
 

1 

 

پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه   

1401 بهار، 10، شماره چهارمسال   

ISSN: ۲۷۱۷-۱۳٦۱ 

www.jomsr.ir 

  مالی عصبی مروری بر ادبیات
 

  2 یدیسع زیپرو،   1 تبار نیاحمد آر
  

  ) نویسنده مسئول( رانی, مشهد, ای, واحد مشهد, دانشگاه آزاد اسلامتیریو مد ی, گروه حسابدار یمال یمهندس یدکتر یدانشجو 1 
  انیرا ل،کتو دباآ علی،سلامیآزاد ا هنشگال،داکتو دباآ علی حد،وامدیریتو ارىحسابد وهگر اریدانش 2

 

 

 

 چکیده

منظر هر سرمایه گذار متفاوت است از این جهت نمی توان برای سرمایه گذاران نسخه ای واحد پیچید نگاه به بازار سرمایه از 

اکنون سؤالی بوجود می آید و آن این است که آیا  از یک مسیر به سود برسند و در بازارهای مالی موفق باشند.طوری که همه 

این امکان  ؟ متخصصین بازارهای مالی اعتقاد دارندمیتواند در فهم و درک بازار سرمایه به ما کمک کند روانشناختی عصبیعلم 

گیری افزایش های اخیر به صورت چشمگران مالی در سالمسائل پیش روی پژوهشستفاده از علوم مختلف در حل ا وجود دارد.

 متخصصین توجه مورد رفتاری مالی از پس که است مالی علوم حوزه در نوین گرایشی نوروفایننس() یصبع مالی یافته است

 -عصبی، مالی -شناسایی عوامل روانشناختی بازار و مرور برخی مفاهیم مانند مالی این مطالعههدف اصلی . گرفت قرار حوزه این

ی مستقلی دست نیافت و های مالی استاندارد را بهم ریخت اما خود به نمونهمالی رفتاری ، بنیان .هورمون است -عاطفی و مالی

 برچه باید تحلیل ها ومشاوره های مالی » که این سوال در ذهن محققین، تحلیلگران و مشاوران سرمایه گذاری شکل گرفت 

 رویکردبه سمت  2000 ها در سال انتقادات وارد شده به مکتب مالی رفتاری باعث شد تا پژوهش « ؟ گیرد صورت اساسی

 سپس  .ترین موضوعات در تامین مالی عصبی استهدف ما در این مقاله بررسی برجسته .گام برداردنوینی به نام مالی عصبی 

وان می نماییم و در نهایت می توانیم به این آگاهی دست عن گرفته صورت پژوهش های اساس بر را مغزی فرآیندهای و رفتارها

تواند تصمیمات سرمایه گذاران در شرایط مختلف تصمیم گیری می ,بتوان رفتارهای پردازشگرانه مغز را درک نمود اگریابیم که 

 منجر به یک انتخاب بهینه گردد.

 گذاران هیسرما یمال یریگ میگذاران, تصم هی, رفتار سرمایعصب یمالهای كلیدی: واژه
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 مقدمه-1

1مالی عصبی از جمله مباحث جدیدی است که در طول دو دهه گذشته توسط برخی از اندیشمندان مالی مطرح گردید و به  

 بر را انسان مغزی هایفعالیت که جوان است ایرشته. مورد توجه صاحبنظران این رشته در سراسر دنیا قرار گرفت سرعت

 فرآیندهای تا نمایدمی تلاش روانپزشکی علم از استفاده با و داده قرار بررسی مورد  گذاران سرمایه مالی  تصمیمات اساس

 از استفاده با. گرفت قرار حوزه این متخصصین توجه مورد رفتاری مالی از پس مرتبط گذاران سرمایه رفتار با را ایشان مغزی

 . نماید مرتبط گذاران سرمایه رفتار با را ایشان مغزی فرآیندهای تا نمایدمی تلاش روانپزشکی علم

مغز به عنوان  می دهد ، طی دوران کنونی اقتصاددانان نئو کلاسیک با برای اقتصاد جدید، ابزار تجربی مفیدی ارائه مالی عصبی

عملکرد مغز را مورد غفلت قرار دادند. اقتصاد مبتنی بر  خود جزییات مربوط به جعبه سیاه برخورد کردند و در تئوری های

گیری علوم ارگان عصبی استفاده می کند.  شناخت اعصاب و کارکرد آن جهت تبیین تصمیمات اقتصادی از تکنیک های اندازه

است که مبتنی بر تصمیم  از یافته هاییمتشکل  فایننس مطالعه فعالیتی است که به استنتاج و انتخاب منتهی می شود و نورو

2شاخه اقتصاد رفتاریسازی می باشد این علم زیر  3اقتصاد تجربیو    ریسک و پاداش سنگ بنای اصلی هر معامله مالی است.  

