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Abstract 

A r t i c l e  I n f o  A B S T R A C T  

Article Type: 
Research Article. 

Objective: Recent fluctuations in Iran’s capital market have exposed individual shareholders 

to experiences marked by financial loss, psychological stress, and shifts in decision-making 

patterns. Against this backdrop, the present study aims to explore the lived experience of 

individual investors regarding financial loss and its consequences in the Iranian capital market. 

Focusing on investors’ perceptions and behaviors, the study identifies and analyzes the ways in 

which such losses affect various dimensions of their lives. 
 

Method: The research was conducted using a qualitative phenomenological approach within 

a constructivist paradigm. Twenty-six retail investors from the Tehran Stock Exchange who 

experienced financial losses were purposively selected. Data were collected through semi-

structured interviews and analyzed using phenomenological analysis. Ultimately, 46 initial 

concepts with 1,905 frequencies were extracted and categorized into 13 axial codes and five 

selective codes. 
 

Results: Financial losses profoundly impacted the psychological, emotional, identity, and 

social dimensions of retail investors, fostering a tendency toward conservative approaches. The 

five selective codes identified were: "inner experience of financial loss," "interpersonal and 

social consequences of financial loss," "cognitive growth and learning from loss," "risk 

management and informed investment strategies," and "understanding market nature and 

external factors." Participants attributed losses primarily to the high-risk and unpredictable 

nature of the market. 
 

Conclusion: Financial losses, despite their negative impacts, provide opportunities for 

learning and revising investment strategies. The findings emphasize the importance of 

financial literacy education, the development of credible advisory platforms, and 

supportive policies to enhance financial resilience, thereby promoting sustained 

participation of retail investors in the capital market. 
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Introduction 

The capital market is a cornerstone of the financial system, facilitating resource allocation, 

financing, and economic growth by enabling the trade of long-term financial instruments, such 

as stocks and bonds (Ionescu & Vilag, 2013 and Mihajlović, 2016). It channels capital into 

productive activities, yielding returns for households and supporting societal infrastructure 

development (dos Santos et al., 2025). Iran’s capital market, however, has faced significant 

volatility, with its value declining from USD 400 billion in 2020 to USD 150 billion in 2024, 

resulting in over USD 250 billion in losses for investors and the government (Jamaran News, 

2024 and Tehrani et al., 2024). These losses extend beyond economics, impacting 

psychological and social dimensions, including anxiety, depression, and diminished trust in 

financial institutions (Khan, 2022; Senarathne & Perera, 2021 and Chawla et al., 2023). Factors 

such as limited transparency, unequal access to financial information, and international 

sanctions exacerbate challenges for individual investors (Foroughi et al., 2011). 

Traditional finance, reliant on quantitative models assuming rational investor behavior (Ooi, 

2025), contrasts with behavioral finance, which highlights deviations in inefficient markets 

(Atkinson et al., 2013). Quantitative approaches often fail to capture the human experience of 

financial loss, particularly in emerging markets like Iran, where inflation, currency volatility, 

and cultural factors shape investor experiences (Torki & Mazaheri, 2022; Addo et al., 2025). 

Qualitative research on investor loss in Iran is scarce, necessitating in-depth exploration of its 

personal and societal implications. This study employs a phenomenological approach to 

investigate the lived experiences of individual investors facing financial losses, examining their 

impact on identity, behavior, and perceptions of the market and Iran’s economic future. The 

findings aim to inform culturally relevant financial literacy initiatives, psychological support, 

and evidence-based policy interventions. 

Method 

This study employed a qualitative research design grounded in an interpretive 

phenomenological approach to examine the lived experiences of individual investors who had 

incurred financial losses in Iran’s capital market. According to Van Manen’s (2016) hermeneutic 

phenomenology, the study sought to uncover the essence and layered meanings of financial loss 

as subjectively experienced by investors. Because financial loss is shaped by complex 

psychological, emotional, identity-related, and social processes, an interpretive approach was 

considered appropriate for capturing these embedded meanings (Yanow & Schwartz-Shea, 

2015). 

The study population comprised investors with direct experience of financial loss in the 

Tehran Stock Exchange. A total of 26 participants (18 men and 8 women) were recruited 

through purposive sampling, followed by snowball sampling to identify information-rich cases 

(Palinkas et al., 2015). Eligibility criteria included verified experience of financial loss and 

willingness to share personal experiences. 

Data were collected through in-depth, semi-structured interviews lasting 45–60 minutes. 

This method enabled the elicitation of rich accounts of participants’ perceptions of loss, 

contributing factors, emotional and cognitive responses, identity-related changes, and 

interpersonal and social consequences (Ruslin et al., 2022). 

Data analysis followed a three-stage coding process—open, axial, and selective coding—

consistent with Creswell and Poth (2007). MAXQDA software supported systematic data 

organization. Trustworthiness was enhanced through member checking, data triangulation, 

peer debriefing, and detailed documentation (Loh, 2013). Theoretical saturation was achieved 

after the twenty-fourth interview. Ethical safeguards included informed consent, 

confidentiality, anonymity, and the right to withdraw at any stage, enabling a context-sensitive 

understanding of financial loss in Iran. 
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Results 

Phenomenological analysis of the semi-structured interviews, conducted using Colaizzi’s 

systematic method, indicated that the lived experience of financial loss among individual 

investors in Iran’s capital market is a complex and multidimensional phenomenon 

encompassing intrapersonal, interpersonal, cognitive, behavioral, and contextual dimensions. 

Raw interview data were distilled into meaning units and organized into thematic categories, 

resulting in an integrated conceptual structure that captures the underlying meanings embedded 

in participants’ narratives. 

At the intrapersonal level, financial loss had a profound effect on investors’ psychological, 

emotional, and identity-related states. Participants commonly described disturbances in mental 

well-being, emotional exhaustion, reduced motivation, and physical fatigue following periods 

of loss. Emotional regulation emerged as a key coping strategy, with many investors 

emphasizing patience, self-control, and the gradual restoration of self-confidence after 

financial setbacks. Identity-related changes were also evident, particularly in the form of 

diminished self-esteem alongside increased acceptance of personal responsibility for losses. 

These shifts influenced subsequent behaviors, decision-making patterns, and attitudes toward 

future investments, highlighting the close connection between financial outcomes and self-

concept. 

In the interpersonal and social domain, financial loss was associated with strained 

relationships, heightened social pressure, and, in some cases, social withdrawal. Participants 

reported feelings of financial vulnerability and a perceived decline in social status, which 

adversely affected daily functioning and quality of life. Attempts to rebalance engagement in 

the stock market with other life domains, as well as reliance on occupational stability, reflected 

efforts to regain stability following financial disruption. 

Cognitive development and learning formed another central dimension of the loss 

experience. Participants stressed the importance of expanding financial knowledge, conducting 

deeper analysis, consulting experts, and using reliable information sources. Increased 

awareness of investment psychology emerged as a critical insight, particularly regarding the 

influence of emotions and cognitive biases on decision-making. Experiential learning was 

prominent, with financial loss viewed as a formative experience that enhanced judgment, skills, 

and caution in future investments. 

Regarding risk management, investors reported a shift toward more conservative strategies, 

including portfolio diversification, continuous monitoring, avoidance of investing essential 

funds, long-term planning, and careful balancing of risk and return. Finally, participants 

developed a more nuanced understanding of market dynamics, recognizing the stock market as 

complex, volatile, and shaped by macroeconomic conditions and external shocks. Collectively, 

these findings depict financial loss as a transformative experience with lasting psychological, 

social, cognitive, and behavioral effects, underscoring the need for informed investment 

practices and multidimensional support mechanisms. 

Conclusions 

This study offers a coherent and multilayered account of the lived experiences of individual 

investors facing financial loss in Iran’s capital market and demonstrates that emotional, 

cognitive, and social responses operate simultaneously and interactively to shape financial 

behavior. In line with loss aversion theory (Kahneman & Tversky, 1979), investors reported 

intense emotional reactions—such as impaired psychological well-being, reduced self-esteem, 

and feelings of shame—that outweighed the perceived impact of comparable gains. These 

reactions were further intensified by environmental uncertainty and macroeconomic instability, 

which reinforced herd behavior and emotionally driven decision-making, consistent with prior 

behavioral finance research (Demirer et al., 2010). 
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At the cognitive level, the findings reveal a strong capacity for learning from loss, consistent 

with Kolb’s (2013) experiential learning model. Through reflection and critical reassessment 

of past decisions, many investors reconstructed their decision-making frameworks and adopted 

more cautious and informed investment strategies. Evidence of perspective transformation and 

behavioral change also supports Mezirow’s (2018) transformational learning theory, 

suggesting that financial loss can act as a catalyst for cognitive development and improved 

financial literacy. This transformation was reflected in increased attention to portfolio 

diversification, the use of non-essential funds, and more balanced evaluations of risk and 

return. 

Beyond its theoretical contributions, the study has important practical implications. 

Strengthening financial education, regulating informal and non-credible information channels, 

providing psychological support for loss-affected investors, and improving market 

transparency and early-warning mechanisms are essential for enhancing investor resilience. 

Collectively, these measures can help reframe financial loss from a purely adverse event into a 

source of learning, adaptive behavior, and long-term stability in Iran’s capital market. 
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 چکیدـه 

 ده چکیــــــ ـ مقاله   اطلاعات 

  تغییر  و  روانی  فشار  مالی،  زیان  با  همراه   هایی تجربه  با  را  حقیقی  سهامداران  ایران  سرمایه  بازار  اخیر  های سال  نوسانات  هدف:  .پژوهشی مقاله  مقاله:  نوع 

  حقیقی  سهامداران  زیسته   تجربه  واکاوی  پژوهش این  هدف  ای، زمینه  چنین  در  است.  ساخته  مواجه  گیری تصمیم   الگوهای  در

  بر   زیان   تأثیر   گذاران، سرمایه   رفتار   و   ادراک   بر   تمرکز   با   مطالعه   این   است.   ایران   سرمایه  بازار   در   آن   پیامدهای   و   مالی   زیان   از 

 . کند می   تحلیل   و   شناسایی   را   آنان   زندگی  مختلف   ابعاد 
 

  بهادار   اوراق   بورس   ی ق ی حق   سهامدار   ۲۶  شد.   انجام   انه ی گرا برساخت   م ی پارادا   و   دارشناسانه ی پد   ی فی ک   کرد ی رو   با   پژوهش   ن ی ا   روش: 

  ی آور جمع   افتهی ساختار مه ی ن   ی ها مصاحبه   ق ی طر   از   هاداده   شدند.   انتخاب   هدفمند  صورت به   داشتند،   ی مال   ان ی ز  تجربه   که   تهران 

  پنج   و   ی محور   کد   1۳  در   و   استخراج   ی فراوان   1۹۰۵  با   ه ی اول   مفهوم   ۴۶  ت، ی نها   در   شد.   ل ی تحل   ی دارشناس ی پد   ل ی تحل   روش   با   و 

 .د ش   ی بند طبقه  ی انتخاب   کد 
 

  کارانه محافظه   ی کردها ی رو   به   ش ی گرا   و   داشت   سهامداران   ی اجتماع   و   ی ت ی هو   ، ی عاطف   ، ی روان   ابعاد   بر   ی ق ی عم   ات تأثیر   ی مال   ان ی ز   ها: یافته 

  »رشد   «، ی مال   ان ی ز  ی اجتماع   و  ی فرد ن ی ب   ی امدها ی »پ   «، ی مال  ان ی ز  ی درون  »تجربه   شامل   شده استخراج   ی انتخاب   کد  پنج  کرد.   ت ی تقو  را 

  بود.   « ی رون ی ب   عوامل   و   بازار   ت ی ماه   »درک   و   آگاهانه«   ی گذار ه ی سرما   ی راهبردها   و   سک ی ر   ت ی ر ی »مد   ان«، ی ز   از   ی ر ی ادگ ی   و   ی شناخت 

 .دانستند   ان ی ز   ی اصل   عامل   را   بازار   ی ن ی ب ش ی پ رقابل ی غ   و   سک ی پرر   ت ی ماه   کنندگان، مشارکت 
 

  . کند ی م   فراهم   ی گذار ه ی سرما   ی ها راهبرد   در   ی بازنگر   و   ی ر ی ادگ ی   ی برا   ی فرصت   ، ی منف   ی امدها ی پ   بر   علاوه   ، ی مال   ان ی ز   گیری: نتیجه 

  دارند   د ی تأک   ی مال   ی آور تاب   ی ارتقا   ی برا   ی ت ی حما   ی ها است ی س   و   معتبر   مشاوره   ی ها سکو   توسعه   ، ی مال   سواد   آموزش   ضرورت   بر   ها افته ی 

 .شود   ت ی تقو   ه ی سرما   بازار   در   سهامداران   دار ی پا   مشارکت   تا 

 
 ها: تاریخ 
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 مقدمه   - 1

  ی بانیپشت  و  منابع  نه یبه  ص یتخص  اندازها،پس   ز ی تجه  در  مهمی   نقش  و  است   ی مال  نظام  یاصل   ارکان  از   ی کی  ه یسرما  بازار

  مانند   بلندمدت  یمال  یابزارها   مبادله  امکان  کردن  فراهم  با  بازار  ن یا  (.2013  ،1لاگیو  و  ونسکو یا)  دارد  یاقتصاد  رشد  از

  عمل   اقتصاد  یاتی ح  انیشر  مثابهبه  و  کرده  تیهدا  مولد  یها تی فعال  یسو  به   را  راکندهپ  یها هیسرما  ،یبده  اوراق  و  سهام

  رانیا  هیسرما  بازار  ری اخ  ی هاسال  تحولات  حال،  نیا  با  (. 2025  ،3همکاران   و  سانتوس  دوس  و  2016  ،2چ یلویهایم)  کندیم

  بازار کل  رزشا که یاگونهبه ؛(1403 همکاران، و تهرانی) دارد هاییدارا  ارزش توجه قابل افت و دیشد  نوسانات از نشان

  ی رساناطلاع  گاهیپا)  است  افته ی  کاهش  1403  سال   در  دلار  اردی لی م  150  کینزد  به  13۹۹  سال  در  دلار  اردی لی م  400  حدود  از

  بلکه   داشته،  همراه  به  یقی حق  سهامداران  یبرا  یاگسترده  یمال  انیز  تنهانه  ری چشمگ   کاهش  ن یا  .(1403  ،جماران  یخبر  و

 .است کرده جاد یا زی ن  یتوجه قابل یاجتماع   و یشناخت روان یامدهای پ

  ی کم    ی هاشاخص  با  صرفاً  را   ها آن  توانینم  و   شده  یتلق  یچندبعد  یادهیپد  یمال  یها انیز  ، یرفتار  ی مال  اتی ادب  در

