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 چکیده

گذاران فعال در تاثیر عوامل اقتصادي و اجتماعی بر وسواس و نگرانی مالی سرمایهبررسی  در این پژوهش به
تفکر مکرر و منفی در مورد عدم اطمینان از وضعیت ، مالی شناختی و احساسی . نگرانیپرداخته شده است بازار سرمایه

در حالی که وسواس فکري به تفکر تکراري، منفعلانه و بدبینانه درباره دلایل و عواقب شود؛ تعریف می آتی فردمالی 
غیرهاي متبراي سنجش این تاثیرات بر اساس مستندات علمی معتبر موجود،  هاي مالی فرد اشاره دارد.احتمالی نگرانی

 و گذاري در زمان حالتغیرات مثبت مالی در گذشته، دستیابی به اهداف مالی و سرمایهشامل مستقل این پژوهش 
و  سی مالیوسواس و نگرانی شناختی و احسا ،نیزو متغیر وابسته انتخاب ینده آادراك تغیرات مثبت در  درنهایت،
 از آزمون تحلیل ،در این پژوهشدر نظر گرفته شده است. گر تعدیل عنوان متغیربه عوامل اجتماعی متغیر ،همچنین

براي تحلیل اطلاعات بدست آمده از پرسشنامه توزیع شده بین  از مدل معادلات ساختاري ،عاملی تاییدي و سپس
ترین نتایج حاصل از آزمون شش فرضیه مورد تایید قرار گرفته است. مهمو نهایتاً هر  استفاده شده فعالان بازار سرمایه

بر  ،گذاري در زمان حالعوامل اجتماعی بر رابطه دستیابی به اهداف مالی و سرمایهگري ها، اثبات نقش تعدیلفرضیه
 .استوسواس شناختی و احساسی مالی  ،همچنیننگرانی شناختی و احساسی مالی و 

 .وسواس مالی، نگرانی مالیعوامل اقتصادي و اجتماعی،  ،بازار سرمایه واژگان کلیدي:
 G19, G41, N25  :موضوعی بنديطبقه
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 مقدمه
گذار، گذار به بازار سرمایه تابعی از روانشناسی سرمایهکه نگرش یک سرمایه کندمی ادعا مالی رفتاري

دهد عوامل خرد و کلان ها نشان میپژوهشگیري وي در رابطه با ریسک است. عقاید و نظرات وي و موضع
گذاران موثر هستند. هنگام در رفتار سرمایه ،گیري هستندگیري و غیرقابل اندازهزیادي که قابل اندازه

به ابعاد روانشناسی  باید گذاريسرمایه هايگیري و قضاوت در مورد مسائل اقتصادي و به ویژه تصمیمتصمیم
 ،رعواملی چون احساسات، تجربیات گذشته و شرایط بازا). 1401د (طاهري و همکاران، توجه کر ،تصمیم نیز

دهد ها نشان میوتحلیل دادهحاصل از تجزیه کنند. نتایجگذاران ایفا میتصمیمات سرمایه نقش مهمی در
(سپهري  هستند گذارگذاران تاثیرسرمایه رفتار مالی و اقتصادي به طور قابل توجهی بر عوامل روانشناختی که

 ). 1403و عسگري، 
نگران و مشغول امور مالی خود هستند.  ،توجهی از جمعیت در کشورهاي پیشرفتههاي قابلبخش

که فعالان در این حوزه است  2از متغیرهاي مهم و قابل توجه مرتبط با بازار سرمایه 1نگرانی و وسواس مالی
تفکر مکرر و منفی در مورد عدم اطمینان از وضعیت مالی فرد ، نگرانی مالی نماید.را به خود مشغول می

، منفعلانه و بدبینانه درباره دلایل و 3در حالی که وسواس فکري به تفکر تکراري ،گرددمی(آینده) تعریف 
هاي مشابه مفهومی، شامل ها به گروهی از سازههاي مالی فرد اشاره دارد. این سازهعواقب احتمالی نگرانی

تعلق دارند که هر یک جنبه خاصی از حوزه رفاه  6لو استرس مدیریت پو 5بدهی، استرس 4یمالتهدید 
 نانیعمدتاً بر عدم اطم ریاخ هايپژوهش کهیدر حال ).1395 ،(جواهريدهند میمالی را به خود اختصاص 

بر  دیبا تأک ،یو وسواس مال یمال یچون نگران یمیتمرکز دارند، مفاه یشخص یاز امور مال یو استرس ناش
 نهیکه از نظر زم کنندیاشاره م يفرد یمال يهااز دغدغه گرید یو تکرارشونده، به نوع یمنف یذهن يالگوها
شناختی (مانند جنسیت، سن، درآمد و متغیرهاي جمعیت تفاوت دارند. هاپژوهشبا آن دسته از  تیو ماه

 ).1404زاده، ر و زکیپو(نظري استاثرگذار  گذاران حقیقیتحصیلات) بر سرمایه
اي براي احساسات نقش ویژه ،عنوان یک جریان فکري جدید در حوزه مالی و اقتصادمالی رفتاري به

 )1401(گل ارضی و پیري،  گیري قائل شده استگذاران در فرآیند تصمیمت درونی سرمایهو حالا
آن است که  ازحاکی ،مرتبط هايپژوهشوسواس مالی بررسی نشده است، اما  اگرچه عواقب نگرانی و

اید عنوان ب گذارد.نگرانی و وسواس مالی بر سلامت روان، بهزیستی روانشناختی و عملکرد شناختی تأثیر می
 ايگونه به ،گیردمی تصمیم کامل اطلاعات فرض با محض، عقلانیت شرایط در اقتصادي انسان نمود که یک

 الگوي از) 1991( 7للیت ولی دانشمندانی چون د؛باش مواجه آن تقارن عدم با نه و نقصان اطلاعات با نه که

                                                                                                                                           
1. Financial Obsession and Worries 
2. Capital Market 
3. Repetitive Thinking 
4. Finance shock 
5. Debt Stress 
6. Money Management Stress 
7   . Little 



 

 

203 

ی
مال

ت 
ری

دی
د م

بر
اه

ه ر
ام

صلن
ف

/ 
ل 

سا
هم

زد
سی

ره
شما

 ،
 

ک
و ی

اه 
نج

پ
، 

ان
ست

زم
 

14
04

 
 

