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Extended Abstract 

Background and Purpose: Given the numerous investment opportunities in Iran and the 

inadequacy of individual or group investment, the stock exchange can play a constructive and 

effective role in this field. Also, many studies on how investors make decisions show that 

there is a lack of understanding about why people invest and how they make decisions. In 

addition, analyzing real investors' behavior and attracting their savings is critical due to the 

impact on economic variables such as investment, employment, and inflation rate. On the 

other hand, the occurrence of social crises, such as the spread of the coronavirus, affects and 

tenses people's decision-making processes. Undoubtedly, the anxiety and concern caused by 

the spread of coronavirus influence investors' stock selection decisions. Therefore, for the first 

time in the country, the patterning of investors' behavior patterns in choosing a stock portfolio 

during the outbreak of the Corona epidemic was discussed in this study.  

Methodology: Previous studies and interviews with stock market experts were used to collect 

the necessary data for modeling the behavior patterns of Iranian investors in choosing a stock 

portfolio during the Covid 19 epidemic. Also, the current study's statistical population 

includes all expert members of the Iranian stock market (analysts, brokers, stock managers, 

financial managers, and senior auditors). In addition, the snowball sampling method was used 

to select samples. Accordingly, the sample size after saturation was determined to be 24 

experts. Finally, grounded theory was used to design the mentioned model, which is the 

foundation of a qualitative research method for developing a theory using a set of data. 

Findings: The open coding results revealed 45 main concepts to explain the model of 

investors' behavioral patterns in choosing a stock portfolio during the Corona epidemic in the 

Iranian stock market. These concepts include 13 main concepts under two categories of 

individual characteristics (age, gender, education, norms and values, level of experience and 

related knowledge, type of culture and ethnicity, emotions and feelings, level of risk-taking) 

and investors’ decision-making conditions (decision-making conditions during the period of 

corona disease, decision-making procedures, the level of information when making decisions 

and interaction with experts and ensuring the control of corona disease in the future) causal 

conditions; 10 main concepts under macro conditions category of the country (economic 

sanctions, exchange rate fluctuations, inflation rate fluctuations, the instability of laws and 
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regulations, the uncertainty of the country's political conditions, the instability of the policies 

of the stock exchange organization, the instability of the policies of the central bank, the 

instability of the government's financial policies, the interest rate of parallel markets to the 

stock market and the uncertainty of the corona control policies), and background conditions; 

10 main concepts under the category of the listed companies' status (quality of financial 

reporting, credit status of the company, financial leverage, degree of financial flexibility, 

degree of profitability of the company, company size, concentration of ownership, bankruptcy 

risk, quality of audit and the status of competing companies), and intervening conditions; 7 

main concepts under the category of behavioral bias of investors in the period of corona 

disease (following the crowd, reaction less than limit, excessive attention to rumors, short-

sightedness, tendency effect, innovation and loss aversion), core phenomenon; and 5 main 

concepts under the category of stock market performance (total index, equal weight index, top 

50 companies index, price index and cash return) explain the consequences of investors' 

behavioral biases in choosing a stock portfolio during the outbreak of the Corona epidemic in 

the Iranian stock market. Finally, a paradigm model was developed using selective coding to 

explain the behavioral patterns of investors in choosing a stock portfolio during the outbreak 

of the Corona epidemic in the Iranian stock market. 

Discussion: According to the findings of the study, the most common behavioral biases of 

investors in choosing a stock portfolio during the coronavirus epidemic in the Iranian stock 

market were following the crowd, reaction less than limit, excessive attention to rumors, 

short-sightedness, tendency effect, innovation, and loss aversion, which negatively impact 

effects on the total index, equal weight index, top 50 companies index, price index, and cash 

return. Because the current study is the first to model investors' behavioral patterns in 

choosing a stock portfolio during the outbreak of the coronavirus epidemic, the results can be 

used by stakeholders in the Iranian stock market to imagine similar conditions in the future. 
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 چکیده

با   حاضار   پاژوهش  . بناابراین استان دارسهام یگیرتصمیم فراینداجتماعی بر  یهابحران آثارهدف اصلی این پژوهش بررسی 

بارای ایان    پرداختا  اسات.   کروناا  یمااری ب یوعشدورۀ در انتخاب سبد سهام در ذاران گی سرمارفتاری های سوگیریالگوسازی 

ارائاۀ  از طریق مطالعات پیشین و مصاحب  با اعضای خبره بازار سهام گردآوری شد. همچناین، جهات    یازموردنهای دادهمنظور، 

، ایزمینا  مفهوم اصلی در قالب شرایط علیّ، شرایط  45نتایج کدگذاری باز نشان داد ک  بنیاد استفاده گردید. دادهالگو از روش 

در انتخااب سابد ساهام در    ذاران گا ی سرمارفتاری های سوگیریمدها، جهت تبیین مدل محوری و پیامقولۀ ، گرمداخل شرایط 

از جماع، واکانش   روی دنبالا  رفتاری های سوگیری هاآن ترینیعشاک   شیوع بیماری کرونا در بازار سهام ایران وجود دارددورۀ 

، باا اساتفاده از   یات درنها. اشاند بمای گریازی  زیاان ایی و گر، اثر تمایلی، تازهبینیکوت ب  شایعات،  ازحدیشبکمتر از حد، توج  

شیوع بیمااری کروناا در   ۀ دوردر در انتخاب سبد سهام ذاران گی سرمارفتاری های سوگیریکدگذاری انتخابی، الگوی پارادایمی 

خاا    شایوع   دورۀ را در یا    ارانذگا ی سارما رفتاری های سوگیریاین پژوهش برای اولین بار ؛ بازار سهام ایران طراحی شد

 .اجتماعی دیگر نیز تعمیم داد یهابحرانآن را ب   انتومیبیماری کرونا( بررسی کرده و الگویی را ارائ  نموده است ک  
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 مقدمه

اری از طرف فرد یا گروهی از افراد، ذگی سرما یتکفاعدماری در ایران و ذگی سرماشمار بیی هاتفرصوج  ب  تبا 

ا کند. بنابراین شناسایی عوامل مؤثر بر فاند نقشی سازنده و مؤثر در این زمین  ایتومیبورس اوراق بهادار 

ب مشارکت عمومی ب  شمار آید. شناسایی لدر ج آغازی ۀنقط عنوانب اند تومیاری در بورس اوراق بهادار ذگی سرما

زاده و گرجی  اری خارجی صورت گیردذگی سرماافراد حقیقی، افراد حقوقی و یا  ۀاند در حیطتومیاین عوامل 

اران ذگی سرمای گیرتصمیم ۀنحو ۀی صورت گرفت  در زمینهاشاز طرف دیگر بسیاری از پژوه(. 1396ی، محمدخان

نند وجود کمیی گیرتصمیمنند و چگون  کمیاری ذگی سرماک  دانش کافی در مورد اینک  چرا افراد دهد مینشان 

ی این قشر از ها ندگان بازار سرمای  برای جذب سرمایگیرتصمیممالی و اقتصادی و گذاران سیاستبنابراین . ندارد

اری خود ذگی سرماک  ب  اهداف  یاگون ب ات درست در بازار سرمای ، صمیمتخاذ ت  و کم  ب  آنان برای اعافراد جام

ار ذگی سرمایل رفتار لحت. (2022، 1بیهاری و همکاران  داشت  باشند هاآندست یابند، بایستی شناخت کافی از رفتار 

ادیل و   آیدمیاین دانش ب  حساب  می جدید در فضای رفتار مالی است ک  ابزار خوبی برای کسبلع ۀحوزی  