  ی جانیه یهاواکنش   بروز  باعث  تواندیم  انیز که  دهندیم  نشان  یزیگرانیز  مانند  یمی مفاه   و  اندازچشم هینظر  داد.  حی توض

  (. 2022  ،4خان )  کند  منحرف  کامل  تی عقلان   ری مس   از  را  یری گ می تصم   ند یفرآ  است  قادر  همچنین   و  شده  یدیشد  یرفتار  و

  ت ی شفاف   ضعف  مانند  یعوامل  ران،یا  در  .ابدییم  یشتری ب  شدت   رشفافی غ   و  ثباتیب  مالی  یبازارها  در  ییهاواکنش   ن ی چن

  یاقتصاد  سکیپرر  طیشرا  و  ها میتحر  آثار  ،(13۹0  همکاران،  و  فروغی)  ی مال  طلاعاتا   به   نابرابر  یدسترس  و  ی اطلاعات

 (.1403  همکاران،  و  یتهران)  باشند  ریپذبی آس  نوسانات  برابر  در  ن یریسا  از  ش یب  یقی حق  گذارانهیسرما  که  انددهش  موجب

 ،5پرونرا  و  سناراتنه)  است  نفس اعتمادبه  کاهش   و  یافسردگ  ،یسردرگم  اضطراب،  شامل  هاانیز  ن ی ا  یشناخت روان  یامدهای پ

  ی اقتصاد  مشارکت  کاهش   و  یاجتماع   هیسرما  فیتضع  ،یمال  ی هادهان   به  نسبت  ی اعتمادیب   زی ن  یاجتماع   سطح  در  (.2021

 . (1404 عبدالمحمدی، و 2023 ،6همکاران و چاولا)  شودیم مشاهده

 یها مدل   و   گذارانه ی سرما   کامل   ت ی عقلان  فرض   بر  همچنان   ی سنت   یمال  ی ها پژوهش   از   ی ار ی بس  موضوع،  ن یا   ت ی اهم  وجود   با 

 دهد ی م  نشان   ی رفتار   ی مال  قات ی تحق   که   است   ی حال  در   ن ی ا   (. 2025  ، 8ییاو   و   2018  ، 7واروئه)   هستند  متمرکز   ی ر ی گ م ی تصم  ی کم 

 ی ری تفس   ی ندها یفرا   و   احساسات   ، یذهن   ی ها ی ر ی سوگ  تأثیر   تحت   ان، ی ز   تجربه   هنگام   ، بویژه یواقع   ط یشرا   در   گذاران ه ی سرما 

 و  گذاران ه یسرما   ی تجرب   ت ی واقع  ان ی م  فاصله   ن ی ا   (. 2025  ، 10همکاران  و   آدو   و   2013  ، ۹همکاران  و   نسون ی اتک )   رند ی گ ی م  قرار 

 علاوه  . سازد ی م  برجسته   انیز   ی دار ی پد   و   ی انسان   ابعاد   فهم   یبرا   را   ی ف ی ک  یکردها یرو   از   ی ر ی گبهره   ضرورت   ، ی کم   ی ها مدل 

 خاص   ی نهاد   و   ی فرهنگ  یها ی ژگی و   و   ی ارز   نوسانات   مزمن،   تورم   همچون   ی عوامل   ران، ی ا   ی اجتماع  و   ی اقتصاد   بستر   در   ن، ی ا   بر 

 . کند ی م   زتری متما   و   تر ده ی چ ی پ  را  ان ی ز  تجربه   ( 1401  ی، مظاهر   و   ی ترک) 

  ی ق یحق  گذارانهیسرما 11سته یز  تجربه که یمطالعات  هنوز  ،یرفتار ی هاپژوهش  رشد وجود با دهدیم نشان اتی ادب مرور

  به   دارشناسانهیپد  کردیرو  اتخاذ  با  حاضر پژوهش   رو،ن یا   از  است.  اندک  کنند،  یبررس  یفی ک   و  قی عم  صورتبه  را  رانیا  در

  چه   تجربه  ن ی ا  و  دهندیم  نسبت  آن  به  ییمعناها  چه   کنند،یم   تجربه  را  انیز  چگونه  گذارانهیسرما  که  است  نیا  فهم  دنبال
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  پنهان   یهاهی لا  کشف  امکان  متضرر   افراد   با  ق ی عم یهامصاحبه  از استفاده  دارد.  ها آن  نگرش  و  ی مال  تی هو  رفتار،   بر  ی تأثیر

  سواد   آموزش  یهابرنامه  ،یتیحما  یهااستی س   نیتدو  یبرا   ی اهیپا  تواندیم  و   کندیم  فراهم  را   ری تفس   و  احساس   ادراک،

  ی مال  یهاهینظر  از  همزمان  یری گ بهره  با  که  است  ن یا  در  پژوهش   یاصل  ینوآور  باشد.  یشناخت روان  مداخلات  و  یمال

  م یترس  انیز  تجربه  از  محورانسان  و  یبوم  یریتصو  ران،یا  یاقتصاد  و  یفرهنگ  نهیزم  به  توجه  و  ی مال  یشناسروان  و  یرفتار

  در   و   هاافتهی  گزارش   دارشناسانه،یپد  ی شناسروش  نیی تب   ،ینظر  چارچوب   ارائه  و   اتی ادب  مرور  شامل  مقاله   ساختار  .کندیم

 است. پژوهش  یکاربرد و ینظر یامدهای پ  ارائه و یری گجهی نت بحث، ان،یپا
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  گذاران هیسرما  یواقع  رفتار  فاصله  نیی تب   یبرا  ینظر  یچارچوب  ی جانیه  و  یشناخت  یهایر ی سوگ  ،یرفتار  ی مال  اتی ادب  در

  یشتری ب  شدت  هایری سوگ  ن ی ا  ،انیز  با  مواجهه  هنگام  (.2024  ،1همکاران   و  سَت ار)  کنندیم   فراهم  کامل  تی عقلان  یالگو  از

 منجر   ریناپذینی ب ش یپ  یالگوها  و  یجانی ه   یها واکنش   جولانه،زکیع  یری گمیمتص  همچون  ییرفتارها  به  توانندیم  و  رندی گیم

  ی دی کل  ینقش گذاران،هیسرما رفتار بر موثر یشناختروان یسازوکارها شناخت ن یبنابرا (.2025 ،2همکاران  و فاینت) شوند

  دارد. یمال انیز  یامدهای پ فهم در

  اندازههم  ی سود  از  شتری ب   اری بس   را  ان یز  شدت  افراد  انداز،چشم  هینظر  ی ادی بن   مفهوم  یک  عنوان   به  ی،زیگرانیز  اصل   طبق

  نوسان،   ی هادوره  در   گذارانهیسرما  شود یم   باعث  یجانیه   ت ی حساس  ن یا  (.1۹7۹  ،3تورسکی   و  کانمن )  کنندیم  احساس

  و  داودی)  بفروشند  موعد  از   زودتر  را  خود  یهاییدارا  جبران،   امکان  وجود   با  یحت  و  کرده  اتخاذ   یتدافع   یکردیرو

  یمنف  یهانشانه  گرفتن دهی ناد  مکرر،  معاملات  مانند  ییرفتارها  با  زی ن  ازحدش ی ب   نفس اعتمادبه  آن،  کنار  در  .(1401  همکاران،

 (. 2001 ،4اودین  و باربر) دهدیم ش ی افزا را انیز  احتمال  شهود، بر یافراط  هیتک و

 یگذاره یسرما   ماتی تصم  بر   ی معنادار   طور به   بازار   بازده   به   نسبت   گذاران ه ی سرما   احساس   و   ادراک   ثبات، ی ب   یبازارها   در 

 ست، د ی باد   و  رضی ال گ )   سازد ی م  فراهم   را  مستقل  ل ی تحل  کاهش   و   یجمع   رفتار  یر ی گ شکل   نهی زم  امر   ن یا   و  گذاردی م   اثر   آنان 

 نوسانات  احتمال   ش یافزا   و  ی مت ی ق  ی ها حباب   ی ر ی گ شکل   ،ی جانی ه   ی ها چرخه   ت یتقو   به   توانند ی م  یی الگوها   ن ی چن   . ( 1401

 انیز   از   ی ناش   ی شناخت روان   ی امدها ی پ  ن، ی ا   بر   افزون   (. 2010  ، 5همکاران و   دمیرر )   شوند  منجر  بازار   ی ناگهان   ی ها سقوط   و   د ی شد 

 گذاران ه ی سرما   ی شناخت   توان  ان،ی ز   با   مداوم   یذهن   اشتغال   و  یدرماندگ   احساس   نفس، عزت   کاهش   اضطراب،   جمله   از  ، ی مال 

   (. 2025  ، 7مائو  و   یون   ؛ 2024  ، 6دودامانی  و   الطاف )   سازدی م  مواجه   چالش  با   را  هی سرما  اثربخش   تی ر ی مد   و   کرده   ف ی تضع  را 

 یکاربرد   سطح  در  ک، ی کلاس  ت ی عقلان   مفروضات   در  ی بازنگر  برعلاوه   ،ی مال  یشناسروان   دهدی م   نشان  هاافته ی   ن یا   بی ترک

 گسترده  ی نانی نااطم  و   یاطلاعات   یها ت ی محدود   با  که  ران، ی ا  همچون  ی پرنوسان  و  نوظهور  یاقتصادها   در   دارد.  ی اری بس  تی اهم  ز ی ن 

 یها است ی س  و   یمال   سواد   ی ارتقا   ، ی آموزش  ی ها برنامه   ی طراح  ی برا  یی بنا م   تواندی م   های ر ی سوگ  ن یا   شناخت   ، هستند   مواجه

 ی ق ی حق   گذارانه یسرما   سته یز   تجربه   ترق ی عم   ل ی تحل  امکان  ان، ی ز   ی شناخت روان   ی سازوکارها  فهم   ن ی همچن   باشد.   بازار   رانه ی شگی پ 

  . دهد ی م   دست   به   را   ش پژوه   ی بعد   یها بخش   در   ها آن   رفتار  ن یی تب  ی برا   لازم  ی نظر   یمبنا   و   کند ی م  فراهم   را 
 

1. Sattar  
2. Finet  
3. Kahneman & Tversky 
4. Barber & Odean 

5. Demirer  
6. Altaf & Dodamani 
7. Yun & Mao 
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  دهند ی م   امکان   و   کنند ی م   ارائه   ی مال   ان ی ز   به   گذاران ه ی سرما   واکنش   ح ی توض   ی برا   مکمل   ی انداز چشم   ، ی ر ی ادگ ی   ی ها ه ی نظر 

  ی اقتصاد  داد ی رو  ک ی   تنها  ان ی ز  ، ی تجرب  ی ر ی ادگ ی   منظر   از   (. 201۹  ، 1شانتا )  شود  درک   ان ی ز  با   مواجهه   از   ی تر ق ی عم  ی سازوکارها 

  اساس   بر   کند.   دگرگون   را   گذار ه ی سرما   نده ی آ   رفتار   و   ل ی تحل   ادراک،   ر ی مس   تواند ی م   که   است   « ی ر ی ادگ ی   »تجربه   ک ی   بلکه   ست، ی ن 

  ی ا تجربه   شود؛ ی م   رو روبه   دهنده تکان   غالباً  و   3ی ن ی ع   تجربه   ک ی   عنوان به   ان ی ز   با   ابتدا   فرد   ، ( 2013)   2کولْب   ی تجرب   ی ر ی ادگ ی   چرخه 

  خطاها،  ل ی تحل   به   گذار ه ی سرما   ، 4ی بازتاب   ه مشاهد   مرحله   در   سپس   ند. ک ی م   ترغیب   بازار   ط ی شرا   و   ها م ی تصم   در   ی بازنگر   به   را   او   که 

  فراهم   ی فرصت   دوباره   تأمل   را ی ز   دارد،   ی پوشان هم   ی رفتار   ی مال   با   مرحله   ن ی ا   . پردازد ی م   خود   ی رفتار   ی الگوها   و   ان ی ز   ی امدها ی پ 

  ی عن ی   سوم،   مرحله   در   شوند.   یی شناسا   ی جان ی ه   ی ها واکنش   ا ی   ازحد ش ی ب   نفس اعتمادبه   ، ی ز ی گر ان ی ز   چون   یی ها ی ر ی سوگ   تا   کند ی م 

  ی ر ی گ م ی تصم   و   سک ی ر   ت ی ر ی مد   ی برا   ی ا تازه   قواعد   و   اصول   گذشته،   تجربه   ه ی پا   بر   کند ی م   تلاش   فرد   ، 5ی انتزاع   ی ساز مفهوم 

  تواند ی م   خطاها   و   ها ی ر ی سوگ   ل ی تحل   را ی ز   راستاست؛ هم   ی رفتار   ی مال   منطق   با   ند ی فرآ   ن ی ا   (. 2018  همکاران،   و   شانتا )   کند   ن ی تدو 

  که   یی جا   است؛   6فعالانه   ی کنشگر   ، ی ان ی پا   مرحله   . نجامد ی ب   تر ده ی سنج   ی ها م ی تصم   و   تر ق ی دق   ی ذهن   ی ها چارچوب   ی ر ی گ شکل   به 

  ند ک ی م   آزمون   عملی   صورت به   را   - بلندمدت   ی زمان   افق   اتخاذ   ا ی   ان ی ز   حد   ن یی تع   ، بخشی تنوع   مانند -   تازه   ی ها راهبرد   گذار ه ی سرما 

   شود.   رشد   و   اصلاح   ، ی ر ی ادگ ی   از   ی ا چرخه   به   تبدیل   تواند ی م   شود،   ل ی تحل   ی درست به   ان ی ز   اگر   ن، ی بنابرا   (. 2020  ، 7س ی مور ) 

  ، ی رفتار  اصلاح  صرفاً  نه  را   آن  و  دهدیم  حی توض  را  انیز  تجربه  از  یترقی عم  هیلا  (2018)  ،8مِزِرو  ی تحول  یری ادگی  هینظر

  در  یشیبازاند  به   را  فرد  که  اندیبحران  ی انقطه  اغلب  ن یسنگ  ی هاانیز  .داندیم  یذهن  مرجع«   یها»چارچوب  در   ریی تغ  بلکه

  یهاتجربه  ن ی چن   مزرو،  دیدگاه  از  .کنندیم  وادار  اشیمال  تی هو  یحت  و  بازار  یریپذین یبش یپ  سک،یر  درباره  خود  یباورها

  یالگوها  ی سو  به  مدتکوتاه  و   یجانیه  یرفتارها  از   را  فرد  تواندیم  که  ی تحول  اند؛یشناخت  تحول  آغازگر  یادهندهتکان

