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Abstract  

Managers of investment companies are constantly exposed to decision-making and personality 

characteristics, of course, resulting from market fluctuations, the need to assess unknown risks 

and make decisions with huge amounts of money. One of these characteristics is personality 

difficulties. In this regard, this research aimed to estimate the effects of personality difficulties 

in decision-making of managers of investment companies listed on the Iranian Stock Exchange 

under conditions of uncertainty with a hybrid approach. The method of this research is mixed 

(qualitative-quantitative). The qualitative part of the research was conducted using interviews 

with 21 experts and analyzing the resulting data using the content analysis method (theme), and 

19 effects of personality difficulties in managers' decision-making were identified and 

extracted. Then, in the quantitative part, the hybrid method of DEMETL-ISM was used to 

design the model. In the DEMATL section, the relationship and effectiveness of the extracted 

indicators were collected with the help of experts. The collected data were analyzed in the form 

of a self-interaction matrix using ISM Matlab software, and a four-level model was obtained. 

The research model showed that extreme perfectionism in portfolio design is the most 

influential effect on managers' decision-making. 
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 یها یریگ میدر تصم یتیشخص یها یبرآورد اثرات سخت یسلسله مراتب یالگو
در  رانیشده در بورس اوراق بهادار ا رفتهیگذار پذ هیسرما یشرکت ها رانیمد

 یبیترک کردیبا رو تیعدم قطع طیشرا

 
 چکیده 

از نوسانات بازار،  یالبته ناش یتیشخص یها یژگیو و یریگمیدائماً در معرض تصم یگذارهیسرما یهاشرکت رانیمد
 یها یها سخت یژگیو نیاز ا یکیبا مبالغ هنگفت هستند.  یهایریگمیناشناخته و تصم یهاسکیر یابیبه ارز ازین

 میدر تصم یتیشخص یها یبرآورد اثرات سخت یمراتب لسلهس یپژوهش با هدف  الگو نیراستا، ا نیاست. در ا یتیشخص
 کردیبا رو تیعدم قطع طیدر شرا رانیشده در بورس اوراق بهادار ا رفتهیگذار پذ هیسرما یشرکت ها رانیمد یها یریگ

پژوهش با استفاده از مصاحبه  یفی( است. بخش کیکم-یفی)ک ختهیپژوهش آم نی. روش انجام ادیبه انجام رس یبیترک
 یها یاثر سخت 19و  دیمحتوا)تم( به انجام رس لیحاصل از آن به کمک روش تحل یداده ها لیخبره و تحل 21 با

 یبیمدل از روش ترک یطراح یبرا یو استخراج شد. سپس، در بخش کم ییشناسا رانیمد یریگ میدر تصم یتیشخص
استخراج شده با کمک خبرگان  یها خصشا ینحوه ارتباط و اثرگذار متلیاستفاده شد. در قسمت د ISM – متلید

شدند و  لیو تحل هیتجز یخودتعامل سیشده در قالب ماتر یگردآور یمتلب داده ها ISMافزارشد. با نرم  یگردآور
 نیرگذارتریتاث یپرتفو یراحدر ط یافراط ییگراپژوهش نشان داد که کمال یحاصل شد. الگو یچهار سطح ییالگو

 .است رانیمد یریگ میاثر بر تصم
  یگذار هیسرما ،یتیشخص یها یسخت ،یریگمیتصم ها:کلیدواژه

                                                             

 :نویسنده مسئول fatemehahmady60@iau.ac.ir 
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     مقدمه 

 مرتبط با مناسب تحلیل اطلاعات ،یمال یدر بازارها یگذارهیچالش در سرما نیتر مهم

 تیبر اهم دیتاک است. های اثربخش میتصمنهایتاً اتخاذ مختلف و  یهاییدارا و هیسرما

 یریگمیدر تصم یدیعنوان عوامل کلبه سکیر تیریو مد هیسرما یبخشبازار، تنوع لیتحل

 فیط سرمایه گذاری این است که  یریگ میتصم ندیفرآاست. چالش  سرمایه گذاری

 سکیر تیریقرص و وام و مد ،یگذارهیسرما ،یندببودجه رینظ هاتیاز فعال یاگسترده

 ،یاقتصاد طیمانند شرا یعوامل متنوع ریتحت تأث ندیفرآ نیا ضمن اینکه .شودیرا شامل م

درک  ازمندین یمؤثر مال یریگمی. تصمردیگیقرار م یشخص حاتیو ترج ینظارت طیمح

آگاهانه بر اساس  یهاانجام انتخاب ییتوانا نیاست و همچن یمال میو مفاه صولکامل ا

(. ضعف در 66: 1،2024)فانگسیه و همکارانشودیمرتبط را دارا م یهالیاطلاعات و تحل

اتخاذ  گذاری می تواند مشکلات بسیاری خلق کند چرا کهتصمیم گیری های سرمایه

خطر به  یمال یهادرست اندوخته تیریمدتصمیم گیری های ناکارآمد سرمایه گذاران 

برای شرکت ها با مشکلات جدی مواجه می  ندهیآ یاندازهاچشم افتاده و در نتیجه

 در تیبااهم موضوعات از یکی یریگ میتصم و قضاوت(. 2،2022:43شود)کندی

 .(57: 1400)مهرانی و بنی مهد،باشد یمی حسابرس و یحسابدار یرفتار قاتیتحق

 نیبه ا علمی اکثر منابع .ستیآن ن میخواندن مفاه یبه راحت سرمایه گذاری یریگ میتصم

گیری  میتصمنوع  نیاز دشوارتر های سرمایه گذاری یریگ مینکته اشاره کردند که تصم

های سرمایه  یریگ میدارند اما در تصم یدانش کاف نکهیافراد متخصص هم با ا ی. حتهاست

افراد هر کجا حرف از پول باشد،  به بیانی ساده تر،. دنشویم یدچار ترس و نگران گذاری

 یبرا گیری سرمایه گذاریتصمیمد و مباحث نبه خود ممکن است دچار استرس شو خود

تصمیم  ادیز یهانهیاست که گزواقعیت این  .رسدیو ترسناک به نظر م نیاکثر افراد سنگ

 شود و جادیو اضطراب در فرد ا یکشمش درون شودیباعث م گذاریگیری های سرمایه

(. در 91: 3،2022)ماندلاشتباه خواهد شد میگرفتن تصم ای میمنجر به اجتناب از تصم نیهم

مغز افراد به نقطه  شود،یم ادیز اریاطلاعات بس یوقتی گذارهیسرماتصمیم گیری های 

اتخاذ  ایها گرفتن انتخاب دهیشروع  به ناد لذا، تصمیم گیرندگان .رسدیشکست م

 یریگ میتصم ،یبه طور کل. کنندیم توقف کامل تعامل با اطلاعات ای ماتیتصم

از بازار و  قیو شناخت عم قیدق لیتحل ازمندیاست که ن دهیچیپ ندیفرآ کی یگذارهیسرما
                                                             

1   FangHsieh 
2   Kennedy 
3   Mandell 
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 یکی یگذارهیسرما یریگ میتصم ل،یدل نیاست. به هم ی و ...مالاقتصادی، تجاری، طیشرا

 تواندیاست که در صورت انجام نادرست، م هاشرکت  یهاتیفعال چالش برانگیزتریناز 

(. تصمیم گیری های 139: 1،2023)اوپلیتالوواشودمنجر  یو اقتصاد یمال یبه مشکلات جد

 یهایژگیها وآن نیتراز مهم یکیقرار دارد که  یعوامل مختلف ریتحت تأث یگذارهیسرما

اطلاعات و  دازشنه تنها نحوه پر یتیشخص یهایژگیاست. و سرمایه گذاران یتیشخص

 یریگمیتصم جیبه شدت بر نتا توانندیبلکه م دهند،یقرار م ریرا تحت تأث هانهیگز یابیارز

مدیران  یتیشخص یها یژگیود. بگذار ریتأث گیری میاز تصم تیرضا زانیم نیو همچن

ها داشته آن یهایریگمیدر تصم یادیز اریبس ریتأث تواندیم شرکت های سرمایه گذاری

مدیران و تصمیم گیرندگان مالی در شرکت های سرمایه است که  ازین ن،یبنابراباشد. 

کنند تا حد امکان  یخود داشته باشند و سع یتیشخص یهایژگیاز و یدرک کامل گذاری

داشته باشند)پیغامی  یرگذاریخود تأث یگذارهیسرما یهایریگمیدر تصم هایژگیو نیاز ا

یکی از ویژگی های شخصیتی که می تواند تصمیم گیری مالی .(69:1402همکاران،و 

 یتیشخص یها یسختسرمایه گذاران را تحت تاثیر قرار دهد سختی های شخصیتی است. 