می توان محاسبه کرد. اما مدل های  است. گرچه ریسک و پاداش، یک پلت فرم است که در آن کارآیی سرمایه گذاری را

که به طور قابل  در مغز به نظر می رسد کاملا متناقض است. از یک طرف، مجموعه ای از نظریه ها وجود دارد مختلف آن

 توجهی بر پایه این فرضیه است که مردم و سرمایه گذاران اندیشمندان عقلانی هستند. با این حال، مجموعه ای دیگر از نظریه

ی بر تصمیم گیری و همچنین بر رعایت ریسک تاثیر می گذارد. رفتار ها، فرضیه ها را بیان می کند که رفتارهای احساس

تحت تاثیر احساسات خاصی قرار می گیرد. اظهارنظرهای خوش بینانه مانند شور و شوق، منجر به ریسک  سرمایه گذار غالبا

غیره را در بر می گیرد.  احساسات بدبینانه مانند عصبانیت اثرات متناقض نظیر بررسی ها، و پذیری در رفتار می شوند ، و

ایفا می کنند. این حالت روحی فرد است که نیرویی را جهت ادامه یک حالت  اعتقادات نیز نقش مهمی در شناسایی هر تصمیم

انتخاب های قبلی افراد متفاوت است، فراهم می آورد. اختلال  بیانگر خوش بینانه و نادیده گرفتن آن بخش از اطلاعات که با

شده در زمان تناقض اعتقاد و آخرین اطلاعات  یکی از تعصب های رفتاری است که به دلیل عقاید و ناراحتی ایجاد شناختی نیز

                                                           
۱ Nervous finance 

۲ behavioral economy 

۳ Experimental economics 
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فرضیه کارایی بازار فرض می  ایجادمی شود. شکاف بین طرفداران هر دو نظریه زیاد است . بسیاری از اقتصاددانان طرفداران

گذاران متعدد  قیمت ها از طریق سرمایه گذاری های رقابتی توسط سرمایهکنند مردم منطقی هستند و به این ترتیب تعیین 

 انجام می شود. با توجه به این نظریه، این معامله برخی از اعضای جامعه سرمایه گذاری را از بین می برد و به این ترتیب قیمت

 (.2005,)برونی و همکاران .بازار منصفانه را به وجود می آورد

 مالیتصمیم گیری و  شبکه های عصبی -2

4عقلانیو رفتارهای شاهدات علمی نمونه های متعددی از چگونگی فرضیه بازار کارآمد و سایر مدل های انتظارات م ناقص را  

محدودیت هایی برای توانایی های شناختی انسان ها دارد. در سطح کلان به دلیل برداشتهای پیچیده ،  می دهند که نشان

فردی، سرمایه گذاران دارای تعصبات خاصی هستند که تصمیمات آنها را بی رویه می  نیستند. در سطح بازارها واقعا کارآمد

سرمایه گذار، نگرانی از دست دادن، اشتباه محاسبه احتمالات و پشیمانی  سازد.این تعصبات ممکن است شامل اعتماد به نفس

همچنین ازطرفی مشاهده عینی کیفیت احساسات غیر  دغیر منطقی باشد که موجب تناقض در فرضیه بازار کارآمد می شو

توان سنجید، که نمی توان آن را به  منطقی و اندازه گیری آن دشوار است ،چرا که احساسات را تنها ازطریق رفتارها می

وفایننس به ای نور درستی اندازه گیری کرد. به همین دلیل ، علوم اعصاب در ارتباط با امور مالی با ایجاد زمینه بین رشته

محاسبه احساسات و افکار که قبلا از درک آن ناتوان بودیم ، با استفاده از تکنیک های مختلف می پردازد. این تکنیک ها به 

جدیدی به  مالی( بسیار فعال هستند پرداخته و ابعاد خصوصا فعالیت هایشناسایی مناطق مغز که در جریان تصمیم گیری )

در روش مالی می شود. انحراف از انتخاب منطقی اکنون می تواند با روش های علمی توضیح  وجود می آورد که موجب تحول

شود. از آنجا که مغز انسان هنگام وقوع یک رخداد، تمامی لحظات آن حادثه را برای ما ضبط می کند، و ما می توانیم با  داده

در همین راستا ، ضرورت  .جلوگیری کنیمات دیگر های ضبط شده ازآن حادثه از وقوع اشتباه استفاده از پردازش ویژگی

5عملکرد مغز در تصمیم گیری، روشها ، تفاوت میان مالی رفتاری  (.1381,)متوسلی و همکاران.و مالی عصبی، احساس می شود 

 در الگوی شناختی تصمیم گیری،نحوه شکل گیری انتظارات و ترجیحات با توجه خاص به فرآیند شناختی یعنی نحوه کسب،

و کاربست اطلاعات و دانش در ذهن و مغز انسان واکاوی می شود.رویکرد متعارف ، فرض می کند که افراد عموما  پردازش

از آنجایی که تصمیم .که منعکس کننده مجموعه ای از تمایلات، خواستها و ترجیحات آنهاست انتخابهایی را برمی گزینند

                                                           
٤ Rational behavior 

٥ Behavioral finance 
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مربوط می شود، این قبیل تفاوت ها، تصمیم گیری ها را نیز متأثر خواهند  مغز گیری های اقتصادی مستقیماً به کارکردهای

همین علت است که شناخت فرایند تصمیم گیری در توجیه و  به.ساخت ، افراد قبل از عمل کردن، تأمین دلیل می کنند 

ولی برای .مطلوب هستند به دنبال یک مدل  در موقعیت های خاص، مردم.پیش بینی رفتار انسان می تواند مفید واقع شود

هایی  به دنبال راه حل بنابراین افراد.عده ای از مردم و دربیشتر تصمیم های غیر عادی، این حالت احتمالاً مستثنی است 

گیری  هستند که آنان را بیشتر راضی کند تا این که بهینه باشد و سعی دارند که تمایلات وتعصبات خود را در فرایند تصمیم

 (1392خواجوی و همکاران، ).منعکس کنند

توجه کمتری به اطلاعات و  سرمایه گذاران زمانی که تصمیماتی راجع به بازارهای رو به ضرر می گیرندبر اساس این رویکرد 

و نتایج این فرضیه ها این است .جدید نشان می دهند و در واقع برای فروش آنها چندان عجله نمی کنند  تجزیه تحلیل های