  ی ری گ شکل  و  یمال  سواد  یارتقا   ،یآوربتا   شیافزا  ،یدگرگون   ن ی ا  جهی نت  دهد.  سوق  ترنانهیبواقع  و  دارتریپا  تر،یل ی تحل

  (.2024 ،۹نی لمک) است  یگذارهیسرما  به نسبت  رتهسنجید ینگرش

  ی رفتار   ی مال   . کند ی م   فراهم   را   ان ی ز   با   مواجهه   ی چگونگ   از   تر جامع   ی ر ی تصو   ، ی رفتار   ی مال   با   ی ر ی ادگ ی   ی ها ه ی نظر   ب ی ترک 

  در   ؛ ( 2025  همکاران،   و   بابایی )   شوند ی م   منجر   ی رعقلان ی غ   ی ها م ی تصم   به   ی جان ی ه   و   ی شناخت   ی ها ی ر ی سوگ   چگونه   دهد ی م   ح ی توض 

  ی خودآگاه   ش ی افزا   ، ی شناخت   رشد   ی برا   ی منبع   به   تواند ی م   ان ی ز   تجربه   ن ی هم   چگونه   دهند ی م   نشان   ی ر ی ادگ ی   ی ها ه ی نظر   که   ی حال 

  صرفاً   ان ی ز   که   کند ی م   روشن   ی ب ی ترک   کرد ی رو   ن ی ا   . ( 2025  ، 10ت ی و   ی د   و   تان ی پ )   شود   ل ی تبد   ی رفتار   ی الگوها   اصلاح   و   ی مال 

 است.   ده ی چ ی پ   ی بازارها   در   ی ر ی گ م ی تصم   ی ها مهارت   ت ی تقو   و   ی ذهن   ی بازساز   ی برا   ی فرصت   بلکه   ست، ی ن   زا ب ی آس   ی رخداد 

  تجربه،   بر   ی مبتن   ی ها آموزش   ی طراح   در   ی مال   ی نهادها   و   گذاران است ی س   به   تواند ی م   چارچوب   ن ی ا   ، ی کاربرد   بعد   در 

  ذران گ ه سرمای   آن   در   که   ران ی ا   ه ی سرما   بازار   در   ژه ی و به   ی کرد ی رو   ن ی چن   کند.   کمک   ی ت ی حما   ی ابزارها   و   جان ی ه   ت ی ر ی مد   ی ها برنامه 

  ی رفتارها   ج ی ترو   و   ی ر ی گ م ی تصم   ت ی تقو   ها، ی ر ی سوگ   کاهش   به   تواند می   ند، ه مواج   مداوم   ی روان   ی فشارها   و   د ی شد   نوسانات   با 

 . شود   منجر   ی گذار ه ی سرما   دارتر ی پا 

 

1. Shantha  
2. Kolb  
3. Concrete Experience (CE) 
4. Reflective Observation (RO)  
5. Abstract Conceptualization (AC)  

6. Active Experimentation (AE)  
7. Morris  
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10. Pitthan & De Witte  



 5  /   1403  *،  ش   / **   دوره   / سرمایه   و  توسعه   مجله 

 

 

 دارشناسانه ی پد   کرد ی رو   - 3- 2

 افراد   سته ی ز   تجربه  در   که   گونه همان   را   ها ده ی پد   مطالعه   امکان  ، ی پژوهش  و   ی فلسف   کرد یرو   ک ی   عنوان به   ی دارشناسی پد 

  ، 1اسکات  و   نگتونی دارل)   ابندی  ل ی تقل  یکم  یها داده   ا ی   ی نظر   م ی مفاه  قالب  در   آنکه   از   ش ی پ   سازد، ی م   فراهم  شوند ی م   آشکار

 و   ی آگاه  ساختار   بتواند   پژوهشگر  تا   داشت  د ی أکت   ها فرض ش ی پ  ق ی تعل   ا ی  »اپوخه«   بر  مکتب،   ن یا   گذاران ی بن   هوسرل،  (. 2020

 انی م  تعامل   حاصل  سته ی ز   تجربه   پدیدارشناسانه   رویکرد   طبق   (. 2021  ، 2ویلیامز)   کند   درک   ناب   یشکل   به  را  روزمره   ی ها تجربه 

 کنند ی م  تجربه   ی واقع  ی زندگ   در  افراد  آنچه   به  شده،ف ی تعر ش ی ازپ   مفروضات   بر   ه ی تک  ی جا به   دی با   و   است   فرد   ی آگاه  و   دار ی پد 

 ،ی فرهنگ  یها نه ی زم  در   همواره  تجربه که داد  نشان  دگاه، ی د  ن یا   گسترش  با  زی ن  دگر ی ها   (. 2012  ، 3موران  و   هوسرل)  شود  توجه

   (. 200۹  ، 4پیترز)   د بو  خواهد   ناقص  آن   بافت   گرفتن  نظر   در   بدون   ده ی پد   فهم  رون یا   از   و   دارد  شه ی ر   یخ یتار   و  ی اجتماع

  ی ا ژه ی و   ت ی اهم   ، ی مال   ان ی ز   ی بررس   در   ، بویژه ( 1402  همکاران،   و   ترازودار )   ی رفتار   ی مال   مطالعات   در   کرد ی رو   ن ی ا   کاربست 

  درک  بر   تمرکز  بلکه   ست، ی ن   گذاران ه ی سرما  رفتار  ی آمار   ل ی تحل   ا ی  ان ی ز  زان ی م   محاسبه   صرفاً  هدف  ، یی ها پژوهش   ن ی چن  در  دارد. 

  ی برا   . ( 1403  اده، ز ی زک   و   ور پ ی نظر )   دهند ی م   شکل   ان ی ز   به تجر   ان ی جر   در   گذاران ه ی سرما   که   است   ی ادراکات   و   احساسات   ، ی معان 

  گذاران ه ی سرما   و   رخ   ان ی ز   بستر   در   ار و ه گل   ی رفتارها   ا ی   ی افسردگ   ، ی مال   اضطراب   چگونه   دهد   نشان   تواند ی م   ی دارشناس ی پد   نمونه، 

  سازد، ی م   شن رو   را   ی مال   ی ر ی گ م ی تصم   ی شناخت روان   ابعاد   تنها نه   پژوهشگر   ب، ی ترت   ن دی ب   . کنند ی م   ر ی تفس   چگونه   را   ها ده ی پد   ن ی ا 

 . باشد   سازگارتر   افراد   سته ی ز   ت ی واقع   با   که   کند ی م   فراهم   ی است ی س   و   ی ا مشاوره   ، ی آموزش   مداخلات   ی طراح   ی برا   را   نه ی زم   بلکه 
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 گذارانه یسرما   بر  ی ا گسترده   یروان   اتتأثیر   ،2008  بحران   ، بویژه ی جهان  ی مال  ی هابحران   دهد ی م  نشان   پژوهش   ادبیات   مرور 

 ش یافزا   با   دوران   آن   در   ی مال  ن ی سنگ   ی ها ان یز   اند داده   نشان   نه ی زم  ن یا   در   مطالعات   (. 2008  ، 5لین   و   لین )   است   داشته   حقیقی 

 از   از  یناش   ی اقتصاد  فشار   ن، یا   بر   علاوه   است.   بوده   همراه   یخودکش   خ نر   یحت   و   پرخطر،   ی رفتارها   اضطراب،  ، ی افسردگ

 در  یدرماندگ   احساس  د ی تشد   و  یضدافسردگ  یداروها   مصرف   ش یافزا   به  منجر  ،ی مال  -ی شغل  راتیی تغ  و  یی دارا   دادندست 

  (. 2021  ، 6مهی ابورا  و   گوئرا)   شد  گذارانه ی سرما  ان ی م 

  ی رفتار   ی هایری سوگ  از  متاثر  زیادی  میزان  به  توسعه  حال   در  یکشورها  یمال  یبازارها   دهدیم  نشان  ی پژوهش  شواهد

 ، 7صدیقه   و  حسین )  دارند  قرار  گذارانهیسرما  احساسات  از  یناش   نوسانات  و  اروهگل  رفتار  ازحد،ش یب  نفس اعتمادبه  ری نظ

  ی هاحباب  یری گشکل  سازنهی زم  اغلب  ی داخل  یهایداریناپا  ای  ی جهان  ی مال  یهابحران  وقوع  ،ییبسترها  ن یچن  در  (.2024

  ی هاسکیر  ن،یا  بر  علاوه  (.2024  ،8تیلور )  شودیم  یمال  ی ها انیز  از  یناش  یروان  یامدهای پ  بروز  و  نوسانات  ش یافزا  ،ی مت ی ق

  ی هایری گ می تصم   و  داده  ش ی افزا  را  هایناهنجار  ن یا  دامنه   و  شدت   ،ی اقتصاد  و  یاس ی س   عوامل  از  یناش  یساختار

  ی بازارها  ذیریپبآسی   انگر ی ب  هایژگیو  ن یا  (.2022  ،۹همکاران  و  لیو)  دهدیم  فاصله  یاقتصاد  نطقم  از  را  گذارانهیسرما

   .است یط یشرا ن یچن   در گذارانهیسرما رفتار درک یبرا ی بوم یلی تحل  یهامدل توسعه  ضرورت و نوظهور

  گذاران ه ی سرما  ی ها ی ر ی سوگ  ی بررس  شامل   ی مال  رفتار   با   مرتبط  ی داخل   ی ها پژوهش  از   ی توجه قابل  بخش  ر، ی اخ  ی ها سال  در 
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  از   ازحد ش ی ب   اعتماد   و   وار گله   رفتار   ، ی ز ی گر ان ی ز   مانند   یی ها ی ر ی سوگ   که   دهد ی م   نشان   شواهد   است.   بوده   متمرکز   تهران   بورس 

  ان ی ب   ز ی ن   ( 1402)   آماره   ی ها افته ی   . ( 1402  همکاران،   و   ند و ی زین )   بازارند   یی کارا   افت   و   ی جان ی ه   ی ها ی ر ی گ م ی تصم   ی اصل   عوامل 

  زی گر ان ی ز   افراد   را ی ز   دهد؛ ی م   ش ی افزا   را   جمع   از   ی ر ی الگوگ   به   ش ی گرا   ، ی تدافع   ی ها واکنش   د ی تشد   با   ی ز ی گر ان ی ز   که   کند ی م 

  بازخورد   افت ی در   از   پس   ژه بوی -   شده راک اد   دانش   به   ازحد ش ی ب   ی اتکا   ن، ی همچن   . پندارند ی م   خود   مشابه   را   بازار   فعالان   ر ی سا 

  معمولاً   کنند، ی م   برآورد ش ی ب   را   خود   عملکرد   که   ی گذاران ه ی سرما   ن، ی ا   بر   افزون   . کند ی م   ت ی تقو   را   ی جمع   رفتار   - ی اجتماع 

   . رد ی گ ی م   شدت   آنان   در   جمع   ی رو دنباله   جه، ی نت   در   و   دارند   گران ی د   رفتار   از   ی شتر ی ب   ی الگوبردار 

 تورم   ،یارز  دیشد  نوسانات  ،یالمللن ی ب   یهامیتحر  جمله  از-  رانیا  اقتصاد   ساختار   که  اندداده  نشان  نی همچن  ها پژوهش 

  است یق یحق گذارانهیسرما یریپذبی آس  ش یافزا و یجانیه  یرفتارها دیتشد سازنهزمی -یاطلاعات  تی شفاف ضعف و مزمن 

 برد؛ یم   بالا  را  یمال  اضطراب  و  ینان ی نااطم  سطح  و  کرده  دشوارتر  ار  یری گ می تصم  ط،یشرا  ن یا  .(1401  مظاهری،  و  ترکی)

  بستر   گر،ید  انی ب  به  .رندی گ یم   قرار  یذهن  یهایری سوگ  تأثیرتحت  شتری ب  بازار   یدادهایرو  ریتفس  در  گذارانهیسرما  جهینت   در

  داشته  یگذارهیسرما  رفتار  در  یتربرجسته  نقش   هایری سوگ  و  جاناتیه  شده موجب  کشور ینهاد  سازوکار  و  کلان اقتصاد

  (.1401 همکاران،  و صبحی) باشند

 و  داشته  تمرکز  هایر ی سوگ  یتجرب  آزمون  و  یکم   یها لی تحل  بر  همچنان  یداخل  مطالعات  عمده  ها،تلاش  ن یا  وجود  با

  انیز گذارانهیسرما نکهی ا فهم ل،ی دل  ن ی هم  به اند.پرداخته  گذارانهیسرما ستهیز تجربه و ییمعنا ،ی شناخت روان ابعاد به کمتر

  نشان   شواهد  ن یا  مجموعه  است.  مانده  یبررس کم  همچنان یداخل   اتی ادب  در  کنند،یم  یمعناگذار  و  ری تفس  تجربه،  چگونه  را

  رفتار  نانهیبواقع  لی تحل  یبرا  ران،یا  یروان  و  یاجتماع   ، یاقتصاد   طیشرا  با  متناسب  ،یبوم   یهامدل  توسعه  که  دهدیم

  یواکاو  و  خل   ن یا  پرکردن  یپ  در  دارشناسانه،ی پد  یکردیرو  اتخاذ  با  زی ن  حاضر  پژوهش   است.  یضرور  گذارانهیسرما

 است. یقی حق  سهامداران انی م در انیز  تجربه شدهمطالعه کمتر ی هاهیلا
 ادبیات   در   موجود   شکاف   - 5- 2

  همچنین  و  ی رفتار  ی مال  حوزه   با  مرتبط  ن ی ش ی پ  ی ها پژوهش  از  ی ا عمده  بخش  که  دهد ی م  نشان  ات ی ادب  در  موجود  شکاف  ی بررس 

  لین )   اند داشته   تمرکز   بازار  نوسانات   و   سک ی ر  بازده،   همچون  ی کم   ی ها شاخص   بر   عمدتاً  ، 2008  بحران   جمله   از   ، ی مال   ی ها بحران 

  ن یی تب   در   ی محدود   یی توانا   اما   است،   آمد کار   ی اقتصاد   ی ها ل ی تحل   ی برا   کرد ی رو   ن ی ا   اگرچه   (. 2021  ، مه ی ابورا   و   گوئرا   ؛ 2008  لین،   و 

  ی روان   ی امدها ی پ   و   ی درماندگ   ، ی افسردگ   اضطراب،   ر ی نظ   یی ها ده ی پد   ژه ی و به   دارد.   ی مال   ان ی ز   ی اجتماع   و   ی شناخت روان   تر ق ی عم   ابعاد 

  جمله   از   نوظهور،   ی بازارها   در   خل   ن ی ا   است.   نبوده   جدی   توجه   مورد   ی کم   چارچوب   ن ی ا   در   ، ی مال   ی ها ان ی ز   از   ی ناش   بلندمدت 