 
 

   
   

   
   

   
   

   
 

   
   

   
   

 
   

 
 

 در آدمیان که است این بر فرض الگو این درند و معتقد کنندمی یاد عاقلانه اختیار تعبیر با عقلانی بازیگر
 و سود محاسبه راهی هر به رفتن براي ،کرده اختیار است، موافق شاناغراض با که را راهی ها،راهی چند
  ).1390 ،(سلیمانی روندمی راهی به مخالف، و موافق ادله بررسی از پس و کنندمی زیان

ر فعال د ترین واحدهاي اقتصادي کشور در تالارهاي بورسترین و مهمبا عنایت به عرضه سهام بزرگ
اوراق  بر بورس بالایی سرعتا ب تواندمیغیره  ، هرگونه تغییر در شرایط اقتصادي، سیاسی وبازار سرمایه
رشته  ارپرطرفدبازار یکی از مباحث  لگذاران فعا. بررسی و تحلیل مالی رفتاري سرمایهبگذارد بهادار تأثیر

گذاران صرفاً گیري سرمایهگردد. برمبناي رویکردهاي موجود در این زمینه، تصمیممحسوب می امور مالی
ش امل دیگري نیز تأثیر زیادي بر نحوه واکن، بلکه عوشودنمیوتحلیل کمی و عقلایی انجام تجزیه برمبتنی
بررسی این عوامل که  ).2020(برویجن و انتونی داس، داران به فعل و انفعالات بازار خواهد گذاشتسهام

ان تورفتاري است. به دیگر سخن، مالی رفتاري را می از جمله اهداف علم مالی زندمیروند عقلایی را برهم 
کند مینگیري دانست. بدیهی است مالی رفتاري تلاش علوم روانشناسی و تصمیمادغام اقتصاد کلاسیک و 

ناختی گیري روان شکه کاربرد فرآیندهاي تصمیم نشان دهد رفتار عقلایی نادرست است، بلکه در تلاش است
   ).2015، شنق و (لوسی بینی بازارهاي مالی نشان دهدرا در شناخت و پیش

 هايییدارا گذاريتقیم مدل )1952( مارکوتیز پرتفولیوي مدرن نظریه دمانن هایینظریهحال آنکه 
، )1976( سار) APT( اژآربیتري گذارنظریه قیمت ،)1972( بلک ،)1965( لیتنز ،)1964( پشار ايسرمایه

 این همگی بر و ... )EUT( ينظریه مطلوبیت انتظار ،)1964( ریرشیفه )NPV( صنظریه ارزش فعلی خال
بورس  در گذارنهسرمای واقعی . رفتارکنندمی رفتار منطقی صورت به اقتصادي که عوامل دارند تأکید موضوع

. ردبمی سؤال زیر را کلاسیک نظریات سایر و مطلوبیت کردن حداکثر نظریه موارد برخی در بهادار اوراق
 بین انطباق را رفتاري مالی اساس قرارگرفت. درواقع، توجه مورد مالی مباحث در رفتاري یهنظر بنابراین
 علم در شناسیروان کاربرد صورتبه اغلب و دهدمی تشکیل گذارانسرمایه گیريتصمیم نحوه و احساس

 گیريتصمیم روي داريمعنی تأثیر س،احسادهد می نشان شناسیروان وسیع ادبیات شود.یم تعریف مالی
 ).19941نفریدم و برد (اپستاینمی بالا را عاقلانهو  منطقی تصمیم انتخاب جهت افراد توانایی و دارد

با در نظر گرفتن توضیحات ارائه شده در خصوص متغیرهاي تحقیق، بازار سرمایه و کلی،  طوربه
در  ،گذاران جزءسرمایهتوان اذعان نمود گذاري منبعث از مبحث مالی رفتاري، میخطاهاي رایج سرمایه

گذاران عمده که ابزارها سرمایه . البته بر خلافریسک و بازده توجه دارند گیري به دو عامل مهمزمان تصمیم
باً گذاران انفرادي غالرا براي ایجاد تناسب، بین این دو متغیر در اختیار دارند، سرمایه ايو امکانات گسترده
و مقررات  باتی قوانینثبی ،علاوه، بالا بودن نرخ نوسانات اقتصادي و سیاسید. بهها هستنفاقد این گونه ابزار

 شودمیمجموعه این عوامل باعث  .شودمی گیري در بورس اوراق بهادار منجرو... به افزایش ریسک تصمیم
گذاران جزء بینی بودن رفتار سرمایهفردگرایی و غیرقابل پیشاي ناشی از تا بازار سرمایه با ریسک ثانویه

ل پاسخگویی به این سؤال است که عوامل منتخب اجتماعی به دنبا پژوهشاین . در این راستا مواجه گردد
 گذاران فعال در بازار سرمایه مؤثر است.و نگرانی و وسواس مالی چگونه بر رفتار سرمایه

                                                                                                                                           
1. Freedman & Epstein  
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این پژوهش بررسی رابطه عوامل منتخب اجتماعی و نگرانی  هدف اصلی با توجه به موارد ذکر شده،
براي دستیابی به اهداف این پژوهش و پاسخ . استبازار سرمایه گذاران فعال در و وسواس مالی در سرمایه

فرضیه)  6ها (ضمن مروري مختصر بر ادبیات و مبانی نظري به معرفی فرضیه ،ابتدا ،هاي ذکر شدهالؤبه س
شناسی پژوهش بصورت مبسوط به معرفی و تشریح متغیرهاي بکار رفته در در روش ،پرداخته شده و سپس

شناسی پرداخته شده است و در نهایت، در روشدر سازي ابزار مورد استفاده پیاده و هاي پژوهشفرضیه
 آتی ارائه شده است.  هايپژوهشنتایج پژوهش و پیشنهادات براي  ،قسمت پایانی پژوهش

 
 و مروري بر پیشینه پژوهش مبانی نظري

 وسواس و نگرانی مالی
 ی،مال منابع براي شده ادراك تهدیدات از ناشی کنندهناراحت عاطفی وضعیت یک مالی، هاينگرانی

نگرانی ) و از طرفی 2023، 1ناست (اسمیت و همکارا رایج اقتصادي رکود طول در کارکنان میان در ویژه به
ی مالی عین  زاتوان به عوامل مختلفی نسبت داد، اما عموماً توافق بر این است که عوامل استرسمالی را می