 دارد.  یریدر تصمم گ ینقش مهم

با مسائل  یمتفاوت وجود این ویژگی برخوردهایبا دارای سختی های شخصیتی افراد 

 یهایریگمیو تصم کنندیبرخورد مبا رویکردها و روش های متفاوتی  یگذارهیسرما

مدیران و . ردیگیقرار م  یژگیو نیا ریتحت تأث مدیران دارای این ویژگی یگذارهیسرما

از خود  ییبالا زانیم یدارا بدون شک سختی های شخصیتی تصمیم گیرندگان دارای 

محافظه کارتر باشند  یگذارهیسرما یها یریگ می، ممکن است درتصمکه هستند یکنترل

مدیران دارای سختی  .مطلوب فرار کنند ریغ یهامیبالا و تصم یهاسکیاز رهمچنین و 

، ممکن است لذا دارند سایر شرکت هابا  و مقایسه ریسکنسبت به  یتحمل کمشخصیت 

مطلوب تر  یبازده سکیکمترربا ریسک  یهابه دنبال راه یگذارهیسرما یهامیدر تصم

افراد  سختی های شخصیتی باعث می شود که .(73:1400)امامی حیدری و اسماعیلی،باشند

که تصمیم گیرندگان در  کن استممبه همین خاطر ، شونددچار  یدیبه اهمال نمودن شد

ل ابق ریو غ دقتیب یگذارهیسرما یهایریگمیدر تصم شرکت های سرمایه گذاری

خود می تواند شرکت های سرمایه گذاری را در شرایط بسیار و این  عمل کنند ینیبشیپ

 یرفتار یها پژوهش ریاخ یها سال در(. 121: 1398دشواری قرار دهد)یزدانی و همکاران،

                                                             

1   Opletalová 
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 یها یژگیو ریتاث مطالعات نیا. است افتهی شیافزا یحسابرسهای حسابداری و  حوزه در

جو و می دهند)لطفی قرار یبررس مورد نها آ یریگ میتصم و قضاوت بر را یروانشناخت

 یمراتب سلسله یالگو ارائه دنبال به پژوهش نیا خاطر، نیهم به(. 66: 1402همکاران،

 هیسرما یها شرکت رانیمد یها یریگ میتصم در یتیشخص یها یسخت اثرات برآورد

 یبیترک کردیرو با تیقطع عدم طیشرا در رانیا بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ گذار

 .  است

 مبانی نظری 
 ممکن که یراتییتغ برابر در فرد کی که دارد اشاره یمقاومت زانیم به 1یتیشخص یسخت

 و یاحساس ،یفکر یالگوها در یدرمان یهامداخله ای ،یریادگی تجربه، قیطر از است

(. برای درک بهتر 2،2023:238)گاتری و همکاراندهدیم نشان شود، جادیا اشیرفتار

سختی های شخصیتی می بایست آن را در چند بخش مجزا توضیح داد که در ادامه به هر 

 یک از آنها پرداخته می شود. 

 ( چیستی سختی شخصیتی 1

 نسبتاً  هاآن یتیشخص یهایژگیو که هستند یافراد :3ترنرم یهاتیشخص 

 سازگار د،یجد یازهاین ای طیمح به پاسخ در توانندیم و است رتریپذانعطاف

 .دهند رییتغ را شانیباورها ای هاعادت از یبرخ ای شوند

 اریبس یتیشخص یساختارها یدارا افراد نیا: 4ترسخت یهاتیشخص 

 دهند،یم نشان یادیز مقاومت رییتغ برابر در معمولاً هاآن. هستند یاشدهتیتثب

 یدفاع یهاسمیمکان لیدل به اغلب یسخت نیا. باشد هاآن نفع به رییتغ اگر یحت

 .است یتیشخص یالگوها بودن دارشهیر عمق ای یقو

 ی تیشخص یسخت با مرتبط ابعاد (2

 :ردیگیم قرار بحث مورد یروانشناخت حوزه چند با ارتباط در معمولاً مفهوم نیا 

  تیشخص بزرگ عامل پنجالف(

 نیا از یرخب فیط سر دو در افراد اما ست،ین عامل پنج نیا از یکی ماًیمستق یسخت اگرچه 

 :باشند ترسخت است ممکن عوامل،

                                                             

1   Personality Hardiness 
2   Guthrie 
3   Softer Personalities 
4   Harder Personalities 
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 ییرنجورخوروان در ییبالا نمرات که یفرد: یجانیه ثبات ویی رنجورخوروان 

 کنترل و رییتغ برابر در است ممکن است، داریناپا اریبس یجانیه نظر از و دارد

 .شودیم محسوب یسخت ینوع که دهد نشان یادیز مقاومت احساساتش

 و هانیروت رییتغ برابر در است ممکن شناسفهیوظ اریبس افراد: یشناسفهیوظ 

 .باشند سخت شانیهابرنامه

  خودانگاره (ب

 فرد. ستا خورده گره رییتغ رقابلیغ و صلب اریبس یاخودانگاره با اغلب یتیشخص یسخت

 بکشد، چالش به را فیتعر نیا که یاطلاعات هرگونه و ”هستم نگونهیا من“ که ندیبیم

 .شودیم طرد او توسط

 یدفاع یهاسمیمکان )ج

 انکار، مانند) یقو یدفاع یهاسمیمکان از معمولاً دارند، ییبالا یتیشخص یسخت که یافراد

 یهاتیواقع رشیپذ ای رییتغ به ازین رشیپذ از تا کنندیم استفاده( یسازیعقلان ای ،یفرافکن

 (.1،2024:233)لیما و همکارانکنند یریجلوگ ندیناخوشا

  یدرمان یتیشخص یسخت(3

 یوقت. است یدرمانروان رود،یم کار به اصطلاح نیا که ییهانهیزم نیترمهم از یکی

 یتیشخص یسخت زانیم ،دهد رییتغ را ماریب ناسازگار یالگوها تا کندیم تلاش درمانگرروان

 .بود خواهد یطولان ای دشوار چقدر درمان روند که کندیم نییتع ماریب

 یدرمان یسخت یهانشانه

 یابینشیب برابر در آشکار مقاومت 

 آن یدهاامیپ از یآگاه وجود با سازمشکل یرفتار یالگوها همان مداوم تکرار. 

 یدرمان یهاهیتوص ای فیتکال یاجرا عدم. 

 درمانگر ای یرونیب عوامل به هاشکست دادن نسبت. 

 یتیشخص بلوغ مقابل در یسخت(4

 گرفته نشود: اشتباه یتیشخص بلوغ با یتیشخص یسخت به دلایل زیر که است مهم

                                                             

1  Lima 
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 با مؤثر یسازگار و یهمدل ت،یمسئول رشیپذ ،یریپذانعطاف ییتوانا: بلوغ 

 خود یهادگاهید اصول، داشتن نیع در تواندیم بالغ فرد کی. یزندگ یهاچالش

 .کند اصلاح را

 که یزمان یحت ،یفکر ای یرفتار یالگو کی به کورکورانه دنیچسب: یسخت 

  .(189: 1،2024)فووزی و همکارانشودیم رنج به منجر ای ستین سازگار گرید

در رابطه با تصمیم گیری های مالی و سرمایه گذاری پژوهش های مختلفی در خارج و 

داخل کشور به انجام رسیده که در ادامه ابتدا به پژوهش های خارجی پرداخته می شود. 