از طرفی در بررسی اثرات شخصیت سرمایه گذاران و خطاهای ادراکی در .کاهش می یابد هوشیاری در پی ضررها، که احتیاط و

گشودگی و بیش اطمینانی رابطه مستقیمی وجود دارد و بین گشودگی و خطای دسترسی رابطه  سرمایه گذاری ، غالبا بین

 رویدادهای گذشته بیش از رویدادهای منفی اهمیت می دهند سرمایه گذاران به جنبه های مثبت .معنادار معکوس وجود دارد

حساس و نظر سرمایه گذار و واکنش نامعقول ودریافت شهود نمایندگی یک پیش داوری روانشناسی است بدین معنا که ا

ه مسئله هستند که عملکرد قابل توجه یک شرکت خاص نماینده یک عملکرد کلی است ک سرمایه گذاران، مستعد باور این

از طرفی اثرات برجسته تاسف در دقت فرایند تصمیم گیری نقش داشته و افزایش .شرکت تا آینده آن را ادامه خواهند داد

6پشیمان گریزی  .دبیشتری منجر می شو با دقت به پردازش تصمیم گیری 

7در علوم اعصاب شناختی، مغز انسان)1-2  :شود بخش تقسیم می سهبه  

 

 سیستم لیمبیک را مغز عاطفی .بزرگترین بخش مغز است که مستقل از قشر مغز و لیمبیک است یا همان مخ: الف( جلو مغز

سیستم لیمبیک منشأ انگیزه های بدوی و د احساسات و خاطرات در حافظه می پرداز و شناخت به پردازش میگویند، که

8بخش هیجانیدارد. نقش اساسی در اتخاذ تصمیمات مالی .این بخش احساساتی ازجمله، ترس، هیجان است مغز ما با گونه  

                                                           
٦ Remorse 

۷ human brain 

۸ Emotional 
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اما قسمت شناختی مغز که نقطه تمایز انسان با دیگرگونه های جانوری  .مشترک است، و بدوی محسوب میشود های جانوری،

9هنگامی که داده ها وارد مغز میشوند، ابتدا توسط قسمت شناختی.است، که خاستگاه مدرن دارد  است، و در انسان فعال  مغز 

انسان، در حالت نرمال، در  به عبارت دیگر، پردازش اطلاعات در مغز.آن به قسمت هیجانی میروند  شوند و پس از می پردازش

در واقع، هنگامی که انسان، در .منطقی صورت می گیرد ، اما این پایان ماجرا نیست  ابتدا توسط قسمت شناختی، و به صورت

دش را فرا گرفته است، داده های ورودی مغز بدون آنکه در قسمت شناختی مورد وجو ان,..ترس، هیج و حالت نرمال قرار ندارد

این بخش است که براساس احساسات وعواطف، تصمیم گیری صورت  در پردازش قرار گیرند، به بخش هیجانی میروند، و

د که بدون توجه به تمامی به عنوان مثال، یک سرمایه گذار مغرور که حس می کند همه چیز را میداند، تصمیم میگیر.میگیرد

در اینجا او نتوانسته .غیرمالی، در مورد سرمایه گذاری درسهام یک شرکت، تصمیم گیری کند  تأثیرگذار مالی و پارامترهای

پیشنهاد ما به او این است که کمی .خود برای پردازش داده های ورودی به آن استفاده کند  است که از قسمت شناختی مغز

های اطلاعات در ذهن  علوم اعصاب شناختی نشان میدهد که اکثر پردازش.کند شرایطی نرمال تصمیم گیری صبر کند، و در

از تصمیم گیریهای بدون پشتوانه فکری می گردد )اسپارا  انسان به صورت خودکار انجام میشود، و این امر منجر به برخی

 ( 2010وهمکاران،

1 مغز میانی: ب( وسط مغز 0 مغز میانی بخش  از قبیل بینایی، شنوایی و حرکات چشم را بر عهده داردهایی  که مسئولیت

 ترین منطقه تکامل یافته( مربوط به تمایل به پاداش است، منطقه زمانی مغز مربوط به خطرات است، و قشرپره )قدیمی

 ظر می رسد بازرگانان دردر تحقیقی که به منظور بررسی اشتباهاتی که به ن فرونتال به ارزیابی عملکرد سود می پردازند

استراتژی های سرمایه گذاری خود انجام می دهند، انجام شد. مشاهده شد که این اشتباهات را می توان به دو دسته تقسیم 

از طریق اسکن مشخص شد که هسته اکومبنس قبل از ریسک و همچنین قبل از انتخاب  یریسکغیر و ی ریسکتصمیات کرد: 

 (2005. واشتباهات ریسک پذیری معمولا پیش از فعال سازی پیش می آید. )کوهنن و همکاران،خطرناک فعال می شود های

1پاسخ های احساسی نقش مهمی در مدیریت ریسک 1 بازی می کنند ، این پاسخ های احساسی به وسیله تجربه هدایت می  

است . به عنوان مثال معامله گران در تجربه، مکانیزمی برای تبدیل این احساسات به سیگنال های بصری  شوند. بنابراین

مالی، که با احساس تشدید ترس در نوسانات بازار مواجه شده اند. تجارب این معامله گران به ارائه خاطراتی می  بازارهای

                                                           
۹ Cognitive 

۱۰ Midbrain 

۱۱ risk management 
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های  هایی قابل استفاده منجر می شود . این خاطرات نتایج مورد انتظار را در رابطه با ورودی پردازند که به طراحی استراتژی

 ( 2010یافته و معامله گران می توانند ریسک کنند )اسپارا و همکاران، مشابه نشان می دهد. بنابراین وزن ترس کاهش

