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 چكيده:

سخ  صلي مقاله، پا سيك هدف ا ست كه دانش مالي كلا سش ا ايم دو پاراد عنوا بهمالي رفتاري،  دانش وبه اين پر

صدق  سئله  صاد مالي، در مواجهه با م ساس نتايج اين تحقيق، معرفتدارند يكرديچه رورقيب درو  اقت سي ؟ بر ا شنا

ست. اين شده ا سته  ستي معرفت، به توجيه معرفتي فرو كا س اين دو پارادايم با غفلت از چي شده ا ت كه غفلت، موجب 

وع دانش موض عنوا بهمسئله صدق در دانش اقتصاد مالي، غيرقابل حل گردد. اقتصاد مالي كلاسيك در فهم انسا  

صاد مالي، با  ساني، برهيتكاقت صادي»تبييني غيردقيق از  عقل ان سا  اقت ص عنوا به، «ان ضوع علم اقت اد مالي ارائه مو

 كاربردههببا غفلت از چيستي معرفت، رويكرد درو  گراي انسجام گرايي را در توجيه معرفت داده است. به همين دليل، 

مجموعه باورهاي منسجم مالي كلاسيك  اگرچه. اقتصاد مالي رفتاري نيز شوديماست كه منجر به نسبيت در صدق 

ي وثاقت گرايي در توجيه، صييدق تابع قرار داده اسييت، اما در اين پارادايم نيز به دليل رويكرد برو  گرا ديموردتردرا 

شاهده و تجربه قرار دارد. براي حل  سئلهم سفي درو  گروانه  م ست يك چارچوب فل ن ، جايگزينگركلصدق، لازم ا

چارچوب فلسفي فعلي گردد كه در گام اول، تبييني صحيح از انسا  و ماهيت كنش اقتصادي وي ارائه دهد و با اثبات 

سا  اقتصادي و با رويكرد مبناگرايانه در توجيه، به باورهاي پايه، در خصوص  صادق در خصوصهاگزارهماهيت ان  ي 

 دست يابد. گذارهيسرماشاخت رفتار 
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 مقدمه

صاد مالي،  سي هاشاخهيكي از  عنوا هباقت صاد، به برر صلي علم اقت . پردازديمدر بازارهاي مالي  گذارا هيسرما رفتاري ا

ستم  صورتبهي در بازارهاي مالي، پردازهينظرسابقه  سمي به نيمه دوم قر  بي ضر، دو پارادايمگردديبازمر  . در حال حا

ي نيبشيپتبيين، توصيييف و  دارعهدهكه هر يك « مالي رفتاري»و « مالي كلاسيييك»رقيب در بازارهاي مالي وجود دارد: 

 .  اندرآمدهبي اين نظريات هاچارچوبي و تحليل واقعيات، بر اساس اهيپاو هر يك به توليد نظريات  هستندي مالي دارهايپد

ستتمن سرآغاز مير ا ستاندارد»يا « مالي كلاسيك»،  در  هري ماركوويتز. دانديم 0371و اوايل  0351را دهه « مالي ا

سبد  0352سال  سمي انتخاب  شنهاد الگوي ر  Modern« )نظريه مدر  مالي»ي، تحت عنوا  گذارهيسرمابه دليل پي

Finance Theorem .با توصيييف  0370، در سييال فرانكو موديگليانيو  مرتو  ميلر(، مفتخر به دريافت جايزه نوبل شييد

ال ديگر نوبليسيت اين دهه، در سي ويليام شيارپهدريافت جايزه نوبل شيدند.  ، در بازارهاي مالي موفق به«انسيا  عقلايي»

در سال  ،يوجين فامامالي كلاسيك را يك گام به جلو برد. سپس « ياهيسرماي هاييداراي گذارمتيقمدل »ارائهبا 0374

ضيه بازار كارا»با ارائه  0375 ضيه بازار كارا، «فر ضاي م نيترهمم، جايزه نوبل را از آ  خود كرد. فر الي اتفاقي بود كه در ف

ي اين نظريات، هاينيبشيپ(. در صورت صحت 0333كلاسيك، براي توسعه نظريات بازارهاي مالي برداشته شد )استتمن، 

 نيد بازار را براي مدت طولاتوانينمو هيچ عاملي  رنديگيمقرار  در تعادلبازارهاي مالي و نيز بازار پول، نيروي كار و كالا 

ميلادي در بازارهاي مالي مهم دنيا وقايع قطعي مشيياهده شييد كه با  0361 در دههخارج كند. اما  شييدهينيبشيپاز تعادل 

 تنها پارادايم مسلط بازارهاي مالي فاصله زيادي داشت.  عنوا بهي مالي كلاسيك، هاينيبشيپ

سبت به « سهام ارزش»يي مانند بازدهي بالاتر هاتيواقعبا بروز  شد»ن ه بازار ب« ازحدشيبواكنش »، يا «سهام ر

سهام  ترمهمسهام و  سال فناّوري هاشركتاز آ ، بحرا  تركيد  حباب  بازارها از  مدتيطولانو خروج  2111ي در 

سيييد. تكرارشييونده به اثبات ر صييورتبهيك اتفاق اسييتثنايي، بلكه  عنوا بهنه  هاتطابقتعادل مورد انتظار، وجود عدم 

شواهد « يقاعدگيب»، نام آنها رونيازا شد.  شته  سته و  چنا آ ، هايقاعدگيبكننده  ديتائگذا ود كه اعتبار ب ريگهمهبرج

ن ، خالق فرضيييه بازار كارا نيز به اييوجين فاماكه ايگونهنظريات مالي كلاسيييك، با ترديدهاي جدي مواجه گرديد به

سن راث،  سئله اعتراف كرد )هيل سلط در  باوجود اگرچه(. 2114م سيك هنوز هم پارادايم م همه اين واقعيات، مالي كلا

سي كيفيت، ماهيت و دلايل اين خطاهاي  شمار آورد، اما برر شوندهبازارهاي مالي به  شمندا  تكرار ، منجر به ورود دان