 هیسرما در را یمال یریگ میتصم یشناس عصب و یشناس روان( 2015)2مریکرا و دمنیفرا

 ماتیتصم که داد نشان یا کتابخانه پژوهش نیا. دادند قرار مطالعه مورد فرانسه در گذاران

 یها تیمحدود لیدل به. رندیگ یم رانیمد که است یماتیتصم نیتر مهم از یکی یمال

 یمال حیصح اصول رانیمد ماتیتصم از یاریبس ،یمال سواد نییپا متوسط سطح و یشناخت

 یبازنشستگ انداز پس نرخ و تنوع کم سهام یدارا معمولاً گذاران هیسرما. کند یم نقض را

. کنند یم معامله اغلب و کنند یم استفاده گذشته بازده از گذاران هیسرما. هستند نییپا

 رندیگیم یمال ماتیتصم دارند، ییبالا لاتیتحص معمولاً که هاشرکت ارشد رانیمد یحت

 توان یم را رفتارها نیا از یاریبس. است یشخص سابقه و حد از شیب اعتماد ریتأث تحت که

 یریگ میتصم یروانشناس( 2017)3لتونیه. داد حیتوض یشناخت علوم شده شناخته اصول با

 مورد یگذار هیسرما لیتحل و معاملات تجارت، در آن یکاربردها کردیرو با را یمال

 . داد قرار یبررس

 نهیزم در کار نیآخر آن در که کندیم ارائه را هانهیزم از یعیوس فیط پژوهش نیا

 یبرا هم را یرقابت تیمز تواندیم یرفتار یمال و یاجتماع یشناسروان ،یشناسروان

 ییشناسا هدف. دهد ارائه یگذار هیسرما یهاشرکت یبرا هم و یمال یبازارها

 به. بود یمال موسسات ییکارا بهبود یبرا یسازمان و یتجرب یروانشناس بالقوه یکاربردها

 میتصم و ارزها، در معامله و تجارت که داد نشان  یاصل حوزه دو بر تمرکز خاطر نیهم

 و فیآس. است اثربخش یمال یها یریگ میتصم بر یمبتن یگذار هیسرما یریگ

 یبررس بر یمبتن جامع یمال یریگ میتصم کی مطالعه یبرا را یپژوهش( 2021)4همکاران

 در خبره 14 با مصاحبه از پس پژوهش نیا. رساندند انجام به یگذار هیسرما اتیادب

                                                             

1   Fawzy 
2  Kraimer 
3  Hiltoon 
4  Asief 
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 یعال یباز کی موثر و کارآمد یمال یریگ میتصم که داد نشان آنها لیتحل و یاندونز

 عدم به توجه با یمال یریگ میتصم است، بوده زیبرانگ چالش امروز به تا ابتدا از که است

 زمان در تر سخت یارهایمع و تر دهیچیپ است، لیدخ آنها یریگ میتصم در که یتیقطع

 در که یاصل یها مدل و ها یتئور یبررس به است شده یسع پژوهش نیا در. دارد یفعل

 از جهینت/جهینت به یابیدست یبرا. شود اشاره کنند یم فایا یدیکل نقش یمال یریگ میتصم

 شود یم استفاده هیثانو یها داده

 یسع ستیبا یم گذاران هیسرما که است نیا یمال یریگ میتصم مورد در ییطلا جهینت.

 عموم و یمال رندگانیگ میتصم نفعان،یذ  با را یمال یها یریگ میتصم جینتا همه کنند

 کردیرو با را یمال یریگ میتصم( 2023)1مکلن و یلاریه .بگذارند اشتراک به را مردم

 قیطر از داده یگردآور با که یفیک مطالعه نیا. گذاشتند یواکاو معرض به یکل مرور

 یمال یریگ میتصم که بود آن از یحاک گرفت انجام یا کتابخانه مطالعات و مصاحبه

 صنعت، از دیجد یها میپارادا ،یدانشگاه قاتیتحق از دیجد نشیب. است دهیچیپ یموضوع

. گذارد یم ریتاث یمال یها یریگ میتصم نحوه بر یخصوص گرانیباز از دیجد یابزارها و

 جهت یمال اطلاعات لیتحل و یگردآو. است شرکت هر دسترس از فراتر بودن جامع

 یگذار هیسرما مناسب تیهدا بر علاوه یگذار هیسرما با مرتبط یمال یها یریگ میتصم

 میتصم ندیفرا مختلف اجزاء. دهند یم ارائه را است راه در هنوز آنچه از ییها ینیب شیپ ها

 مانند ،یسنت یهاحوزه هم که ردیگیم بر در را موضوعات از یاگسترده فیط یمال یریگ

 یمال نیتام ،یمصنوع هوش مانند نوظهور یهاحوزه هم و گران،لیتحل نقش و مقررات

 .ردیگیم بر در را کیربات یهامشاوره و ،یعصب

 و یغلامدر ایران هم در این رابطه پژوهش هایی به انجام رسیده از جمله آنها 

 را رانیمد اخلاق و یمال یها یریگ میتصم لیتعد در تیخادم نقش( 1396)همکاران

 باشدیم یادیبن هدف، نظر از و بوده یفیک نوع از حاضر پژوهش. دادند قرار پژوهش مورد

 نیا یهاداده و اطلاعات. است شده اجرا یکیهرمنوت ـ یخیتار پژوهش چارچوب در و

 نیب معتبر یخارج و یداخل پژوهش و مقاله 130 حدود انیم از ،یاکتابخانه روش با قیتحق

 و یتصادف ریغ یریگنمونه از استفاده با مرتبط، یهاحوزه در 2014 تا 1994 یهاسال

 و متون یبررس منظور به یکیهرمنوت لیتحل ابزار از و دهیگرد استخراج( یقضاوت) هدفمند

 یاخلاق و یمال یهایریگمیتصم لیتعد در تیخادم نقش یعلم نییتب جهت در منابع،

                                                             

1  Hillary 
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 ییسو از تواندیم تیخادم که است آن نشانگر هایبررس جینتا. است شده استفاده ران،یمد

 و ،(یآت نسل و حاضر نسل قبال در) سازمان یاجتماع یهاتیمسؤول و تیمعنو بر هیتک با

 یمال یریگمیتصم یهامدل لیتعد به سازمان، یمال اهداف گرفتن نظر در با گرید یسو از

 تیخادم ،یتیخادم نیچن. آورد ارمغان به سازمان، یبرا را داریپا توسعه و شود یمنته

 مطالعات بر یمرور به( 1397)یدیص و یعقوب. یاست شده یگذارنام یسازمان ـ یاجتماع

 نیشیپ یها پژوهش یبررس با پژوهش نیا. پرداختند یمال یها یریگ میتصم و یروانشناس

 خصوص در یاریبس مطالعات گذشته انیسال یط در گرید مطالعات از گرفتن کمک و

 . است گرفته صورت یمال یها یریگ میتصم بر آن اثر و یروانشناس

 یگذار متیق مدل سهام، سبد یساز نهیبه یتئور مثل یسنت یمال یها یتئور کهیدرحال

 ظهور. دارد دیتاک ها یریگ میتصم بودن یمنطق بر کار بازار هیفرض و هیسرما یها یدارائ

 یمنطق کارا، بازار نقض افراد، یریگ میتصم یرو بر یروانشناس راتیتاث به یرفتار یمال

 یرو بر ها یژگیو نیا ریتاث و افراد یرفتار یها یژگیو رندگان،یگ میتصم کامل نبودن

 یبرا است کرده تلاش یرفتار یمال که داد نشان پژوهش. است پرداخته افراد ماتیتصم

 مانیپش ،یزیگر انیز نان،یاطم فرا رینظ یمنطق ریغ یرفتارها و تعصبات از یتعداد فیتوص

 و یاحمد. بگذارد شیازما بوته به را گرید یرفتار نیعناو و موضوعات ریسا و یزیگر

 رانیمد یمال یریگ میتصم بر کیاستراتژ تیریمد یحسابدار یبررس به(  1401)یمعطوف

 یکاربرد قیتحق کی ق،یتحق هدف نظر از پژوهش نیا. پرداختند گلستان استان بانک در

 برای لازم هایداده. است بوده یشیمایپ و یفیتوص قیتحق کی روش، و تیماه نظر از و

. آمدند بدست عجیبولاد و اوبون استاندارد پرسشنامه قیطر از تحقیق سوالات به دادن پاسخ

 تصمیم بر کیاستراتژ تیریمد حسابداری که شد داده بسط صورت نیا به یاصل هیفرض

 هیتجز برای. دارد معناداری و مثبت تاثیر گلستان استان های بانک رانیمد مالی های گیری

. است شده استفاده یفیتوص آماری های کیتکن و یکم های روش از اطلاعات لیتحل و

 یساختار معادلات روش از قیتحق یها یالگو آزمون یبرا ها، داده نرمال عیتوز به توجه با

 نوع به مربوط مفروضات به توجه با مدل برازش تینها در و شد استفاده زرلیل افزار نرم و

 قیتحق اتیفرض آزمون جینتا ریتفس به و گرفته صورت وابسته و مستقل یرهایمتغ ارتباط

 و کیاستراتژ تیریمد یحسابدار معنادار و مثبت ریتاث ی دهنده نشان جینتا. شد پرداخته

 هوش ریتأث( 1401)همکاران و یصمد .بود رانیمد یمال یها یریگ میتصم بر آن ابعاد

 اوراق بورس در گذارانهیسرما وخوخلق یگریانجیم نقش با یمال یریگمیتصم بر یجانیه
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 ت،یماه لحاظ از و یکاربرد هدف، نظر از پژوهش روش. دادند قرار مطالعه مورد را بهادار