دو قسمت اصلی در  .پژوهش کوهنن و نوتسون نشان داد که عواطف و احساسات نقش اساسی را درتصمیمات مالی ایفا می کند

 :شوند مالی درگیر می مغز افراد وجود دارد که در تصمیم گیریهای

1الف ( هسته اكومبنس 2 :که دو انتقال دهنده عصبی از خود ساطع می کند که عبارتند از دوپامین که همراه است با ایجاد  

 .سروتونین که همراه است با محرک بازدارنده میل و علاقه و

1ب( اینسولای قدامی 3   .شادی، نفرت، ترس و خشم همراه استکه با تجربیات عاطفی و احساسات آگاهانه شامل درد، خشم،  

قدامی فعال و هنگامی که افراد به  ، اینسولایروبرو می شوند ریسکی های پر مخاطره و انتخاب با از این رو، هنگامی که افراد

شود نورونها از طریق انتقال دهنده عصبی دوپامین با هم ارتباط  دست آوردن پول را انتظار دارند، هسته اکومبنس فعال می

درباره پاداش و  ژنهایی که انتقال دهنده های عصبی را تنظیم می کنند بر روی پردازشهای اطلاعات یک فرد. یکنندمبرقرار 

تفاوتهای فردی  یابند می نگرایی و اضطراب ارتباطگذارند .اغلب بین صفات شخصیتی از قبیل برو زیان اجتناب کردن اثر می

1ریسک پذیری در انتخاب مانند) قمار( .یافت میشود با فعال شدن سیستم پاداش مغز همبستگی مثبت دارند که در برونگرایی 4  

این دو بیمه( با دو مدار مجزای عصبی مربوط به هسته اکومبنس و اینسولا قدامی هدایت شوند.  و محافظه کاری مانند )خرید

دو ناحیه مغز می تواند به تغییر در میزان ریسک شان در و منفی تأثیرگذاری هستند که فعال شدن  شاخصهای مثبت به ترتیب

پذیری افراد منجر شود. ازآنجا که ترشحات مغز مسئول رفتار سرمایه گذار است.در مورد احساساتی چون اعتماد به نفس، 

موارد زیر قابل بیان  روفیزیولوژی و پیامدهای آن در رفتار سرمایه گذاران و غیره با اشاره به نو ریسک پذیری، حسابرسی ذهنی،

 .(2005همکاران،  )کوهنن واست

نقش هسته اکومبنس و اینسولاقدامی: هسته اکومبنس یک گروه از نورون های واقع در پشت گوش انسان است. این گروه از  

اینسولا قدامی، نیز نقش مهمی در پیش بینی پاداش و تصمیم گیری دارد. در ایجاد رفتارهای اعتیاد آور نقش دارند.  نورون ها

قدامی باهم به سرمایه گذار جهت شناسایی و ارزیابی الگوهای جایگزین کمک می کنند. هسته  هسته اکومبنس و اینسولا

                                                           
۱۲ Acumens core 

۱۳ Anterior insula 

۱٤ Gambling 



 پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه 

 1401 بهار، 10، شماره چهارمسال 

7 

 

نظر گرفتن توضیحات دقیق  جایگزین هستندو سرمایه گذاران را به باور بدون در اکومبنس و سینگولیت قدامی مسئول الگوهای

کند که برآورد درآمد خود را افزایش داده است و  سه ماهه اعلام  روند متقاعد می سازند.به عنوان مثال: اگر یک شرکت در هر

فوقانی مغز انسان الگویی انتظاری ایجاد می کند که  متعاقبا قیمت سهام آن در بازار افزایش یابد. بعد از هر سه ماهه دو قسمت

دقیق درباره سهام اتخاذ نموده  س از هر سه ماه قیمت سهام یک جهش نشان دهد بدون آن که هیچ گونه تحلیل بنیادیپ

گذاری می  باشد. همچنین مشاهده شده است که بسیاری از سرمایه گذاران مرتکب اشتباهاتی در شناخت الگو ی سرمایه

 .ی در مورد شرکت هایی می گردد که درآمد نا مناسبی دارندگردندو که منجر به از دست دادن فرصت های سرمایه گذار

1نقش دوپامین 5 دوپامین هنگام احساس لذت ترشح می گردد . هنگامی که سود غیر منتظره به راحتی به دست می آید، : 

دوپامین به  هورمون افزایش می یابد. همچنین زمانی که سرمایه گذاران با افت ناگهانی سود مواجه می شوند، ترشح ترشح این

فرد احساس افسردگی می کند.از انجاکه دوپامین مسئول احساس لذت و افسردگی است، بر رفتار  طور کامل متوقف شده و

گذارد. ترشح دوپامین زمانی که پیش بینی های انجام شده توسط سرمایه گذاران  مخاطره آمیز سرمایه گذاران نیز تأثیر می

تلفات ،به میزان قابل توجهی کاهش می یابد. دوپامین مسئول  و در صورتی پیش بینی باعث افزایش سود او شود، افزایش

 .گذاران است تعصبات رفتاری مانند رفتارهای گله، اعتماد به نفس و خوش بینی در سرمایه

1نقش سروتونین 6 سروتونین فرستنده موجود در سیستم عصبی مرکزی و دستگاه گوارش است. سروتونین مسئول احساس : 

افسردگی و اشتها است.سطح سروتونین در زمان انتظارات ناموفق مانند زیان های سرمایه گذاری کاهش می یابد.  اضطراب،