ساني، هاحوزهساير  صوصبهي علوم ان سا  به اين روا  خ شد. هاپروژهشنا و تحقيق در  مطالعه هاسالي مطالعاتي 

 گرديد. « مالي رفتاري»، منجر به ايجاد پارادايم جديدي در حوزه اقتصاد مالي با عنوا  هايقاعدگيبخصوص 

ست؟ مالي بازارهاي واقعيات گرا يب رقيب پارادايم دو اين از كيكدام يهاافتهي   جموعدرم، پارادايم دو اين آيا ا

  است. لسفهف حوزه در، دارد ارتباط صدق مسئله به كه، پرسش اين به سخپا بشناسد؟ را يمال يبازارها است توانسته

 بررسي ست.ا «يشناسروش» و«يشناسمعرفت»، «يشناسيهست» بنيادين سطح سه شامل، كلي حالت در فلسفه

  است. يشناسمعرفت حوزه در، صدق به رسيد  يهاتيمحدود و امكا  عام
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سي باهدف صادِ رقيبِ پارادايم دو ادعاهاي برر سفي مباني مطالعه، صدق خصوص در مالي اقت صاد فل  اليم اقت

صاد و كلاسيك ستمايه، رفتاري مالي اقت ست. مقاله اين د سئله بر تمركز براي ا   شد  نيطولا از پرهيز و صدق م

 .پردازيممي پارادايم دو اين يشناسمعرفت مباني تطبيقي مطالعه به، مطلب

 مالي اقتصاد در صدق

يم صدق اين است كه درباره آنچه هست بگوي» معتقد است: ارسطوتعريف صدق، منسوب به ارسطو است. ترين مبنايي

(. با اينكه در ميا  انديشمندا  اتفاق نظر نسبي 055، ص 0315)ارسطو، « هست و در مورد آنچه نيست، بگوييم نيست

شه صدق همواره محل مناق صدق وجود دارد، اما معيار  سطويي از  ست كه بر  در تعريف ار ست. اختلاف بر اين ا بوده ا

ساس چه معياري، مي ست؟ا ست و چه چيزي ني سش، تحت  توا  گفت چه چيزي ه مجموعه مباح  مرتبط با اين پر

اي ند. عدهدانمي« روشِ صدق تصديقات»شود. برخي فيلسوفا ، تئوري مطابقت را مطرف مي« تئوري مطابقت»عنوا  

شربياني، داصدق مي« ملاک»ديگر، آ  را  سولي  صفتِ 0313نند )ر صدق و كذب،  ست. « حكم»(. در ديدگاه اول  ا

شناسي روش شناسي،ها است و هر پارادايمي مبتني بر هستيبنابراين، صدق در دانش اقتصادمالي، به معناي صدق گزاره

نديشمندا  به دو دسته كند. اما در ديدگاه دوم، اهاي مخصوص به خود را صادر ميشناسي خاص خود، گزارهو معرفت

سيم مي سته اول معتقدند نظريه مطابقت، تق سته دوم معتقد .كندصدق و كذب را معين مي« ماهيت»شوند: د ند: اين د

صدق است. در هر صورت، هر دو شكل ديدگاه دوم به صورت ضمني بر اين معنا « معيار»تئوري فقط عهده دار تبيين 

ست كه اثبات يا رد هر ادعا ستوار ا ست. اعتقاد به وجود يا عدم ا صدق، به ما به ازاي خارجي نيازمند ا صوص  يي، در خ

شه بين  شياء خارج از ذهن، مناق سم« واقع گرايي»وجود ا ست. در ادامه، اثبات « ناواقع گرايي»و  يا رئالي شكل داده ا را 

 . صدق است و نه ماهيت آ شناسي معطوف به توضيح معيارخواهدشد كه در دانش اقتصاد مالي به طور كلي، معرفت

شناسي رو، محور اصلي مباح  معرفتازاين .ميباشيمبنابراين، در فلسفه اقتصاد مالي ما، با رويكردي ناواقع گرا مواجه 

 است.« توجيه»اقتصاد مالي، در مسئله صدق معطوف به مسئله 

 ست؟يچ مالي اقتصاد يشناسمعرفت

سمعرفت در سئله چهار، عام طور به يشنا سي م سا ست مطرف ا   شناخت امكا  و منابع، دامنه، ماهيت به كه ا

 از: اندعبارت مسئله چهار اين يشناسمعرفت در (.0313خوزاني،  قانعي) گردديبازم

 رد؟صحيح تحليل ك طوربهآ  را  توا يمبراي آ  ارائه داد و چگونه  توا يمالف. ماهيت شناخت چيست؟ چه تعريفي 

 كرد؟ پيدا شناخت توا يم چيزهايي چه به نسبت جاست؟ك تا شناخت دامنه. ب

 ؟شناسديم قوايي چه با آدمي ؟ندكدام شناخت منابع. ج

 بشناسد؟ را خويش درو  يسوآ  توانديم انسا  آيا است؟ ريپذامكا  شناخت آيا. د

 يمال و لاسيكك مالي پارادايم دو خصوص درمزبور،  اساسي سؤال چهار براي است شده تلاش، مقاله اين در

 شود. ارائه ييهاپاسخ رفتاري
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 مالي اقتصاد در شناخت ماهيت

  و نيترمعروف اسييت. معرفتي توجيه به معطوف، مالي اقتصيياد دانششييناسييي ، معرفتشييد بيا  كه همانطور

 يا معرفت ،تعريف اين اساس بر است. شناخت از ارسطويي تحليل، است شده شناخت از كه تعريفي نيدارترشهير

  كذب و صدق «توجيه» امكا  كه است مدعايي «باور» (.056 ص، 0366، فعالي) است «موجه صادق باور» ناختش

، ناسا شمعرفت از برخي است. شده دانسته شناخت «كافي و لازم» شرط، صادق باورِ توجيهِ. باشد داشته وجود آ 