 ابزار. بود همدان شهر در یگذارانهیسرما یآمار جامعه. است یشیمایپ و یفیتوص

 . است پرسشنامه بر یمبتن پژوهش نیا در اطلاعات یآورجمع

 با وخوخلق ریمتغ سنجش یبرا پاناس پرسشنامه سنجه، 90 با بارآن یجانیه هوش پرسشنامه

 گرفته قرار استفاده مورد سنجه 25 با اسکات و بروس یریگمیتصم پرسشنامه و سنجه 20

 ییروا از ییمحتوا و یصور ییروا دییتأ یبرا علاوه پرسشنامه نیا اعتبار دییتأ یبرا. است

 جهینت. شد انجام یخط ونیرگرس یهاآزمون با زین هاداده لیتحل و هیتجز. شد استفاده سازه

 ییجز جینتا از دارد وجود یمال یریگمیتصم و یجانیه هوش نیب رابطه که آمد دست به

 هوش یمنف رابطه و است یشهود یریگمیتصم و یجانیه هوش نیب رابطه وجود عدم

 یاجتناب و یآن ،یوابستگ سبک سه با یجانیه هوش اما است ییعقلا یریگمیتصم با یعاطف

 با اریهوش فعال، مشتاق، مانند مثبت یوخوخلق نکهیا گرید جینتا اما. دارد میمستق رابطه

 رابطه یاجتناب و یآن ،ییعقلا یریگمیتصم سبک با و ندارد رابطه یشهود یریگمیتصم

( 1402)همکاران و کیتاج. دارد یمنف رابطه یوابستگ یریگمیتصم سبک با و مثبت

 رانیمد یمال یراهبرد یهایریگمیتصم بر مؤثر یشناخت عوامل یبندرتبه و ییشناسا

 . رساندند انجام به را رانیا گاز یمل شرکت

 در روش به و نفر 30 نمونه حجم نان،یاطم جهت که بود نفر 30 مطالعه، مورد جامعه حجم

 و ییروا ،یمقدمات مطالعه کی در که بود پرسشنامه پژوهش، ابزار. شد انتخاب دسترس

 و اِس اِس یپ اسِ افزارنرم از استفاده با یپردازداده. شد دییتأ هاپرسشنامه نیا ییایپا

 در یمال یراهبرد یهایریگمیتصم داد نشان هاداده لیتحل. شد انجام سیچو اکسپرت

 عوامل خدمات، و ندهایفرآ عملکرد یسرآمد عوامل ریتأث تحت ران،یا گاز یمل شرکت

. دارند رابطه گریکدی با و هستند یگذارهیسرما و خطر تیریمد و یفرد عوامل ،یسازمان

 جینتا. شد انجام یاشبکه لیتحل ندیفرآ فن از استفاده با زین هامؤلفه و ابعاد یبندتیاولو

 عوامل خدمات، و ندهایفرآ عملکرد یسرآمد عوامل از کی هر نیب در که داد نشان

 و یاجتماع تیفعال ب،یترت به یگذارهیسرما و خطر تیریمد و یفرد عوامل ،یسازمان

 بر را ریتأث نیشتریب ست،یز طیمح و ستایا تیعقلان ،(یطیمح) یانهیزم عوامل ،یقانون

 فوق، اریمع چهار در ارهایرمعیز همه نیب از. دارند رانیمد یمال یراهبرد یهایریگمیتصم

 .است آورده دست به را آخر رتبه ،یشناخت یآمادگ و اول رتبه ،یقانون و یاجتماع تیفعال

 میتصم و یمال سواد از متورم درک یخطا ،یسازمان هوش( 1403)همکاران و ییسرا
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 هوش رابطه پژوهش نیا در. نمودند یمدلساز را تیلاج کردیرو با رانیمد یمال یریگ

 یها یریسوگ انواع از یکی عنوان به رانیمد یمال سواد از متورم درک یخطا ،یسازمان

 نظر از حاضر قیتحق. است گرفته قرار یبررس مورد رانیمد یمال یریگمیتصم و یشناخت

 نمونه و جامعه. بود یفیتوص اطلاعات لیتحل و یگردآور وهیش نظر از و یکاربرد هدف،

 نمونه روش و بوده تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ یها شرکت رانیمد یآمار

 از نمونه تعداد آوردن بدست یبرا. باشد یم دسترس در یریگ نمونه از استفاده با یریگ

 کردیرو از اتیفرض آزمون یبرا. است شده استفاده کوکران نامحدود جامعه فرمول

 هوش و متورم درک داد نشان هاافتهی. است شده استفاده 15 استاتا افزارنرم با تیلاج

 به توجه لذا و است گذار ریتاث مختلف سطوح در رانیمد یریگ میتصم بر یسازمان

 در یسازمان هوش از استفاده زین و آن کنترل و متورم درک جمله از یشناخت یهایریسوگ

  .گردد یم هیتوص رانیمد به تیاهم با ماتیتصم اتخاذ زمان

  پژوهششناسی روش
 میتصم در یتیشخص یها یسخت اثرات برآورد یمراتب سلسله یالگو دنبال به پژوهش این

 در رانیا بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ گذار هیسرما یها شرکت رانیمد یها یریگ

 -کیفی) آمیخته پژوهش روش یک از استفاده با یبیترک کردیرو با تیقطع عدم طیشرا

 از ترکیبی از آن در که است پژوهشی رویکردی آمیخته تحقیق روش. است( کمی

به همین خاطر از اعتبار بسیار  .شودمی استفاده همزمان صورت به کمی و کیفی هایروش

مناسبی برخوردار است. روش تحقیق آمیخته دارای سه مزیت بسیار مهم است. که عبارتند 

 آوری جمع برای مختلف های روش از استفاده سازی و اعتبار با از: تعمیم پذیری، زمینه

 هایداده راگ. کند معتبرتر پژوهش حاضر را نتایج تواند می موضوع یک مورد در ها داده

 سازی مثلث فرآیند این به. شودمی تقویت گیرینتیجه اعتبار باشند، همگرا کمی و کیفی

 کاربرد بیشترین که چرا. شودمی محسوب کاربردی هدف جنبه از پژوهش این .گویند می

 ایران پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار گذاران شرکت های سیاست و مدیران برای آن

 نیمه مصاحبه از متغیرها استخراج و شناخت درک، منظوربه کیفی بخش در. است

 و تجزیه انجام برای. است شده استفاده متغیر به رسیدن تا( تم) محتوا تحلیل و ساختاریافته

 معمولاً. اند شده آوری جمع ها مصاحبه متون مجموعه از منظم طور به هاداده محتوا، تحلیل

 استفاده محتوایی تحلیل از تخصصی هایمصاحبه زیربنایی هایمقوله شناخت برای

 ترکیبی دیمتل و مدلسازی روش پژوهش طراحی مدل برای کمی بخش در. شودمی
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 ماتریس تکمیل برای نیاز مورد های داده که شده گرفته بکار( ISM) تفسیری ساختاری

 ساختار مدلسازی. آشنایی کامل دارند این روش با که است خبرگانی ازنظرات برگرفته

 اند،وابسته یکدیگر به گروهی یا تکی صورت به که شاخص بین ارتباط است قادر تفسیری

 خبرگان از ایمجموعه شامل کیفی بخش در پژوهش این آماری نماید. جامعه تعیین را

 و( بالاتر و دانشیار علمی رتبه با مالی حسابداری و مدیریت رشته اساتید) دانشگاهی

 مدرک دارای سرمایه گذاربورسی، هایشرکت ارشد کارشناسان و مدیران)سازمانی

. است گذاریسرمایه حوزه در( مدیریت سابقه سال 10 از بیش و بالاتر و ارشد کارشناسی

 درمصاحبه معناکه این به است؛ تئوریک کفایت نمونه، اندازة ملاک کیفی، بخش لذا، در

 بنابراین. نشود شناسایی جدیدی متغیر یا شاخص خبرگان مشارکت کننده در پژوهش، با

 . است نظری اشباع نمونه، کفایت ملاک

 نمونه عنوانبه به نفر 12 تعداد امر ابتدای در هدفمند انتخابی گیرینمونه روش از استفاده با