افسردگی، اضطراب و گرسنگی در سرمایه گذار می شود. تحت تاثیر اضطراب عمیق، سرمایه گذار ممکن  چنین شرایطی موجب

افسردگی اتخاذ نماید، که ممکن است منجر به تکثر زیان و هزینه های  جلوگیری از خسارات و است تصمیمات نامناسب برای

 .بالای معامله گردد

1نقش آمیگدال 7  طلبی سرمایه گذاران مسئول رفتار مبارزه با جاه و آمیگدال مسئول احساساتی چون ترس، لذت، استرس :  

ترس  آمیگدال است. سرمایه گذاران به دلیل احساساست.رفتار فروش سرمایه گذاران هنگام سقوط بازار به دلیل عملکرد 

 .خواهان عبور از سقوط هستند، اما در واقع زمان آن است که به افزودن سهام قوی و با ارزش اقدام شود

1نقش قشر پره فرونتال 8 این قشر مسئول تصمیم گیری شناختی پیچیده در رفتار اجتماعی و بیان شخصیت است. قشر پره :  

                                                           
۱٥ Dopamine 

۱٦ Serotonin 

۱۷ Amygdala 



 پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه 

 1401 بهار، 10، شماره چهارمسال 

8 

 

ل حفظ، تحلیل و نتیجه گیری از موقعیت های مختلف می باشد .هرگاه سرمایه گذاران اشتباهات شناختی را مسئو فرونتال

است که قشر پره فرونتال اطلاعات مناسب و به روز برای تصمیم گیری ندارد. در اینگونه موارد  مرتکب شوند، به این معنی

رفه ای جهت تامین ارائه اطلاعات مناسب به منظور تصمیم گیری از مشاوران ح تعلیم به صورت خود آموزشی و یا بهره گیری

  . بهتر ضروری است

1این بخش شامل مخچه: ج(پشت مغز 9  فرآیندهای حیاتی بدن را تحت پل و بصل النخاع است، که هر کدام از اینها با هم،، 

 . کنترل دارند

 مالی عصبیاندازه گیری  روش های-3

 

 همین د .کل مواجهنبا مش از کنترل ناپذیری بالایی برخوردارند اقتصاددانان،در آزمون نظریات عوامل موثر بر تعاملات اقتصادی

نای عنوان مب گیزه بههای آزمایشگاهی در مطالعات علم اقتصاد شده است. ان امر موجب توجه به روانشناسی واستفاده از محیط

نگیزه ها و عوامل مبتنی بر عصب شناسی در راستای درک ا طرح شدن اقتصادم .اهمیت خاصی برخوردار است رفتار انسانها از

ورونها و نای از  گیری عاملان اقتصادی است. وظیفه نوروفایننس گردآوری اطلاعات مبتنی بررفتار مجموعه موثر بر تصمیم

ستی آن فهم زی با توجه به ماهیت این رشته ونوع نگاه.تصمیم اقتصادی عنوان شده است  نحوه تعامل آنها برای خلق یک

هار نوع چدر مطالعه مربوط به این شاخه  .عوامل قابل سنجش نقش مهمی در درک عمل و عکس العمل های انسان دارد

می  ده می شوده استفاهایی که در آزمایشات تجربی این شاخ مشاهده و آزمون مورد استفاده زیاد قرار گرفته است. از فناوری

 . کرد اشاره EEG- PET – RCBF- FMRIتوان به 

گونه دوم ثبت میزان هورمونها و ترکیبات خاص در بدن انسان در حین آزمایش می باشد. روش دیگر مطالعه مغز و رفتار 

دارای ضایعات و آسیب مغزی اند. و سرانجام بررسی حیواناتی که از نظر تصمیم گیری ،پیچیده تر از سایر  افرادی است که

می دهند. به منظور درک چگونگی تصمیم گیری افراد از طریق بررسی عملکرد مغز و   حیوانات از خود عکس العمل نشان

که با استفاده از آنها بتوان این عملکرد را اندازه گیری کرد این  گرایانه تر نیاز به ابزارهایی است رسیدن به یک مدل واقع

                                                                                                                                                                                     
۱۸ Prefrontal 

۱۹ Cerebellum 
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دانشمندان علوم اعصاب شناختی ادعا میکنند که از طریق   .ابزارهای مالی توسط علم پزشکی در اختیار ما قرار گرفته اند

 اسکن مغز با استفاده از روشهایی مانند

MRI - MRI - PET - TMS – MEG - ERF – EEG-  FMRI -ERP                                    قادرند

ست یا خیر و اینکه فرد مورد نظر در مورد فرد مورد مطالعه آنها به دنبال خرید سرمایه گذاری مورد نظر ا پیش بینی کنند که

.آن سرمایه گذاری چه احساسی دارد  این بدین معناست که به منظور استفاده کاربردی از نوروفایننس نیاز به اسکن مغز  

دانش کمک خواهد کرد که در فرآیند مشاوره مالی به یک سرمایه  باشند این افرادی است که در حال تصمیم گیری مالی می

 .گذار، راه رسیدن به بهترین انتخاب ممکن را نشان دهیم

 داخلی و خارجی هشدم نجات ابر مطالعاورى مر -4

ا م می شود. بگذاران متعدد انجا رمایهستعیین قیمت ها از طریق سرمایه گذاری های رقابتی توسط  )برونی و همکاران(-2005

نصفانه را بازار م تیب قیمسرمایه گذاری را از بین می برد و به این ترت توجه به این نظریه، این معامله برخی از اعضای جامعه

  .به وجود می آورد

همکاران( ژنهایی که انتقال دهنده های عصبی را تنظیم می کنند بر روی پردازشهای اطلاعات یک فرددرباره  )کوهنن و-2005

تفاوتهای  یابند از قبیل برونگرایی و اضطراب ارتباط می گذارند .اغلب بین صفات شخصیتی پاداش و زیان اجتناب کردن اثر می

ریسک پذیری در انتخاب مانند) . یافت میشود با فعال شدن سیستم پاداش مغز همبستگی مثبت دارند فردی که در برونگرایی

2قمار( 0 امی هدایت شوند. بیمه( با دو مدار مجزای عصبی مربوط به هسته اکومبنس و اینسولا قد و محافظه کاری مانند )خرید 

دو ناحیه مغز می تواند به تغییر در میزان شان در و منفی تأثیرگذاری هستند که فعال شدن  شاخصهای مثبت این دو به ترتیب

 ریسک پذیری افراد منجر شود. 