ستن يكي ادعاي سوف گتيه ادموند جمله از اند.دهدا قرار انتقاد مورد را موجه صادق باور و شناخت دان ، كاييامري فيل

ست كرده مطرف را حالاتي سوفا  ساير كهاند بوده كاذب، بود  موجه عين در كه ا سخ فيل   نتقادا اين به هايي پا

سا معرفت، حال اين با هما (.اند )داده  شرط هتوجي اينكه بر لااقل، معرفت جزئي سه تحليل منتقدا  جمله از شنا

ست شناخت «لازم» شتن، بود  موجه از منظور، معرفت يجزئسه تحليل در دارند. نظر اتفاق، ا  تيمعرف توجيه دا

  كه است يهدف يا تيغا زين معرفتي غايت باشد. معرفتي غايت يك داراي كه است توجيهي، معرفتي توجيه و است

توجيه  مسئله در(. آنچه 0313، وزانيخ مربوط باشد )قانعي «است كاذب آنچه باور عدم و است صادق آنچه باور» به

ست. در طول تاريخ، معرفت ست، ارائه وجه و دليل براي معرفت يا باور ا سا  رويكردهاي مهم ا  براي ار متفاوتيشنا

 از .اندشده ميتقس راگ برو و گرادرو  دودسته به كلي حالت در، معرفتي توجيه رويكردهاي .اندگرفته شيپ در توجيه

  رد.ك اشياره «گرايي انسيجام» و «ييگرا مبنا» رقيب رويكرد دو به توا يم، گرادرو  رويكردهاي نيترمهم جمله

شامل طوركليبه نيز راييگ برو ست «گراييطبيعت» و «گراييوثاقت» رويكرد دو،  ساس بر .ا ، ييبناگرام رويكرد ا

  خود عرفتيم اعتبار كه، هيپا ريغ باورهاي و است بديهي نفسهيفآنها  درستي كه پايه باورهاي: دارد وجود باور نوع دو

  تابع را باور يك توجيه، گرايي انسييجام رويكرد اما (.200 ص، 0366، فعالي) كننديم كسييب پايه باورهاي از را

  اعتقادي آ  غير و پايه باورهاي وجود به، رونيازا. دانديم شخص باورهاي مجموعه با، آ  هماهنگي و سازگاري

سي، راگ درو توجيه رويكرد در ندارد. ستر صول شرط باور مبناي يا دليل به د ست معرفت ح   ا امك و نحوه اما. ا

سوفانه ترديد محل موجه مبناي يا، دليل به دسترسي ست. فيل  مبناي يا، يلدل به دسترسي، برونگرا رويكرد در اما ا

صول شرط، باور ست. معرفت ح ست كافي، گرايي وثاقت رويكرد درنمونه،  عنوا  به ني   رايندف طريق از باور كه ا

  رويكردهاي تحليل به بخش اين در، مقدمه اين با (.0315، كشيفي) باشيد آمده پديد بخش اطمينا  روانشيناختي

   پرداخت. خواهيم مالي اقتصاد رقيب پارادايم دو از يك هر در، توجيه

ست. نامطمئن شرايط وجود، مالي بازارهاي مهم ويژگي   يطشرا ينانينااطم عامل، كلاسيك مالي دانش در ا

  «اريانتظ مطلوبيت نظريه»عنوا  تحت كه كنديم تحميل كنندهمصييرف رفتار سيينتي نظريه بر را خاصييي

ست. شده يبندصورت ست كلاسيك مالي پارادايم در گزاره نيترياهيپا، نظريه اين ا   بيا  هخلاص طوربه كه ا

  شكيلت به اقدام، دارند آينده در هاييدارا بازدهي از كه انتظاراتي اساس رب، مالي بازار در گذارا هيسرماكه  كنديم

  اطمينا  عدم ايطشر در يريگميتصم نظريه مباني انتظاري، مطلوبيت نظريه زيربناي .كننديم يگذارهيسرما سبد

ست سط بار اولين كه ا   با افراد يت()مطلوب شادي: بود معتقد برنولي شد. مطرف 0631 سال در برنولي دنيل تو

شا  افزايش صيف كي، برنولي ديدگاه .رديگيم صورت كاهنده نرخي با افزايش اين اما، ابدييم افزايش ثروت   تو
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 و مورگنشتر  اسكار نام به اقتصادداني توجه مورد 0334سال در كه بود گذارا هيسرما رفتار خصوص در رياضي

  از يامجموعه كرد  فهرست با ابتدا، دو اين (.55 ص ،0336 ،)تالر قرارگرفت نيومن فو  جا  نام به يدانياضير

  كردند. نييتب را يريگميتصم صحيح روش عقلايي، انتخاب «موضوعه اصول»

كه اگر انسيا  عقلايي بخواهد اين اصيول موضيوعه را برآورده كند، چگونه  كنديمنظريه مطلوبيت انتظاري، بيا  

، با انباشييت ثروتشييا  جهتهمافراد پيامدهاي ناشييي از تابع مطلوبيت خود را بر اسيياس اين نظريه،  عمل خواهد كرد.

، ص 0334  يعني اولويت با مطلوبيتي است كه به انباشت ثروت بيشتري بيانجامد )سعيدي و فرهانيا ، كننديمتنظيم 

، تئوري اركوويتزمپرتفوي ، مباني تئوري ليانيگموديو  ميلراصيول آربيتراژ  ازجمله(. تمامي نظريات مالي كلاسييك، 43

در يك  رتو مو  شولز، بلكاختيار معامله  يگذارمتيقو تئوري  بلكو  لينتر، شارپ ياهيسرما يهاييدارا يگذارمتيق

صول متعارفه هماهنگ  سجم با نظريه مطلوبيت انتظاري، با اين ا شنديمارتباط من بخواهد  گذارهيسرما. بنابراين، اگر با

شينه نهيشيبمطلوبيت خود را  شي را برگزيند كه به بي ثروت،  يسازنهيشيبشد  ثروت وي بيانجامد. براي كند، بايد رو