  ی ساختارها   و   ی ارز   نوسانات   ها، م ی تحر   از   ی ناش   ی فشارها   ، ی فرهنگ   ط ی شرا   ، یی بسترها   ن ی چن   در   را ی ز   است؛   محسوس  شتر ی ب   ران، ی ا 

  موجود   مطالعات   شتر ی ب   حال،   ن ی ا   با   . کنند ی م   فا ی ا   ان ی ز   به   گذاران ه ی سرما   واکنش   و   تجربه   نحوه   در   ی ا کننده ن یی تع   نقش   خاص،   ی نهاد 

  شکاف   ن ی ا   اند. نپرداخته   ی محل   ی اجتماع   و   ی فرهنگ   ی ها نه ی زم   ل ی تحل   به   و   کرده   بسنده   ی کل   ی رفتار   ی ها ی ر ی سوگ   ی بررس   به   تنها 

بویژه ی ف ی ک   ی کردها ی رو   از   ی ر ی گ بهره   . سازد ی م   برجسته   را   دگان ی د ان ی ز   سته ی ز   تجربه   مطالعه   ضرورت   ی نظر    ، ی دارشناس ی پد   ، 

  ی ر ی ادگ ی   ی ندها ی فرآ   و   ی ر ی گ م ی تصم   بر   آن   تأثیر   ان، ی ز   درک   نحوه   از   تر جامع   ی ر ی تصو   و   کرده   پر   را   ی دانش   خل   ن ی ا   تواند ی م 

  توانند ی م   بلکه   کنند، ی م   کمک   نوظهور   ی مال   ی بازارها   در   ی بوم   ی ها مدل   توسعه   به   تنها نه   ی مطالعات   ن ی چن   دهد.   ارائه   گذاران ه ی سرما 

   . آورند   فراهم   ران ی ا   ی اجتماع   - ی نگ فره   ط ی شرا   با   متناسب   ی آموزش   و   ی ت ی حما   ی ها است ی س   ی طراح   ی برا   یی مبنا 
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 پدیدارشناسی   روش   کارگیری ه ب   توجیه   - 6- 2

  تجربه   بر  آن  تمرکز  رایز  است،  یمال  انیز  یمعنا  کشف  یبرا  کردیرو  نیترمناسب  یدارشناسیپد  ، یشناخت روش  منظر  از

  از   برخاسته  کرد،یرو  ن یا  است.  آنان  یشخص  یرهای تفس   و   ادراکات  احساسات،   قی عم  یها هیلا  در   کاوش  و  افراد  ستهیز

 پژوهشگر   و  سازدیم  فراهم  را  هادهیپد  یکیهرمنوت  ری تفس  و  « زها ی چ   خود»  به  بازگشت  نامکا  دگر،یها  و  هوسرل  یفلسف   یمبان

  ی اقتصاد  ری متغ  کی  صرفاً  انیز  چارچوب،  ن یا  در  کند.  آشکار   آن  یخیتار  و  یواقع  بستر  در   را  انیز  1هجوهر  کندیم  قادر  را

   .است متداخل ی اجتماع و ی روان ابعاد با یانسان ی اتجربه بلکه ست،ی ن یعدد ای

  سنجش  یبرا  اگرچه  یاقتصادسنج   یهامدل  ای  افتهی ساختار  یهاپرسشنامه  ری نظ  متداول  یکم  یهاروش  سه،یمقا  در

  .دهندیم  ارائه  ده یپد  از  ستایا  و  یسطح   یریتصو  عمده  طوربه  اما  هستند،  دی مف   نوسان  و  سکیر  بازده،  همچون  ییهاشاخص

  و   یاجتماع-ی فرهنگ  یها نهیزم  ق،یعم  یمعان  ن ییتب   به  قادر  ،یعدد  یهاداده  به  گذارانهیسرما  رفتار  لی تقل  با  هاروش  ن یا

  ی افسردگ  اضطراب،  بروز  ییچرا  حی توض  در  اغلب  یکم   یهاپرسشنامه  ل،ی دل  ن یهم  به  .ستندی ن  انیز  یشناختروان  یامدهای پ

  خود،  محورعمق  و  یری تفس   کردیرو  با  ی دارشناسیپد  مقابل،  در   .مانندیم  یباق  ناکارآمد  ی مال  ان یز  از  یناش  یدرماندگ  ای

 . سازدیم فراهم   معنادار و یبوم ییهان ییتب  ارائه و انیز  تجربه تر جامع  فهم یبرا توانمند یابزار
 حاضر   پژوهش   گاه ی جا   - 7- 2

  . کند ی م   پر   را   ی توجه   قابل   ی دانش   خل   ران، ی ا   ه ی سرما   بازار   در   متضرر   گذاران ه ی سرما   سته ی ز   تجربه   بر   تمرکز   با   حاضر   پژوهش 

  ی فرهنگ   و   ی اجتماع   ، ی روان   ابعاد   و   بوده   متمرکز   بازار   نوسانات   و   سک ی ر   بازده،   مانند   ی کم   ی ها شاخص   بر   عمدتاً   ن ی ش ی پ   مطالعات 

  ی معنا   کاوش   به   دارشناسانه، ی پد   کرد ی رو   از   ی ر ی گ بهره   با   پژوهش   ن ی ا   اند. داده   قرار   توجه   مورد   متر ک   ران ی ا   خاص   نه ی زم   در   را   ان ی ز 

  درک   امکان   دارشناسانه ی پد   روش   . پردازد ی م   ی بوم   بستر   ک ی   در   گذاران ه ی سرما   ی ر ی گ م ی تصم   و   رفتار   بر   آن   ات تأثیر   و   ی مال   ان ی ز 

  ی شناخت روان   ی ندها ی فرآ   یی شناسا   به   و   فراهم   را   ان ی ز   از   ی ناش   ی رفتار   رات یی تغ   و   ی افسردگ   اضطراب،   جمله   از   سته ی ز   ات ی تجرب   ق ی عم 

  ی آموزش   ی ها است ی س   و   ی بوم   ی ها مدل   توسعه   ساز نه ی زم   تواند ی م   مطالعه   ی ها افته ی   . کند ی م   کمک   ی مال   مات ی تصم   بر   مؤثر   ی اجتماع   و 

 . کند   کمک   ی مال   ی ها ان ی ز   با   مواجهه   در   گذاران ه ی سرما   رفتار   از   تر جامع   فهم   ی ارتقا   به   و   باشد   ران ی ا   ه ی سرما   بازار   در   ی ت ی حما   و 

 ناسی ش ش رو   - 3

  دارشناسانه ی پد   روش   و   ی ف ی ک   کرد ی رو   از   ه، ی سرما   بازار   در   متضرر   گذاران ه ی سرما   سته ی ز   تجربه   در   کاوش   هدف   با   پژوهش   ن ی ا 

  طور به   که   است   ی افراد   منظر   از   ان ی ز   تجربه   ه ی چندلا   ابعاد   و   ی معان   ق ی عم   درک   مطالعه،   ی اصل   هدف   است.   گرفته   بهره   ی ر ی تفس 

  ون  چارچوب   براساس  ژه ی و  به  ، ی ر ی تفس   ی دارشناس ی پد  اند. کرده   تجربه  را   ه ی سرما   بازار  در  ت ی فعال  از  ی ناش  ی منف  ی مال  آثار  ی واقع 

  ان ی ز   یی معنا   ی ها ه ی لا   و   جوهره   کشف   به   و   سازد ی م   فراهم   را   سته ی ز   ی ها تجربه   ق ی طر   از   ها ده ی پد   ی بررس   امکان   ، ( 2016)   2مانن 

  ی امدها ی پ   ز ی ن   و   فرد   ی ت ی هو   و   ی عاطف   ، ی روان   ابعاد   ده ی چ ی پ   تعامل   از   ی ناش   که   ه، ی سرما   بازار   در   ان ی ز   تجربه   . کند ی م   کمک   ی مال 

  گذار تأثیر   ی سازوکارها   ق ی دق   فهم   و  نهفته  ی معان  ن یی تب   ی برا  ی چندبعد   و  ی ر ی تفس  ی ل ی تحل   ازمند ی ن  است،  آن  ی اجتماع  و  ی فرد ن ی ب 

   (. 2015  ، 4ا ی ش - شوارتز   و   یانو   و   2002  ، 3ل ی زد ی ت   و   س ی دمارِ)   است   گذاران ه ی سرما   رفتار   و   مات ی تصم   بر 
 ی ر ی گ نمونه   و   کنندگان مشارکت   - 1- 3

  اند. داشته  را  هیسرما  بازار   در  تی فعال   از   ی ناش  یمال  انیز   تجربه   که   است  یگذارانهیسرما  شامل  پژوهش  ن ی ا  یآمار  جامعه 
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  از  استفاده با و هدفمند روش به یری گنمونه بود. دهیدانیز  سهامداران از زن( 8 و مرد 18) نفر 26 از  متشکل پژوهش  نمونه

  یی شناسا  هدفمند   طور به  کنندگانمشارکت  نخست،  لهمرح  در  .(2015  ،1همکاران   و  نکاس یپال)  شد  انجام  یبرفگلوله  کی تکن

  در   یمال  ان یز  یواقع  تجربه  داشتن   شامل  مطالعه  به  ورود  یارهای مع  شدند.  دعوت   مصاحبه  انجام  یبرا  آن  از  پس   و  شدند

 .بود خود  ستهیز تجربه آزادانه  انی ب یبرا ی آمادگ و لیتما و هیسرما بازار
 ها داده   ی گردآور   ابزار   - 2- 3

  کاوش  امکان  و  یریپذانعطاف  لی دل   به  که   یروش  شدند؛  یآورجمع  افتهیساختارمهی ن  قیعم  یهامصاحبه  قیطر  از  هاداده

 ،2همکاران   و  روسلین )  شد  داده  صیتشخ  مناسب  هیسرما  بازار  در  یمال   انیز  تأثیر  مطالعه  یبرا  سته،یز  تجربه  گوناگون  ابعاد  در

  ه یسرما  بازار  در  تی فعال  از  یناش  انیز  ستهیز  تجربه  فی توص  (1  بودند:  متمرکز  یاصل  محور  دو  بر  مصاحبه  یهاپرسش   (.2022

  یعاطف  ،یروان  ابعاد  یبررس  یبرا  یلی تکم   یها پرسش   ن،ی ا  بر  علاوه  .انیز  آن   وقوع  بر  مؤثر  یهانهی زم  و  عوامل  ییشناسا  (2  و

  طول   به  قهی دق  60  تا  45  ن یب  مصاحبه  هر  شدند.  مطرح  و  یطراح   ان،یز  یاجتماع  و  یفردن یب  یامدهای پ  زی ن  و  فرد،  یت یهو  و

 شد. انجام کنندگانمشارکت آگاهانه تیرضا و یاخلاق  اصول تی رعا با و دی انجام
 ها داده   ل ی تحل   وه ی ش   - 3- 3

  نیمضام  بتوان  تا شد  انجام یانتخاب  و  یمحور  باز،   مراحل  شامل یامرحلهسه یکدگذار  روش  از  یری گبهره  با  هاداده  ل ی تحل

  ی کدگذار  نخست،   مرحله   در  (.2007  ،3پاث   و  کِرِسول )  کرد   استخراج   را   ه یسرما  بازار   در   ت ی فعال   از   ی ناش  انیز  تجربه   یاصل

 دوم،  مرحله   در  داشت.  اختصاص   ها مصاحبه  متن  از   ییمعنا  ی واحدها  راجاستخ  و  معنادار  یهاگزاره  ییشناسا  به  باز

  ی مفهوم  ساختار  تا  شد  یبررس   هاآن  انی م  روابط  و  شده  یبند دسته  مرتبط  یهامقوله  در  مشابه  یکدها  ،یمحور  یکدگذار

  تجربه  جوهره  تا شدند ن ییتع یاصل ن یمضام و شده ادغام  هامقوله ،یانتخاب یکدگذار سوم، مرحله در تاً،ینها گردد. داریپد

  ودایکمکس   افزارنرم  از  ل،ی تحل  دقت   ش ی افزا  و  کدها   ی دهسازمان  ها،داده  تیریمد  یبرا  شود.  ن ییتب   آن  مختلف   ابعاد  و  انیز

 .سازدیم فراهم را  یفی ک  یهاداده کی ستمات ی س لی تحل   از  یبانیپشت  و میمفاه انی م روابط  یابیرد امکان که شد استفاده
 پژوهش   یی روا   و   اعتبار   - 4- 3

 نخست،   گام   در  (. 2013  ، 4لو)   شد   اجرا  مندنظام   اقدامات   از  یا مجموعه   ها،افته ی   یاتکا   تی قابل   و  اعتبار   ن ی تضم  منظوربه 

 تا   شد   ارسال   شوندگان مصاحبه   ی برا  شده استخراج   ن ی مضام   از   ی ا ده ی چک  ب ی ترتن ی بد   گرفت؛   انجام   5کنندگانمشارکت   ی ن ی بازب 

 شامل  -   مختلف   منابع   ب ی ترک   قی طر   از   ها داده   ی سازمثلث   سپس،   شود.   د یی تأ   و   ی بررس  آنان   سته ی ز   تجربه  با   ها افته ی   انطباق   زان ی م 

 یمنظرها   از   ها داده   ل ی تحل  تا   رفت پذی   صورت   - یپژوهش   همکاران   بازخورد   و   پژوهشگر   ی هابازتاب   ، ی دانی م  ی ها ادداشت ی 

 مستقل  همکار   دو  و   ی اصل   پژوهشگر   انی م   منظم  اتجلس   ق ی طر  از  ی پژوهش  ی شی اند هم   ن، یا   بر   افزون  . ابد ی  غنا   و  ی ابی ارز   چندگانه

 .شود  ت ی تقو   ن ی مضام  یی شناسا  در   انسجام   و   یری جلوگ  ها داده  ر ی تفس در   ی ذهن   یها ی ر ی سوگ بروز   از  تا شد   انجام

  و   تی شفاف  تا  شد  یمستندساز  گامبهگام  صورت به  ن ی مضام  استخراج  و  یکدگذار  ها،داده  یگردآور  ندی فرا  ادامه،  در

  قابل  زانی م  به   را   یفیک  یها افتهی  یریاعتمادپذ  و   یدرون  اعتبار   اقدامات  مجموعه  نیا  د.شو  حفظ  پژوهش   یری گیپ  تی قابل

 صرفاً  آن   از  پس  ی هامصاحبه  و  شد  حاصل  وچهارمستی ب  مصاحبه  لی ل تح  از  پس  ینظر  اشباع  ن،یهمچن   داد.  شیافزا  ی توجه

 

