری، گیری جهت سرمایهدر تصمیم قدرت تفکر منطقی( 3گذاری، گیری جهت سرمایهدر تصمیم انتقال اطلاعات( 2

های گذاری استخراج گردید. نتایج پژوهش با پژوهشگیری جهت سرمایهدر تصمیم پذیریانعطاف( 5گذاری و گیری جهت سرمایهتصمیم
 راستا است.( هم1393( و  )افتخاری علی آبادی و وکیلی فرد، 1403(، ) بابایی قانع و همکاران، 1402 )حیدری و همکاران،

بر اساس نتایج آزمون فریدمن، مؤلفه  های رفتاری بازار سرمایه کشور به چه صورت است؟بندی مؤلفهبرای پاسخ به سؤال دو پژوهش، رتبه
گروهی در رتبه دوم، مؤلفه رفتاری اجتماعی در رتبه سوم، مؤلفه رفتاری شناختی در رتبه چهارم و در رتبه اول، مؤلفه رفتار  رفتار اقتصادی

 مؤلفه رفتاری انتقادی در رتبه پنجم قرار گرفت.
 پیشنهادهای کاربردی

 ...، وهاگذاری بر اساس الگوهای رفتاری بازار سرمایه برای افراد و شرکتارائه پیشنهادهای سرمایه .1

ها برای اتخاذ تصمیمات گذاران و مدیران مالی درباره اهمیت درک الگوهای رفتاری بازار سرمایه و نحوه استفاده از آنسرمایهآموزش به  .2
 .صحیح و موفق

 

 

References 

1. Akyildirim, E., Conlon, T., Corbet, S., & Goodell, J. W. (2023). Understanding the FTX exchange 

collapse: A dynamic connectedness approach. Finance Research Letters, 53, 103643. 
2. Alnasser , N., Samih Shaban , O. & Al-Zubi , Z. (2014). The Impact of Accounting Ethics in 

Improving Managers' Behavior and Decision Making in the Jordanian Companies, British Journal of 

Economics, Management & Trade 4(9), pp. 1441-1456.  

3. Babai Qane, Mozhgan; Rajaei, Yadaleh; Rahimzadeh, Ashkan; Dalmanpour, Mohammad. (1403). 

Prediction and investigation of behavioral factors affecting the decisions of foreign investors in Iran. 

Financial Economics. 18(66), 303-338. [in Persian] doi: 10.30495/fed.2024.709351 

4. Briola, A., Vidal-Tomás, D., Wang, Y., & Aste, T. (2023). Anatomy of a Stablecoin’s failure: The 

Terra-Luna case. Finance Research Letters, 51,103358.  
5. Dadashi, Mohsen; Rezaei, Nader; Pak Meram, Asgar; Abdi, Rasool (1401), presenting the behavioral 

model of mental accounting decision-making based on psychological components through structural 

equations. Journal of Islamic Economics and Banking. 11(38), 137-158. [in Persian] 
6. Doupnik, T.S. and Perera, H. (2015). International Accounting, 4th edition, McGraw-Hill:New York.  

7. Eftekhari Aliabadi, Akbar; Vakilifard, Hamidreza. (2013). Explaining and presenting a model for 

measuring psychological and behavioral factors in Iran's capital market. Clinical psychology studies. 

4(15), 1-24. [in Persian] 



 1403، تابستان 6، شماره 2دوره ، منابع تیریمطالعات توسعه و مد 54

 

8. Farajzadeh Dehkordi, Hassan; Faghformaghrabi, Yeganeh (1401), explanation of the influencing 

factors on the quality of investment judgment and decision-making based on cognitive psychology 

perspectives. Two quarterly journals of value and behavioral accounting. 7 (13), 399-429. [in 

Persian] 
9. Gambetti, E., & Giusberti, F. (2019). Personality, decision-making styles and investments. Journal 

of Behavioral and Experimental Economics, 80, 14-24. 

10. Hellmann, A. (2016). The role of accounting in Behavioral Finance, Journal of Behavioral and 

Experimental Finance, S2214-6350(16)00007-1, JBEF 60, 1-10. 

11. Heydari Heratmeh, Mustafa; Arai, Vahid; Eslami, Seyyed Mahmoud. (1402). The impact of 

investor's cognitive psychology on decision making and financial policy. Financial engineering and 

securities management. 14(54), 206-227. [in Persian] 
12. Hosseini, Seyyed Ali; Shafizadeh, Bahareh. (2018). Explaining a model to protect investors' rights 

with an emphasis on accounting structures. Accounting and auditing reviews. 26(1), 193-216. [in 

Persian]  doi: 10.22059/acctgrev.2019.277289.1008139 
13. Jahangiri Rad, Mustafa; Marfoo, Mohammad; Salimi, Mohammad Javad. (2012). Investigating 

group behavior of investors in Tehran Stock Exchange. Empirical studies of financial accounting. 

11(42), 139-156. [in Persian] 
14. Kumar, S., Rao, S., Goyal, K., & Goyal, N. (2022). Journal of Behavioral and Experimental Finance: 

A bibliometric overview. Journal of Behavioral and Experimental Finance, 34, 100652. 
15. Luft, J. and Shields, M. (2001). Why does fixation persist? Experimental evidence on the judgment 

performance effects of expensing intangibles, The Accounting Review 76(4), pp. 561–587.  

16. Naib Mohseni, Shida; Khalifa Soltani, Seyyed Ahmad; Hijazi, Rizvan. (1400). Compilation of the 

decision-making behavioral model of individual investors in the capital market of Iran. Financial 

research. 23(4), 625-652. [in Persian] doi: 10.22059/frj.2021.322133.1007171 
17. Nikumram, Hashem; Jalili, Arzu (2011). A Conceptual Model for Behavioral Management 

Accounting, Quarterly Journal of Management Accounting and Auditing Knowledge, 1(1), 55-72. 

[in Persian] 
18. Nikumram, Hashem; Saidi, Ali. (1388). Measuring the behavioral reaction of investors in the stock 

market. Bi-quarterly journal of economic essays of Iran with the approach of Islamic economics. 

5(9), 237-276. [in Persian] 
19. Parveen, Sh., Satti, Z., Subhan, Q., & Jamil, S. (2020). Exploring market overreaction, investors’ 

sentiments and investment decisions an emerging stock market. Borsa Istanbul Review, 20(3), 224-

235. 

20. Rocciolo, F., Gheno, A., & Brooks, C. (2019). Optimism, volatility and decision-making in stock 

markets. International Review of Financial Analysis, 66(5), 1-11. 

21. Sha, N, Yousoof, I. (2021). Behavioral Investor Types and Financial Market Players in Oman. 

Journal of Asian Finance, Economics and Business, 8(1), 285-294. 

22. YanFang,JieYuan,J. JimmyYang,ShangjunYing 2022 “Crash-based quantitative trading strategies: 

Perspective of behavioral finance” Finance Research Letters30 May 2021Volume 45 (Cover date: 

March 2022)Article 102185. 

 

 