سبدي از  ست  ساس هاييدارالازم ا شود كه بر ا شكيل  شترين هادادهي مالي ت ي تاريخي، داراي كمترين واريانس و بي

 مغا  خواهد آورد.. چنين سبدي، در آينده نيز بالاترين سطح ثروت را به ارباشندبازدهي 

  تر. فهم دقيقوانه استرگ بنابراين، روشن است كه رويكرد كلي توجيه معرفتي در اقتصاد مالي كلاسيكي، برو

سيك مالي نظريات در معرفتي توجيه رويكرد صاددانا  ادعاي دو به توجه نيازمند، كلا سيك مالي اقت ست. كلا   ا

را محقق  ثروت، اين هدف يسازنهيشيبمطلوبيت خويش است و  تنساخنهيشيب، گذارهيسرما هدف نكهيا اول ادعاي

 سازي ثروت و مطلوبيت خواهد شد.اصول متعارفه مزبور، منجر به بيشينه نكهياخواهد كرد. دوم 

، «اراده نامحدود»توجيه ادعاي اول، خود ريشييه در اين باور اقتصيياددانا  نئوكلاسيييك دارد كه انسييا  داراي 

سه ويژگي، « عقلانيت نامحدود»و « خودخواهي نامحدود» ست. اين   تحت ترياديبنهاي ادعايي بلوک مجموع درا

. انسا  عقلايي، باور معرفتي مشترک همه اقتصاددانا  مالي دهنديمرا تشكيل « انسا  اقتصادي عقلايي»عنوا  

 جرمي بنتام. به انسا  دارد بنتاميشناسانه اقتصاددانا ، مبني بر نگرش كلاسيك است كه ريشه در باورهاي هستي

(. لذت، 0313درد و رنج است )جليلي مقدم،  از زيپره، حالنيدرعسازي لذت و بيشينه هاانسا معتقد بود: هدف همه 

شأقوه محركه و  سا ، هاكنشتمامي  من سا ، كه در  جمله ازي ان ستي ان ست. اين نوع باور به ه صادي او كنش اقت

است، وقتي توسط اقتصاددانا  به زبا  اقتصاد ترجمه شد، تبديل به مجموعه  گرفتهلشكي خارج از اقتصاد هاحوزه

سجمي گرديد كه در ي صادي نام برد. هر  عنوا بهاز آ   توا يم، كلامكباورهاي من سا  اقت سا  عقلايي و يا ان ان

هنگي و انسييجام، با مجموعه ي در دانش اقتصيياد مالي، براي توجيه معرفتي بايد داراي همااهينظرگزاره، فرضيييه و 

 باورهاي اقتصاددانا  درباره انسا  عقلايي باشد، تا توجيه شود. 

. در اين راسييتا، باور به انسييا  رديگيمي مالي كلاسيييك صييورت شييناسييروشتوجيه ادعاي دوم، در چارچوب  

ا براي رياضي ر-سازي منطقيي بيشينههاروشدر بازارهاي مالي،  گذارهيسرماعقلايي معادل، باور به اين است كه 

جيه اصيول آربيتراژ، يا مباني پرتفوي تو جمله از. تمامي نظريات اقتصياد مالي كلاسييكي، رديگيمهدف خود به كار 

ي هاوشر. روشن است كه از دهنديمشكل  گذارهيسرماسازي ثروت مشترک خود را حول محور، پايبندي به بيشينه
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 .شده است استفادهاين هدف ي رياضي براي نيل به سازنهيبه

نه رويكرد  و، يك روش عنوا بهرياضيات  ازآنجاكهاگر چه رويكرد توجيه در رياضيات، رويكرد مبناگرايانه است  اما 

ي ، رويكرد توجيه معرفتاست درآمدهي به مجموعه باورهاي اقتصاددانا  مالي كلاسيك بخشانسجامتوجيه، در خدمت 

صاددانا  مالي، بايد با باورهاي آنا  در اين پارادايم را بايد روي ست. در اين رويكرد، همه باورهاي اقت سجام گرا دان كرد ان

 به معرفت اقتصادي تبديل شود.  ريپذهيتوجخصوص انسا  عقلايي هماهنگ و همراه باشد، تا به باوري 

سا  بنيادي ادعاي، رفتاري ماليِ دانشِ در صلي بلوک سه و عقلايي ان  ينا در .شوديم واقع ديردت مورد، آ  ا

 به است. «محدود عقلانيت» و محدود «خودخواهي»، «محدود اراده» داراي اقتصادي انسا  شوديم ادعا، پارادايم

  كليت رفتننپذي معناي به، بخشامانسييج باورهاي از يكي نپذيرفتن، كلاسيييك مالي گرايانهامانسييج رويكرد دليل

ست معرفتي توجيه رويكرد سجامي داراي كه، توجيه اختارس چراكه  ا ست دروني ان   مه به باورها از يكي ردّ با، ا

ست  لازم، بنابراين .زديريم صاددانا  رفتاري، در توجيه باورهاي خود، به رود كاربه توجيه براي ديگري رويكردا . اقت

شاهدهرفتارهاي  ستناد  گذارا هيسرماواقعي  شدهم ي پارادايم مال آنچه ازايي كه   رفتارهكننديمدر بازارهاي مالي ا

ي رفتاري، ي در مالاهيپا. نظريه شييونديمي تكرار مندنظام صييورتبهو  دارندفاصييله، كنديمي نيبشيپكلاسيييكي 

اري، گذهدر بازار مالي و در تشكيل سبد سرماي گذارهيسرماكه رفتار  كنديماست. اين نظريه، بيا   «اندازچشمنظريه »

 به قادر، حدودم عقلانيت از برخورداري دليل به، اقتصادي سازي ثروت نيست و از اساس انسا شينهتابع الگوهاي بي

 گذارهيرماس، اندازچشم نظريه چارچوب در نيست.، كنديم توجيه كلاسيك مالي كه روشي به، رياضي يسازنهيبه

  و همسيئل يبندچارچوب نوع و ارا گذهيسيرما سياير رفتار، وي گذشيته تجربيات از متأثر كه اسيت رفتاري داراي