 ).2023، 2(بکلس و جکمن کننده هستندتعیینو ذهنی عوامل اصلی 
. استبسیار مورد توجه قرار گرفته ، هایی که در کشورهاي مختلف انجام شدهاین دو واژه با بررسی

یافته نگران و مشغول هاي قابل توجهی از مردم در کشورهاي توسعهبخشهاي انجام شده، طبق پژوهش
مورد بررسی قرار  2017-2013روزانه در دوره که ، 3پگالو امور مالی خود هستند. براساس شاخص

درصد از شهروندان آمریکایی در هفت روز گذشته نگران وضعیت مالی خود بودند  40تا  32، استهگرفت
 هاي مربوط به پول و بدهیکه در نگرانی وجود دارد). در بریتانیا، از هر پنج بزرگسال یک نفر 2018(گالوپ، 

وان عنبیشتر نگران وضعیت مالی خود هستند. به ،درآمدپردرآمد نسبت به افراد کم است. افرادغرق شده
درصد از خانوارهاي داراي درآمد متوسط و زیاد آمریکایی نسبت به  34و  14مثال، در حالی که به ترتیب 

ها نرخ نای .هاي ماهانه نسبتاً متوسط یا بسیار نگران بودندحسابنداشتن پول کافی براي پرداخت صورت
 ).2017درصد) بود (گالوپ،  63بسیار بالا ( ،درآمدهاي کمبراي خانواده

 پاسخ آنها به و کنندمی تجربه مردم که را هاییروش تا کندمی کمک ما به مالی بررسی نگرانی
 انینگر و مدتطولانی مالی استرس خود، آینده مورد در اطمینان کنیم و اطمینان یابیم. عدم درك دهندمی

شود ) عاطفی سلامت و یا روانی سلامت کاهش( منفی روانی زیستبه   منجر تواندمی مالی
اي رو به رشد از مطالعات اول، مجموعه گردد:این مهم از طریق موارد زیر حادث می). 4،2024(کراسمن

ذهنی  با رفاه همبستگی نشان داده که استرس مدیریت پول فعلی، استرس مربوط به بدهی و تهدید مالی
دهی تأثیر درآمد و ب براین، نگرانی مالی و وسواس فکري ممکن استو سلامت روانی ارتباط منفی دارد. علاوه

                                                                                                                                           
1. Schmitt, Heiha & Zacher 
2. Beckles & Jackman 
3. Gallup-Sharecare Index 
4. Krausman 
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ها ی مثبت و بدهیداراي اثر علّ ،اند که درآمدنشان داده پژوهشرا بر این پیامدهاي روانی ایجاد کند. چندین 
 هايپژوهشبرخی از  ،براینختی تأثیر منفی دارد. علاوهبر سلامت روانی، بهزیستی روانی و عملکرد شنا

هاي مشابه نگرانی مالی و وسواس فکري واسطه این روابط هستند. در مجموع، اند که سازهاخیر نشان داده
ممکن است بر این پیامدهاي روانی تأثیر  ،دهد که نگرانی مالی و وسواس فکري نیزها نشان میاین یافته

  ).2017، 1اینرنی(مک  بگذارد
هاي روانی نگرانی و وسواس مالی و درآمد بررسی پیامد محدودي در خصوص هايپژوهشاگرچه 

هاي مالی خاصی که زیربناي نگرانی و وسواس مالی در مورد مکانیسم پژوهشیاما ادبیات  ،استانجام شده
توان فرضیه اصلی را به می ،بنابراین ندارد.وجود  استدر ایران شناختی و نقش سوابق اجتماعی و جمعیت

 شکل زیر مطرح نمود:
 

 فرضیه اصلی پژوهش
گذاران فعال در بازار سرمایه عوامل منتخب اجتماعی و اقتصادي بر نگرانی و وسواس مالی در سرمایه

) شش 1لازم به ذکر است براي اثبات این فرضیه براساس مدل مفهومی پژوهش (شکل  تاثیرگذار است.
 معرفی و بررسی شده است. فرضیه
 

 ندهیبر زمان حال و آ یتمرکز بر گذشته و حال، نگران
ري ت، مشتق از ساختارهاي گستردهپژوهشوسواس فکري و نگرانی، مفاهیم کلیدي مورد علاقه این 

هستند. این مفاهیم به طور گسترده در ادبیات سلامت روان مورد بحث قرار  "نگرانی"و  "وسواس فکري"از 
ن کند. در پی ایهاي تجربه شده اشاره میاي از پاسخ ذهنی به ناراحتیاست. وسواس فکري به شیوهگرفته

م نوع خاصی از ناراحتی (مربوط به امور مالی) است. ئتوضیحات، وسواس مالی شامل تثبیت ذهنی بر علا
نه و بدبینانه در مورد )، وسواس مالی را تفکر تکراري، منفعلا1395،و همکاران يهراجو(براساس تعریف 

و از اي از افکار و تصاویر مملهاي مالی فرد تعریف کردند. نگرانی به زنجیرهعلل و پیامدهاي احتمالی نگرانی
کند که در حل مسئله ذهنی با موضوعاتی با پیامدهاي نامعلوم و احتمالاً منفی تأثیرات منفی اشاره می

ر و منفی در مورد عدم قطعیت وضعیت مالی فرد (آینده) تعریف مشارکت دارند. نگرانی مالی را تفکر مکر
توانند ها را دارند و میاست. به وسواس فکري و نگرانی هر دو سبک تفکر منفی هستند که برخی ویژگیشده

به صورت تعاملی عمل کنند. هر دو شکل افکار تکراري، بدبینانه، متمرکز بر خود هستند، با مشکلات روانی 
قتی و ،کنند. نگرانی زمانیطراب و افسردگی مرتبط هستند و عملکردهاي شناختی را مختل میمانند اض
اما همراه با عدم قطعیت باشد. وقتی این رویداد  دهد که یک رویداد آینده قابل کنترل تلقی شود،رخ می
هاي د ویژگیتواند به وسواس فکري تبدیل شود. باوجوناپذیر و غیرقابل کنترل تلقی شود، میاجتناب

 مشترك، وسواس فکري و نگرانی از نظر مفهومی و تجربی مفاهیم متمایزي هستند. 