یی عمل کرده و لاعق ندگان کاملاًگیرتصمیمد ک  شومی. در الگوی اقتصاد مالی سنتی فرض (2021، 2همکاران

سنتی مالی،  الگویی در لاص ۀپای، دو یگردعبارتب وبیت مورد انتظار هستند. لهمیش  ب  دنبال بیشین  کردن مط

در مالی  ک یدرحالوبیت مورد انتظار است. لمطسازی بیشین ی مبتنی بر هاگیریتصمیمنیت کامل عوامل و لاعق

برخی عوامل موجود  هاآنیی ک  در هالمد یریکارگب ان با تومیی مالی را هاهد ک  برخی پدیدشومیرفتاری عنوان 

 ۀهمبسیاری از پژوهشگران اعتقاد دارند ک   .(2022، 3کولال  یی نیستند، درك کردلاعق لاًدر اقتصاد کام

 ،دهندنمیشده برداشت یکسان نداشت  و نسبت ب  روندها واکنش یکسانی نشان دریافتعات لااران از اطذگی سرما

ب   مسئل  ات رفتاری ب  بررسی اینع. مطالیستنی اقتصادی هاریوتئهمیش  مطابق با  هاآن هایصمیمت یج درنت

سی انسان ریش  شناروانشناختی ک  در  هایی و اشتباهتشرایط مبهم آ (.2018، 4کانگ  پردازدر میتیعای واقشیوه

داشت  و با  روشمند هایی و قضاوت اشتباهگیرتصمیمانتظارات، گیری شکلاران در ذگی سرماد شومیدارد، باعث 

شناختی در پردازش پذیری آسیباز نوعی  اندعبارتی شناختی هاریمواج  شوند. سوگی ی شناختیهاریسوگی

ی شناختی هاتالیعمنحنی نقص در ادراك، قضاوت و یا سایر ف عنوانب و  یدارجانبنی عسوگیری ب  م ۀواژعات. لااط

 .(2019، 5کالزادیلا و همکاران  تریف شده استعضی جوانب دیگر عضی جوانب ب  سود بعت از بفلناشی از ندیدن و غ

گذاری بر رب  دلیل اث هاآناندازهای پساران حقیقی و جذب ذگی سرمارفتار  وتحلیلی تجزدر این میان ، یتدرنها

جاین و   ورم از اهمیت زیادی برخوردار استتو نرخ  ، اشتغالاریذگی سرمامتغیرهای اقتصادی همچون نرخ 

 .(2020، 6همکاران
بحران اجتماعی عبارت است از ب  مخاطره افتادن و ب  هم خوردن تبادل عمومی و زندگی ، از طرف دیگر

های عدم سازگاری سازمان براثراختلالات یا مقتضیات پدید آمده در جزء یا اجزایی از جامع  ک  یا  براثراجتماعی، 

و نهادهای اجتماعی ب  وجود  هاتر ناتوانی مؤسسات اجتماعی در تحقق اهداف ساخاجتماعی با یکدیگر و یا ب  خاط

ی افراد گیرتصمیم فرایندر بر ی فراگیهاریی اجتماعی نظیر جنگ، ناامنی، شیوع بیماهاانوقوع بحر، تردیدبی. آیدمی
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ی هاان. در این میان یکی از جدیدترین بحر(2019 ،1مادان و سینق  کندمی سوگیریو آن را دچار  اثر گذاشت 

ی  بیماری مانند کرونا، ترس از بیماری گیری هم  ۀدور. در است کروناو جهان، شیوع بیماری  کشور مااجتماعی در 

 شوند ک  افراد با اضطراب بیماری درگیر شودمیروزمره، موجب  یهاتو ترس از مرگ در کنار آشفتگی فعالی

دلیل آن بیشتر، ناشناخت  بودن و ایجاد ابهام رسد میشایع است و ب  نظر  کرونااضطراب در مورد ( 2020، 2فشیهوف 

و همواره برای دهد میادراك ایمنی را در انسان کاهش  ها این ویروس است. ترس از ناشناخت ۀدربارشناختی در افراد 

 جمابا  کندمیعات علمی نیز این اضطراب را تشدید لااط کمین یهمچن 19کووید  ۀدرباربوده است.  اضطراب زابشر 

نبوده تأثیر بیاران در انتخاب سهام ذگی سرمای گیرتصمیم، این اضطراب و نگرانی بر تردیدبی (.2020، 3و همکاران

اران در انتخاب سبد ذگی سرمای رفتاری هاوگیریسسازی الگوحاضر برای نخستین بار ب   پژوهش ک ییازآنجا است.

نفعان بازار اند مورد استفاده ذیتومی، نتایج حاصل استپرداخت  بنیاد دادهبا روش  اپیدمی کرونا شیوع ۀدوردر سهام 

 یی با شرایط مشاب  در آینده قرار گیرد.روسهام ایران برای رویا

 

 پژوهش ۀیشینو پ ینظر یمبان

علام ورود پیادا کارده     ۀحاوز سی با   شناروانتخصصی  ۀرشتی کاربردی است ک  در قالب هاشدان زجمل اعلوم رفتاری 

شاناخت آن   ذاتی، رفتاری و شخصیتی اسات کا  مسااتلزم درك و   های پیچیدگیاست. زیربنای اساسی این دانش، انسان و 

. بررسای  (2021، 4فیشار و لهنار    ساات سی مورد پژوهش و بررسای قارار گرفتا  ا   شنارواندر چارچوبی علمی تحت عنوان 

سی این واقعیت را آشکار نموده است ک  در تعامل با سایر علاوم، ضامن پاساخ کااربردی با  مساائل       شناروانتاریخی دانش 

رف دیگار فاراهم   تعامل با سایر علوم انسانی را نیز از طا  ۀزمینو  طرفی  ازسی شنارواندانش  یفراروی انسان، موجب ارتقا

مالی از یا  نگااه    مسائلاز علوم رفتاری است ک  ب  بررسی ای شاخ . مالی رفتاری (1400وند و همکاران، زینی  نموده است

عقلای و منطقای صارف    هاای  چاارچوب و نیاز حاذف   شناسی جامع سی و شناروان، شامل توج  ب  تروسیععلمی اجتماعی 

آمااری و اقتصادسانجی بار روی     هاای یال تحلاخیر تمرکز بسیاری از مباحث ماالی از   ۀدهاساس در دو  ینبر هم. پردازدیم

نسابت باا    تار  واقعای سی انسانی تغییر کرده و با نگاهی بازتر و با استفاده از مفروضاات  شناروانو سودها ب  سمت  هاتقیم

مکتاب یاا دیادگاه ماالی     . (2021، 5جاین و همکااران   ردازندپمیلی مدیریت مالی نوین ب  تبیین و توضیح رفتار بازارهای ما

ماالی نقاش ایفاا     یگیرتصمیمدر  سیشناروانک  دارد میسی و مالی ب  وجود آمده است اظهار شناروانرفتاری ک  از تلفیق 

ی ماالی نیااز   هاا  ارند، بنابراین بر گزینا گذمیاثر  ریاذگی سرماخطاهای شناختی و انحرافات بار نظریات  ازآنجاک . نمایدیم

هاای  تصمیمتحلیل و تفسیر افراد از اطلاعات برای اتخااذ  ۀنحو ۀمطالعمالی رفتاری، (. 2023،  6پروین و همکاران  اثرگذارند

ی اسات.  گیار تصامیم در  یختشناروانهای فرایند یرتأث مالی رفتاری با  دنبال یگردعبارتب . اشدبمیآگاهان   اریذگی سرما