  يهايژگيو و گذارهيسييرما اعمال بين تواز  نوعي اما اسييت. بيروني و رواني عوامل از يامجموعه، يطوركلبه

سانه شنا شم نظريه چارچوب در، بيروني و دروني تواز  اين دارد. وجود او محيط و وي روان ست شده ا يب اندازچ   .ا

صول اختيشنروا  فرايند بر تاكيد ست. وانهرگ روب رفتاري مالي پارادايم ادعاهاي يهتوج كلي رويكرد، بنابراين   ح

 كردروي، بيانگر روانشييناسييي و روانسيينجيهاي روش بر، دانش اين روش ابتناء نيز و معرفتي رويكرد در معرفت

 است. رفتاري مالي معرفتي توجيه در گراييوثاقت

 مالي اقتصاد شناخت دامنه

زهايي شناخت پيدا كرد و چه چي توا يم، اين است كه در اقتصاد مالي، به چه چيزهايي شناسانهمعرفت الاتسؤيكي از 

، در قبول وجود واقعيت خارج از ذهن «سميدئاليا»و  «رئاليسم»، دو مكتب فلسفه دراز حوزه شناخت آدمي خارج است؟ 

سا  با يكديگر د ادراک و شنديم رتعارضان ستر مطالعات . برخي فلاسفه دبا سيه  ي، به وجود عين خارج از ذهنشنا

فلسفي عميقي براي اثبات اين ادعاست. در مقابل،  يهافراهم آورد  استدلال دارعهدهانسا  معتقدند. مكتب رئاليسم، 

سفي  ست كه ذهن  سميدئاليامكتب فل شنده وجود ندارد و واقعيت هما  ا ست: هيچ واقعيتي خارج از ذهن اندي معتقد ا

(. مكتب رئاليسم، بر آ  است كه جها  وجودي مستقل از انديشه و ادراک آدمي 66، ص 0316)اكاشا،  كنديمسيم تر

دارد. در مقابل مكتب ايدئاليسم، مدعي است جها  فيزيكي به نحوي از انحا، وابسته به آگاهي و فعاليت ذهني آ  است. 
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ارد. اما نسخه در فلسفه است كه ارتباطي با علم ند مابعدالطبيعه ، متعلق به شاخهسميدئالياجدال تاريخي بين رئاليسم و 

ضه، كه در  سوفا  علم  توجه موردي اخير هادههجديد اين معار سم  قرارگرفتهفيل ضدرئالي سم علمي و  ست، به رئالي ا

و امور  ريپذمشيياهده، تمايز بين امور سييميضييدرئالبح  بين رئاليسييم علمي و  همه .اسييت افتهي رييتغ)ابزارگرايي( 

ست. نمشاهده شي واقعي درباره بخش مشاهده توا ينممعتقدند:  هاستيضدرئالاپذيرا سناپذير جها ، به دان يافت   تد

(.  13-61)هما ، ص  كنديم. حدود شناخت ما را قدرت مشاهده ما تعيين ماستچو  اين بخش از عالم، بيرو  از فهم 

 ناپذير شناخت داريم. نيز درباره جها  مشاهده اكنو هممعتقدند: ما و  رنديپذينم، اين انديشه را هاستيرئال

 بين جدال، ناپذير مشاهده امور وجود عدم صورت در دارد؟ وجود ناپذير مشاهده اموري، مالي اقتصاد دانش در آيا

صويري دانش، تادعا كرد كه اين  توا يمدر دانش اقتصاد مالي جايگاهي نخواهد داشت. آيا  سميضدرئالرئاليسم و 

اپذير چگونه ن. در غير اين صييورت، چگونگي شييناخت ما به اين امور، مشيياهدهدهديمواقعي از جها  اقتصيياد ارائه 

ست؟ آيا  شناخت ما، محدود به امور  توا يما شت و يا  شناخت دا ست؟ در اين صورت، رويكرد  ريپذمشاهدهبه آ   ا

 د باشد؟معرفتي ما براي شناخت جها  اقتصاد چگونه باي

و  ريپذمشييياهدهاپذير در دانش مالي، ابتدا بايد تفاوت امور نبراي بررسيييي وجود يا عدم وجود امور مشييياهده

شاهد صندلي هنم شود. در فيزيك، اموري مانند ميز و  شن  شگاهي، امور  لوله واپذير رو شاهدهآزماي ي و امور ريپذم

شاهده شاهدهشونديماپذير فرض نمانند اتم، الكترو  و كوارک امور م ستن. ويژگي امور م   ايرهد در كه اپذير، اين ا

شاهده شاهده امور از تبييني توانديمآنها،  وجود «فرض» اما. ندارند قرار آدمي م  هترب تبيين به يا، دهد ارائه ريپذم

ست شده ساخته اتم از ماده كه فرض اين، مثلاً كند. كمك امور برخي شاهده واقعيات از انبوهي، ا   يينتب را ريپذم

  .اندنشده مشاهده گاهچيه هااتم كهيدرحال. كنديم

صاد مالي كلاسيكي، فرض  ست. امر خودخواهي  شوديمدر اقت سا  خودخواه ا شاهده ناپذير خوديخودبهكه ان ، م

تصادي قگريزي، در ارتباط با انسا  اي و ريسكريپذسكيراست. همچنين، اموري مانند ترجيحات، سلايق، انتظارات، 

و اموري مانند عدم اطمينا  در ارتباط با جها  خارج از انسا  اقتصادي نيز اموري مشاهده ناپذيرند. اما اين امور، با امور 

يسك اموري مانند سليقه، انتظارات و يا ر اگرچهاپذير فيزيك، يك تفاوت اساسي دارند. تفاوت در اينجاست كه نمشاهده

(. در علم فيزيك، فاعل 2111مكي، ر.ک: باشيييند )همگي با درک متعارف فهميدني ميگريزي مشييياهده ناپذيرند، اما 