1. Palinkas  
2. Ruslin  
3. Creswell & Poth 

4. Loh 
5. Member Check 
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  دارشناسانهیپد  پژوهش   ی استانداردها   با  کردیرو  ن یا  شد.  انجام  ییمعنا  یالگوها  تی تثب   و  یریتکرارپذ  از  نانی اطم  یبرا

  و  قی عم  یفهم   هب  یاب ی دست   بلکه  ،یآمار  می تعم  نه  پژوهش   هدف  که  معنا  ن یبد  است؛  همخوان  (2016)  مانن   ون  یری تفس

 است.   بوده کنندگانمشارکت ستهیز تجربه یمعنا از ه یچندلا
 ی اخلاق   ملاحظات   - 5- 3

  ی تمام  آگاهانه  تیرضا  ها،مصاحبه  انجام  از  ش ی پ  شد.  انجام  یاخلاق   ملاحظات   کامل  تیرعا  با  پژوهش   ن یا

 شانیبرا مرحله  هر  در انصراف امکان  و داوطلبانه  پژوهش   در  شرکت   شد داده  نان ی اطم هاآن به  و  کسب  کنندگانمشارکت

  صورت   به  یینها  گزارش  در  کنندگانمشارکت  تیهو  و  ینگهدار  نهمحرما  طوربه  هاداده  یتمام  ن،ی همچن  است.  محفوظ

 . شود حفظ  اطلاعات یمحرمانگ و یخصوص میحر  تا ماند یباق  ناشناس

 پژوهش   ای ه ه یافت   - 4

  ایران  سرمایه   بازار  در  فعالیت   از  متضرر  سهامدار  26  زیسته   تجربه  بررسی   به   پدیدارشناسانه،   رویکرد   اتخاذ   با   پژوهش   این 

  هایویژگی  و  شدند  انتخاب  هدفمند  گیرینمونه  طریق  از  کنندگانمشارکت  .است  پرداخته  (زن  8  و  مرد  18)

  60 تا  45 زمانمدت با ساختاریافته نیمه های مصاحبه طریق  از هاداده . است شده  گزارش 1  جدول  در هاآن شناختیجمعیت

  بعدی   هایبخش   در  که  شده،استخراج  مضامین   .گرفت  انجام  کلایزی  روش  اساس  بر  هاآن  تحلیل  و  شدند  گردآوری  دقیقه

 بازار  بستر  در  پدیده  این   ترعمیق  فهم  به  و  ساخته  آشکار  را  گذاریسرمایه  از  ناشی  زیان  تجربی  و  معنایی  ابعاد  شوند،می  ارائه

 .کنندمی کمک ایران سرمایه
 هندگان دخ پاس   ناختی ش ت جمعی  ای هی ویژگ   رین ت م مه   . 1  جدول 

 تحصیلات  سال -بورسی تجربه  سال -سن جنسیت  کننده  مشارکت تحصیلات  سال -بورسی تجربه  سال -سن جنسیت  کننده  مشارکت

 ارشد  6 28 مرد 14 ارشد  5 35 مرد 1

 دکترا 15 56 مرد 15 ارشد  12 45 زن 2

 کارشناسی  7 25 مرد 16 ارشد  7 46 مرد 3

 کارشناسی  6 26 مرد 17 ارشد  4 38 مرد 4

 ارشد  11 31 زن 18 ارشد  12 40 زن 5

 کارشناسی  6 32 زن 1۹ دیپلم  7 3۹ مرد 6

 کارشناسی  5 24 مرد 20 کارشناسی  6 24 مرد 7

 کارشناسی  6 25 مرد 21 دیپلم  2 20 زن 8

 ارشد  10 30 مرد 22 کارشناسی  5 24 زن ۹

 ارشد  5 26 زن 23 کارشناسی  8 35 مرد 10

 دیپلم  10 55 زن 24 کارشناسی  7 34 مرد 11

 ارشد  8 40 مرد 25 ارشد  8 40 مرد 12

 کارشناسی  8 35 مرد 26 ارشد  7 30 مرد 13

  را  - لات ی تحص   سطح   و   ی بورس   ت ی فعال   سابقه   سن،   ت، ی جنس   شامل   - کننده مشارکت   26  ی شناخت ت ی جمع   ی ها ی ژگ ی و   1  جدول 

  . سازد ی م   فراهم   ی رفتار   ی مال   چارچوب   در   ی گذار ه ی سرما   رفتار   فهم   ی برا   ی ل ی تحل   یی مبنا   نمونه،   ف ی توص   بر   علاوه   و   کند ی م   ارائه 

  و   است   همخوان   ران ی ا   ه ی سرما   بازار   در   مشارکت   ی واقع   ی الگو   با   دارند،   ی شتر ی ب   سهم   مردان   آن   در   که   نمونه،   ی ت ی جنس   ب ی ترک 

  و   سال   56  تا   20  ی سن   دامنه   دارد.   ی ل ی تحل   ت ی اهم   سک ی پرر   ی رفتارها   و   ازحد ش ی ب   نفس اعتمادبه   چون   یی ها ده ی پد   ی بررس   ی برا 

 . کند ی م   فراهم   را   باتجربه   و   سال ان ی م   جوان،   گذاران ه ی سرما   ان ی م   در   ان ی ز   تجربه   معنادار   سه ی مقا   امکان   ز ی ن   سال   7.4  سابقه   ن ی انگ ی م 

  هستند،   ارشدکارشناسی  و  کارشناسی  مدارک  یدارا  کنندگانمشارکت  تیاکثر  اگرچه  لات،ی تحص   سطح  نهی زم  در

  کرد،ی رو  ن ی ا  در  است.  بوده   ی دارشناخت یپد  ی هاپژوهش   منطق  با  منطبق   و  آگاهانه  یانتخاب   پلمید  مدرک  با   فرد  سه  حضور



 دارشناسانه ی پد   کرد ی رو   : ه ی سرما   بازار   در   ان ی ز   از  ی ق ی حق   سهامداران   سته ی ز   تجربه   / 10
 

 

  انیز  یها مواجهه  و  هاادراک  از  یاگسترده  فی ط  درک  و  یتجرب  تنوع  به  یابی دست  بلکه  ت،یجمع  یآمار  یندگینما  نه  هدف

  یرفتارها  نوسانات،   به  نسبت  یشتری ب  یریپذبی آس  معمولاً  رانیا  بازار  در  ترن یی پا  لاتیتحص  با  گذارانهیسرما  است.

  دکنندهیدتش  عوامل  از  را  هاآن  یرفتار  یمال  اتی ادب  که  الگوهایی   -  دارند  یاطلاعات  یررسمی غ   منابع  به  اتکا  و  تریجانیه

  متنوع  ی هاهی لا  یآشکارساز   یبرا  بلکه   است،   موجه  یشناختروش  نظر  از  تنهانه  گروه  ن یا  گنجاندن  ن، یبنابرا  .داندیم  انیز

  .است  داشته  ضرورت  هاداده یری تفس  ی غنا  ش یافزا و سته یز  تجربه

 مندنظام   صورت به   کلایزی   روش   از  گیری بهره   با   ساختاریافته نیمه   هایمصاحبه   از   حاصل   هایداده   تحلیل   ی: استنباط   آمار 

 هایخوشه   در   مفهومی   همپوشانی  اساس   بر   سپس   و   تبدیل   معنایی   واحدهای   به   خام   های داده   فرآیند،   این   در   . شد   انجام 

 ایمجموعه   قالب   در  توان می   را  سرمایه  بازار  دیدگانزیان   زیسته   تجربه  داد  نشان  تحلیل  نتایج   . گردیدند   بندیدسته   موضوعی 

 و  فردی بین   پیامدهای   هویتی،   و   عاطفی   روانی،   های مؤلفه   با   درونی   های تجربه   شامل   ابعاد   این   . کرد   تبیین   بنیادین   ابعاد   از 

 و   ریسک   مدیریت   با  مرتبط   راهبردهای  زیان،  با   مواجهه  از  حاصل  یادگیری   و  شناختی   رشد   مالی،   زیان  از   ناشی   اجتماعی 

 ساختاری مضامین  این  مجموع،  در   . است  گذار تأثیر   بیرونی  عوامل  و  بازار  ماهیت  از  تر عمیق   درک  و  آگاهانه،  گذاری سرمایه 

  است.   کنندگان مشارکت   های روایت  در   نهفته   معانی  از   بازتابی  که   کنند می   ترسیم   مالی  زیان   پدیده   از   چندبعدی  و   مفهومی
 ی مال   ان ی ز   ی ت ی هو   و   ی عاطف   ، ی روان   ابعاد   : ی درون   تجربه   بعد   به   مربوط   ی ها داده   ل ی تحل   - 1- 4

  مورد  ( ی انتخاب   و   ی محور   )باز،   ی ا مرحله سه   ی کدگذار   کرد ی رو   از   استفاده   با   ها داده   «، ی مال   ان ی ز   ی درون   »تجربه   بعد   ل ی تحل   ی برا 

  و   ی عاطف  ی ها واکنش  با   مرتبط   ابعاد  شامل  که  شده  ارائه   2  جدول  در   ل ی تحل   ن ی ا   از   حاصل  ی ها افته ی   گرفتند.   قرار  ل ی تحل  و   ه ی تجز 

   است.   ی مال   ان ی ز   تجربه   از   ی ناش   ی عاطف   و   ی شناخت   ی ها بازتاب   و   ، ی ر ی پذ ت ی مسئول   و   خودپنداره   در   ت تحولا   ، ی جان ی ه   ت ی ر ی مد 
 ی مال   ان ی ز   ( ی ت ی هو   و   ی عاطف   ، ی )روان   ی درون   تجربه   بعد   ی ها داده   ل ی تحل   به   مربوط   عوامل   کدگذاری   . 2  جدول 

 انتخابی  کدهای

 اصلی( )مقوله 
 فراوانی )مضامین(  باز کدهای )مفاهیم(  محوری کدهای
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 هیجان مدیریت و عاطفی هایواکنش 

 88 مالی هایزیان  دلیل به  روانی  آرامش  در اختلال

 18 مالی هایزیان  دلیل به  بورس در انگیزگیبی

 54 مالی هایزیان  از ناشی جسمانی و روانی خستگی

 31 مالی  هایزیان  برابر در  صبوری

 51 مالی شکست از پس نفساعتمادبه  بازیابی و احساسات کنترل

 پذیری مسئولیت  و خودپنداره در تغییرات
 4۹ نفس  عزت و نفساعتمادبه  بر مالی هایزیان تأثیر

 52 مالی هایزیان  در فردی مسئولیت پذیرش

 تجربه  از احساسی و شناختی هایبازتاب 

 64 فردی  عملکرد و رفتار بر مالی هایزیان اثرات

 16 دهزیان  هایسهام مالکیت بودن ناخوشایند

 22 رفته ازدست گذاریسرمایه  هایفرصت  حسرت

 1۹ دیده زیان گذارانسرمایه  با همدلی احساس زیان: تجربه 

 464 جمع 

 انجام   ( ی انتخاب  و   ی محور   )باز،   ی ا مرحله سه   ی کدگذار   از  استفاده   با   « یمال   ان یز   ی درون  »تجربه   بعد   به   مربوط   ی ها داده   ل ی تحل

 گذاران ه یسرما   یت یهو   و  ی عاطف   ،ی روان  ابعاد  بر   یمال  ان یز   ق ی عم  تأثیر   دهندهنشان   ج ینتا   است.   شده   ارائه   2  جدول   در   هاافته ی   و  شد 

 »اختلال  ، بویژهدهند ی م  لی تشک  را   مقوله  ن یتر برجسته   مورد(   242)   بالا   یفراوان   با  جان ی ه ت ی ر ی مد   و  یعاطف   یها واکنش   است.

 و  ی عاطف   ی ها چالش   دهنده نشان   که  مورد(،  51)   نفس« اعتمادبه   ی ابی باز   و  احساسات   »کنترل   و  مورد(  88)   « یروان  آرامش   در 

 « یفرد   ت ی مسئول  رش ی »پذ   مورد(،   101)   ی ر ی پذ ت ی مسئول  و   پنداره خود   در   رات یی تغ  مقوله   در   است.   ی جانی ه  ت ی ر ی مد   ی برا  تلاش 
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 است.  ی ت یهو   تحولات   دهنده نشان   که   برخوردارند،   ت ی اهم  از   مورد(   4۹)   نفس«   عزت   و   نفس اعتمادبه   بر   تأثیر »   و   مورد(   52) 

 انی ز  قی عم ات تأثیر  هندهدنشان  مورد(  64)  « یفرد   عملکرد   و  رفتار   بر  »اثرات  با ز ی ن مورد(  121)  یعاطف  و  یشناخت  یها بازتاب 

   . دارند  د ی تأک  یمال   انی ز  تجربه  ی دگ ی چی پ   بر   هاافته ی  ن یا   است.  گذاران ه یسرما   رفتار و   ی ری گ م ی تصم  بر 
 ی مال   ان ی ز   ی اجتماع   و   ی فرد ن ی ب   ی امدها ی پ   بعد   به   مربوط   ی ها داده   ل ی تحل   - 2- 4

 یمحور   )باز،   ی ا مرحله سه   ی کدگذار  کرد ی رو  از   ی ر ی گبهره   با   هاداده   «،یمال   انی ز  ی اجتماع   ی امدها ی »پ   بعد  ل ی تحل  منظوربه 

 مرتبط   ابعاد  شامل   که  است   شده  ارائه  3  جدول   در   ند یفرا   ن یا   از  حاصل   یها افته ی   گرفتند.   قرار   ل ی تحل  و   ی بررس  مورد   (ی انتخاب  و 

  .است   روزمره   ی ها جنبه   و  ی زندگ  ت ی ف ی ک  بر   ی مال   ان ی ز   ات تأثیر ن ی همچن   و   ، ی اجتماع  گاه یجا  و   ی اجتماع   روابط  در   تحولات   با 
 ی مال   ان ی ز   ی اجتماع   و   ی فرد ن ی ب   ی امدها ی پ   بعد   به   مربوط   عوامل   کدگذاری   . 3  جدول 

 انتخابی  کدهای

 اصلی( )مقوله 
 فراوانی )مضامین(  باز کدهای )مفاهیم(  محوری کدهای
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 اجتماعی  موقعیت و  روابط در تغییرات

 35 اجتماعی  فشارهای حداقلی لحاظ با مالی تصمیمات اتخاذ

 43 مالی  هایزیان   از ناشی اجتماعی هایچالش

 27 مالی ضرر تجربه  از ناشی  اجتماعی انزوای

 روزمره   ابعاد و  زندگی کیفیت بر تأثیر

 58 بورسی  هایزیان  سنگین تبعات مالی: درماندگی

 2۹ زندگی   ابعاد سایر و بورسی  گذاریسرمایه  بین  تعادل

 8 مالی  هایزیان  مدیریت در  شغل نقش

 44 روزمره  زندگی کیفیت بر بورسی هایزیان تأثیر

 244 جمع 

  ی ا مرحلهسه یکدگذار کردیرو از استفاده با « یمال انیز یاجتماع و یفردن ی ب یامدهای »پ بعد به مربوط یهاداده لی تحل