در راساتای توجیاا     ،هساتندشان مطلوبیتک  همواره ب  دنبال حداکثر کردن  ارانذگی سرماعقلایی  رفتار کاملاً ۀایدامروزه 

  آن، بازارهاای ماالی باا    ی دانست ک  باا توجا  باالگوی انتومیرفتار و واکانش بازارها کافی نیست، بنابراین مالی رفتاری را 

 ساازی یشاین  بسانتی یعنای    الگاوی  ۀمحدودکنناد کا  دو فارض اصالی و  گیرندیممورد مطالع  قرار  ییهامدلاستفاده از 

ا . در ماالی رفتااری ایان ادعا    (1393و همکااران،   گنای چحساینی    اردگذمیمطلوبیت مورد انتظار و عقلانیت کامل را کنار 
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ماالی، ضااروری اساات تااا      ۀحاوز یاافتن پاسخی برای معماهای تجربی موجود در  منظورب ک  برخی اوقات  دشومیمطرح 

 1رابارت اولسان   ۀگفتا  اماا با   ؛ نناد کمیعقلایی رفتار ن ک  گاهی برخی از عوامل اقتصادی کاملاً پذیرفت  شودایان احتماال 

ی گیار تصمیمهای فرایندلایای نادرست است، بلک  در تلاش است ک  کاربرد نشان دهد رفتار عق کندمیمالی رفتاری سعی ن

طرفداران ماالی رفتااری اعتقااد    (. 2020، جاین و همکاران  بازارهای مالی نشان دهدبینی پیشسی را در شناخت و شناروان

 ۀدامنا جادی   ۀتوساع ضاروری و نیازمناد    ، کاملاًاریذگ یسرما ۀعرصاختی در شناروانراسخی دارند ک  آگاهی از تماایلات 

عاملی اثرگاذار بار بازارهاای اوراق بهاادار و      عنوانب سی در دانش مالی را شناروانی ک  نقش افراد است و برای هاییپژوهش

، 2خاواجاا و الهربای    ، قبول وجود تردید در مورد اعتبار مالی رفتااری دشاوار اسات  دانندمیاران بدیهی ذگی سرماتصمیمات 

و پروفساور   3پروفساور دانیال کاانمن    مساتقل دانشاگاهی، مرهاون    ۀرشتی   عنوانب موفقیت دانش مالی رفتاری . (2021

نوبال اقتصاادی را با  خاود اختصاا  دادناد.        ۀجایزمشترك  طورب  2002در سال محقق اشد. این دو بمی 4ورنون اسمیت

 یگیار تصمیمتوج  ب  قضاوت و  یژهوب سی ب  علوم اقتصادی، شناروانی هاشبین واردکردنانمن ب  خاطر کاز ،نوبل ۀسسؤم

ی تجربای  هاا لابزاری در تحلی عنوانب اسمیت ب  خاطر استفاده از تجربیات آزمایشگاهی از افراد تحت شرایط عدم قطعیت و 

. ایان  گرددیبازم 70ه ۀتقریبی ب  اوایل ده طورب رفتاری  ۀمالی ۀپیشین. (1400همکاران،  وند وزینی  دکراقتصادی قدردانی 

بازارهای مالی ماورد   مسائلرا برای تحلیل بهتر  یشناسجامع سی و گاهی شناروانعلوم  درواقعترکیبی علوم مالی ک   ۀشاخ

اران و واکنش آناان در قباال شارایط مختلاف بازارهاای      ذگی سرمای گیرتصمیم فرایند، اغلب ب  بررسی دهدمیقرار  استفاده

اری ذگا ی سارما هاای  تصامیم اران بار  ذگا ی سرمای هاتشخصیت، فرهنگ و قضاو یرتأثآن بیشتر ب   یدتأکو پردازد میمالی 

رفتارهای فااردی و گروهای افاراد    بر  هاآن. ساختارهای خا  فرهنگی در ایران و اثرگذاری (2020، 5لادر و همکاران  است

لان و ارفتااری را بارای فعا    ۀمالیا ی تحلیلای و شاناختی   هاا لو ماد هاا  تئاوری در بااازار ساارمای ، لاازوم شاناخت      یژهوب 

و داشاتن   دوطرفا  تقاضاای   یجاا با  ک  در بازار  دشومیگاهی مشاهده  ک ینا. نمایدمی یرناپذاجتناببازار،  اندرکاراندست

از شا   بای فاروش مواجا  هساتیم،     خرید یاا صارفاً   یهاصفو  طرف ی فروشندگان در ی  زمان، با تقاضای  خریاداران و

تاا باا فرمولا      کناد مای رفتااری کم   ۀمالی. (1395قالمق و همکاران،   مصادیق الگوهای رفتاری خا  حاکم بر بازار است

ر سرمای  را شناخت و در رفع برخی تنگناهای ناشی از الگوهاای رفتااری بهتار عمال     ی رفتاری، بهتر بتوان بازاهالکردن مد

یرناد. ایان   گمای ماورد مطالعا  قارار     مؤثرناد های افاراد  یگیرتصمیم فرایندرفتاری ک  بر های ویژگیرفتاری،  ۀمالیدر کرد. 

مختلفای در   هاای پاژوهش . (2022، 6لیاو و همکااران    ندشاو مینامیده  «رفتاری یهاریا سوگیی هاشتور»ها ویژگی

اران در بازارهاای ماالی   ذگا ی سارما ی ماالی  گیار تصامیم این خطاها بار   یرتأثانواع خطاهای ادراکی و چگونگی  ۀزمین

یارد. از  گمای چنادین خطاا قارار     یرتاأث تحات اران ذگی سرماهای تصمیمکا   اندت و ب  این نتیج  دست یاف شدهانجام

پژوهشگران در این حوزه، کانمن و تورسکی بودند ک  با مطارح نمودن تئوری انتظار ب  بسط ایان داناش   ترین خصشا

 ۀزمینمقالات در  ئۀارانمودند؛ همچنین اشن ایدر، ویس، بودسکو و توماس پژوهشگرانی بودند ک  با گیری چشمکم  

اران در اتخااذ  ذگا ی سارما عظیمای جهات کما  با      مالی رفتاری، نقش مهمی در مدیریت مالی ایفا نماوده و ساهم   

متفااوتی را از  هاای  بنادی طبق رفتاری،  ۀمالیپژوهشگران (. 1396محمدی، زاده و خانگرجی  های مالی دارندتصمیم
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ی هاا ساوگیری  (1998  1و ریا   نمکاان . دشاو می ارائ  هاآن ینترمهم ادام در  ک اند داده  ئی رفتاری اراهاسوگیری

 :انادکرده تقسیم رزیطبق  ب  شرح  3رفتاری را در 

 های رفتاریسوگیریکانمن و ریپ از  گانهسه بندییمتقس .(1)جدول

 ()رجحان یا اولویت های ترجیحیسوگیری های قضاوتیسوگیری
نتایج  های حاصل ازسوگیری

 تصمیم

 ازحدیشبخطای اطمینان  .1

 و بدبینی ینیبخوشخطای  .2

 بینیخطای پس .3

واکنش افراطی ب  وقایع  خطای .4

 تصادفی

 حتمالات ا غیرخطی توزین خطای .1

 خطای ابهام در روند تغییرات ارزش .2

 نقط  مرجع عنوانب خطای استفاده از قیمت خرید  .3

 بلندمدت یجاب  مدتکوتاهخطای تمایل ب  دیدگاه  .4

 یبندشرطخطای جذابیت در  .5

 یبندشرطب  تکرار ریس  و خطای تمایل  .6

 گرایی بست خطای چارچوب .7

 گریزیای پشیمانخط .1

 گریزیخطای ضرر و زیان .2

 (1998کانمن و ری   مأخذ: 