صاددا   ست، اقت شناخت متمايز ا سا از موضوع  صاد مالي،  تواندينمشنا خود را در جايگاه اتم قرار دهد. اما در دانش اقت

فاعل شييناسييا، همه امور  عنوا بهتمايز بين فاعل شييناسييا و موضييوع شييناخت، امري قراردادي اسييت. اقتصيياددا  

در  سميدرئالض. بنابراين، نزاع بين رئاليسم و كنديم، درک رديگيماپذيري را كه براي انسا  اقتصادي مفروض نمشاهده

مكتب  ، شناخت در دانش مالي كلاسيكي، بهحالنيباا. بود خواهد ترمعتدلدانش مالي كلاسيك، به نسبت علم فيزيك 

 (.0311  اما با شدتي كمتر از ابزارگرايي در دانش فيزيك )مقدم، است تركينزدابزارگرايي 

شاهده امور وجود فرض، رفتاري مالي پارادايم در  خود ارك، رفتاري مالي پردازهينظر دارد. متفاوتي شكلاپذير نم

شاهده با را سي و م شاهده، گذارهيسرما رفتار ماهيت دليل به .كنديم آغاز گذارهيسرما رفتار برر   در ،رفتار اين م

شوار با واقعي مالي بازارهاي  ررسيب و مشاهده براي را شرايطي، رفتاري اقتصاددانا ، بنابراين. روبروست ييهايد
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 اب آزمايشييگاهي شييرايط يك در را گذارهيسييرما، اقتصيياددا ، مثالعنوا به .كننديم فراهم گذارا هيسييرما رفتار

ضع   دح تا شرايط شوديم سعي و ستا روبروآنها  با مالي بازارهاي در، مولطورمعبه كه كنديم روبرو ييهاتيو

شد. نزديك مالي بازارهاي واقعيت به امكا  شاهده رفتار عنوا به وي يهاانتخاب، سپس با ، گذارهيسرما شدهم

، روش ناي در گذارا هيسرما شدهمشاهده يهاكنش (.63 ص، 0336، ملادرويش حاجي) رديگيم قرار موردمطالعه

  شكل ريپذمشاهده امور را رفتاري مالي مفروضات عمده، بنابراين .رديگيم قرار رفتاري مالي يپردازهينظر مفروض

شاهده امور، رفتاري مالي دانش در .دهنديم سك يا يريپذسكير مانند ريناپذ م   جودو اطمينا  عدم وگريزي،  ري

ستقيم طوربه اما، دارند  با منطبق ،رفتاري مالي دانش در شناخت، بنابراين. رنديگينم رارق يپردازهينظر مفروض م

 است. خارج جها ، شامل شناخت دايره و است خارج جها 

 مالي اقتصاد شناخت منابع

. مياواجهمشناخت، ما با دو عنصر اصلي فاعل شناسا و موضوع شناخت  مسئلهي در طوركلبهي و شناسمعرفتدر بح  

سفه، با ظهور ضوع رنه دكارت  تاريخ فل شاهد تحولي عظيم در مو سمعرفتدر قر  هفدهم،  شد. پيش از قر  شنا ي 

بود كه  كنفرانسيس بيي هادگاهيد ريتأثي، تحت شناسمعرفت مسئلههفدهم ميلادي، عمده موضوعات فلسفي در باب 

صالت « نيع»بهتنها  و « ذهن»معرفت، دو مفهوم  ، در تبيين نظريهدكارت(. اما 033، ص 0337)ويل دورانت،  داديما

ي شناسمعرفت. پس از وي عمده مباح  دانستيمرا مطرف كرد. وي ذهن و عين را به طرز دقيق، از هم جدا « عين»

صاصبه نحوه و امكا  تعامل بين ذهن و عين و تطابق اين دو بر هم،  ست كه  افتهياخت ه اين نيز ادامه دارد. ب تاكنو ا

 (.05، ص 0333)حدادعادل،  شوديمگفته « عين تفكيك ذهن و»سنت فلسفي، 

 ره باآنكه تراست. پيچيده، ذهن مفهوم اما دارد. وجود انديشنده ذهن از خارج كه است چيزي آ  معناي به، عين

ساني ست ذهن داراي ان ستقيم صورتبه آ  ماهيت، ا ساقابل م ست. ييشنا   ا عنوبه، «هاگزاره» اين، درواقع ني

و « نيپسي»و « پيشيني»به  هاگزارهي، شناسمعرفت. از منظر كنديمي ذهن را بر ما آشكار هايژگيو ،ذهن خروجي

و نيازي  . يك گزاره تحليلي بنابر تعريف صادق استاندشدهي بندميتقس«تركيبي»و « تحليلي»به «منطق»از منظر 

آنها  ردمحتواي تجربي موجود  ي تركيبي، بر اسيياسهاگزارهبه تجربه براي تعيين صييدق يا كذب آ  نيسييت. اما 

ي نيست. اجربهتصادق و يا كاذب باشند. پيشيني بود  يك گزاره، مربوط به اين است كه وابسته به هيچ  تواننديم

 . بنابراين، در يك تركيب صوري، ما با چهار نوعشونديمي پسيني، در پي يك نوع از تجربه صادر هاگزارهبه عكس 

 : تحليلي پيشيني، تحليلي پسيني، تركيبي پيشيني و تركيبي پسيني.گزاره روبرو خواهيم بود

 .اندصادق قيمنط صورت لحاظ به فقط كه باشنديميي هاييگوهما ي تحليليِ پيشيني، هاگزارهمنطقي،  ازنظر

 نظر از اگر اما. دهندينم ما به خارج جها  از خبري، هاگزاره نوع اين است. دروني صدق هاگزاره اين صدق، درواقع

  سييتين -تجربه-خارج جها  به رجوع به نيازيآنها  ردّ يا اثبات يبرا و اندصييادق همواره، باشييند سييازگار منطقي

ند و از باش صادرشدهي بايد قبل از تجربه سوكي از ازآنجاكه، پسيني تحليلي يهاگزاره وجود (.0314، مهر سعيدي)