 مصاحبه طول در. شد آوریجمع لازم هایداده سپس و مشخص پژوهش اولیه خبرگان

 اشباع و پذیرفت صورت مصاحبه نفر 20 با درمجموع که شدند شناسایی جدیدی افراد

 نمونه از درصد 57 که دهدمی نشان پژوهش خبرگان نمونه وضعیت. شد حاصل نظری

 دارای نیز هاآن درصد 21 و هادانشگاه در پژوهشی و علمی سابقه دارای تحقیق خبرگان

 .ایران هستند در گذاربورسیشرکت های سرمایه در اجرایی و مدیریتی سابقه

مدیریت در  مشاور سابقه دارای نیز خبرگانی نمونه از درصد 22 فوق دودسته بر علاوه 

. باشندمی دانشگاهی عالیه تحصیلات دارای که گذار بورسی هستند،شرکت های سرمایه

 گذار بورسیشرکت های سرمایه اجرایی مدیران و دانشگاهی خبرگان کار سابقه میانگین

 دهندهنشان که باشند،می فعالیت سال 13 نیز مشاور خبرگان کار سابقه و سال 17 و 14 بین

گیری مدیران در حوزه تصمیم موضوع ابعاد به کامل آشنایی آن دنبال به و خوب تجربه

 به بازخورد ارائه با کیفی، بخش در پایایی و روایی افزایش منظوربه. هستند سرمایه گذاری

 تحقیق مسیر جریان در هاآن دادن قرار با و روایی بردن بالا برای شوندگانمصاحبه

 فراهم داخلی روایی افزایش زمینه نگذارد، تأثیر هاآن پاسخگویی نحوه بر کهطوریبه

 . گردید

 به مرحله، آن تا آمدهدستبه الگوی مصاحبه هر انجام از پس منظور این به

 طرح داشتند، الگو به نسبت که را نکاتی شوندگانمصاحبه و شد ارائه شوندگانمصاحبه

 هرگونه از خالی مصاحبه تا شد انجام مصاحبه هر انجام از پس کار این. نمودند موضوع
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 ضمن بخش این پایایی افزایش منظوربه این بر علاوه. شود انجام گیریجهت و فرضپیش

 شد تلاش همگرا، هایمصاحبه از ایساختاریافته فرایندهای کدگذار، دو روش از استفاده

 نیز شده احصاء هایداده تفسیر و نوشتن ثبت، برای یافتهساخت فرآیندهای دهیسازمان تا

 .گردد فراهم

 توان و می است %83برابر درپژوهش گرفته انجام های مصاحبه دوکدگذاربرای بین پایایی 

 خبرگان از کمی، بخش در. است مناسب کنونی مصاحبه تحلیل پایایی میزان ادعاکردکه

 مدلسازی روش ترکیبی دیمتل و با که شد استفاده هدفمند گیری نمونه روش با کیفی بخش

 بخش در ها داده تحلیل برای. بود نفر 16 نیز آنها تعداد و داشتند آشنایی تفسیری ساختاری

 .   شد استفاده متلب ISM افزار نرم از ،Dematel-ISM روش با مدلسازی

   پژوهشهای یافته
 در یتیشخص یها یسخت اثرات برآورد دهیپد فیتوص حاضر قیتحق هدف نکهیا به توجه با

 رانیا بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ گذار هیسرما یها شرکت رانیمد یها یریگ میتصم

 یبوم مدل کی قالب در ممکن شکل نیترمشروح به یبیترک کردیرو با تیقطع عدم طیشرا در

 استفاده یفیک بخش انیپا نقطه نییتع یبرا ینظر اشباع ای داده اشباع نام به یاریمع از نیبنابرا است،

 اطلاعات شودیم وارد پژوهش به که یدیجد داده تیوضع نیا در بهتر عبارت به شود،یم

 یکدگذار از پس محتوا، لیتحل اول گام در. دهدینم رییتغ را پژوهش موضوع مورد در موجود

 از یتعداد که شد، استخراج رهایمتغ سپس و انجام یکدگذار 134 مصاحبه از حاصل یهاداده

 .است شدهارائه کی جدول در نمونه عنوان به یدانیم یها مصاحبه از برگرفته هیاول یکدگذار
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 یدانیم یها مصاحبه از برگرفته هیاول یکدگذار :1جدول

 کدگذاری اولیه ردیف

 موجود در تفکر مدیران سرمایه گذاری کیستماتیس یذهن یالگوها 1

 سهام برای سرمایه گذاری نیبهتر یرواقعیغ یجستجو 2

ی به میان برهای عقلان تفکر یجا به آنها شود باعث تواندیم بالای مدیران استرس 3

 ناکارآمد تکیه کنند

 وزن دهی غیرمنطقی به اطلاعات موجود سرمایه گذاری 4

 هاییدارا صیتخص نیترنقص بدون و نیترنقصیبجستجوی  5

 سرمایه گذاری در شرایط بحران شده نییتع شیپ از یهاپروتکل وجود عدم 6

 سهولت اساس بر های سرمایه گذاریدادیرو وقوع احتمال برآورد به مدیران  لیتما 7

 برای تصمیم گیری مطلوب در شرایط بحرانی شفاف ارتباطات فقدان 8

 نداشته یدهانیز سهم چیه ی انتخابی آنهاپرتفو که دندار انتظار یگذارهیسرما مدیران 9

 باشد

 را مدیران موجود یباورها که یاطلاعات آوردن ادی به و حیترج ر،یتفس جستجو، به لیتما 10

 کنندیم دییتأ

 جدول با مطابق آنها از ای نمونه که شدند استخراج اولیه کدهای از فرعی های تم ادامه در

 .است شده داده نشان 2
 کیفی های داده از آمده دست به وآثار مفاهیم: 2جدول

 اثر کدگذاری اولیه

  یگذار هیسرما رانیمد تفکر در موجود کیستماتیس یذهن یالگوها

 یگذار هیسرما موجود اطلاعات به یرمنطقیغ یده وزن تعصب شناختی

 اساس بر یگذار هیسرما یدادهایرو وقوع احتمال برآورد به  رانیمد لیتما

 سهولت

 یباورها که یاطلاعات آوردن ادی به و حیترج ر،یتفس جستجو، به لیتما

 کنندیم دییتأ را رانیمد موجود

کمال گرایی افراطی در  یگذار هیسرما یبرا سهام نیبهتر یرواقعیغ یجستجو

 هاییدارا صیتخص نیترنقص بدون و نیترنقصیب یجستجو طراحی پرتفوی

 سهم چیه آنها یانتخاب یپرتفو که دارند انتظار یگذارهیسرما رانیمد

 باشد نداشته یدهانیز
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 بخش مبنای که شد استخراج زیر در 3جدول شرح به کیفی بخش از اصلی تم 19 واقع در

 .گیرد می قرار مدلسازی برای کمی

 پژوهش کیفی بخش شده استخراج آثار: 3جدول

 مولفه کد مولفه کد
C1  تحلیل ریسککاهش C11  تاکید بر روش های اثبات شده تصمیم

 گیری

C2 کاهش نوآوری در سرمایه گذاری C12 انتخاب های محافظه کارانه سهام 

C3  تعهدات بالا به اجرای تصمیم گیری

 های متمرکز

C13 تضاد شخصیتی با تصمیم گیری پویا 

C4  سردرگمی هنگام مواجهه با عدم

 قطعیت

C14  افراطی در طراحی کمال گرایی

 پرتفوی

C5 کاهش کیفیت تصمیم گیری C15 تعصب شناختی 

C6 کاهش بازده پرتفوی ها C16 نیاز شدید به کنترل در تصمیم گیری 

C7  مقاومت دربرابر تغییر استراتژی های

 سرمایه گذاری

C17 مشارکت پایین در تصمیم گیری 

C8 تصمیم گیری کند در شرایط بحران C18 شکست سرمایه گذاری به  نسبت دادن

 دیگران

C9 مشاوران دگاهید رشیپذ عدم C19  توجه و تمرکز بر تحلیل های فردی

 شیوه های ثابت تصمیم گیری C10 داده ها

شاخص ها با هم  ماتریس ارتباط مستقیمسپس در بخش کمی برای بخش دیمتل ابتدا 

تایید شده پژوهش  ولفهم 19از در این بخش میزان تاثیرگذاری هر کدام تشکیل شده است. 