 

 از: سوگیری رفتاری را شناسایی کرد ک  عبارتند 22 ای در مطالع (2006  2و وود پمپین

 3جمع از یرودنبال  .1

  4ازحد کمتر واکنش  .2

 5ازحدیشب واکنش .3

 6همایندی  نماگری(  .4

 7اطمینانیبیش  .5

 8تشایعا ب  ازحدیشب توج   .6

 9نتکی  ب  اطلاعات پیشی .7

 10ییرپذدسترس  .8

 11یییدگرأخودت .9

 12یطلبکنترل  .10

 13یینبخوش .11

 14(ینیبکوت محدود   دیدگاه  .12

                                                 
1. Kahneman & Riepe 

2. Pompian & Wood 

3. Herd Behaviour 

4. Under reaction 

5. Over reaction 

6. Representativeness 

7. Overconfidence 

8. Paying to rumors 

9. Anchoring 

10. Availability 

11. Confirmation 

12. Illustion of control 

13. Optimism 

14. Narrow Framing 
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 1یشناخت ییسازگارگرا .13

 2یخوداسناد .14

 3ییگرایدادرو  .15

 4یگریزابهام  .16

 5ینگربیش داشت  .17

 6یگرایتازه .18

 7یگریزدگرگون .19

 8یگریززیان .20

 9گریزیپشیمان .21

 10یحساب انگار .22

تقسایم کارده    زیار صورت طبق  کلی ب   2ی رفتاری را در هاسوگیری (2017  11آکتاس و همکارانعلاوه بر این، 

 :است
 های رفتاریوگیریسپمپین از  بندییمتقس .(2)جدول

 عاطفی شناختی

 ازحدیشبخطای اطمینان  .1

 یریپذدسترسخطای  .2

 یکارمحافظ خطای  .3

 خطای حسابداری ذهنی .4

 بینیخطای پس .5

 خطای ناهماهنگی شناختی .6

 یید و تصدیقأخطای ت .7

 خطای خوداسنادی .8

 گریزیخطای ابهام .9

 گراییخطای تازه .10

 گراییخطای شکل یا چارچوب .11

 خطای همایندی  نماگری( .12

 طای تکی  کردن و سازشخ .13

 خطای توهم کنترل .14

 یخودکنترل خطای .1

 و بدبینی ینیبخوشخطای  .2

 گریزیخطای پشیمان .3

 گریزیخطای ضرر و زیان .4

 خطای بخشش .5

 خطای وضع موجود .6

 (2017آکتاس و همکاران  مأخذ:                        

                                                 
1. Cognitive Dissonance 

2. Self –Attribution 

3. Hindsight 

4. Ambiguity Aversion 

5. Endowment 

6. Recency 

7. Status Quo 

8. Loss Aversion 

9. Regret Aversion 

10. Mental Accounting 

11. Aktas et al. 
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 (2014  1نگاوك طور مثال،  . باندت ری مؤثر بر بازار سهام پرداخهمچنین، مطالعات مختلفی ب  بررسی عوامل رفتا

مین یشهودر شهر  هاتدر اوراق بهادار شرکگذاران گیری سرمای تصمیمپژوهشی با هدف بررسی عوامل مؤثر بر رفتار 

شاد. ایان   آوری جماع ماین  هوشای ق بهاادار  در بورس اوراگذار سرمای  188ی این پژوهش از هاهویتنام انجام داد. داد

ماین تعیاین کارده اسات کا       هوشیفردی را در بورس اوراق بهادار گذاران سرمای پژوهش پنج عامل رفتاری مؤثر در 

 ای در مطالع (1520  2و همکاران اوهانس. و خطای توانایی اتکا ازحدیشب، اطمینان اندازچشماز: گروه، بازار،  عبارتند

متحده بررسای کردناد. طباق     تلای ایاهاهی رفتاری را در بین دانشجویان دانشکدهاسوگیریبین سواد مالی و  ۀرابط

ازجمل ، مشاکل   ؛ی مالی و رفتار مالی وجود داردهاشقوی بین آموز ۀرابطود نببسیاری برای عدم  یلدلا، پژوهشاین 

 دهناده یآگااه محلی، یا نامربوط بودن، های محیطی آموزشی مالی با ها برنام بودن تغییر رفتارهای مالی، عدم تطابق

متخصص بارای آماوزش دادن با      اندا، مشکل بودن یافتن استموردنظربرای افراد  ها نبودن و جذاب نبودن این برنام

بازنشساتگی،  هاای  ریازی برناما  و  انادازها پاس باودن   ینا  بهیرغحاکی از آن است ک  دلیل اولیا   ایج افراد و غیره. نت

ی رفتااری بار   هاا ساوگیری تاأثیر   یامطالعا  در  (2016  3حیات و اناور . ی رفتاری و نبود سواد مالی استهاسوگیری

در نظار   کنناده یلتعاد متغیار   عناوان با  ، سواد مالی پژوهش. در این اندنمودهی مالی را در پاکستان بررسی هاشآموز

و تبعیت از جمع اثر مثبت معناداری  یفرااعتماد، یاهال های اثر سوگیریداد ک   این پژوهش نشانه است. گرفت  شد

تبعیات از جماع و نقاش     ساوگیری منفای در   ۀکنناد یلتعاد نقاش   ،دارد و ساواد ماالی   اریذگی سرما هایبر تصمیم

ی ب  بررسای  پژوهشدر  (2018کانگ   .ارداری دذگی سرما هایفرااعتمادی در تصمیم سوگیریمثبت بر  ۀکنندتعدیل

اطمیناان و دارای  مادیران بایش  پرداخات. نتاایج نشاان داد کا       اطمینانی مادیران بیشبینی و کوت های ویژگیتأثیر 

جبران مشاکل  گذاری بالا ببرند و باعث توانند ارزش شرکت را  تا ی  نقط ( با افزایش سرمای کاذب می نفساعتمادب 

ی ب  ارزیابی پژوهشدر  (2020جاین و همکاران   مدیریتی شوند.بینی کوت وجودآمده ناشی از گذاری ب سرمای کمبود 

اران انفرادی در کشور هناد پرداختناد. بارای ایان     ذگی سرما اریذگی سرما هایی رفتاری بر تصمیمهاسوگیریاثرات 

ی هاا ساوگیری  ینتار مهام مراتبی فازی استفاده کردند. نتایج مطالع  آنان نشان داد کا   سلسل تحلیل  منظور از روش

ی پژوهشا در  (2020  4سمال و ماهااپوترا . ازحدیشبگریزی و اطمینان ب  نفس ریس ، ای رفتاری عبارتنداز: رفتار رم

 پاژوهش پرداختناد. نتاایج ایان     هاآناری ذگی سرماتصمیمات  اران برذگی سرمای رفتاری هاسوگیریثیر أب  بررسی ت

ی بیازاری از پشایمانی،   هاا ساوگیری یا  از   اران وجاود دارد و هار  ذگا ی سرمانشان داد ک  تعصبات رفتاری در میان 

 هاای صامیم ثیر معنااداری بار روی ت  أو ناهماهنگی شناختی تا  ازحدیشب نفساعتمادب ، ترس از دست دادن، داریگل 

رفتااری بار    ی مالیهاسوگیریثیر أی ب  بررسی تپژوهشدر  (2020  5عاطف ستار و همکاران. اندت اران داشذگی سرما