  بر   یمال  انیز  توجهقابل  ات تأثیر  دهندهنشان  هاافتهی  است.  شده  ارائه  3  جدول  در  جینتا  و  شد  انجام  (یانتخاب  و  یمحور  )باز،

  یاجتماع   ی ها»چالش   مورد(،  105)  ی اجتماع  گاه یجا  و  روابط  در   رات یی تغ   مقوله  در   است.  یزندگ  تی فی ک   و   یاجتماع   روابط

  یفراوان  از   مورد(  35)  « یاجتماع   یفشارها  یحداقل  لحاظ  با  یمال  ماتی تصم   »اتخاذ  و  مورد(  43)  «یمال  ی هاانیز  از   یناش

  ابعاد  و  یزندگ  تیف ی ک  بر  تأثیر  مقوله  رد  است.  انیز  از  یناش  یانزوا  و  یاجتماع   یفشارها  انگری ب  که  برخوردارند،  ییبالا

  ت ی فی ک  بر  یبورس   یهاانیز  تأثیر»  و  مورد(  58)  « ی بورس  ی هاانیز  ن یسنگ  تبعات  :یمال  ی»درماندگ   مورد(،  13۹)  روزمره

  ن ی ا  است.  یزندگ تعادل  و   روزمره  یهاجنبه  بر  ان یز  قی عم تأثیر دهندهنشان  که  هستند، برجسته  مورد(   44)  روزمره«   یزندگ

 . دارند دی تأک  یمال انیز یاجتماع یامدهای پ یدگی چ ی پ بر جینتا
 ان ی ز  از   ی ر ی ادگ ی   و   ی شناخت   رشد   بعد   به   مربوط   ی ها داده   ل ی تحل   - 3- 4

  ی محور  )باز،  ی امرحلهسه  یکدگذار  روش   از   یری گبهره  با  هاداده  ان«، یز  از   یری ادگ ی  و  یشناخت  »رشد  مقوله  ل ی تحل  منظور به

  ابعاد   شامل  که  است   شده  ارائه  4  جدول  در  لی تحل  نیا  از  حاصل   یهاافتهی  گرفتند.  قرار  لیتحل  و  ی بررس  مورد   (یانتخاب   و

 . است یتجرب یری ادگی و یفرد  تحول  ن یهمچن  و وره،مشا و لی تحل   دانش، به ازی ن با مرتبط

  )باز،  ی امرحلهسه  یکدگذار   روش  از  استفاده  با  ان« یز  از  یری ادگی  و  یشناخت  »رشد  مقوله  به  مربوط  ی هاداده  ل ی تحل

  مواجهه  در  یشناخت  تحول  و  یری ادگی  تیاهم  بر  هاافتهی  است.   شده  ارائه  4  جدول  در  جینتا  و  شد  انجام  (یانتخاب  و  یمحور

 و   معتبر  اطلاعات  اساس بر  یگذاره ی»سرما  مورد(،  220)  مشاوره  و  لی تحل   دانش،  به  ازی ن  مقوله  در  دارند.  دی تأک  یمال  انیز  با

  که   دارند،  را  یفراوان  ن یشتری ب  مورد(  51)  « یگذارهیسرما  یهایری گمیتصم  در  یشناس روان  تی »اهم  و  مورد(  75)  متقن« 

  و  یفرد تحول  مقوله  در است.  ی گذارهیسرما در یشناختروان عوامل درک و موثق اطلاعات به اتکا ضرورت  دهندهنشان
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  از ینش یپ  مهارت:  و  »آموزش  و  مورد(  87)  بهتر«   ندهیآ  ی برا  یمال   یهاانیز  از  یری ادگی»  مورد(،  141)  یتجرب  یری ادگی

  آگاهانه  یری گمیتصم  و  مهارت  یارتقا  در  انیز  تجربه  نقش   بر  که  هستند،  برجسته  مورد(  54)  ه« یسرما  بازار  در  تیموفق 

 . دهندیم  نشان یآت  یهاانیز کاهش  در را یتجرب یری ادگ ی و یشناخت رشد  تی اهم جینتا ن یا دارند. دی تأک 
 ان ی ز   از   ی ر ی ادگ ی   و   ی شناخت   رشد   بعد   به   مربوط   عوامل   کدگذاری   . 4  جدول 

 فراوانی  )مضامین( باز  کدهای )مفاهیم(  محوری کدهای اصلی(  )مقوله انتخابی کدهای

 زیان  از یادگیری و شناختی رشد

 مشاوره و  تحلیل دانش، به  نیاز

 37 بازار  به ورود از پیش مالی کارشناسان  دانش و  تجربه به  اتکا

 75 متقن و  معتبر اطلاعات اساس بر  گذاریسرمایه 

 11 مالی تخصصی  مشاوره  با آتی  هایزیان از پیشگیری

تحول فردی و یادگیری  

 تجربی 

 46 ضرورت تحلیل عمیق پیش از خرید سهام 

 51 گذاریهای سرمایهگیریشناسی در تصمیماهمیت روان

 54 نیاز موفقیت در بازار سرمایهپیشآموزش و مهارت: 

 87 های مالی برای آینده بهتر یادگیری از زیان

 361 جمع

 آگاهانه   ی گذار ه ی سرما   ی راهبردها   و   سک ی ر   ت ی ری مد   بعد   به   مربوط   ی ها داده   ل ی تحل   - 4- 4

  ی کدگذار  کردیرو  از   استفاده   با   هاداده  آگاهانه«،   یگذارهیسرما  یراهبردها  و  سکیر  تیری»مد  مقوله   لی تحل   یبرا

  ارائه   5  جدول  در  لی تحل  ن ی ا  از  حاصل  ی هاافتهی  گرفتند.  قرار  لی تحل  و  یبررس   مورد  (یانتخاب  و  یمحور  )باز،  ی امرحلهسه

  ی زمان  افق  و  تنوع  تعادل،  ن یهمچن   و  ه،یسرما  کنترل  و  تیریمد  کارانه،محافظه  یهاراهبرد  با  مرتبط   ابعاد  شامل  که  است  شده

 . است یگذارهیسرما
 آگاهانه   ی گذار ه ی سرما   ی راهبردها   و   سک ی ر   ت ی ر ی مد   بعد   به   مربوط   عوامل   کدگذاری   . 5  جدول 

 انتخابی  کدهای

 اصلی(  )مقوله
 )مضامین( باز  کدهای )مفاهیم(  محوری کدهای
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ت
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 سرمایه  کنترل  و کارانه محافظه هایراهبرد

 32 آن منفی  پیامدهای کنترل  و  مالی هایزیان  مدیریت

 20 گذاریسرمایه در ضروری  هایپول  استفاده از اجتناب

 36 پایین ریسک با  گذاریسرمایه هایفرصت  جستجوی

 46 مستمر نظارت با  گذاری سرمایه در کارانهمحافظه رویکرد

 57 اعتماد  قابل   و متنوع پرتفوی  با گذاریسرمایه مدیریت

 37 سرمایه  بازار به آگاهانه و محتاطانه  ورود

 26 مازاد و آزاد های پول  با  گذاریسرمایه 

 زمانی  افق  و  تنوع تعادل،

 44 بورس  در  آگاهانه گذاریسرمایه مبنای ک:راهبرد ریزیبرنامه

 36 مالی  هایزیان کاهش راهبرد بخشی:تنوع

 26 بازده و ریسک توأمان لحاظ با  جامع گیریتصمیم

 82 انتظار مورد سود و ریسک بهینه نسبت  تعیین

 26 بلندمدت  گذاریسرمایه در  موفقیت شرط زیان: تحمل و صبر

 468 جمع

 یکدگذار  کردی آگاهانه« با استفاده از رو  ی گذاره ی سرما   ی و راهبردها  سکی ر  ت ی ر ی مربوط به مقوله »مد  ی ها داده  لی تحل

کارانه محافظه   ی ها راهبرد   ت ی بر اهم   ها افته ی ارائه شده است.    5در جدول    ج ی ( انجام شد و نتا ی و انتخاب  ی )باز، محور   ی ا مرحله سه 

 ی گذار ه ی سرما   ت ی ر ی مورد(، »مد   254)   ه ی کارانه و کنترل سرما محافظه   ی ها . در مقوله راهبرد ارند د   د ی تأک  ه یسرما   ق ی دق   ت ی ر ی و مد 
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 ن یشتر ی مورد( ب   46با نظارت مستمر« )   ی گذار ه ی کارانه در سرما محافظه   کردی مورد( و »رو   57متنوع و قابل اعتماد« )  ی با پرتفو 

 یتنوع و نظارت است. در مقوله تعادل، تنوع و افق زمان  قی طر   از  سکی دهنده تمرکز بر کاهش ر را دارند، که نشان   یفراوان 

»تع   214)  به  ن یی مورد(،  )   سک ی ر   نهی نسبت  انتظار«  مورد  سود  »برنامه   82و  و  مبنا ک راهبرد  ی ز ی ر مورد(   یگذار ه یسرما   ی : 

دهنده ضرورت نشان   ج ی نتا   ن یدارند. ا   د ی جامع و بلندمدت تأک  ی ر ی گم ی تصم   ت ی مورد( برجسته هستند، که بر اهم   44آگاهانه« ) 

 .  است ی گذار ه یو بهبود بازده سرما  ی مال  ی هاان ی کاهش ز   یآگاهانه و محتاطانه برا   ی کردها یاتخاذ رو 
 ی رون ی ب   عوامل   و   بازار   ت ی ماه   درک   بعد   به   مربوط   ی ها داده   ل ی تحل   - 5- 4

  )باز،   یامرحلهسه  یکدگذار   کردیرو  از  استفاده  با  هاداده  «،ی رونی ب  عوامل  و  بازار  تی ماه   »درک  مقوله  لی تحل   منظوربه

 شامل  که  است  شده  ارائه  6  جدول  در   لی تحل   ن یا  از  حاصل  یهاافتهی  گرفتند.  قرار  ل ی تحل  و  یبررس   مورد  (یانتخاب   و  یمحور

  اتتأثیر  و  نادرست   یرفتارها  بازار،   نوسانات  و  یاقتصاد  کلان  عوامل  تأثیر  بازار،  مخاطرات  و   یدگی چ ی پ  درک   با  مرتبط   ابعاد

 است.  یگذارهیسرما به هیاول جذب  عوامل و  هازهی انگ  ن یهمچن   و ،یرمنطقی غ
 ی رون ی ب   عوامل   و   بازار   ت ی ماه   درک   بعد   به   مربوط   عوامل   کدگذاری   . 6  جدول 

 فراوانی  )مضامین( باز  کدهای )مفاهیم(  محوری کدهای اصلی(  )مقوله انتخابی کدهای

 بیرونی  عوامل و بازار  ماهیت درک

 بازار  بودن پرریسک و  پیچیدگی درک

 77 بورس  بازار پرریسک ماهیت

 74 بورسی  فعالیتهای  ناپذیرجدایی بخش پذیری ریسک

 26 پیچیده و تخصصی ای حرفه عنوان به بورس

 36 بورس  نوسانات بر اقتصادی کلان  عوامل تأثیر بازار  نوسانات و  کلان عوامل

 غیرمنطقی اتتأثیر و  نادرست رفتارهای

 51 غیرمنتظره هایشوک دلیل به  بازار به اعتمادیبی

 3۹ گذاری سرمایه بر کارشناسیغیر نظرات  منفی تأثیر

 2۹ بازار گونه  حباب رشدهای  به کردن خوش  دل 

 گذاری های اولیه سرمایهجذب و انگیزه 
 28 تقلید کورکورانه و رفتارهای احساسی در بازار سهام 

 8 گذارانهای سودآور برای سرمایهجذابیت شرکت

 368 جمع

  )باز،   ی ا مرحله سه   ی کدگذار   کرد ی رو   از   استفاده   با   « ی رون ی ب   عوامل   و   بازار   ت ی ماه   »درک   مقوله   به   مربوط   ی ها داده   ل ی تحل 

  ی گذار ه ی سرما   بر   ی رون ی ب   عوامل   تأثیر   و   ی دگ ی چ ی پ   بر   ها افته ی   است.   شده   ارائه   6  جدول   در   ج ی نتا   و   شد   انجام   ( ی انتخاب   و   ی محور 

  و   مورد(   77)   بورس«   بازار   سک ی پرر   ت ی »ماه   مورد(،   177)   بازار   بودن   سک ی پرر   و   ی دگ ی چ ی پ   درک   مقوله   در   دارند.   د ی تأک 

  ی بالا   درک   دهنده نشان   که   دارند،   را   ی فراوان   ن ی شتر ی ب   مورد(   74)   « ی بورس   ی ها ت ی فعال   ر ی ناپذ یی جدا   بخش   ی ر ی پذ سک ی »ر 

  به   بازار   به   ی اعتماد ی »ب   مورد(،   147)   ی رمنطق ی غ   ات تأثیر   و   نادرست   ی رفتارها   مقوله   در   است.   بازار   مخاطرات   از   گذاران ه ی سرما 

  عوامل   تأثیر   بر   که   هستند،   برجسته   مورد(   3۹)   « کارشناسی ر ی غ   نظرات   ی منف   تأثیر »   و   مورد(   51)   رمنتظره« ی غ   ی ها شوک   ل ی دل 

  ی گذار ه ی ما سر   ه ی اول   ی ها زه ی انگ  و   مورد(   36)   بازار   نوسانات  و   کلان  عوامل   مقوله   دارند.   د ی تأک  نادرست  اطلاعات  و   ی شناخت روان 

  یی ا ی پو   و   ی دگ ی چ ی پ   ج ی نتا   ن ی ا   است.   گذاران ه ی سرما   رفتار   بر   ه ی اول   ی ها ت ی جذاب   و   ی اقتصاد   عوامل   تأثیر   دهنده نشان   ز ی ن   مورد(   8) 

 . کنند ی م   د یی تأ   را   بازار 

 یری گ ه نتیج   و   بحث - 5

 ها افته ی   بحث   - 1- 5

  انیز  تجربه  ه یچندلا  ابعاد   ،یری ادگ ی  یهاهینظر  و  یرفتار  یمال  ی نظر  یهاچارچوب  به  اتکا   با  حاضر  پژوهش   یهاافتهی
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  هر ادامه، در  .کندیم  برقرار  موجود  اتی ادب   با  معنادار  یارتباط و  ساخته آشکار  رانیا  هیسرما بازار  در   را  آن  یامدهای پ  و  یمال