  آورده شده است. 4مشخص و در جدول  4تا  0بر روی یکدیگر بر اساس طیف 
  

 انیم به یعقلان تفکر یجا به آنها شود باعث تواندیم رانیمد یبالا استرس

 کنند هیتک ناکارآمد یبرها

تصمیم گیری کند در 

 شرایط بحران

 طیشرا در یگذار هیسرما شده نییتع شیپ از یهاپروتکل وجود عدم

 بحران

 یبحران طیشرا در مطلوب یریگ میتصم یبرا شفاف ارتباطات فقدان
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 ماتریس ارتباط مستقیم معیارها: 4جدول

 C
1

 C
2

 C
3

 C
4

 C
5

 C
6

 C
7

 C
8

 C
9

 C
1
0

 C
1
1

 C
1
2

 C
1
3

 C
1
4

 C
1
5

 C
1
6

 C
1
7

 C
1
8

 C
1
9

 

C1 0 4 0 4 2 3 0 4 1 0 0 3 2 0 0 2 4 4 1 

C2 3 0 0 0 0 2 0 0 0 0 0 2 0 0 0 0 2 1 0 

C3 3 3 0 3 4 3 2 3 4 0 0 1 2 0 0 3 3 3 1 

C4 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 3 0 

C5 3 2 0 3 0 3 0 2 0 0 0 3 0 0 0 0 3 3 0 

C6 3 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 1 0 0 0 3 0 0 

C7 3 3 2 2 3 2 0 3 3 3 0 2 3 0 0 3 3 2 2 

C8 3 2 2 3 2 1 0 0 2 0 0 1 0 0 0 1 3 2 3 

C9 3 2 3 3 3 1 1 3 0 0 0 2 0 0 0 1 3 2 0 

C10 2 2 2 3 0 3 3 2 2 0 0 2 3 0 0 3 2 3 0 

C11 2 2 2 0 2 3 3 2 3 4 0 0 4 0 3 3 2 0 3 

C12 3 0 0 0 0 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C13 3 2 0 2 3 3 3 3 2 3 2 3 0 0 1 3 3 3 3 

C14 3 3 2 3 4 2 2 3 3 2 3 2 3 0 4 3 3 3 0 

C15 3 2 2 3 4 3 3 2 3 4 4 2 4 0 0 3 3 3 3 

C16 0 0 0 0 0 0 3 2 0 0 3 3 3 0 3 0 3 3 3 

C17 3 0 0 2 3 3 0 3 0 0 3 2 2 0 1 0 0 4 4 

C18 3 2 0 3 0 0 0 3 3 0 0 0 0 0 0 1 3 0 3 

C19 3 0 4 2 3 3 3 3 1 0 0 1 3 0 0 4 3 3 0 

 

برای نرمالیزه کردن انجام می شود.  نرمال کردن ماتریس ارتباطات مستقیم در گام بعدی 

ابتدا باید مجموع سطر و ستون ماتریس ارتباطات مستقیم را بدست  دست آمده ماتریس به

آورده  5آورد سپس از بین اعداد مجموع، بیشترین مقدار را محاسبه کرد که در جدول 

 شده است.
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 مجموع سطر و ستون ماتریس ارتباطات مستقیم :5جدول
 جمع ستون جمع سطر  

C1 34 49 

C2 10 31 

C3 38 19 

C4 9 36 

C5 22 33 

C6 11 38 

C7 39 23 

C8 25 38 

C9 27 27 

C10 32 16 

C11 38 15 

C12 6 31 

C13 42 30 

C14 48 0 

C15 51 12 

C16 26 30 

C17 30 49 

C18 21 42 

C19 36 26 

 51بیشترین مقدار= 

تقسیم  51های ماتریس ارتباط مستقیم را بر عدد سپس جهت نرمال سازی تمام درایه

برای محاسبه ماتریس ارتباط محاسبه می شود.  (Tماتریس روابط کل ) در ادامه شود. می

شود. سپس ماتریس همانی را منهای تشکیل می (I19∗19)کامل، ابتدا ماتریس همانی 

. در نهایت ماتریس نرمال را در شود معکوس می  ماتریس نرمال کرده و ماتریس حاصل 

  آورده شده است. 6کنیم. ماتریس روابط کل در جدول ماتریس معکوس ضرب می
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 دیمتل روش شده نرمالیزه ماتریس  :6جدول

 
( و مجموع Dتشکیل نمودار علی، مجموع سطرها ) شود. برایسپس بایستی نمودار علی تشکیل 

با توجه به . شود محاسبه می D-Rو  D+R. سپس یدآ( ماتریس روابط کل بدست میRها )ستون

مثبت دارند دارای ماهیت علت و تاثیرگذار دارند که معیار  D-R، معیارهایی که 15-4جدول 

و  D+Rبر اساس مقادیر شود تاثیرگذارترین معیار می کمال گرایی افراطی در طراحی پرتفوی

D-R  تعیین کرد.توان نمودار علی معیارها را می 7جدول 
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 نظر علی و معلولی شاخص ها از اهمیت وتأثیرگذاری  :7جدول

 شاخصنوع  شاخصنام  کد

C1 معلول کاهش تحلیل ریسک 

C2 معلول کاهش نوآوری در سرمایه گذاری 

C3  علت بالا به اجرای تصمیم گیری های متمرکزتعهدات 

C4 معلول سردرگمی هنگام مواجهه با عدم قطعیت 

C5 معلول کاهش کیفیت تصمیم گیری 

C6 معلول کاهش بازده پرتفوی ها 

C7 علت مقاومت دربرابر تغییر استراتژی های سرمایه گذاری 

C8 معلول تصمیم گیری کند در شرایط بحران 

C9 علت مشاوران دگاهید رشیپذ عدم 

C10 علت شیوه های ثابت تصمیم گیری 

C11 علت تاکید بر روش های اثبات شده تصمیم گیری 

C12 معلول انتخاب های محافظه کارانه سهام 

C13 علت تضاد شخصیتی با تصمیم گیری پویا 

C14 علت کمال گرایی افراطی در طراحی پرتفوی 

C15 علت تعصب شناختی 

C16  علت شدید به کنترل در تصمیم گیرینیاز 

C17 معلول مشارکت پایین در تصمیم گیری 

C18 معلول نسبت دادن شکست سرمایه گذاری به دیگران 

C19 علت توجه و تمرکز بر تحلیل های فردی داده ها 
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شد در  با توجه به اینکه در بخش دیمتل روابط علی و معلولی مولفه های پژوهش مشخص

ر نظر گرفتن کمی و برای رسیدن به مدلی مناسب تاثیرگذاری مولفه ها نیز با د ادامه بخش

فسیری مولفه سختی های شخصیتی  با روش مدلسازی ساختاری ت 19روابط علی و معلولی 

تاری انجام می گیرد. در واقع خروجی روش دیمتل به عنوان ورودی بخش مدلسازی ساخ

ن معلولی میزا -در ادامه علاوه بر روابط علی تفسیری مورد استفاده قرار می گیرد تا

تباری مطلوب و تاثیرگذاری و تاثیرپذیری مولفه های نیز اضافه شده تا مدلی دقیق تر با اع

 طور هب مناسب تدوین شود. به بیانی دیگر در این قسمت هدف این است که پژوهش حاضر

 مونهن برای کند. تفادهاس تفسیری-ساختاری مدلسازی و دیمتل روش مزایای از همزمان

 ده استکر استفاده خبرگان در پژوهش  دیدگاه گردآوری برای درجه پنج طیفی از دیمتل

 با ریتفسی-ساختاری مدلسازی درحالیکه. دارد ورودی برای بیشتری انعطاف بنابراین،

در  .دارد رودیو دریافت برای پایینی بسیار انعطاف بنابراین شودمی شروع 1 و 0 ماتریس

وامل به بررسی سطوح تاثیرگذاری و تاثیرپذیری ع ISMاین بخش با استفاده از روش 

 شود. پرداخته می

ابزاری کارآمد جهت بررسی  ISMاستفاده از خروجی روش دیمتل به عنوان ورودی 

(. در 2018و همکاران،  1باشد )وانگسطوح تاثیرگذاری با استفاده از روابط دیمتل می

باشد بنابراین در مواقعی تقریبا مشابه یکدیگر می ISMواقع چون ماهیت دو روش دیمتل و 

های دو روش یکسان که از دو پرسشنامه برای تحلیل هر کدام استفاده شود چون ورودی

نیستند بنابراین ممکن است نتایجی حاصل شود که به نحوی بر خلاف دو نتایج دو روش 

تری را حاصل تواند نتایج دقیقمی ISMاشند بنابراین استفاده از روش ترکیبی دیمتل و ب

 ماتریس دستیابیدر این گام ابتدا های این روش آورده شده است. کند. در ادامه گام

در این گام باید از ماتریس ارتباطات کل دیمتل مقدار آستانه )میانگین تشکیل می شود. 