، اناداز چشام ی ابتکااری،  هاا ساوگیری حاکی از این بود کا    پژوهشاران پرداختند. نتایج این ذگی سرمای گیرتصمیم

اران ذگا ی سارما ثر بر رفتاار  مؤی هاسوگیری ازجمل محیطی زیستو عوامل  وخوخلقحساس، شخصیتی، اهای ویژگی

، نمایندگی، لنگر انداختن، بیزاری پشیمانی ازحدیشب نفساعتمادب نشان داد ک   پژوهشنتایج این . همچنین، هستند

ثیر أی ب  بررسای تا  پژوهشدر  (2021  6کارتینی و نادا .اری دارندذگی سرما هایتأثیر معناداری بر تصمیم یاگل و اثر 

نشان داد کا    پژوهشی این ها ها پرداختند. یافتاری آنذگی سرما هایاران بر تصمیمذگی سرمای رفتاری هاسوگیری
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تأثیر بسازایی در   ای و رفتار گلبینی خوش، ازحدیشب نفساعتمادب گریزی، ی لنگراندازی، نمایندگی، زیانهاسوگیری

بار احساساات    COVID-19 یاری گهما   یرتأثب  بررسی  (2023پروین و همکاران   .اری دارندذگی سرما هایتصمیم

. بارای ایان   پرداختند در بورس اوراق بهادار پاکستان اریذگی سرما هاییمو تصم یرفتار یهارییسوگ اران،ذگی سرما

بورس اوراق بهادار پاکستان فعالیت  ار ک  درذگی سرما 401بین نام  پرسش ی مورد نیاز از طریق توزیعهاهمنظور، داد

از  ی،رفتاار  هاای یریو ساوگ  هاا ینشان داد کا  اکتشااف   یمعادلات ساختار یزسالمد یجنتاردند، گردآوری شد. کمی

 ارانذگا ی سرما هاییمبر تصم یلی،ازحد و اثر تمایشباعتماد ب  نفس  یریلنگر، سوگ یاکتشاف ینده،نما کتشافیجمل  ا

 گذاشت  است. یمنف یرتأث

اران در باازار باورس اوراق   ذگا ی سارما ی رفتااری  هاسوگیریدهی شناسایی و وزنب   (1390پور و عبداللهی  فلاح

تنظایم   بنادی شاده و پاس از   قالب پنج گروه طبق گان  در  36ی هاسوگیریپرداختند. برای این منظور،  بهادار تهران

هاا( باا   تکمیل توسط خبرگان مالی و بورس اوراق بهادار تهران  استادان دانشگاه و مسائولان کاارگزاری   نام  وپرسش

ی هاا هگانا ، گارو  پانج ی هاا هبنادی گارو  ی شادند. در رتبا   بناد تمراتبی فازی، اولویتحلیل سلسل  فرایندکارگیری ب 

ترتیاب  با   "ترجیحای "و در نهایات گاروه    "ایرفتارهاای مکاشاف   "، "ی غیرعاادی هاهپدید"، "عاطفی"، "شناختی"

ی رفتااری  هاا ریوضعیت انواع ساوگی  ب  بررسی (1392جوکار و حلاجیان   .های اول تا پنجم را کسب نمودنداولویت

پرداختناد. بارای ایان     هاا آنی بناد تهادار استان مازنادران و اولویا  اران در بورس اوراق بذگی سرماثر بر تصمیمات ؤم

گانا ،  پانج ی هاا هی گارو بناد ب رت ی شدند ک  دربندتسپس اولوی و یبندطبق در قالب پنج گروه  هاریسوگیمنظور، 

اول تاا   یهاا تگروه پدیده غیرعادی  رفتار اقتصادی(، گروه عاطفی، گروه ترجیحی و گروه شناختی با  ترتیاب اولویا   

ی ایان  بناد با  ثیرگاذار نباوده و همچناین در رت   أبار آناان ت   ای چهارم را کسب نمودند و سوگیری گروه رفتار مکاشف

سوگیری عاطفی، سوگیری ترجیحی و سوگیری شاناختی با     اقتصادی(، ، سوگیری پدیده غیرعادی  رفتارهاریسوگی

ی رفتااری  هاسوگیریبررسی ب   (1393و همکاران   گنیچحسینی . ی اول تا چهارم را کسب نمودندهاتترتیب اولوی

اوراق بهادار تهران اسات   بهابازاران( حقیقی دارسهاماران  ذگی سرما ۀکلیشامل آماری  ۀجامعپرداختند. اران ذگی سرما

بارآورد شاده اسات.     384کران با استفاده از فرماول کاو   پژوهش ۀنموناست.  شده یبررس 1391تا  1389ک  از سال 

 هاا  زی معادلات ساختاری، سعی شاد تاا صاحت فرضای    سالپیرسون و روش مد همبستگی ۀرابطسپس با استفاده از 

و دیرپاذیری باا   پناداری  تاوان ، خوداسنادی، بینیبهین ری، نگهی کوتاهاسوگیریک  بین  نشان دادآزموده شود. نتایج 

گریازی  ابهاام رفتاری  سوگیریمعناداری وجود دارد و  ۀرابطاران در بورس تهران ذگی سرمااری ذگی سرما هایتصمیم

بررسای  با    (1394ناارنجی آذر   . تأثیر نادارد  ارانذگی سرمااری ذگی سرما هایمثبت و معناداری بر تصمیم صورتب 

ماوردی تاالار    ۀمطالعا و  اریذگا ی سارما  ۀتجربا نقاش  کید بار  أاران با تذگی سرمای رفتاری در تصمیمات هاسوگیری

 پاسخ داده بودند، انجاام  ها نامنفری ک  ب  پرسش 75 ۀنمونتحلیل بر روی پرداخت. برای این منظور،  تبریزای منطق 

باا یکادیگر تفااوت     تجربا  کام و  باتجربا  اران ذگا ی سارما ی رفتاری بین دو گروه هاسوگیرید ک  اشد. نتایج نشان د

ی رفتاری در امان نیستند و عامال تجربا    هاسوگیریکامل از خطر طور ب ار ذگی سرما، اما هر دو وجود دارداداری معن

 ی رفتاری در امان نگا  دارد. هاسوگیری، در برابر ارانذگی سرماباتجرب  را نسبت ب  سایر  ارانذگی سرمانتوانست  است 

در مواجه  با اخبار و شایعات مرتبط باا  گذاران سرمای ی رفتاری هاسوگیری  بررسی ب (1396ار  تاجمیر ریاحی و دژد

. بار اسااس نظرسانجی از    ناد ثیرگاذار بار باازار سارمای  پرداخت    أیکای از عوامال مهام و ت    عنوانب  یاهست مذاکرات 

ی هاا ساوگیری  یبناد با  رتیاره اسات با    چندمعگیری تصمیماز فنون  و با استفاده از رویکرد تاپسیسگذاران سرمای 

گریازی  پشایمان و گرایی تازه، بینیبهین  سوگیریآمده س  دست بپرداخت  شد. بر اساس نتایج گذاران سرمای رفتاری 
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د و همکااران  ونا زینی. بوده استای هست در مواجه  با مسائل مذاکرات گذاران سرمای ی رفتاری هاسوگیری ینترمهم

اران حقیقی و حقوقی مبتنی بار اطلاعاات تکنیکاال    ذگی سرما هایی رفتاری و تصمیمهاریسوگیب  بررسی  (1400 

حقیقای و حقاوقی در باورس اوراق بهاادار      ارانذگا ی سرماآماری شامل  ۀجامع. نددر بورس اوراق بهادار تهران پرداخت