   .شوندیم  ن یی تب  نی شی پ مطالعات  و ینظر یمبان با وندی پ در هاافتهی یاصل ی هامقوله از کی
   ی مال   ان ی ز   ی درون   تجربه   - 1- 1- 5

  .گذاردیم   یجا  بر  گذارانهیسرما  یت ی هو  و  یعاطف  ،یروان   ابعاد   بر  یاگسترده  آثار  یمال  انیز  دهدیم   نشان  2  جدول  جینتا

  و  مورد(  88)  «یروان   آرامش   در   »اختلال  یبرجستگ   در  ژه یوبه  مورد(  242)  جان« یه  تیریمد  و  یعاطف  ی ها»واکنش   مقوله

  دارد؛  یهمخوان  (1۹7۹  ی،تورسک   و  کانمن )  یزیگرانیز   مفهوم  با  مورد(  51)  « نفس اعتمادبه  یابیباز  و  احساسات  »کنترل

  ی مال   اضطراب  قالب  در  یی هاواکنش   ن یچن   .کنندیم  ادراک  ارزشهم  یسودها  از  دتریشد  را   هاانیز  افراد  که  معنا  ن یبد

  به  منجر تواندیم یحت و ست ا همراه یخودکارآمد  و نفس عزت کاهش  با که شودیم آشکار (2024 ی،دودامان و الطاف)

  بر  تأثیر»  و  مورد(   52)  « یفرد   تیمسئول  رشی»پذ  مانند  ینی مضام  ن،ی ا  بر  افزون  گردد.  یمال   ی هایری گ می تصم  از   اجتناب 

  مواجهه   که  دهندیم  نشان  و   هستند  راستا هم  (2018)  مِزِرو  یتحول   یری ادگ ی  هینظر  با  مورد(  4۹)  نفس«  عزت   و  نفساعتمادبه

  یشناختروان  ی دگی چی پ  بر  ها افتهی  ن ی ا  باشد.  داشته   دنبال  به   را  یشخص   رشد  و  ی ت ی هو  یباورها  در   یبازنگر  تواندیم  انیز  با

   .سازندیم  برجسته  را   جانیه  تیریمد  ی ارتقا  یبرا  ی ت یحما  و  ی آموزش  مداخلات  به   توجه  ضرورت  و  دارند  دی تأک   انیز  تجربه 
   ی مال   ان ی ز   ی اجتماع   و   ی فرد ن ی ب   ی امدها ی پ   - 2- 1- 5

  یها»چالش   چون  یمقولات   .گذاردیم  یجا  بر  زی ن  یاجتماع   بعد  در  یتوجه قابل  اتتأثیر   یمال  انیز  ،3  جدول  مطابق

  اضطراب   که   دارند  قرار  (2024)  یدودامان  و   الطاف  جینتا  با  همسو   مورد(   58)  « ی مال  ی»درماندگ  و  مورد(   43)  «یاجتماع 

  از  ی بازتاب  تواندیم  مورد(  27)  «یاجتماع   ی»انزوا  مضمون  ن، یا  بر  علاوه  اند.داده  وندیپ  یزندگ   ت ی فی ک   کاهش  با  را   یمال

  یهامی تصم   به   منجر  گرانی د  از  دی تقل  و  یاجتماع  یفشارها  آن  در  که  یت ی وضع  باشد؛  (2010)   همکاران  و  رر ی دم  وارگله  رفتار

  یاده ی پد  صرفاً  یمال  انی ز  که  دهندیم  نشان  هاافتهی  ب،ی ترت   ن یبد  .شودیم   یاجتماع  و  یفرد   یمنف   یامدهای پ  و  یرعقلانی غ

 .دهدیم  قرار   تأثیر  تحت  زی ن  را   او   یاجتماع   ه یسرما  و  جامعه  و   خانواده  در   فرد  گاه یجا  ،یاجتماع   روابط   بلکه   ست، ی ن  یفرد

   .دارند یمال یآورتاب یارتقا و انیز از یناش  یفشارها کاهش  در یمهم نقش  یاجتماع و  یت ی حما یهااستی س  رو، ن یا از
 ان ی ز   از   ی ر ی ادگ ی   و   ی شناخت   رشد   - 3- 1- 5

  ی برا  یمال  یهاانیز  از   یری ادگی»  همچون ین ی مضام  .سازدیم  برجسته  را انیز  تجربه  از  ی ری ادگی  تی اهم  4  جدول لی تحل

  ( 2013)  کولْب  یتجرب  یری ادگی  مدل   با  مورد(  75)  معتبر«   اطلاعات  اساس  بر  یگذارهی »سرما  و  مورد(  87)  بهتر«   ندهیآ

  ت ی»اهم  مضمون   ن، ی همچن  .داندیم  دیجد  یهاراهبرد  نیتدو  و   یشیبازاند  ی برا  یمنبع   را  تجربه  که   دارند  یهمخوان 

  دارد دی تأک رایز است، راستاهم (2024) همکاران  و ست ار  یرفتار یمال کردیرو با مورد( 51) « یری گ می تصم   در یشناس روان

  به   تواندیم  یمال   انیز  اساس،  نیا  بر  .گذارندیم  تأثیر   یمال  یهاقضاوت  بر  شدتبه  ی جانیه  و  ی شناخت   ی هایری سوگ  که

  د.شو  لیتبد یمال سواد  یارتقا  و یگذارهیسرما  یراهبردها فیبازتعر ،یری ادگی یبرا یفرصت 
 آگاهانه   ی گذار ه ی سرما   ی راهبردها   و   سک ی ر   ت ی ر ی مد   - 4- 1- 5

  حرکت  کارانهمحافظه یهاراهبرد سمت به انیز تجربه از پس  گذارانهیسرما که است آن از یحاک 5 جدول یهاافتهی

  مورد(   82)  سود«   و  سکیر  نهیبه  نسبت  ن یی»تع  و  مورد(  254)  کارانه« محافظه  یها راهبرد»  مضمون  یبرجستگ  .کنندیم

  ی هاسکیر  از  اجتناب  دنبالبه  افراد  رایز  است،  (1۹7۹  ی،تورسک   و   کانمن )  یزیگرانیز  مفهوم  با   ییراستاهم  دهندهنشان
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  نشان   زی ن  مورد(  44)  ک« راهبرد  یزیر»برنامه   و  مورد(  57)  متنوع«   یپرتفو  تیر ی»مد  ری نظ   ین یمضام  هستند.  یرضروری غ

  دگاهید  با  که   یموضوع  دهد؛ یم  سوق   نگر ندهیآ  و  ترآگاهانه  یهایری گمیتصم  یسو  به  را   گذارانهیسرما  ان،یز  دهندیم

 ت یریمد  یهامهارت  توسعه  و  یمال  سواد  آموزش  نقش   بر  هاافتهی  ن یا  دارد.  مطابقت  زی ن   (2018)  مِزِرو  یتحول   یری ادگی

 . کنندیم دی تأک  گذارانهیسرما یتوانمندساز در سکیر
 ی رون ی ب   عوامل   و   بازار   ت ی ماه   درک   - 5- 1- 5

  ری تفس   بازار  ینی ب ش ی پرقابلی غ   و  سکیپرر  تیماه  با  وندی پ  در   را   خود   یمال  انیز  کنندگانمشارکت  ، 6  جدول  اساس  بر

  51)  رمنتظره« ی غ  یهاشوک  لی دل  به  بازار  به  یاعتمادی»ب  و  مورد(  77)  بازار«   سکیپرر  ت ی»ماه  چون  ین ی مضام  اند.کرده

  کارشناسی ری غ  نظرات  و  یجمع   یفشارها  کنندیم  دی تأک   که  دارند  یانهمخو  (2010)  همکاران  و  رری دم   یهاافتهی  با  مورد(

  دهدی م  نشان  مورد(  36)   « یاقتصاد   کلان  عوامل  تأثیر»  ن، یهمچن   شوند.  یمت ی ق  یهاحباب  یری گشکل  به  منجر  توانندیم

  فا یا  ها انیز  دیتشد  در   یاساس   ی نقش  ، یاقتصاد  ی هااستی س   و  ی ارز  نوسانات  جمله  از  کلان،  ی اقتصاد  و  ی اسی س   طیشرا

  کاهش   یبرا  کلان   یهایگذاراستی س   و  ی مال  سواد   یارتقا  بازار،  ل ی تحل  آموزش   به   توجه   ضرورت   هاافتهی  نیا  .کنندیم

   .سازندیم  برجسته را گذارانهیسرما یریپذبی آس
 ران ی ا   ی فرهنگ   بافت   در   ی مال   ان ی ز   - 6- 1- 5

  ران ی ا   همچون   شرقی   جوامع   در   تجربه   ن ی ا   شد.   یی شناسا   ی مال   ان ی ز   ی فرهنگ   ابعاد   با   مرتبط   کد   10۹  داد   نشان   ها داده   ل ی تحل 

  « ی مال   ان ی ز   از   ی ناش   ی اجتماع   ی ها »چالش   ن ی مضام   (. 2011  هافستد، )   باشد   محور شرم   و   گرا جمع   فرهنگ   از   متأثر   شدت به   واند ت ی م 

  است.   ی شاوند ی خو   ی ها شبکه   و   خانواده   در   فرد   گاه ی جا   کاهش   و   م شر   فشار   انگر ی ب   کد(   27)   « ی اجتماع   ی »انزوا   و   کد(   43) 

  به  غالباً   که   دارد   اشاره   ان ی اطراف   با   مشاوره   بر   ی فرهنگ   ی اتکا   به   کد(   3۹)   « کارشناسی ر ی غ   نظرات   ی منف   تأثیر »   مضمون   ن، ی همچن 

  ی ا ده ی پد   بلکه   ، ی شخص   اًصرف   ی داد ی رو   نه   ی مال   ان ی ز   جه، ی نت   در   (. 1401  همکاران،   و   ی صبح )   شود ی م   منجر   نادرست   مشاوره 

 . سازد ی م   آشکار   را   ه ی پا فرهنگ   مداخلات   و   ی مال   سواد   ی خانوادگ   آموزش   ضرورت   که   است   فرهنگی   - ی اجتماع 
 ی نظارت   و   ی مال   ی نهادها   نقش   - 7- 1- 5

  ان ی م  از  شد.  استخراج  یاقتصاد   کلان  یهااستی س  و  یمال  ینهادها  عملکرد  با  ارتباط  در  کد  87  داد  نشان  هاداده  لی تحل

  ن یشتری ب  کد(  36)  « یاقتصاد  کلان  عوامل  تأثیر»  و  کد(  51)   رمنتظره« ی غ   یهاشوک  اثر  در  بازار  به  یاعتمادی»ب  ن یمضام  ها،آن

  ی اطلاعات   ی ررسمی غ  یهاانیجر  کنترل  در  یناتوان  و  یاطلاعات  تیشفاف  ضعف  دهدیم  نشان  هاافتهی  ن ی ا  داشتند.  را  تکرار

  مؤثر،   نظارت  تیتقو  جه،ینت   در  است.  شده  یقی حق  گذارانهیسرما  یریپذبیآس  ش یافزا  موجب  (یتلگرام  یهاگنالی س  )مانند

  و   هامیتحر  اثر  کاهش   یبرا  هدفمند  یدولت   یهاتیحما  و  یررسمی غ  غاتی تبل  یمحدودساز  سک،یر  زودهنگام  هشدار

 است.  یضرور یارز نوسانات
 پیشنهادها   و   یری گ ه نتیج   - 2- 5

 کند یم ارائه یمال انیز با مواجهه در یقی حق سهامداران  ستهیز  تجربه از منسجم و هیچندلا یریتصو پژوهش، ن یا جینتا

  آنان یمال یرفتارها یدهشکل در دهی تندرهم و زمانهم ی شکلبه یاجتماع و یشناخت ،یجانیه  یهاواکنش  دهدیم نشان و

  با  -  نفس عزت  افت  و  یشرمسار   احساس  مورد(،  88)  یروان   آرامش   در  اختلال  رنظی   -  ی عاطف  یهاواکنش   دارند.  نقش 

  شدت   که  است  آن  انگری ب  و  بوده   خوانهم  (1۹7۹  ی، تورسک  و  کانمن )  یزیگرانیز  هینظر  در  شدهمطرح  سازوکارهای 
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  وار گله  یرفتارها  با  الگو  ن ی ا  یهمراه  .شودیم  تجربه  ارزشهم  یسودها  از  فراتر  مراتببه  رانیا  هیسرما  بازار  در  انیز  ادراک

  را   یط ی مح   ینانی نااطم  و  یاقتصاد   کلان  طیشرا  نقش   که  کندیم  دیی تأ  را  یمطالعات   یهاافتهی  زی ن   یجانیه  یهایری گ می تصم  و

 .(2010 همکاران، و رری دم) اندکرده  برجسته یرعقلانی غ ی رفتارها دیتشد در

  مدل   با   ند ی فرآ   ن ی ا   مورد(.   87)   اند داشته   اشاره   ان« ی ز   از   ی ر ی ادگ ی »   توجه قابل   ت ی ظرف   به   کنندگان مشارکت   ، ی شناخت   بُعد   در 

  امدها، ی پ   ل ی تحل  و   خطاها   در  ی ش ی بازاند   با   ان، ی ز  تجربه  از   پس   گذاران ه ی سرما  را ی ز  است؛   سازگار   ( 2013)   کولب  ی تجرب  ی ر ی ادگ ی 

  ی بازساز   و   مرجع   ی ها چارچوب  در  ر یی تغ   از   ز ی ن   ی شواهد  . پردازند ی م   خود  ی ر ی گ م ی تصم  قواعد   اصلاح  و   ی انتزاع  ی ساز مفهوم   به 

  ی جان ی ه   ی رفتارها   از   گذاران ه ی سرما   ی برخ   که   ای گونه به   آمد؛   دست به   - ( 2018)   مزرو   ی تحول   ی ر ی ادگ ی   ه نظری   با   همسو   - ها نگرش 

  مازاد  منابع   با   ی گذار ه ی سرما   و   مورد(   57)   ی پرتفو   ی بخش تنوع   مچون ه   ی تر کارانه محافظه   ی ها راهبرد   به   و   گرفته   فاصله   نگر کوتاه   و 

 . کند   کمک   ی فرد   ی آور تاب   ش ی افزا   و   ی مال   سواد   بهبود   به   تواند ی م   ی رفتار   و   ی شناخت   تحول   ن ی ا   . اند افته ی   ش ی گرا 

  و   نظارتی   نهادهای  گذاران،سیاست  برای  مهم   کاربردی  پیامدهای   دارای   نظری،   غنای  بر  افزون  پژوهش،   این  هاییافته

  با  اجرایی،  مجریان  تعیین   با  و  اندشده  استخراج  فراوانیپر   مضامین   از  مستقیماً  پیشنهادها  این   است.  ایران  سرمایه  بازار  فعالان