ط يك نوع فلسيفي فق نظر ازنيسيت. بنابراين،  ريپذامكا منطقي  ازنظرسيوي ديگر، داراي محتواي تجربي باشيند، 
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كه  باشنديميي هاگزارهي تركيبي پيشيني، هاگزارهوجود داشته باشد.  توانديماز نوع پيشيني،  همآ گزاره تحليلي و 

وع داد. اما ناشيكال هندسيي و اع مانند  ذهن در سياخت آنها نقش فعال دارد، اما مبتني بر هيچ تجربه عيني نيسيت

ز كه ذهن در ايجاد آنها نقش فعال دارد. ويژگي متماي باشنديمي تركيبي پسيني هاگزاره، هاگزاره ترفهمقابلو  ترعام

باطي ندارند ارت باتجربهو  بودهي تحليلي، داراي صدق دروني هاگزاره كهيدرحال. اندتجربهآنها اين است كه مبتني بر 

 . اگر آزمو  تجربيشوديمي تجربي معلوم هاآزمو ي تركيبي، از راه هاگزارهصدق و كذب )ضرورت منطقي دارند(، 

شوند،  ديمؤ شاهده ن شواهد ردّ كننده م شند، لااقل تا زماني كه  شأ. شونديمواقع  قبول موردگزاره با ي اين و بقا من

 (.25، ص 0316، دارند )اكاشا« استدلال استقرايي»، وابستگي تام و تمام با مفهوم هاگزاره

عقلي بود  يك گزاره علمي، به معناي اين اسييت كه آ  گزاره از نوع تحليلي پيشيييني اسييت. تجربي بود  يك 

ي تحليلي هاهگزارعقلي دارند،  منشأيي كه هاگزارهگزاره، به معناي اين است كه آ  گزاره، از نوع تركيبي پسيني است. 

شاهده عين هاگزارهو  شندبيي كه مبتني بر م صل ي تحليلهاگزاره كهيدرحال. اندشدهي تركيبي ناميده هاگزاره ،ا ي، حا

 .ندباشيمعين بر ذهن  ريتأث، اما بيانگر باشنديمذهني  اگرچهي تركيبي هاگزارهذهن بر ذهن هستند،  ريتأث

 ميا  در يدارشهير بسيار مباح  به منجر، يشناسمعرفت در تركيبي يهاگزاره مشاركت و وجود سر بر توافق

سوفا  ست. شده علم فيل سمعرفت درنمونه  عنوا به ا شي تحليلي گزاره نوع دو تنها، دكارتي يشنا   تركيبي و نيپي

سيني سيشفتمعر در كپرنيكي انقلاب گزارپايه كه كانت امانوئل وي از پس اما دارد. وجود پ ست رفتهگ لقب نا ، ا

 داد. تغيير را كارتد از پس فلسفي سنت ريمس و كرد بنا پيشيني يبيترك يهاگزاره وجود بر مبتني را خود فلسفه

رفتار »ي، در اينجا عين يا موضوع شناخت، شناسمعرفتاست. از منظر  گذارهيسرمارفتار  شناختيپاقتصاددا  مالي، در 

به حصار  اشناسفاعل  وا عنبهو بايد توسط ذهن، يعني اقتصاددا   شوديموي متبلور « انتخاب»است كه در « گذارهيسرما

ي پردازيم كه در اقتصاد مالي كلاسيك و مالمي سؤالبيا  شود. در اين بخش، به پاسخ اين  هاگزارهشناخت درآيد و در قالب 

 .شوديم، در اين دو پارادايم رقيب، تطابق ذهن و عين چگونه حاصل گريدعبارتبه؟ اندكدمرفتاري، منابع شناخت 

وصيييف و تبيين، ت دارهيداعيك نظريه مبنايي  عنوا به« نظريه مطلوبيت انتظاري»لاسيييك، در چارچوب مالي ك

صل متعارف ازارهادر ب گذارهيسرماي رفتار نيبشيپ ست. اين نظريه، بر مبناي پنج ا شدهي مالي ا ست بنا صول ا . اين ا

و «يي مركبآزمابختاصل »، «اصل نامساوي بود  احتمالات»، «اصل تداوم»، «اصل ترتيب كامل»متعارف، شامل 

ستقلال» صل ا سو  و كوانت، «ا ست )هندر شكل و يا ترتيب 10، ص 0313ا ستقلال، با تغيير در  صل ا ساس ا (. بر ا

ي نوعبهل استقلال، اص جزبهاصول اوليه،  ي ريسكي  يعني جانشيني عناصر معادل، انتخاب فرد نبايد تغيير كند.هانهيگز

وجود دارد. اما در نظريه مطلوبيت انتظاري، اين اصل به دليل وجود شرايط عدم اطمينا  به  هكنندمصرفدر نظريه رفتار 

شدهي پردازهينظرساختار  ستقلال  وارد صل ا ست. بنابراين، ا سنگ بناي ا هيمابنوجه تمايز و  عنوا بها صلي و  وليه، ا

ست. ويژگ ضياتي برخوردار ا ست كه از منطق ريا ست كه يكنظريه مطلوبيت انتظاري ا ضيات، اين ا سره ي بنيادي ريا

يك جاده  ثروت در مسير يسازنهيشيب هدف باكه اصل استقلال،  شوديمي عقلي است. پس اثبات هاگزارهمشتمل بر 

رياضييياتي و احتمالات رياضييي راهبري  -ي منطقيهاگزارهسييرشييار از شييرايط عدم اطمينا ، كه با كمك  وخمچيپرپ

. در اين فرايند، هيچ جايي براي تجربه و مشيياهده رفتار رسييديماني نظريه مطلوبيت انتظاري ، به ايسييتگاه پايشييوديم
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 است. شدهليتشكي تحليلي هاگزارهوجود ندارد و نظريه يكسره، از  گذارهيسرماواقعي 

سيكي مالي يهاگزاره تمام، ياهيپا نظريه عنوا به، انتظاري مطلوبيتة نظري صيفي» هم كلا  هم و ستا «تو