در دساترس انتخااب   گیری نمون  ۀشیوار حقوقی ب  ذگی سرما 100ی و ار حقیقذگی سرما 385تهران بودند ک  تعداد 

مفارط و  بینای  خاوش  ری،نگا تا  ی رفتااری کو هاسوگیرینشان داد ک   ای . نتایج رگرسیون لجستی  چندجملندشد

 نظاام  طراحای  ب  (1402  ادیانو فرهباقرنیائی  .اران یکسان بوده استذگی سرمابین این دو گروه از  یبعدت تحلیل 

با  دلیال کیفای باودن ماهیات      پرداختند. محققاان   تهران بهادار اوراق بورس در ارانذگی سرما رفتاری یهاسوگیری

ی هاا و تاور  ی کیفی آن، از ابزار فراترکیب و الگوی باروساو و ساندولوساکی اساتفاده کارده    هاهموضوع و همچنین داد

شاناختی،   مقولاۀ  پانج  درشناساایی، اساتخراو و   را رفتااری  -مالی سوگیری 67شامل  شده در مطالعات پیشینمطرح

 . کردند بندیدست  طبیعی و فرهنگی عاطفی، اجتماعی،

 

 پژوهششناسی روش

 ۀکلی ۀمورداستفاد اندتومیاشد زیرا نتایج آن بمی( کلب استنتاو، این پژوهش استقرایی  حرکت از جزء  نظرم از

 با توج  ب  اینک  متغیرهای. استهمبستگی  -توصیفی، روش و ماهیت  ازنظرو  قرار گیردر سهام کشور نفعان بازاذی

یاز از طریق موردنی هاه، دادهمچنین رویدادی قرار دارد.پسی هاشپژوه ۀزمر، در انددادهرخ  درگذشت  پژوهش

 بازار سهام گردآوری شد. ۀخبرمطالعات پیشین و مصاحب  با اعضای 

اران در انتخاب سبد ذگی سرمای رفتاری هاسوگیری الگوسازیجهت حاضر  پژوهشآماری  ۀجامع، ه براینعلاو

مدیران تحلیلگران، کارگزاران، بازار سهام ایران   ۀخبراعضای  ۀکلیمشتمل بر  شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر سهام 

استفاده  1یبرفگلول  یریگنمون نمون  از روش  اشند. همچنین در انتخاببمیارشد( حسابرسانو  مدیران مالی، بورسی

خواهد فرد یا افراد و پس از دریافت اطلاعات از آنان می کندمی. در این روش پژوهشگر ابتدا افرادی را شناسایی شد

  .گردیدنفر تعیین  24پس از اشباع، حجم نمون   دیگری را ب  وی معرفی کنند. بر این اساس،

اران در انتخاب سبد سهام از ذگی سرمای رفتاری هاسوگیری الگوسازیجهت  ش حاضرپژوهدر ، از طرف دیگر

ی  شیوۀ پژوهش کیفی است ک  با  وسیلۀ آن با استفاده از ی   بنیاددادهروش . شده استاستفاده  بنیاددادهروش 

مستند  ۀنظرییند ساخت ی  افراز ت بنیاد عبارت اسداده ۀظرین، یگردعبارتب . یابدمی تکوینای نظری ، هاهدسات  داد

 استراوس و  شدهیگردآوری هاهداد ۀمجموعو تحلیل استقرایی  هاهداد ۀیافتسازمانو مدون از طریق گردآوری 

 اشد:بمیروش دارای س  مرحلۀ اصلی کدگذاری باز، کدگذاری محوری و کدگذاری انتخابی . این (2008، 2کوربین

  اول: کدگذاری باز  گام 

 : عبارت است ازاین گام  مراحل

 .  دازدپرمیتمامی جملات تحلیل و کدگذاری: در این مرحل  پژوهشگر ب  کدگذاری  .أ

ند کا   شومیبندی طبق  ،ارتباط با موضوعات مشاب  بر اساسمفاهیم ، : در این مرحل ها کشف طبق .ب

 د. شومی( گفت  سازیتم  سازیطبق ب  این کار 

                                                 
1. Snowball Sampling 

2. Strauss & Corbin 
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 هاا آن، خصوصایات  هاا  کردن طبقا تر روشن منظورب : هاآنبا توج  ب  خصوصیات  ها توصیف طبق .و

 .  دشومیبیان 

و  هاا  جدول کدگذاری باز: ک  شامل دو قسمت است، جدول کدهای اولیاۀ اساتخراجی از مصااحب    .د

 .هاآناز مفاهیم ب  همراه کدهای ثانوی   شدهاستخراوی ها جدول طبق

 ذاری محوری گام دوم: کدگ 

د شاو مای با آن مشاخص   ها و ارتباط سایر طبق شده انتخابمحوری  ۀطبقعنوان ب  ها مرحل  یکی از طبقدر این 

 (.2008، و کوربین استراوساند تحقق داشت  باشد  تومیارتباط در پنج عنوان ک  این 

 ند. شومییط علیّ یا طبق  محوری شرا ۀپدیدگیری شکلاین شرایط باعث شرایط علی:  .أ

تأثیر تحتهستند ک  داری هدفو تعاملات  هاتواقعی ،و تعاملات(: بیانگر رفتارها هاشکن  راهبردها .ب

 .ندشومیو بستر حاکم حاصل  گرمداخل شرایط 

ارناد بساتر گفتا     گاذ مای ب  شرایط خاصی ک  بار راهبردهاا تاأثیر    (: حاکم بستر  ای شرایط زمین .و

   .دوشمی

 ند. شومیمتأثر  هاآنشرایطی هستند ک  راهبردها از : گرمداخل شرایط  .د

 .  آیندمیبیانگر پیامدهایی هستند ک  در اثر اتخاذ راهبردها ب  وجود  ها برخی از طبق: پیامدها .ه

 گام سوم: کدگذاری انتخابی   

است. گام دوم، ربط دادن مقولات  موضوعاشد: اولین قدم متضمن توضیح خط اصلی بمیاین روند شامل چند گام 

. گام سوم، مرتبط ساختن مقولات ب  یکدیگر است. گام اشدبمی الگواصلی با استفاده از ی   مقولۀتکمیلی بر حول 

است. آخرین قدم، تکمیل مقولاتی است ک  اصلاح و یا نیاز ب  بسط  هاهچهارم، ب  تأیید رساندن آن روابط در قبال داد

 (. 2008، و کوربین استراوس  دارند

 

 ی پژوهش  هاهیافت

انجام شد ک   کدگذاری فرایندو مصاحب  با خبرگان،  پژوهشاز مرور نتایج مطالعات پیشین مرتبط با موضوع  پس

 است: شده ارائ  جدول زیر نتایج آن در
 نتایج کدگذاری باز .(3)جدول

 فاهیم اصلیم کدها ردیف مفاهیم اصلی کدها ردیف

 سن 1

 های ویژگی

 فردی

 کیفیت گزارشگری مالی 24

 وضعیت 

ی هاتشرک

 بورسی

 وضعیت اعتباری شرکت 25 جنسیت 2

 اهرم مالی 26 تحصیلات 3

 مالی یریپذانعطاف میزان 27 هاشهنجارها و ارز 4

 میزان سودآوری شرکت 28 سطح تجرب  و دانش مرتبط 5

 شرکت ۀانداز 29 تنوع فرهنگ و قومی 6

 تمرکز مالکیت 30 هیجانات و احساسات 7

 ریس  ورشکستگی 31 پذیریریس میزان  8

 ی  بیماری کرونا(گیرتصمیم ۀدورشرایط  9
 شرایط 

 یگیرتصمیم

 کیفیت حسابرسی 32

 ی رقیبهاتوضعیت شرک 33 ی گیرتصمیمی ها روی 10

های سوگیری از جمع یرودنبال  34 یگیرتصمیمسطح اطلاعات هنگام  11
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 رفتاری واکنش کمتر ازحد 35 تعامل با خبرگان  12