                                                                                                                                           
1. McInerney 
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که هم وسواس فکري و هم نگرانی شامل الگوهاي تفکر تکراري همراه با احساسات منفی درحالی
 هاي تفکر (یا شناخت) از نظرهاي این الگوهاي تفکر و نوع احساسات متفاوت است. شیوهاست، ویژگی

 ).2019، 1(هنسون گیري (وسواس فکري) متفاوت استجهت
تمرکز بر گذشته و حال، نگرانی بر زمان حال و آینده، موضوع اصلی (برخورد با ضرر در مقابل تهدید)، 

هاي بینی تهدید) و انگیزه ناخودآگاه (اجتناب از موقعیت(درك معنی وقایع در مقابل پیش انگیزه آگاهانه
نشان داد که نگرانی و وسواس فکري از لحاظ تجربی قابل  پژوهشناگوار در مقابل تأثیر منفی) چندین 

براین، نگرانی و گذارد. علاوهموارد نگرانی و وسواس فکري بر عوامل مختلف تأثیر می ،زیرا .تشخیص هستند
تفاوت باشد. نگرانی با شود، اما نوع احساسات ممکن است موسواس فکري شامل احساسات منفی می

شامل احساسات مربوط به عصبانیت  احساسات منفی مربوط به ترس همراه است. در حالی که وسواس فکري
مدل ارائه شده هاي ارائه شده در توان فرضیه اصلی را در قالب فرضیهمی ،لذا ).2016، 2(هوانگ و غم است

به صورت زیر  ،مورد استفاده در این پژوهش ومیمفه مدل در قالب ،)2020( توسط برویجن و انتونی داس
 ارائه نمود:

 

 
 مدل مفهومی پژوهش. 1شکل 

 2020 برویجن و انتونی داس،اخذ: م

 
 است.هاي انجام شده در حوزه پژوهش حاضر پرداخته شدهبه برخی از پژوهش ،در ادامه

                                                                                                                                           
1. Henson 
2. Huang 
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استرس مالی در بورس اوراق بررسی رابطه بین کیفیت سود و « با عنوان پژوهشیدر ، )1397( ولیان
کیفیت  بین ددهنمی پژوهش نشان فرضیه تایید با حاضر پژوهش نتایج، نهایت در. پرداخت »بهادار تهران

 .وجود دارد داریمعنو  منفی رابطه ایران سرمایه بازار در مالی استرس و سود
ي گیرموثر بر رفتار تصمیمشناسایی عوامل «با عنوان  پژوهشیدر  ،)1398و همکاران ( عبدالرحیمیان

ترین ربناییزی ،ه الگوي مرتبط با استفاده از رویکرد پژوهش ترکیبی بیان داشتئو ارا »گذاران حقیقیسرمایه
 .گذاران عامل فرهنگ استعامل در رفتار سرمایه

چارچوب دهی شکلادبیات علمی،  کاملپس از بررسی پژوهشی در  ،)1395و همکاران ( ابراهیمی
اهی اقدام به نظرخو یروش پیمایش اب، روش دلفی با استفاده از نظرات خبرگان در قالبمفهومی اولیه خود را 

به  ،بر رفتار ایشان کرد و در نهایت مورد عوامل اثرگذار گذاران جزء بورس اوراق بهادار تهران دراز سرمایه
 گذاران جزء بورس اوراقکننده رفتار سرمایهتعیینسازي معادلات ساختاري اقدام به تبیین عوامل روش مدل

 .کرد تهران بهادار
هاي گذاران در شرکتعوامل موثر بر رفتار سرمایه«با عنوان  پژوهشیدر  ،)1394و همکاران (  سلامی

در حضور دو متغیر مستقل (عوامل بیرونی و عوامل بیان داشت  »پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران
گذاران که عوامل بیرونی بر رفتار سرمایه درسگذاران، به این نتیجه میناختی) در رابطه با رفتار سرمایهروانش

داري نیهیچگونه رابطه معتایید شد تاثیر دارند. ولی در خصوص متغیر مستقل دیگر براي آزمون این فرضیه 
 گذاران و عوامل روانشناختی وجود ندارد.بین رفتار سرمایه

نشان دادند که ، »فقرا در مالی نگرانیبررسی « با عنوان پژوهشیدر  )،2020( 1و همکاران دالتون
هاي ریسک با تغییرات در عملکرد شناختی افراد تحت درمان توضیح داده هاي مالی بر نگرشتاثیر نگرانی

ه مطابقت یافتکشورهاي توسعهآزمایشگاهی با دانشجویان در  ها با نتایج قبلی از آزمایششود. این یافتهنمی
ها در زمینه کارآفرینی خرد در یک ترتیب، این مقاله شواهدي را براي اعتبار خارجی این یافتهایندارد. به

هاي مالی به عنوان یک کانال روانی مورد مطالعه براي تاثیر کند و به نگرانیکشور درحال توسعه فراهم می
 کند.ه میگیري اشارمحرومیت مادي بر تصمیم

گذاران بازار سهام چین به عدم واکنش سرمایه«با عنوان  پژوهشیدر  ،)2021( 2ژیان و همکاران
دریافتند که اکثر صنایع تحت تأثیر اقدامات آمریکا مستقیماً از سوي ایالات  »قطعیت خارجی چگونه است؟
صنایع رایانه و تجهیزات الکترونیکی،  اي وها، صنایع رایانهگیرند، مانند رسانهمتحده مورد تحریم قرار می

 .درحالی که صنایع تحت تأثیر اقدامات چین بیشتر مربوط به معیشت مردم مانند انرژي است
هاي سیاسی هاي مالی، شوكدر پژوهش خود نشان داد در رکودهاي بازار سهام، بحران ،)2021( 3فریر

براین، متوجه رسد. علاوهمعیار ریسک به حداکثر میگیري ویروس کرونا، آمیز مانند همهو حوادث فاجعه
بینی قوي براي بازده بازار دارد و فعالیت قدرت پیشو  است بدون چرخهدایره  در بازار، ریسککه  شد