 )کامرو و همکاران(پاسخ های احساسی نقش مهمی در مدیریت ریسک بازی می کنند ، این پاسخ های احساسی به -2006

وسیله تجربه هدایت می شوند. بنابراین تجربه، مکانیزمی برای تبدیل این احساسات به سیگنال های بصری است عنوان مثال 

معامله گران در بازارهای مالی، که با احساس تشدید ترس در نوسانات بازار مواجه شده اند. تجارب این معامله گران به ارائه 

استراتژی هایی قابل استفاده منجر می شود . این خاطرات نتایج مورد انتظار را در رابطه با خاطراتی می پردازند که به طراحی 

 .ورودی های مشابه نشان می دهد. بنابراین وزن ترس کاهش یافته و معامله گران می توانند ریسک کنند

                                                           
۲۰ Gambling 
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ترکیب را توصیفی ى مدلهاارد و ستانددى اقتصاا ل هایمتمایز مدرى تئودو باید ن ناد داقتصاامیکند که ن بیا( یلر)تا -2006

عمل در نسانها ر افتارتوصیفی باید چگونگی ى تیکه مدلهارصودر بدهد ن نشاص را مسائل خااى بهینه برى حلهاراه  بایدکنند 

 زد.حساسی می سااتا ذایند ایک فرارى را سرمایه گذس تره و نگیزامکانیسم و  .بدهدن نشارا 

 در نیویورک شهر در سهام در گذاری سرمایه سال پانزده طی در شان  نشان داد و همکاران( تحقیقات)هیر شیفلر -2007

. ماند عاجز آن علت جیهتو از رفتاری مالی حتی و استاندارد مالی ، است بوده ابری روزهای سه برابر  حدود در آفتابی روزهای

 است وابسته حدی تا وقایع و برداشتها ، مشاهدات تفکرات، به فرد درونی حال  چنین پیشامدهایی متوجه شدند که حس و در

 سازد می متفاوت را وی درون که

می فعال و قدا ، اینسولایندروبرو می شو ریسکی های پر مخاطره و انتخاب با از این رو، هنگامی که افراد )پترسون(-2007

نده عصبی نتقال دهشود نورونها از طریق ا اکومبنس فعال میهنگامی که افراد به دست آوردن پول را انتظار دارند، هسته 

 .کنند یمدوپامین با هم ارتباط برقرار 

گشودگی و بیش  در بررسی اثرات شخصیت سرمایه گذاران و خطاهای ادراکی در سرمایه گذاری ، غالبا بین )رب(-2008

سرمایه گذاران به . رابطه معنادار معکوس وجود دارداطمینانی رابطه مستقیمی وجود دارد و بین گشودگی و خطای دسترسی 

حساس و نظر سرمایه گذار و واکنش نامعقول ا جنبه های مثبت رویدادهای گذشته بیش از رویدادهای منفی اهمیت می دهند

د که مسئله هستن ودریافت شهود نمایندگی یک پیش داوری روانشناسی است بدین معنا که سرمایه گذاران، مستعد باور این

از طرفی اثرات .عملکرد قابل توجه یک شرکت خاص نماینده یک عملکرد کلی است که شرکت تا آینده آن را ادامه خواهند داد

2برجسته تاسف در دقت فرایند تصمیم گیری نقش داشته و افزایش پشیمان گریزی 1 با دقت بیشتری  به پردازش تصمیم گیری 

 د.منجر می شو

از ن نوی مینهزین ان دارد .نساامغز دسیعملکرربر بهز ها , نیارفتااد رخدرچگونگی و یی اچرران( همکات و خای)د -2010

 د.نک مرتبط ارانسرمایهگذ  رفتاربه را مغز ىیندهاآفر میکند شتلا شد کهح مالی عصبی مطرم به ناارى حسابد

ران( برخی از سرمایه گذاران هنگامی که شرایط بسیار خطرناک بود کماکان در حال ریسک کردن هستند، همکاو  لاما) -2010

آنها ممکن است به دلیل قطع مسیر سیگنال شهودی باشد که برای جلوگیری از چنین  به نظر میرسد اقدامات ریسک پذیری

، سرمایه خود را به خطر نمی اندازند. مگر آن که پاداش ها عالی گذاران خطراتی وارد عمل می شوند. برعکس، بعضی از سرمایه

                                                           
۲۱ Remorse 
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ه دلیل عملکرد قشر پیشانی،سرمایه گذاران در بسیاری از موارد از بازده بلند مدت برای .بباشند، چرا که ارتباطات کافی ندارند

گیری سریع، دور شدن از مجموعه تصمیم  .سود کوتاه مدت عقب نشینی می کنند، راه هایی برای کاهش این اثرات وجود دارد