و در غیر  1هایی که بیشتر از مقدار آستانه هستند مقادیر رایهحسابی( گرفت و سپس د

هایی که عدد یک در سلولاست.  0,06مقدار آستانه معیارها گیرند اینصورت صفر می

 8وجود دارد نشان از رابطه معنی دار بین معیار سطر با ستون است این فرایند در جدول 

 باشد.بی اولیه میانجام شده است که در واقع همان ماتریس دستیا
  

                                                             

1  Wang 
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 روابط معنی دار بین عوامل :8جدول

 
 

C
1

 C
2

 C
3

 C
4

 C
5

 C
6

 C
7

 C
8

 C
9

 C
1
0

 C
1
1

 C
1
2

 C
1
3

 C
1
4

 C
1
5

 C
1
6

 C
1
7

 C
1
8

 C
1
9

 

C1 0 1 0 1 1 1 0 1 0 0 0 1 0 0 0 0 1 1 0 

C2 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C3 1 1 0 1 1 1 0 1 1 0 0 1 1 0 0 1 1 1 0 

C4 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 

C5 1 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 1 1 0 

C6 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 

C7 1 1 0 1 1 1 0 1 1 1 0 1 1 0 0 1 1 1 1 

C8 1 1 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 

C9 1 1 1 1 1 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 0 1 1 0 

C10 1 1 0 1 0 1 1 1 1 0 0 1 1 0 0 1 1 1 0 

C11 1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 0 0 1 0 1 1 1 1 1 

C12 1 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C13 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 0 1 0 0 0 1 1 1 1 

C14 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1 1 1 1 0 

C15 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 1 1 1 1 

C16 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 1 1 1 0 1 0 1 1 1 

C17 1 0 0 1 1 1 0 1 0 0 1 1 1 0 0 0 0 1 1 

C18 1 0 0 1 0 0 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 1 0 1 

C19 1 0 1 1 1 1 1 1 0 0 0 1 1 0 0 1 1 1 0 

  

پس از اینکه تشکیل شود. در واقع،  ماتریس دستیابی اولیه سازگاردر ادامه می بایست 

دستیابی بدست آمد، باید سازگاری درونی آن برقرار شود. به عنوان نمونه ماتریس اولیه 

نیز منجر به  1شود، باید متغیر  3منجر به متغیر  2شود و متغیر  2منجر به متغیر  1اگر متغیر 

شود و اگر در ماتریس دسترسی این حالت برقرار نبود، باید ماتریس اصلاح شود  3متغیر 

ح و ایجاد شوند. این سازگاری با استفاده از روابط ثانویه که ممکن و روابط این چنینی اصلا

های سلول 9شوند. در جدول است وجود نداشته باشند به ماتریس دستیابی اولیه افزوده می

 نشان داده شد روابطی هستند که در ماتریس سازگار شده ایجاد شده اند. ∗1که با 
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 ماتریس دستیابی اولیه سازگار شده: 9ل جدو
 C1 C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8 C9 C10 C11 C12 C13 C14 C15 C16 C17 C18 C19 قدرت نفوذ 

C1 1 1 0 1 1 1 0 1 *1 0 *1 1 *1 0 0 0 1 1 *1 13 

C2 1 1 0 *1 *1 *1 0 *1 0 0 0 *1 0 0 0 0 *1 *1 0 9 

C3 1 1 1 1 1 1 *1 1 1 *1 *1 1 1 0 *1 1 1 1 *1 18 

C4 1 *1 0 1 *1 *1 0 *1 *1 0 *1 *1 *1 0 0 0 1 1 *1 13 

C5 1 *1 0 1 1 1 0 *1 *1 0 *1 1 *1 0 0 0 1 1 *1 13 

C6 1 *1 0 *1 *1 1 0 *1 0 0 *1 *1 *1 0 0 0 1 *1 *1 12 

C7 1 1 *1 1 1 1 1 1 1 1 *1 1 1 0 *1 1 1 1 1 18 

C8 1 1 *1 1 1 *1 *1 1 *1 0 *1 *1 *1 0 0 *1 1 1 1 16 

C9 1 1 1 1 1 *1 0 1 1 0 *1 1 *1 0 0 *1 1 1 *1 15 

C10 1 1 *1 1 *1 1 1 1 1 1 *1 1 1 0 *1 1 1 1 *1 18 

C11 1 1 1 *1 1 1 1 1 1 1 1 *1 1 0 1 1 1 1 1 18 

C12 1 *1 0 *1 *1 1 0 *1 0 0 0 1 0 0 0 0 *1 *1 0 9 

C13 1 1 *1 1 1 1 1 1 1 1 *1 1 1 0 *1 1 1 1 1 18 

C14 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 *1 19 

C15 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1 1 1 1 1 18 

C16 *1 *1 *1 *1 *1 *1 1 1 *1 *1 1 1 1 0 1 1 1 1 1 18 

C17 1 *1 *1 1 1 1 *1 1 *1 *1 1 1 1 0 *1 *1 1 1 1 18 

C18 1 *1 *1 1 *1 *1 *1 1 1 0 *1 *1 *1 0 0 *1 1 1 1 16 

C19 1 *1 1 1 1 1 1 1 *1 *1 *1 1 1 0 *1 1 1 1 1 18 

میزان 

 وابستگی

19 19 13 19 19 19 12 19 16 10 17 19 17 1 10 13 19 19 17  

 

و سپس عوامل مشترک نیز  شود در این گام مجموعه معیارهای ورودی )پیش نیاز( و خروجی )دستیابی( برای هر معیار محاسبه مییا شاخص ها تعیین شود.  سطوح عوامل در گام کنونی می بایست  

ها از جدول حذف  و عملیات تغیر یا متغیرها، سطر و ستون آنمشخص  در این گام معیاری دارای بالاترین سطح است که مجموعه خروجی )دستیابی( با مجموعه مشترک برابر باشد. پس از شناسایی این م
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ها در ستون 1ها در هر سطر بیانگر خروجی، و تعداد  1شود برای این کار، تعداد ها از ماتریس دستیابی اولیه سازگار شده  استخراج میها و ورودی. خروجیشود دوباره بر روی دیگر معیارها تکرار می

  آورده شده است. 10که برای تعیین سطح اول، نتایج در جدول برابر ورودی هستند 
 یکسطح  ولفه هایم: 10جدول

 سطح اشتراک ورودی خروجی ولفهنام م

C1 
C1-C2-C4-C5-C6-C8-C9-C11-C12-C13-C17-C18-

C19 

C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 

C1-C2-C4-C5-C6-C8-C9-C11-C12-C13-C17-C18-

C19 
1 

C2 C1-C2-C4-C5-C6-C8-C12-C17-C18- C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 C1-C2-C4-C5-C6-C8-C12-C17-C18- 1 

C3 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 
C3-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C17-C18-

C19 
C3-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C17-C18-

C19  

C4 
C1-C2-C4-C5-C6-C8-C9-C11-C12-C13-C17-C18-

C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C2-C4-C5-C6-C8-C9-C11-C12-C13-C17-C18-

C19 1 

C5 
C1-C2-C4-C5-C6-C8-C9-C11-C12-C13-C17-C18-

C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C2-C4-C5-C6-C8-C9-C11-C12-C13-C17-C18-

C19 1 

C6 C1-C2-C4-C5-C6-C8-C11-C12-C13-C17-C18-C19 C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 C1-C2-C4-C5-C6-C8-C11-C12-C13-C17-C18-C19 1 

C7 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 C3-C7-C8-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C17-C18-C19 C3-C7-C8-C10-C11-C13-C15-C16-C17-C18-C19  

C8 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C11-C12-C13-

C16-C17-C18-C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C11-C12-C13-

C16-C17-C18-C19 1 

C9 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C8-C9-C11-C12-C13-C16-

C17-C18-C19 
C1-C3-C4-C5-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-

C17-C18-C19 C1-C3-C4-C5-C8-C9-C11-C13-C16-C17-C18-C19  

C10 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C17-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C15-C16-C17-C19  

C11 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C14-C15-

C16-C17-C18-C19 
C1-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C15-

C16-C17-C18-C19  

C12 C1-C2-C4-C5-C6-C8-C12-C17-C18- C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 C1-C2-C4-C5-C6-C8-C12-C17-C18- 1 

C13 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C14-C15-

C16-C17-C18-C19 
C1-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C15-

C16-C17-C18-C19  

C14 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C14-C15-C16-C17-C18-C19 C14- C14-   

C15 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C17-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C15-C16-C17-C19   

C16 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 
C3-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C17-C18-

C19 
C3-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C17-C18-

C19   
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C17 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 1 

C18 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C11-C12-C13-

C16-C17-C18-C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-C13-

C14-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C11-C12-C13-

C16-C17-C18-C19 1 

C19 
C1-C2-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C12-

C13-C15-C16-C17-C18-C19 
C1-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C14-C15-

C16-C17-C18-C19 
C1-C3-C4-C5-C6-C7-C8-C9-C10-C11-C13-C15-

C16-C17-C18-C19   

سطح دوم، کافیست سطر و ستون  مولفه هایباشد. حال برای تعیین می C18و  C1 ،C2 ،C4 ،C5 ،C6 ،C8 ،C12 ،C17های مولفه استخراج شده است که شامل  یکهای سطح ولفه ، مفوقدر جدول 