                                                                                                                                           
1. Daltona & Nguyen 
2. Xin & Weiqiang 
3. Freire 
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هاي وي نشان داد تغییرات خطرناك عمدتا ناشی کند. بررسیبینی میمنفی پیشطور بهاقتصادي واقعی را 
 به دنبال آن عدم اطمینان اقتصادي و دولتی است.هاي بلایا و از نگرانی

 
 شناسیروش

 رد،گیقرار میپیمایشی -توصیفیدر گروه نظر روش،  برحسب هدف از نوع کاربردي و ازاین پژوهش 
تاثیر عوامل اقتصادي و اجتماعی بر وسواس و نگرانی "بررسی منظور اطلاعات علمی به بسطچراکه هدف آن 

 نکلیه فعالا . جامعه آماري پژوهش حاضر شاملگرددانجام می "عال در بازار سرمایهگذاران فمالی سرمایه
میلیون  45. حجم جامعه آماري در این پژوهش براساس کد بورسی ارائه شده حدود استدر بازار سرمایه 
جدول شود و براساس ماري نامحدود در نظر گرفته میآحجم جامعه  ،اساساست که برایننفر تعیین شده

جایی که پژوهش حاضر از نوع توصیفی ازآن .نفر تعیین شد 384حجم نمونه براي جامعه نامحدود  ،مورگان
 ابزار مورد استفاده در این پژوهش در روش میدانی، استفاده از پرسشنامه استاندارد ارائه شده توسط ،است

ص پرسشنامه و ابعاد مورد استفاده اطلاعات کامل در خصو، 1در جدولاست.  )2020( داس برویجن و انتونی
 .شودمشاهده می را

 
 الات پرسشنامهؤالات و ردیف سؤابعاد مورد بررسی و تعداد س .1 جدول

 سوالات ردیف تعداد سوالات بعد

 4تا  1از سوال  4 تغیرات مثبت مالی در گذشته

دستیابی به اهداف مالی و سرمایه گذاري در زمان 
 حال

 9تا  5از سوال  5

 13تا  10از سوال  4 ادراك تغیرات مثبت در اینده

 18تا  14از سوال  5 وسواس شناختی و احساسی مالی

 23تا  19از سوال  5 نگرانی شناختی و احساسی مالی

 26تا  24از سوال  3 عوامل اجتماعی

 20تا  1از سوال  26 کل پرسشنامه

 هاي پژوهشماخذ: یافته

 
ظور به من با این وجود بوده استشرایط استاندارد با پرسشنامه  ،ژوهشاین پکه ابزار اصلی در ازآنجا

و نیز نظرخواهی از کارشناسان استفاده نظران صاحب اطمینان بیشتر از روایی ابزار سنجش، از مصاحبه با 
استفاده گردید. حد  1ی پرسشنامه از روش آلفاي کرونباخیبراي تعیین پایا پژوهشاست. در این  شده
شود که اگر ضریب آلفا بیشتر از گفته می است. 7/0قبول آلفاي کرونباخ براي مقاصد کاربردي حداقل قابل

 .آزمون از پایایی قابل قبولی برخوردار است باشد،  7/0

                                                                                                                                           
1. Cronbach's alpha 
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 ها و ابعاد آنهاضریب آلفاي پرسشنامه. 2 جدول
 ضریب آلفا ردیف سوال تعداد سوال متغیر

 780/0 4-1 4 مثبت مالی در گذشتهتغیرات 

 785/0 9-5 5 دستیابی به اهداف مالی و سرمایه گذاري در زمان حال

 776/0 13-10 4 ادراك تغیرات مثبت در اینده

 779/0 18-14 5 وسواس شناختی و احساسی مالی

 782/0 23-19 5 نگرانی شناختی و احساسی مالی

 774/0 26-24 3 عوامل اجتماعی

 803/0 26-1 26 پرسشنامهکل 

 هاي پژوهشیافتهماخذ: 
 

 ها ابتدا با استفاده از آزمون کلموگروف اسمیرنوف و با استفاده از نرم افزاروتحلیل دادهبراي تجزیه
SPSS ،ها نرمال باشند از از نرم افزار. در صورتی که دادهگرددها مشخص میوضعیت نرمال بودن داده 

LISRL  افزاراز نرم ،ها نرمال نباشندشد و اگر دادهاستفاده خواهد PLS شود. باتوجه به هدف استفاده می
هر  2و مدل معادلات ساختاري 1گیرد تحلیل عاملیی که روي این ماتریس صورت مییهاپژوهش و تحلیل

زار مخصوص بااستفاده از این دو نرم اف .انجام استقابل PLS  ها از طریق نرم افزار لیزرل ودو این تحلیل
 : پذیردیلی در دو مرحله انجام میلاجراي معادلات ساختاري، تح

و در مرحله دوم   شدهمدل ساختاري که ساختار علی بین متغیرهاي پنهان را مشخص  ،در مرحله اول
 .نمایدکه روابطی بین متغیرهاي پنهان و متغیرهاي مشاهده شده را تعریف می ،گیرياندازه

 
 هایافته

به بررسی و توصیف خصوصیات و فاکتورهاي توصیفی نمونه مورد بررسی  آمار توصیفی در بخشابتدا 
نفر  145نفر مذکر و  239 دهد کهنامه نشان میهاي حاصل از پرسش. دادهپرداخته شده استدر پژوهش 

 متاهلوهش دهندگان در پژنفر از پاسخ 218مشاهده نمود که از  نتایجتوان از می در پژوهش مونث هستند.
نفر  50شامل  به لحاظ میزان مدارك علمی، پرسش شوندگانکه  دادنشان  نتایج .هستند مجردنفر  166و 

نفر  30نفر از آنها داراي مدرك  لیسانس و   83داراي مدرك فوق دیپلم،  105دیپلم،  116زیر دیپلم، 
نفر از  109که  دادنشان  نتایج ،لحاظ ترکیب سنیبه .ر هستندداراي مدرك فوق لیسانس و بالات

 41نفر بین  54سال،  40تا  36بین  76سال ،  35تا  31نفر از آنها بین   112سال،  30دهندگان زیر پاسخ
 سال هستند. 46نفر بالاي  33سال و  45تا 

                                                                                                                                           
1 .Factor Analysis 
2 .Structural Equation Model, SEM 
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-آزمون پارامتري تی از براي استفاده اصلی مفروضات از ها یکیداده توزیع بودن نرمال باتوجه به اینکه
مشاهده استفاده شده است.  2اسمیرنوف -کلموگروف آزمون از بررسی این موضوع براياست.  1استودنت