 گردند.می ارائه  محورهدف و عملیاتی رویکردی

  زیان،   از  تجربی  یادگیری  و   شناختی  رشد  تقویت  راستای   در  کد(:   54  +  87)   آموزش  به  نیاز  و   زیان   از   یادگیری  •

  برخط  هایدوره  آموزشی،   مراکز  و  هادانشگاه  همکاری   با  بهادار  اوراق  و  بورس  سازمان  شود می  پیشنهاد

  مدیریت   گذاری،سرمایه  شناسیروان  محورهای  بر  باید  هادوره  این   کند.  اجرا  و  طراحی  مالی  سواد  رایگان

  های سوگیری  و  تقویت  گذارانسرمایه  مالی  خودآگاهی  تا  باشند  داشته  تمرکز  زیان  تجربه  از  یادگیری  و  هیجان

 یابد. کاهش آتی هایگیریتصمیم  در شناختی

  کاهش   و  غیررسمی  اطلاعات  جریان  مهار  برای  کد(:   3۹)   تقلیدی   رفتارهای   و   کارشناسی غیر   نظرات   تأثیر  •

  مالی  مشاوره  هایسکو  توسعه  به  اقدام  بورس  سازمان  و  نظارتی  نهادهای  شودمی  توصیه  وار،گله  رفتارهای

  اعتماد  تقویت  موجب   مداخله  این   نمایند.  غیررسمی   اجتماعی  های شبکه  و  هاکانال  بر  مؤثر  نظارت  و   معتبر

 شد. خواهد  ایحرفه مالی مشاوران جایگاه  ارتقای و معتبر هایداده به  دسترسی افزایش عمومی،

  روانی  پیامدهای  با  معمولاً  مالی  زیان که  جاآن  از  کد(:   44  +   58)   زیان   اجتماعی روان   پیامدهای   و   مالی   درماندگی  •

  -مالی  سلامت  از  حمایت  هایبرنامه  و  رایگان  شناختیروان  مشاوره  خطوط  اندازیراه  است،  همراه  اجتماعی  و

  است.   ضروری  حمایتی  نهادهای   و  بورس  سازمان اقتصاد،  وزارت   توسط  دیدهزیان گذارانسرمایه  برای  روانی

 فردی   آوریتاب  و  داده  کاهش   را  اجتماعی  انزوای  و  درماندگی  احساس  روانی،  فشار  توانندمی  سازوکارها  این 

 کنند. تقویت  را  گذارانسرمایه جمعی و

  بازار   ی ن ی ب ش ی پ رقابل ی غ   و   پرنوسان   ت ی ماه   به   توجه   با   کد(:   36  +   77)   اقتصادی   کلان   عوامل   تأثیر   و   بازار   بودن   پرریسک  •

  ی طراح   ، ی اطلاعات   ت ی شفاف   ش ی افزا   به   جامع،   یی ها است ی س   ن ی تدو   با   بورس   سازمان   و   دولت   است   ی ضرور   ه، ی سرما 

  اقدام   ها م ی تحر   آثار   و   ی ارز   نوسانات   جمله   از   ی اقتصاد   کلان   عوامل   وسته ی پ   ش ی پا   و   سک ی ر   زودهنگام   هشدار   نظام 

  لازم   ط ی شرا   و   بکاهد   گذاران ه ی سرما   ی جان ی ه   ی ها واکنش   از   ی مؤثر   شکل   به   تواند ی م   ی کرد ی رو   ن ی چن   ی ا اجر   کنند. 

 . سازد   فراهم   را   ه ی سرما   بازار   در   تر ی عقلان   و   تر آگاهانه   ی ر ی گ م ی تصم   ی برا 
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  ، غیررسمی  اطلاعات  مدیریت  و  هیجان  کنترل  گریزی،زیان  فرایندهای  شناخت  بر  تمرکز  با  پیشنهادها  این   مجموع،  در

  برای   منبعی  به  زیان  تجربه  تبدیل  و  سرمایه  بازار  پایداری  افزایش   حقیقی،  گذارانسرمایه  عملکرد  ارتقای  به  توانندمی

  توانمندسازی  جهت  در  مؤثر  گامی  ربط،ذی  نهادهای  توسط  هاآن  هماهنگ  تحقق  شوند.  منجر   مالی  آوریتاب  و  یادگیری

 بود. خواهد ایران  سرمایه بازار رفتاری سلامت بهبود و گذارانسرمایه

  است   مواجه  انتظار  قابل  یهاتیمحدود  از  یامجموعه  با  ،یری تفس   دارشناسانهیپد  مطالعات  ریسا  همچون  حاضر،  پژوهش 

  استفاده   و  نفر(  26)  محدود  نسبتاً   نمونه  حجم   نخست،   شوند.  منجر  یمال   انیز  تجربه   از  فهم  قیتعم  به  وانند تیم  حال  ن یع   در  که

  ممکن  ت، ی جنس  و  لاتی تحص   ،ی گذارهیسرما  سابقه  سن،  در  توجه  قابل  تنوع  جاد یا  ضمن   ،یبرفگلوله  و  هدفمند  روش   از

  هاداده  یاتکا  آن،  بر  علاوه  دهد.  کاهش   یاندک  را  تجربهکم  ای  جوان  اری بس  گذارانهیسرما چون  ییهاگروه  یندگینما  است

  هرچند   دارد؛   ا ر  پسندیاجتماع   یهاپاسخ  به   لیتما  ای  حافظه   ی خطا  بروز   احتمال  ها مصاحبه  در  یده خودگزارش  بر

  نیا  ی ادیز  حد   تا   یکدگذار ندیفرآ  ق ی دق یمستندساز  و  ی پژوهش  ی شیاندهم کنندگان،مشارکت  ی ن یبازب  چون  ییراهکارها

  .اندکرده کنترل  را ها یری سوگ

  نساخته   میسر  را  یمال  انیز  تجربه  در  بلندمدت  رات یی تغ  یبررس  امکان  که  است  پژوهش   ی مقطع  یطراح  گر،ید  تیمحدود

  بتوانند  کنندگانمشارکت  که  شدند  میتنظ  ینحو  به  هامصاحبه  ن،ی ا  وجود  با  است.  داده  قرار  ری اخ  یهادوره   بر  را  تمرکز  و

  شرط   ان؛یز  در  »صبر  و  بهتر«   ندهیآ  یبرا  انیز  از  یری ادگی»  ری نظ  ینی مضام  دهند؛  ارائه  زمان  گذر  در  انیز  تأثیر  از  یبازتاب

  هرچند   ن، یهمچن   دادند. نشان  را   ی مال  رفتار  یداریپا  از   یشواهد   و  شدند استخراج  هاتیروا  نی هم   از   ز ی ن  بلندمدت«  تیموفق 

  در   یی اجرا  توسعه   و  یتجرب یاعتبارسنج به  حال عین   در  اما  اند،برآمده  هاداده  از  ماًی مستق   پژوهش   نیا  یکاربرد یشنهادهای پ

  دامنه  زی ن  تیشفاف  عدم  و  مزمن   تورم  م،یتحر  چون  ییهایژگیو  با  رانیا  هیسرما  بازار  بر  تمرکز   دارند.  ازین  یآت  مطالعات

   .سازدیم  محدود را  هاافتهی یریپذمی تعم

  شرفتهی پ  یکم    یهاروش  و  تربزرگ  یهانمونه  از  ندهیآ  یها پژوهش   شودیم  هیتوص  ها، تیمحدود  ن یا  رفع  جهت  در

  مطالعات   شود.   آزموده   یاجتماع   و  ی شناخت   ،یجانیه   ی هامؤلفه  انی م   ارتباط  تا  رندی گ   بهره  یساختار   معادلات   یسازمدل  مانند

  و  ان،یز  از  پس   سالهده  تا  پنج  یهادوره  در  گذارانهیسرما  رفتار  یطول  یررسب  افته،یتوسعه  و  نوظهور  یبازارها  انی م  یقی تطب

  یرفتار  یمال  اتی ادب  یکاربرد  و  ینظر  یغنا  به  تواندیم  یرفتار   یها یری سوگ  کاهش   بر  یمال   سواد  یهاآموزش  اثر  یابیارز

  رفتار   ینی ب ش ی پ  یبوم  یها مدل  ن یتدو  سازنهیزم  بلکه  کنند یم  جبران  را  هاتیمحدود  تنهانه  کردهایرو  ن یا  .دیفزای ب

 بود.  خواهند ران، یا هیسرما بازار جمله  از پرنوسان، ی بازارها در گذارانهیسرما
 منابع 
  . 33-44  ،(1)1  ،رفتاری  مدیریت  و  محاسباتی  علوم  در  نوین  ایهشکاو  .گذارانهیسرما  یجمعدسته  رفتار  بر  یز یگر  انیز  تأثیر  (.1402)  للهاحرو  آماره،

https://doi.org/10.22034/necsbm.2023.171765 

  .14:36:13  ساعت  ،1403/ 20/03  تاریخ  ،1634247  کدخبر:  .شد  اردیلیم  150  بورس  یدلار  اردیلیم  400  ارزش  (.1403)  .جماران  یخبر  و  یرساناطلاع  گاه یاپ

 .]جماران[

  ی ریگمیتصم  بر آنها نقش و یمال سواد و یرفتار یهاتورش تأثیر ییشناسا منظور به یمدل ارائه (.1402) عبدالرضا محسنی، و مصطفی قاسمی، میترا؛ ترازودار،

 https://doi.org/10.22103/jak.2023.20401.3795 .15۹-17۹ ،(4)14 ،حسابداری دانش  مجله .(یتئور گراندد  کردیرو بر ی)مبتن  گذارانه یسرما

  .6۹- ۹8  ،(4)22  ،(داریپا  توسعه  و   )رشد   یاقتصاد  ی هاپژوهش  .رانیا  اقتصاد  بر  یمال  یها   میتحر  یاقتصاد  اتتأثیر  (. 1401)  باران  ی،مظاهر  و  لیلا   ی،ترک
https://ensani.ir/fa/article/518755 

https://doi.org/10.22034/necsbm.2023.171765
https://www.jamaran.news/%D8%A8%D8%AE%D8%B4-%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF-13/1634247-%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%B4-%D9%85%DB%8C%D9%84%DB%8C%D8%A7%D8%B1%D8%AF-%D8%AF%D9%84%D8%A7%D8%B1%DB%8C-%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3-%D9%85%DB%8C%D9%84%DB%8C%D8%A7%D8%B1%D8%AF-%D8%B4%D8%AF-%D8%B9%D9%85%DB%8C%D8%AF%DB%8C-%DA%A9%D8%A7%D8%B1%D8%B4%D9%86%D8%A7%D8%B3-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1-%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87-%D8%A7%DB%8C%D9%86-%D9%85%D8%A7%D9%87-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87%DB%8C-%D8%AF%D8%B1%D8%B5%D8%AF-%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3%DB%8C%D9%87%D8%A7-%D9%85%D9%86%D9%81%DB%8C-%D8%A8%D9%88%D8%AF-%D9%88%D8%B9%D8%AF%D9%87-%D9%87%D8%A7%DB%8C-%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%AA-%D8%B9%D9%85%D9%84%DB%8C-%D9%86%D8%B4%D8%AF-%D9%85%D8%B9%D8%A7%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA-%D8%B1%D9%88%D8%B2%D8%A7%D9%86%D9%87-%D9%86%D8%A7%D8%AA-%DA%A9%D9%88%DB%8C%D9%86-%D8%A8%D8%A7-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1-%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87-%D9%85%D8%A7-%D8%B1%D9%82%D8%A7%D8%A8%D8%AA-%D9%85%DB%8C-%DA%A9%D9%86%D8%AF
https://doi.org/10.22103/jak.2023.20401.3795
https://ensani.ir/fa/article/518755
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  . 113-126  ، (2)12  ،مالی  مینأت  و   دارایی  مدیریت  .رانیا  هیسرما  بازار  شاخص  بر   میتحر  شوک   اثر  (. 1403)  منال  ، العبوده   و   محمود  ،مختاربند  ؛رضا  تهرانی،
https://doi.org/10.22108/amf.2024.141380.1880 

 (،2)7  ،هیسرما  و  توسعه  مجله  .آن  عوامل  و  علل  ،یبازگشت  لیتحل  :هیسرما  بازار  به  گذارانهیسرما  لاتیتما  (.1401)  آرش  نادریان،  و  علی  خوزین،  اکرم؛  داودی،
212-1۹1 . https://doi.org/10.22103/jdc.2022.19575.1253 

  تحت   یحقوق   و  یقیحق  ذارانگهیسرما  ماتیتصم   و  یرفتار  یهایریسوگ  (.1402)  محمدرضا   ستایش،  و  محمود  ر،ف تهم   محمدحسن؛  جنانی،  محمد؛  ند،ویزین

 https://journals.iau.ir/article_687929.html .202-232 ،(1) 12 ،ذاریگهسرمای دانش  .تهران بهادار  اوراق بورس در نانی اطم عدم طیشرا

  ی آزاد  شاخص  بر  دیتأک  )با  رانیا  کلان  اقتصاد  ساختار  بر  ینهاد  یرهایمتغ  تأثیر  لی تحل  (.1402)  دیمج  صامتی،  و  اراس  قبادی،  مرتضی؛  سامتی،  ؛نیثم  صبحی،

 https://doi.org/10.22103/jdc.2022.19128.1213 .1-26 (،1)7 ،سرمایه و توسعه  مجله .(یاقتصاد

  شده  رفتهیپذ ی هاشرکت در  سهام متیق   ی آت سقوط سکیر بر  یمال اطلاعات نبودن شفاف  تأثیر  (.13۹0) منوچهر  میرزایی، و  هادی  ی،ریام ؛ وشیدار فروغی،

 https://doi.org/20.1001.1.23223405.1390.3.4.3.8 .15-40  ،(4)3 ،مالی حسابدرای های پژوهش .تهران بهادار  اوراق بورس در

  ت یتبع  بر  یمبتن یکردیرو با یجمع رفتار  یریگشکل در آن تأثیر و  بازار بازده  از گذارانهیسرما احساس (.1401) ادریس ست،دیباد و  غلامحسین رضی،الگ

 https://doi.org/10.22103/jdc.2022.14189.1162 .87- 100  (،1)7 ،هیسرما و  توسعه مجله . بتا از یجمع

  ،حسابداری  دانش  مجله  ی.حسابرس  حرفه  در  تورنمنت  یتئور  بر  یمبتن  یشغل  ارتقاء  یهاستمیس  یرفتار   اثرات  لی تحل  (.1403)  بابک  اده،زیزک  و  محمد  ور،پینظر

15(4)، 100-75. https://doi.org/10.22103/jak.2023.21947.3925 
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