 آورده شده است. 11( حذف نمود و دوباره محاسبات تعیین خروجی و ورودی را انجام داد. نتایج در جدول 10را از ماتریس دستیابی اولیه سازگار شده )جدول  مولفه 9این 
 2های سطح ولفه م :11جدول

 سطح اشتراک ورودی خروجی ولفهنام م

C3 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 2 

C7 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C15-C16-C19  

C9 C3-C9-C11-C13-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C9-C11-C13-C16-C19 2 

C10 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C15-C16-C19  

C11 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 2 

C13 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 2 

C14 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C14 C14  

C15 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C7-C10-C11-C13-C15-C16-C19  

C16 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 2 

C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C14-C15-C16-C19 C3-C7-C9-C10-C11-C13-C15-C16-C19 2 

را از  ولفهم 6های سطح دوم، کافیست سطر و ستون این و لفه باشد. حال برای تعیین ممی C19و  C3 ،C9 ،C11 ،C13 ،C16های ولفه استخراج شده است که شامل م دومهای سطح ولفه ، م11در جدول 

 آورده شده است. 12ماتریس دستیابی اولیه سازگار شده حذف نمود و دوباره محاسبات تعیین خروجی و ورودی را انجام داد. نتایج در جدول 
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 4و  3های سطح ولفه م :12جدول

 سطح اشتراک ورودی خروجی ولفهنام م

C7 C7-C10-C15 C7-C10-C14-C15 C7-C10-C15 3 

C10 C7-C10-C15 C7-C10-C14-C15 C7-C10-C15 3 

C14 C7-C10-C14-C15 C14 C14 4 

C15 C7-C10-C15 C7-C10-C14-C15 C7-C10-C15 3 

. دیاگرام نهایی داده می شودبه وسیله یک پیکان جهت دار نشان  بطه رابطه باشد آن را jو  iشود. اگر بین دو متغیر رسم می ISM، شبکه تعاملات ولفه هابا استفاده از سطوح بدست آمده از م آخردر گام 

  نشان داده شده است.یک بندی سطوح بدست آمده است در شکل های تعدی و نیز با استفاده از بخشایجاد شده که با حذف حالت

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 تیقطع عدم طیشرا در رانیا بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ گذار هیسرما یها شرکت رانیمد یها یریگ میتصم در یتیشخص یها یسخت اثرات برآورد یمراتب سلسله یالگو :1شکل 

 4سطح  کمال گرایی افراطی در طراحی پرتفوی

 سرمایه گذاریمقاومت دربرابر تغییر استراتژی های 

 

 

 

 

 

 

 تعصب شناختی شیوه های ثابت تصمیم گیری

تعهد بالا به اجرای 

تصمیم گیری های 

 متمرکز

عدم پذیرش 

دیدگاه 

 مشاوران

تاکید بر روش های 

 اثبات شده

تضاد شخصیتی با 

تصمیم گیری 

 پویا

نیاز شدید به کنترل 

 در تصمیم گیری

توجه و تمرکز بر تحلیل های 

 فردی داده ها

کاهش تحمل 

 ریسک

کاهش نوآوری 

در سرمایه 

 گذاری

سردرگمی هنگام 

مواجه با عدم 

 قطعیت

کاهش کیفیت 

 تصمیم گیری

کاهش بازده 

 پرتفوی ها

تصمیم گیری 

کند در شرایط 

 بحران

انتخاب های 

 محافظه کارانه

مشارکت پایین 

در تصمیم 

 گیری

نسبت دادن 

شکست سرمایه 

گذاری ها به 

 دیگران

 3سطح 

 2سطح 

 1سطح 
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 بحث و نتیجه گیری

 تینها در و یمال ثبات ،یبازده بر ماًیمستق گذارهیسرما یهاشرکت رانیمد ماتیتصم

 یتیشخص یهایریسوگ و هایسخت. گذاردیم ریتأث سهامداران منافع و شرکت تیموفق

 .شوند بارانیز و یرمنطقیغ ماتیتصم به منجر توانندیم

 یها یسخت اثرات برآورد یمراتب سلسله یالگو به همین خاطر این پژوهش با هدف ارایه 

 بورس در شده رفتهیپذ گذار هیسرما یها شرکت رانیمد یها یریگ میتصم در یتیشخص

به انجام رسید. الگوی این پژوهش نشان می دهد  تیقطع عدم طیشرا در رانیا بهادار اوراق

و یکی از  دارند قرار یرفتار عوامل ریتأث تحت ،یانسان هر مانند ،یگذارهیسرما رانیمدکه 

. لذا، کندیم مخدوش را یریگمیتصم منطقاین عوامل سختی های شخصیتی است که 

الگوی پژوهش به شرکت های سرمایه گذاری فعال در بورس کمک می کند تا با تبیین 

 یهاشرکتنشان دهد که  دقیق از آثار سختی های شخصیتی به این شرکت ها

 هاآن هدف که دارند یاافتهیساختار یریگمیتصم یندهایفرآ معمولاً موفق، یگذارهیسرما

 و ریمد کی ی و سختی های شخصیتیفرد یهایریسوگ، احساسات به یوابستگ کاهش

  .است محورداده و یگروه یهالیتحل بر هیتک

نشان داد که تاثیرگذارترین اثر سختی های الگوی پژوهش هم در چهار سطح تدوین شد و 

گرایی افراطی در طراحی پرتفوی شخصیتی مدیران شرکت های سرمایه گذاربورسی کمال

 در که است دهیچیپ یتیشخص یالگو کگذاری است. کمال گرایی افراطی یهای سرمایه

 دسترس رقابلیغ و بالا اریبس یعملکرد یارهایمع مدیران شرکت های سرمایه گذاری آن

 از اجتناب و ینقصیب به دنیرس یبرا تلاش ریدرگ شدت به و کندیم نییتع خود یبرا

 است؛ بودن نیبهتر یبرا سالم تلاش از فراتر ییگراکمال نیا .است نقص ای خطا هرگونه

 باعث اغلب بلکه بخشد،ینم بهبود را عملکرد تنها نه که است یسم تلاش کی واقع، در

 .شودیم یروان مشکلات و دیشد اضطراب فرد، شدن فلج

این پژوهش با پژوهش های پیشین انجام گرفته دارای تفاوت هایی قابل توجه است.  

 سواد از متورم درک یخطا ،یسازمان هوشبه دلسازی ( 1403)همکاران و ییسراپژوهش 

پرداخت. این پژوهش تنها از رویکرد  تیلاج کردیرو با رانیمد یمال یریگ میتصم و یمال

کمی( استفاده -کمی بهره جسته است در حالیکه پژوهش حاضر از رویکرد آمیخته)کیفی

 نموده که دارای اعتبار بیشتری نسبت به پژوهش های صرفاً کیفی و یا صرفاً کمی است. 
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 نقش با یمال یریگمیتصم بر یجانیه هوش ریتأث( 1401)همکاران و یصمدپژوهش 

بررسی نموده است. این  را بهادار اوراق بورس در گذارانهیسرما وخوخلق یگریانجیم

پژوهش نیز تنها از یک جنبه خلق و خوی سرمایه گذاران به مساله رفتارمالی مدیران 

پرداخته است در حالیکه پژوهش حاضر با تکیه بر بخش کیفی و سپس مدلسازی ترکیبی 

جامع به سختی های شخصیتی مدیران گام بردارد. برای در راستای فراهم نمودن نگاهی 

گذار مدیران این شرکت ها می کاهش سختی های شخصیتی مدیران شرکت های سرمایه

 حد، از شیب نفس به اعتماد مانند) یرفتار یهایریسوگ نیترجیرا که نندیبب آموزشبایست 

 نیاول ه،یاول یآگاه. کنند ییشناسا خود کار طیمح در را( یدییتأ یریسوگ و انیز از زیگر

 یابیارز یبرا استاندارد یهاپروتکل جادیا. همچنین، هاستآن اثر یسازیخنث یبرا قدم

 نانهیبخوش و نانهیبدب یوهایسنار کیستماتیس یبررس شامل که یگذارهیسرما یهافرصت

در شرکت های سرمایه گذاری  .کندیم کم را ریمد یالحظه شهود به یوابستگ است،

 به ازین بزرگ، ماتیتصم یبرا. باشد مدیر کی دستان در قدرت تمام دینبا هرگز

 شته باشد.دا وجود یگروه یریگیرأ ای ییامضا چند یهازمیمکان
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