براي تمامی  ،اسمیرنوف -بدست آمده از آزمون کلموگروف p-valueداري بر اساس یشود که سطح معنیم
فرضیه نرمال ، 05/0در سطح خطاي نوع اول  ،و در نتیجه هستند 05/0ها بیشتر از خطاي نوع اول مؤلفه

 .گردداثبات میبودن تمامی مشاهدات 
 

 تحلیل عاملی تأییدي
لی . در هر سازه، بار عاماستهبراي بررسی روایی سازه پرسشنامه از تحلیل عاملی تاییدي استفاده شد

ی . بار عاملاست این است که سؤال مربوطه، نشانگر بهتري براي آن سازه دهندهاستاندارد بزرگتر، نشان
عنوان تري دارد. تفسیر مربوط به مجذور همبستگی به صورت زیر است: بهبزرگتر، مجذور همبستگی بزرگ

در سازه تغیرات مثبت مالی در گذشته که مجذور همبستگی (مجذور بار عاملی استاندارد شده) این  ،مثال
ول، توسط این سازه توضیح درصد تغییرات سؤال ا 71 . بنابراین71/0سازه بر روي سؤال اول برابر است با 

 شود.شود. بنابراین روایی سازه پرسشنامه توسط تحلیل عاملی تایید میداده می
 

 پژوهش نامههاي پرسشسؤال tمقادیر و مجذور همبستگی استاندارد، عاملی بارجزییات  .3جدول 

 سؤال پرسشنامه سازه
مجذور بار عاملی 

 )2Rاستانداردشده (
t مقدارT 

مثبت مالی در تغیرات 
 گذشته

1 71/0 36/13 
2 
 

72/0 56/13 

3 43/0 62/7 

4 63/0 86/11 

 زمان حال

5 42/0 55/3 

6 62/0 93/6 

7 80/0 59/18 

8 79/0 08/18 

9 84/0 00/20 

ادراك تغیرات مثبت در 
 اینده

10 85/0 33/20 

11 82/0 12/19 

12 68/0 62/14 

13 62/0 99/12 

14 83/0 70/13 

                                                                                                                                           
1. t-student 
2. Kolmogorov–Smirnov 
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 سؤال پرسشنامه سازه
مجذور بار عاملی 

 )2Rاستانداردشده (
t مقدارT 

شناختی و وسواس 
 احساسی مالی

15 93/0 98/23 

16 91/0 21/23 

17 91/0 35/23 

18 76/0 47/17 

نگرانی شناختی و 
 احساسی مالی

19 90/0 36/13 

20 96/0 35/33 

21 94/0 44/31 

22 86/0 16/25 

23 80/0 17/21 

 عوامل اجتماعی

24 48/0 43/13 

25 49/0 29/15 

26 86/0 54/23 
 هاي پژوهشماخذ: یافته

 
طبق جدول براي بررسی نیکویی برازش مدل مورد استفاده،  1لیزرل افزارنرم خروجی به توجه با
 ،و همچنین است 1/0) کمتر از 086/0( بدست آمده RMSEAبا توجه به این موضوع که مقدار ، 4شماره 

توان نتیجه گرفت که مدل مورد استفاده در )، می96/0(است  9/0بالاتر از  CFIبا توجه به اینکه مقدار 
توان از این مدل براي بررسی فرضیات پژوهش استفاده قابل استناد است و می این پژوهش مناسب و 

 نمود.
 

 هاي نیکویی برازش مدل تحلیل عاملی تاییديشاخص .4جدول 
2X df /df2X CFI RMSEA 

35/1580 223 08/7 96/0 086/0 

 هاي پژوهشیافتهماخذ: 

 
 مدل معادلات ساختاري یا تحلیل مسیر

هاي شکلگیرد. نتیجه تحلیل مسیر در در مدل مسیر، مدل مفهومی پژوهش مورد آزمون قرار می
توان میبود،  086/0برابر با   RMSEAاست. ازآنجاکه در این مدل، شاخصداده شدهنشان ،3و  2شماره 

توان از این مدل براي بررسی فرضیات پژوهش استفاده می ،نیزو  بوده این مدل قابل استناد نتیجه گرفت
 نمود.

                                                                                                                                           
1. LISREL 
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 نمودار ضرایب استاندارد مدل مفهومی پژوهش .2شکل 
 ماخذ: یافته هاي پژوهش

R2negarani=0.74 , R2vasvas=0.87 
 مدل مفهومی پژوهش tنمودار مقادیر  .3شکل 

 هاي پژوهشماخذ: یافته

 
 پژوهش با استفاده از مدل تحلیل مسیر بررسی فرضیه هاي 

 .وسواس شناختی و احساسی مالی تاثیرگذار استر فرضیه اول:  تغییرات مثبت مالی در گذشته ب
مورد تایید است و  پژوهشگرتوان گفت نظر درصد می 95، با اطمینان 5ل باتوجه به نتایج جدو

 .تغییرات مثبت مالی در گذشته بر وسواس شناختی و احساسی مالی موثر است
 

 تاثیر تغییرات مثبت مالی در گذشته بر وسواس شناختی و احساسی مالی .5جدول 
 داريمعنی مقایسه با مقدار بحرانی tمقدار  ضریب استاندارد مسیر نوع رابطه
 دار معنی 4,53 <  96/1 4,53 36/0 مستقیم

 هاي پژوهشماخذ: یافته
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فرضیه دوم: دستیابی به اهداف مالی و سرمایه گذاري در زمان حال بر وسواس شناختی و احساسی 
 .مالی تاثیرگذار است

مورد تایید است و  پژوهشگرتوان گفت نظر درصد می 95، با اطمینان 6باتوجه به نتایج جدول 
 .گذاري در زمان حال بر وسواس شناختی و احساسی مالی موثر استدستیابی به اهداف مالی و سرمایه

 
تاثیر دستیابی به اهداف مالی و سرمایه گذاري در زمان حال بر وسواس شناختی و احساسی  .6جدول 

 مالی
 داريمعنی حرانیمقایسه با مقدار ب tمقدار  ضریب استاندارد مسیر نوع رابطه
 دارمعنی 75/7 <96/1 75/7 97/0 مستقیم