 ب  شایعات  ازحدیشبتوج   36 کنترل بیماری کرونا  ۀآینداطمینان ب   13 ارانذگی سرما

 اقتصادیهای تحریم 14

 شرایط 

 کلان کشور

  ینیبکوت  37

 اثر تمایلی 38 نوسانات نرخ ارز 15

 گراییتازه 39 نوسانات نرخ تورم  16

 گریزی زیان 40 عدم ثبات قوانین و مقررات 17

 شاخص کل 41 عدم حتمیت شرایط سیاسی کشور 18

 عملکرد 

 بازار سهام

 وزنهمشاخص کل  42 ی سازمان بورسهاتسیاسعدم ثبات  19

 رشرکت برت 50شاخص  43 ی بان  مرکزیهاتسیاسعدم ثبات  20

 شاخص قیمت  44 ی مالی دولتهاتسیاسعدم ثبات  21

 بازده نقدی 45 نرخ سود بازارهای موازی بازار سهام 22

  ی کنترل کروناهاتعدم حتمیت سیاس 23

 پژوهشی ها مأخذ: یافت
 

ی رفتااری  هاا ساوگیری مادل  مفهاوم اصالی جهات تبیاین      45، نتاایج کدگاذاری بااز نشاان داد کا       یطورکلب 

 در بازار سهام ایران وجود دارد.   شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر اران در انتخاب سبد سهام ذگی رماس
 

 شرایط علیّ

انند تومیاران ذگی سرما یگیرتصمیمو شرایط فردی های ویژگی مقولۀ دوتحت  مفهوم اصلی 13 پژوهش این در

در بازار سهام  شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر بد سهام اران در انتخاب سذگی سرمای رفتاری هاسوگیریشرایط علّی 

 را تبیین کنند ک  در جدول زیر ارائ  شده است:ایران 

 
 در بازار سهام ایران شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر اران ذگیهسرمای رفتاری هاسوگیریشرایط علّی  .(4)جدول

 مفاهیم اصلی فرعی ۀمقول کلی ۀمقول

 شرایط علیّ 

 هایویژگی

 یفرد

 سن .1

 جنسیت .2

 تحصیلات .3

 هاشهنجارها و ارز .4

 سطح تجرب  و دانش مرتبط .5

 نوع فرهنگ و قومیت .6

 هیجانات و احساسات .7

 پذیریریس میزان  .8
 

 شرایط

 یگیرتصمیم

 ی  بیماری کرونا(گیرتصمیم ۀدورشرایط  .1

 ی گیرتصمیمی ها روی .2

 یگیرتصمیمسطح اطلاعات هنگام  .3

 تعامل با خبرگان  .4

  کنترل بیماری کرونا  ۀآیندب   اطمینان .5
 پژوهشی ها مأخذ: یافت                  
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 ایهزمین شرایط

ی رفتاری هاسوگیری ای شرایط زمینانند تومیشرایط کلان کشور  مقولۀتحت اصلی مفهوم  10پژوهش  در این

ک  در جدول زیر کنند  تبیینرا ام ایران در بازار سه شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر اران در انتخاب سبد سهام ذگی سرما

 ارائ  شده است:
 

 اران در انتخاب سبد سهام ذگیهسرمای رفتاری هاسوگیری ایهشرایط زمین .(5)جدول

 در بازار سهام ایران شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر 

 مفاهیم اصلی فرعی ۀمقول کلی ۀمقول

 شرایط کلان کشور  ایهشرایط زمین

 صادیاقتهای تحریم .1

 نوسانات نرخ ارز .2

 نوسانات نرخ تورم .3

 عدم ثبات قوانین و مقررات .4

 عدم حتمیت شرایط سیاسی کشور .5

 ی سازمان بورسهاتعدم ثبات سیاس .6

 ی بان  مرکزیهاتعدم ثبات سیاس .7

 ی مالی دولتهاتعدم ثبات سیاس .8

 نرخ سود بازارهای موازی بازار سهام .9

 ی کنترل کروناهاتعدم حتمیت سیاس .10
 

 پژوهشی ها مأخذ: یافت                        

 

 گرمداخله شرایط

 گرمداخل شرایط  انندتومی ک  ی بورسیهاتشرک وضعیت مقولۀمفهوم اصلی تحت  10پژوهش  این در

یین را تب در بازار سهام ایران شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر اران در انتخاب سبد سهام ذگی سرمای رفتاری هاسوگیری

 در جدول زیر ارائ  شده است: کنند

 اران در انتخاب سبد سهام ذگیهسرمای رفتاری هاسوگیری گرمداخلهشرایط  .(6)جدول

 در بازار سهام ایران شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر 

 مفاهیم اصلی فرعی ۀمقول کلی ۀمقول

 شرایط 

  گرمداخله

 وضعیت 

 ی بورسیهاتشرک

 کیفیت گزارشگری مالی .1

 عیت اعتباری شرکتوض .2

 اهرم مالی .3

 مالی یریپذانعطافمیزان  .4

 میزان سودآوری شرکت .5

 شرکت ۀانداز .6

 تمرکز مالکیت .7

 ریس  ورشکستگی .8
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 کیفیت حسابرسی .9

 ی رقیبهاتوضعیت شرک .10
 

 پژوهشی ها مأخذ: یافت                         

 محوری  ۀمقول

 انندتومیاران در دوران بیماری کرونا ذگی سرمای رفتاری هاریسوگی مقولۀمفهوم اصلی تحت  7پژوهش  این در

در بازار سهام  در دوره شیوع اپیدمی کرونااران در انتخاب سبد سهام ذگی سرمای رفتاری هاسوگیری محوری مقولۀ

 ایران را تبیین کنند ک  در جدول زیر ارائ  شده است:

 اران در انتخاب سبد سهام ذگیهماسری رفتاری هاسوگیریمحوری  ۀمقول .(7)جدول

 در بازار سهام ایران شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر 

 مفاهیم اصلی فرعی ۀمقول کلی ۀمقول

 ۀمقول

 محوری 

 اران ذگی سرمای رفتاری هاسوگیری

 در دوران بیماری کرونا

 از جمع یرودنبال  .1

 واکنش کمتر ازحد .2

 ب  شایعات  ازحدشیبتوج   .3

  ینیبکوت  .4

 ر تمایلیاث .5

 گراییتازه .6

 گریزی زیان .7
 

 پژوهشی ها مأخذ: یافت                   

 پیامدها

ی رفتاری هاسوگیریپیامدهای انند تومیعملکرد بازار سهام  مقولۀتحت  مفهوم اصلی 5پژوهش  این در

ن را تبیین کنند ک  در جدول زیر در بازار سهام ایرا شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر اران در انتخاب سبد سهام ذگی سرما

 ارائ  شده است: 

 اران در انتخاب سبد سهام ذگیهسرمای رفتاری هاسوگیری پیامدهای .(8)جدول

  در بازار سهام ایران شیوع اپیدمی کرونا ۀدوردر 

 مفاهیم اصلی فرعی ۀمقول کلی ۀمقول

 پیامدها 
 عملکرد بازار 

 سهام ایران

 شاخص کل .1

 وزنهمشاخص کل  .2

 شرکت برتر 50شاخص  .3

 شاخص قیمت  .4

 بازده نقدی .5
 

 پژوهشی ها مأخذ: یافت                           
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 کدگذاری انتخابی