بهتر از طریق فرآیندهای  سرمایه گذاری، و بازگشت به عقب است که اجازه می دهد تا کورتکس پره فرونتال تصمیم گیری

 .اتوماتیک و کنترل شده را میسر سازد

 حس با وی کردن صحبت و کلمات ادای طرز کردن، اهنگ نوع ، چهره ظاهر )اسلامی بیدگلی و همکاران( همانگونه-1389

تا حتی نهای تصمیمات ، و د نمودی از درون فرد می باشد . پس اعمال فرد ،فر ظاهر دیگر عبارت به یا و کند می تغییر او درونی

یشتر بباشد  سرمایه گذاری او در هر لحظه متأثر از حال فرد در آن لحظه خاص است .مثلا اگر فردی حال خوشی داشته

صوص الیت به خبه فع مایه گذاری دارد ، در حالی که حال بد باعث کناره گیری فرد و اجتناب وی از وروداحتمال ورود به سر

ف مورد ای مختلهای مختلف و مسیرهای انتقال عصبی و تأثیر داروهفعالیت تجاری و سرمایه گذاری می گردد. شناخت بخش

دید. در حقیقت گر انسر به ایجاد شاخه ای به نام نورو فاینناستفاده فرد و حالات گوناگون وی بر شیوه ی تصمیم گیری، منج

ه دست ی افراد باقتصاد ی آن درک بهتری از تصمیمات مالینوروفایننس پلی بود بین دانش مغز و مالی )اقتصاد( ، تا به وسیله

  آید.

ترجیحات با توجه خاص به فرآیند در الگوی شناختی تصمیم گیری،نحوه شکل گیری انتظارات و )خواجوی و همکاران(-1392

2و کاربست اطلاعات و دانش در ذهن شناختی یعنی نحوه کسب، پردازش 2 و مغز انسان واکاوی می شود.رویکرد متعارف ،  

که منعکس کننده مجموعه ای از تمایلات، خواستها و ترجیحات  فرض می کند که افراد عموما انتخابهایی را برمی گزینند

مغز مربوط می شود، این قبیل تفاوت ها، تصمیم  که تصمیم گیری های اقتصادی مستقیماً به کارکردهای از آنجایی.آنهاست

همین علت است که شناخت فرایند  به گیری ها را نیز متأثر خواهند ساخت ، افراد قبل از عمل کردن، تأمین دلیل می کنند 

به دنبال یک مدل   در موقعیت های خاص، مردم ید واقع شودتصمیم گیری در توجیه و پیش بینی رفتار انسان می تواند مف

 بنابراین افراد ولی برای عده ای از مردم و دربیشتر تصمیم های غیر عادی، این حالت احتمالاً مستثنی است .مطلوب هستند 

یلات وتعصبات خود را در به دنبال راه حلهایی هستند که آنان را بیشتر راضی کند تا این که بهینه باشد و سعی دارند که تما

 .گیری منعکس کنند فرایند تصمیم

توجه کمتری به اطلاعات و  سرمایه گذاران زمانی که تصمیماتی راجع به بازارهای رو به ضرر می گیرند و و همکران(ئ)لا-2011

                                                           
۲۲ Mind 
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فرضیه ها این است که  و نتایج این جدید نشان می دهند و در واقع برای فروش آنها چندان عجله نمی کنند تجزیه تحلیل های

 کاهش می یابد احتیاط و هوشیاری در پی ضررها،

 ت و متعاقباورد درآمد خود را افزایش داده اسکند که برآ سه ماهه اعلام  اگر یک شرکت در هر)زهرا شریف و همکاران( -2012

س از پی کند که ایجاد م الگویی انتظاریفوقانی مغز انسان  قیمت سهام آن در بازار افزایش یابد. بعد از هر سه ماهه دو قسمت

شد. موده باندقیق درباره سهام اتخاذ  هر سه ماه قیمت سهام یک جهش نشان دهد بدون آن که هیچ گونه تحلیل بنیادی

دندو که می گر گذاری همچنین مشاهده شده است که بسیاری از سرمایه گذاران مرتکب اشتباهاتی در شناخت الگو ی سرمایه

 .از دست دادن فرصت های سرمایه گذاری در مورد شرکت هایی می گردد که درآمد نا مناسبی دارندمنجر به 

ت لاعاطایش سطح افزاه کند دکرن بیااد فراسکن مغز و امایشگاهی تجربی ت آزمایشام آزنجاابا ران( همکاو  لاکچرکار) -2016

سرمایه ى ابره شدل نبادى نین تصمیم گیراجتا باعث تغییر قونتیدد. میگراب ضطرو امنی ایش ناافزامنجر به اج حرى هازاربادر 

ب و اضطراگر ا نددنموان ونها عندد . آمی گردى یط عااشرر در نتظارد امطلوبیت موزى کثر ساابسته به حددار وابهاارى اوراق گذ

 کهد ر می شوتمطمئن ى فضاهادر یش یابد منجر به فعالیت بیشتر افزامطلع متوسط اران بین سرمایه گذن در طمینام اعد

 ند.ده اخذ کرایگر ردار دبهاى در اوراق گیرربکاوت از متفاه اى یژى وتصمیم گیرن حتمالا قانوا

نقش رى و فتارمینه مالی ه در زشدم نجات امطالعاادى از یخی تعدرند تاروئه اراین مقاله با در ا )سعیدی و همکاران(-1397 

رد ومن تا کنورى تافریش مالی اپیدى سالهادر ست که ده ائه موضوعاتی بودر ارامالی , سعی ى تصمیم گیریهادر نشناسی روا