 هاي پژوهشافتهماخذ: ی

 
فرضیه سوم: دستیابی به اهداف مالی و سرمایه گذاري در زمان حال بر نگرانی شناختی و احساسی 

 .مالی تاثیرگذار است

 
 احساسی مالی نگرانی شناختی وگذاري در زمان حال بر تاثیر دستیابی به اهداف مالی و سرمایه .7جدول 
b مقدار  ضریب استاندارد مسیرt داريمعنی مقایسه با مقدار بحرانی 

 دارمعنی 05/2 < 96/1 05/2 20/0 مستقیم
 هاي پژوهشافتهماخذ: ی

 
مورد تایید است و دستیابی به  پژوهشگرتوان گفت نظر درصد می 95، بااطمینان 7با توجه به جدول 

 شناختی و احساسی مالی موثر است. گذاري در زمان حال بر نگرانیاهداف مالی و سرمایه
 

 .ینده بر نگرانی شناختی و احساسی مالی تاثیرگذار استآفرضیه چهارم: ادراك تغییرات مثبت در 
رد تایید است و ادراك تغییرات توان گفت نظر محقق مودرصد می 95، با اطمینان 8باتوجه به جدول 

 ینده بر نگرانی شناختی و احساسی مالی موثر است.آمثبت در 
پیشینه مطالب جهت گردآوري اطلاعات در زمینه مبانی نظري و ادبیات پژوهش و پژوهش در این 

اینترنتی و ها و مقالات فارسی و لاتین و منابع اي مانند کتابکتابخانه هايپژوهشموضوع پژوهش از 
 .ها مشابه در این زمینه استفاده خواهدپژوهش
 

 ینده بر نگرانی شناختی و احساسی مالیآتاثیر ادراك تغییرات مثبت در . 8جدول 
 داريمعنی مقایسه با مقدار بحرانی tمقدار  ضریب استاندارد مسیر نوع رابطه

 دارمعنی 80/6 < 96/1 80/6 68/0 مستقیم
 پژوهشهاي ماخذ: یافته
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گذاري در زمان حال بر فرضیه پنجم: عوامل اجتماعی بر رابطه دستیابی به اهداف مالی و سرمایه
 .نگرانی شناختی و احساسی مالی نقش تعدیل کنندگی دارد

نتایج تحلیل رگرسیون  دهد.هاي مربوط به آزمون فرضیه پنجم پژوهش را نشان مییافته ،9جدول 
گذاري در زمان حال و نگرانی طه متغیر دستیابی به اهداف مالی و سرمایهدهد که رابنشان می، 9 جدول

) درصد از واریانس نگرانی شناختی و احساسی مالی 45/0که ( است) 669/0شناختی و احساسی مالی (
، میزان رابطه بین دستیابی به اهداف مالی و 9 ) جدول2کند. مدل(دار تبیین مییرا به طور معن

دهد. کننده عوامل اجتماعی مینگرانی شناختی و احساسی مالی را پس از ورود اثر تعدیل گذاري وسرمایه
) شده که 028/0به میزان ( R 2گردد که عوامل اجتماعی سبب افزایشملاحظه می ،2و  1بامقایسه مدل 
سی مالی درصد از واریانس مشاهده شده در نگرانی شناختی و احسا 3دار است. بنابراین یاین میزان معن

 شود. بنابراین، فرضیه پنجم پژوهش تأییدکننده متغیر عوامل اجتماعی تبیین میوکار اثر تعدیلکسب
 .شودمی

 
 نتیجه تحلیل رگرسیون سلسله مراتبی درباره فرضیه پنجم .9جدول 

 تغییر آماره ها

 R 2R مدل

2R 
 تعدیل
 شده

خطاي 
 تخمین

تغییر 
2R 

 fتغییر 
درجه 
 1آزادي 

درجه 
 2آزادي 

 sig fتغییر 

1 669/0 448/0 447/0 55454/0 448/0 310/484 1 474 000/0 

2 690/0 476/0 474/0 54061/0 028/0 733/25 1 473 000/0 

 هاي پژوهشماخذ: یافته

 
گذاري در زمان حال و  فرضیه ششم: عوامل اجتماعی بر رابطه دستیابی به اهداف مالی و سرمایه

 .احساسی مالی نقش تعدیل کنندگی داردوسواس شناختی و 
 نتایج تحلیل رگرسیون دهد.هاي مربوط به آزمون فرضیه ششم پژوهش را نشان مییافته ،10جدول 

گذاري در زمان حال و وسواس دهد که رابطه متغیر دستیابی به اهداف مالی و سرمایهنشان می 10جدول
درصد از واریانس وسواس شناختی و احساسی مالی ) 38/0که ( است) 618/0شناختی و احساسی مالی (

) همین جدول، میزان رابطه بین متغیر دستیابی به اهداف مالی 2کند. مدل(دار تبیین مییرا به طور معن
کننده عوامل اجتماعی را پس از ورود اثر تعدیل گذاري و وسواس شناختی و احساسی مالیو سرمایه
به میزان  R 2گردد که عوامل اجتماعی سبب افزایشملاحظه می 2 و 1دهد. با مقایسه مدل نشان می

درصد از واریانس مشاهده شده در وسواس شناختی  4دار است. بنابراین ی) شده که این میزان معن041/0(
شود. بنابراین، فرضیه ششم پژوهش کننده متغیر عوامل اجتماعی تبیین میاثر تعدیل و احساسی مالی

 .شودتأیید می
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 نتیجه تحلیل رگرسیون سلسله مراتبی درباره فرضیه پنجم .10دول ج
 تغییر آماره ها

تعدیل  R 2R 2R مدل
 شده

خطاي 
 تخمین

تغییر 
2R 

درجه آزادي  fتغییر 
1 

درجه آزادي 
2 

 sigتغییر 
f 

1 618/0 382/0 380/0 58672/0 382/0 741/292 1 474 000/0 
2 650/0 423/0 421/0 56742/0 041/0 791/32 1 473 000/0 

 هاي پژوهشیافتهماخذ: 