 شکل ب  را آن ،کندمی انتخاب را اصلی یها مقول ،کاربردهب  را کدگذاری مراحل پیشین نتایج انتخابی کدگذاری

. دهدمی توسع  دارند بیشتری ۀتوسع و طبس ب  نیاز ک  را ییها مقول و دهدمی ارتباط ها مقول سایر ب مند نظام

شیوع اپیدمی  ۀدوردر اران در انتخاب سبد سهام ذگی سرمای رفتاری هاسوگیریپارادایمی تبیین  ، الگوییتدرنها

 است: شده داده نشان (1 شکل شرح ب  کرونا

 
 شیوع بیماری کرونا ۀدوردر در انتخاب سبد سهام  ارانذگیهرماسی رفتاری هاسوگیریمدل پارادایمی  الگوی .(1)شکل
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 گیرینتیجهبحث و 

گاذاری بار متغیرهاای اقتصاادی     رب  دلیل اث هاآناندازهای پساران حقیقی و جذب ذگی سرمارفتار  وتحلیلی تجز

ی هاا انوقاوع بحار  ر، . از طارف دیگا  ورم از اهمیت زیادی برخاوردار اسات  ت نرخو  ، اشتغالاریذگی سرماهمچون نرخ 

. کناد مای  ساوگیری و آن را دچاار   اثار گذاشات   ی افراد گیرتصمیم فراینداجتماعی نظیر شیوع بیماری کرونا، بر روی 

. لاذا در ایان مطالعا     یسات نتاأثیر  بیاران در انتخاب سهام ذگی سرمای گیرتصمیمتردید، این اضطراب و نگرانی بر بی

شایوع   ۀدوراران در انتخااب سابد ساهام در    ذگا ی سرمای رفتاری هاسوگیری وسازیالگب  برای نخستین بار در کشور 

 ۀخبار از طریق مطالعات پیشین و مصااحب  باا اعضاای     یازموردنی هاهبرای این منظور، داد پرداخت  شد. اپیدمی کرونا

نتاایج کدگاذاری بااز     .استفاده شد بنیاددادهروش از  یادشدهبازار سهام گردآوری شد. همچنین، جهت طراحی الگوی 

 ۀدوردر اران در انتخااب سابد ساهام    ذگی سرمای رفتاری هاسوگیریمفهوم اصلی جهت تبیین مدل  45نشان داد ک  

 سن، جنسایت،  فردی های ویژگی مقولۀتحت دو  مفهوم اصلی 13در بازار سهام ایران وجود دارد.  شیوع اپیدمی کرونا

تجرب  و دانش مرتبط، ناوع فرهناگ و قومیات، هیجاناات و احساساات، میازان       ، سطح هاشتحصیلات، هنجارها و ارز

ی هاا  بیمااری کروناا، رویا    ۀدوری در گیار تصامیم  شارایط  اران ذگا ی سارما ی گیار تصامیم و شارایط  ( پذیریریس 

( هو اطمینان ب  کنتارل بیمااری کروناا در آیناد     ی و تعامل با خبرگانگیرتصمیمی، سطح اطلاعات هنگام گیرتصمیم

اقتصادی، نوساانات نارخ ارز، نوساانات نارخ     های تحریم  شرایط کلان کشور مقولۀمفهوم اصلی تحت  10 ،شرایط علیّ

ی ساازمان باورس، عادم    هاا تتورم، عدم ثبات قوانین و مقررات، عدم حتمیت شرایط سیاسی کشور، عدم ثبات سیاس

و عادم   نرخ ساود بازارهاای ماوازی باازار ساهام      ،ت ی مالی دولهاتی بان  مرکزی، عدم ثبات سیاسهاتثبات سیاس

ی بورسای،  هاا توضاعیت شارک   مقولاۀ مفهوم اصالی تحات    10، ای شرایط زمین، (حتمیت سیایت های کنترل کرونا

مالی، میازان ساودآوری شارکت،    پذیری انعطاف کیفیت گزارشگری مالی، وضعیت اعتباری شرکت، اهرم مالی، میزان 

، گار مداخل شرایط ی رقیب( هاتالکیت، ریس  ورشکستگی، کیفیت حسابرسی و وضعیت شرکشرکت، تمرکز م ۀانداز

از جماع، واکانش   روی دنبالا    بیماری کروناا  ۀدوراران در ذگی سرمای رفتاری هاسوگیری مقولۀمفهوم اصلی تحت  7

مفهاوم   5و  محاوری  ۀمقولا  ،(ریازی گنو زیاگرایی تازه ،، اثر تمایلیبینیکوت ب  شایعات،  ازحدیشبکمتر ازحد، توج  

و باازده   شااخص قیمات   ،شرکت برتر 50شاخص  ،وزنهم شاخص کل، شاخص  عملکرد بازار سهام مقولۀاصلی تحت 

کروناا در باازار   شایوع اپیادمی    ۀدوردر اران در انتخاب سابد ساهام   ذگی سرمای رفتاری هاسوگیریپیامدهای  (نقدی

ی رفتااری  هاا سوگیری، با استفاده از کدگذاری انتخابی الگوی پارادایمی تبیین یتدرنها نند.کمیسهام ایران را تبیین 

 طراحی شد. در بازار سهام ایران کروناشیوع اپیدمی  ۀدوردر اران در انتخاب سبد سهام ذگی سرما

ب   زحدایشباز جمع، واکنش کمتر ازحد، توج   یرودنبال ی رفتاری هاسوگیرینشان داد ک   پژوهشنتایج 

اران در انتخاب ذگی سرمای رفتاری هاسوگیری، ترینشایع، گریزیزیانو گرایی تازه، اثر تمایلی، ینیبکوت شایعات، 

منفی بر شاخص کل، شاخص کل  آثارکرونا در بازار سهام ایران بوده و موجب  شیوع اپیدمی ۀدوردر سبد سهام 

  .ندشومیه نقدی شرکت برتر، شاخص قیمت و بازد 50، شاخص وزنهم

اران ذگی سرمای رفتاری هاسوگیریطور ک  پیشتر گفت  شد، پژوهش حاضر برای نخستین بار ب  الگوسازی همان

، نتایج تحقیق حاضر قابل مقایس  با رواینو از  پرداخت در کشور شیوع اپیدمی کرونا  ۀدوردر انتخاب سبد سهام در 

 (2023پروین و همکاران   ۀمطالعی ها نتایج تحقیق حاضر با بخشی از یافت، لیکن اشدبمیمطالعات پیشین داخلی ن

 یماتو تصم یرفتار هاییریسوگ اران،ذگی سرمابر احساسات  COVID-19 یریگهم  یرتأثک  ب  بررسی 
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 هاییمبر تصم یفتارر هاییریسوگک    و دریافتند پرداخت در بورس اوراق بهادار پاکستان اریذگی سرما

  .خوانی دارد، همگذاشت  است یمنف یرتأث ارانذگی سرما

اران در ذگی سرمای رفتاری هاسوگیریپژوهش حاضر برای نخستین بار ب  الگوسازی  ک ییازآنجادر نهایت، 

نفعان بازار سهام یذ مورداستفادهاند تومیشیوع اپیدمی کرونا پرداخت  است، نتایج حاصل  ۀدورانتخاب سبد سهام در 

 یی با شرایط مشاب  در آینده قرار گیرد.روایران برای رویا
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