ان نوعبه هیچ ان یرر ادرى فتارمینه مالی در زگرفته رت صوت عاکه مطالن داد سی نشارین برانتایج و ست اگرفته ار مطالعه قر

حیط م تاثیرس و تر یانه , عصبانیت ,انگرو درویانه انگروبرت نظیر تمایلاص خاى هارفتارمینه ص در زکافی نمی باشد. بخصو

ت لعاطابه مز .. نیاو .ی مالی عصبو ملی نظیر تاثیر سن , جنسیت اعوو خلا مطالعاتی میباشیم داراى مالی ت ندکی بر تصمیاز

 .داردما ر کشودر جدیتر 

 برخی از .ررسی رفتار سرمایه گذاران فردی پرداخته استب عصبی وادبیات مالی )گلیام باچلر و همکاران( پژوهشی در -2018

تا حدی با مدل  این چالشی است که .ار نیستندهای کلاسیک رفتار منطقی سازگبا مدل کننده هستند، زیراها کاملاً گیجیافته

 1990 اواخر دهه به عنوان یک حوزه جدید از مالی عصبی های جدید رفتار سرمایه گذار در امور مالی رفتاری حل شده است

زمینه های  روانشناسی و علوم اعصاب برخی از .ظهور کرد و به دنبال درک جنبه های اساسی تصمیم گیری مالی بود

 .برای آزمایش فیزیولوژیکی نظریه های مالی ادغام شده اند مالی عصبی تحقیقاتی هستند که در

 هدف که است کرده ظهور جدید ای رشته میان علمی حوزه یک عنوان به اخیراً اعصاب (اقتصادگیان ماریو و همکاران)-2021
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 گیری تصمیم در فردی رفتار بر ناخودآگاه و خودکار طور به فیزیولوژیکی، اندام یک عنوان به که است مغز نقش بررسی آن

 . برجستهپردازد می مالی عوامل گیری تصمیم فرآیندهای در مغز فعالیت بررسی به مالی عصبی. گذارد می تأثیر مالی های

 سرمایه های گزینه اطلاعات دریافت حین در شنیداری و دیداری های محرک آوری جمع گیری، تصمیم فرآیند مراحل ترین

 نقد پول که کنندمی پیشنهاد نویسندگان .آنهاست تفسیر و پردازش ها، محرک گونه این بندی طبقه و انتخاب گذاری،

 هایجنبه دانش بهبود به تنها نه مالی عصبی آینده توسعه. دهدمی افزایش را نقدی پرداخت منفی عاطفی ارزش و برجستگی

 و اعصاب علوم بین هاییپل ایجاد با مرتبط جدید تحقیقاتی هایحوزه بلکه شود،می مربوط مالی عامل یک گیریتصمیم عصبی

 از حمایت قوانین بیشتر اثربخشی و مالی بازار در ویژه به شفافیت، افزوده، ارزش افزایش برای تجارت، در کاربردی هایبرنامه

 مالی می باشد. گذاران سرمایه

 

 نتیجه گیری -5

 

 تواند می خود متفاوت کارکردهای با مجموعه این عملکرد و است عصبی تشکیل شدهای سیستم های پیچیده از مغز انسان 

 درک با کوشد می که است نوپا ای رشته عصبی مالی گرایش دیگر سویی از. دهد قرار تأثیر تحت را مالی گیریهای تصمیم

ن پزشکی و اعصاب شناختی رفتار سرمایه گذاران را در هنگام اخذ تصمیمات مالی مورد روا علوم از استفاده با و ، مغز عملکرد

 از بهتری درک آن ی وسیله به تا ،( اقتصاد) ومالی مغز دانش بین بررسی قرار دهد. در حقیقت نوروفایننس پلی است 

محیطهای آزمایشگاهی و با تعداد  در گرایش این پژوهشهای اینکه علیرغم. آید دست به افراد اقتصادی مالی تصمیمات

محدودی نمونه صورت گرفته است و انجام اینگونه پژوهشها با محدودیتهایی مواجه است اما پژوهشگران این حوزه اعتقاد دارند 

-EEG-ERF-PETکه از طریق ابزارهایی نظیر تشدید مغناطیس کارکردی مقطع نگاری )توموگرافی(، الکترو میوگرافی

MRI-FMRI    

تواند در محیط طبیعی مورد توان مغز افراد را در هنگام تصمیم گیریهای مالی مورد بررسی قرار داد. با اینکه این امر نمیمی 

بررسی قرار گیرد اما از نتایج حاصل از اینگونه پژوهشها جهت درک بهتر امور مالی نمی توان چشم پوشید. امروزه نوروفاینانس 

شود که به توضیح علل ریسک پذیری و ریسک گریزی افراد و یا سازمانها بر اساس حسوب میجهشی بزرگ در علوم مالی م

عملکرد مغزی می پردازد و باعث شده برای بسیاری از معماهای تصمیم گیریهای مالی و اقتصادی حل شود. به بیانی دیگر 

ارج و کنترل شود و نیز تا حد زیادی از اشتباهات کند تا بسیاری از رفتارهای مالی از حالت غیر ارادی خنوروفاینانس کمک می
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در باشد دى هنموه و ریندت آمطالعااى هی باشد براغ راند چراین مطالعه بتواست امید ا  رفتاری و تصمیمات غلط پرهیز گردد.

ند ابتور و فتارمینه زدر جدید ى ئه مدلهاه و اراشدح مطرارد یا بسط موو ست اگرفته ار توجه قررد مینه بخشهایی که کمتر موز

 .بهینه کمک نمایدى جهت تصمیم گیراران در سرمایه گذن و به تصمیم گیرندگا
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