 
 گیريبحث و نتیجه

مدیریت مالی مستلزم مدیریت کارا و موثر منابع و مصارف پولی است و بدیهی است افراد بر وجوه و 
کنند. مدیریت مالی شخصی به تصمیمات مالی که یک فرد مصرف منابع بصورت کارا و اثر بخش، تمرکز می

مایند، نانداز و منابع پولی خرج شده در طی زمان اتخاذ میپس راستاي دستیابی به بودجه، یا یک خانواده در
 هايگیرد. اگاهی از نگرشهاي مالی و حوادث مالی آینده را در بر میشود. این تصمیمات ریسکاطلاق می

هاي رها از موقعیتسازد. البته روشن است رفتابینی رفتارها میشخصی تا حد زیادي فرد را قادر به پیش
این عوامل و شرایط،  ها موثر است؛ اما همهگیري آنهاي گوناگونی در شکلمتعدد ناشی و شرایط و موقعیت

 هايبخش شد بیان پژوهش ادبیات در که گونههمان دهند.ها جهت میرفتار را در بسترهایی همساز با نگرش
 وسواس و نگرانی. هستند خود مالی امور مشغول و نگران پیشرفته کشورهاي در جمعیت از توجهیقابل
 مشغول خود به را حوزه این در فعالان که است سرمایه بازار با مرتبط توجه قابل و مهم متغیرهاي از مالی
 است آن ازحاکی مرتبط هايپژوهش اما است، نشده بررسی مالی وسواس و نگرانی عواقب اگرچه .نمایدمی
رد و در گذامی تأثیر عملکردشناختی و شناختیروان بهزیستی روان، سلامت بر مالی وسواس و نگرانی که

 را عقلایی روند که عوامل این بررسی تواند تاثیرات ژرفی بگذارد.می ویژه فعالان آنحوضه بازار سرمایه و به
 . است رفتاري مالیه علم اهداف جمله از زندمی برهم

هاي با تحلیل داده ،ه اساسی پژوهش پرداخته شد و در نهایتلئدر این راستا به بررسی پیرامون مس
 هاي پژوهش به شرح ذیل تایید شدند:ه همه فرضیهحاصل از پرسشنامه مشخص شد ک

 وسواس شناختی و احساسی مالی تاثیرگذار است.ر تغییرات مثبت مالی در گذشته ب) 1
وسواس شناختی و احساسی مالی گذاري در زمان حال بر هدستیابی به اهداف مالی و سرمای) 2

 .تاثیرگذار است
 .گذاري در زمان حال بر نگرانی شناختی و احساسی مالی تاثیرگذار استدستیابی به اهداف مالی و سرمایه) 3
 .ینده بر نگرانی شناختی و احساسی مالی تاثیرگذار استآادراك تغییرات مثبت در ) 4
گذاري در زمان حال بر نگرانی شناختی داف مالی و سرمایهعوامل اجتماعی بر رابطه دستیابی به اه) 5

 .کنندگی داردو احساسی مالی نقش تعدیل
گذاري در زمان حال و  وسواس شناختی عوامل اجتماعی بر رابطه دستیابی به اهداف مالی و سرمایه) 6

 .کنندگی داردو احساسی مالی نقش تعدیل
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 سازگار است ،)2020از مطالعه برویجن و انتونی داس (با نتایج بدست آمده فرضیات پژوهش حاضر، 
براساس نتایج بدست آمده  ،در ادامه است.که از مدل وي به عنوان مدل پایه در این پژوهش استفاده شده 

ه گذاران در بازار سرمایگذاري و سرمایهشود تا پیشنهاداتی کاربردي براي سرمایهها سعی میاز این بررسی
 .ارائه شود

گیري همه جوانب را بدقت در نظر گیرند، اما نباید در موقع از تصمیمگذاران باید قبلایهسرم
یش پ مساعد احتمالی هايضرر قبلی را مد نظر قرار دهند، زیرا شانس فزاینده و مکررگیري به طور تصمیم
 بنامطلو منجر به عملکردگذاران دارد و و از لحاظ روانشناسی تاثیر بدي روي سرمایهنادیده گرفته رو را 

توان به احساس منفی شدید ناشی از براي تفسیر بیشتر مطلب اشاره شده میشود. گذاري میسرمایه
در بازار سرمایه  1399هاي بعد مردادماه سال ضررهاي شکل گرفته در پرتفوي فعالان بازار سرمایه در ماه

س مالی و تاثیرات منفی آن در قالب قهر مردم از بازار ایران اشاره کرد که منجر تبدیل نگرانی مالی به وسوا
 سرمایه و پایین آمدن احتمال سود مجدد براي فعالان شده است.

ن بازار سرمایه باید اهداف مالی تعیین گذاران و فعالاسرمایهبا نتایج بدست آمده از پژوهش، مطابق
پذیر باشد و میزان سرمایه و زمانی که به ن امکانآنمایند که منطقی و قابل دسترس باشد و دستیابی به 

 . یکی از علل بزرگدهند متناسب و در دستیابی به اهداف مالی موثر باشدهاي مالی اختصاص میفعالیت
همین موضوع است که متناسب با  1399تحقق شرایط مطلوب بازار سرمایه بعد از ریزش در سال عدم
هاي است و بازدهتفوهاي بازار، همچنان اهداف مالی مدیریت نشدههاي کذایی بدست آمده در اکثریت پربازده

ن بازار فعالا ،گردد. بنابرایني در بازار سرمایه ترسیم میگذارسرمایهمورد انتظار همچنان بالاتر از حد نرمال 
ی از یی ناش، واقعی و دور از هیجانات القاهاي موثريریزسرمایه باید این توانایی را داشته باشند که برنامه

 هاي مالیگذاري داشته باشند و بتوانند در اجراي برنامهدر زمینه مالی و سرمایه نگرانی و وسواس مالی
 گذاري خود شوند.موفق به دستیابی به اهداف مالی و سرمایه موفق عمل نمایند تا ،طراحی شده

 
 :ملاحظات اخلاقی

 حامی مالی: پژوهش حامی مالی ندارد.
 اند.نویسندگان: تمام نویسندگان در آمادهسازي پژوهش مشارکت داشتهمشارکت 

 تعارض منافع: در نگارش این پژوهش هیچگونه تعارض منافعی وجود ندارد.
 .است رایت رعایت شده شوند که حق کپیتعهد کپی رایت: نویسندگان متعهد می
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