ستوري» شاره آ  يريپذآزمو  ضرورت يا و بود  تجربي به اما، (54 ص، 0336، تالر) «د ، بنابراين .شودينم ياا

  يهاگزاره ،كلاسييك مالي ازنظر .شيوديم مطرف پيشييني() يليتحل گزاره يك عنوا به، انتظاري مطلوبيتة نظري

  نياز به مشاهده عين، بدو شناسا، اقتصاددا  در مقام فاعل گريدعبارتبه. باشنديم معنايب پسيني و پيشيني تركيبي

، اقدام به تدوين و طراحي آورديمذهن براي وي فراهم  شدهنييتعيي كه اصول موضوعه از پيش هاچارچوبتنها با 

صادي و منطق انتخاب او،  سا  اقت سمعرفت. در چارچوب دكنيمعين در بازارهاي مالي  مثابهبهرفتار ان مالي  يشنا

ر ي دكارتي اسييت. دشييناسييمعرفتمطابق با كهكلاسيييكي، براي شييناخت لازم اسييت تا عين با ذهن تطابق يابد 

 ي دكارتي، تنها منبع شناخت عقل است.شناسمعرفت

شم نظريه، رفتاري مالي ياهيپا نظريه، شدا يب كه طورهما  ست. اندازچ   ظريهن با ارتباط در كه، نظريه اين ا

  ميلادي 31 دهه به، نظريه اين ريشه دارد. رفتاري مالي در را ياهيپا نقش هما ، است شدهطرف اريانتظ مطلوبيت

 دبود كه معتقد بو اقتصادداني نخستين 0311 سال در نوبل جايزه برنده فرانسوي اقتصاددا ، هآل موريس .گردديبازم

 سيياسا نگي انتخاب عمومي افراد باشييد. برمناسييبي براي چگو دهندهحيتوضيي تواندينمظريه مطلوبيت انتظاري، ن

 شوديم نقض گذارا هيسرما توسط يمندنظام صورتبه ريسكي شرايط با مواجهه در استقلال اصل، آله مطالعات

ست. بوده تجربي مشاهدات، انتظاري مطلوبيت نظريه صحت در ترديد آغازين نقطه، بنابراين (.0353، آله)   پديد با ا

شانه آمد  ش يهان سكي تي و نمكان، انتظاري مطلوبيت نظريه مندنظام نقض از تريبي ش نظريه «ور  را اندازمچ

  يهانهيگز انتخاب هنگام گذارا هيسرما، نظريه اين اساس بر دادند. ارائه انتظاري مطلوبيت نظريه جايگزين عنوا به

  دو اين يهاافتهي اساس بر .كننديمن يريگميتصم رياضي يابي بهينه و شرطي احتمالات محاسبه مبناي بر، ريسكي

   :كننديم توجه موضوع دو به، گزاري سرمايه سبد انتخاب در گذارا هيسرما، شناسروا 

  مدل يك ايجاد براي كه دريافتند ورسييكي تي و كانمن .كننديم تمركز هانهيگز زيا  يا عايدي بر، اولاً

  توانديم، ييراتتغ اين شد. متمركز «ثروت در تغييرات» به ،ثروت سطح به تمركز يجابه ديبا، ترمناسب توصيفي

سبت تغيير يا فعلي وضعيت از رييتغ شامل شد. انتظاري شرايط به ن ساس اين بر با   با مواجهه در ا گذارهيسرما ا

 (.263 ص ،0363 ورسكي، تي و )كانمن شونديم گريزكريس ا يز بامواجهه  در و «ريپذسكير» سود

شترک اجزاي، اًيثان سكي يهانهيگز بين م  يهانهيگز رد كه كننديم توجه اجزايي به فقط، گرفته ناديده را ري

شابه شركت دو به مربوط B و A سهم دو، مثلاً .اندمتفاوت مختلف   نبود در ميكنيم فرض .ميريگيم نظر در را م

، سهم هر ازاي به رنديگيم صميمت، A شركت مديرا  دارند. يكسا  انتظاري درآمد و قيمت سهم دو هر، ماليات

 01 اندازهبه سهم هر ازاي به كه كننديم اعلام، B شركت مديرا  زما هم. كنند توزيع سود پولي واحد01 اندازهبه

، «مربوطينا قضيه» اساس بر و كلاسيكي لياقتصادما منظر از .كرد خواهند تسويه را شركت يهايبده يپول واحد

، كند ايه(سرم افزايش) شيهايبده پرداخت يا و شركت سهام بازخريد به اقدام يا و كند توزيع سود شركتي نكهيا

 از يك هر داشتن چراكه  داشت خواهند يكساني مطلوبيت ،Bو A دارايي دو پس .كندينم تغييري سهم ذاتي ارزش
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  در، ارگذهيسرما كلاسيك مالي چارچوب در، گريدعبارتبه .افزود خواهد گذارهيسرما ثروت به، پولي واحد 01 هاسهم

ست. تفاوتيب دارايي دو اين انتخاب صر حذف با گذارهيسرما، رفتاري مالي منظر از اما ا شابه عنا   و متقي شامل م

صيص چگونگي به، انتظاري درآمد ساس اين بر و كرده توجه مالي دارايي اين درآمدهاي تخ   ريديگ بر را يكي، ا

شا  عاتمطال نتايج داد! خواهد ترجيح   درصد 25 برابر در، نقدي سود براي ماليات درصد 51 باوجود حتيدهد مي ن

  رخلافب اين. دهنديم ترجيح، كنديم توزيع نقدي سود كه را دارايي، گذارا هيسرما، سرمايه افزايش براي ماليات

ست انتظاري مطلوبيت نظريه ينيبشيپ ستتمن و شفرين) ا ستتو، اندازچشم نظريه (.0314، ا   اكثر به موفقيت با ان

، اندازشمچبود، پاسخ دهد. در حالي كه نظريه  شدهمشاهدهكه در خصوص نظريه مطلوبيت انتظاري  ييهايقاعدگيب

ي تحليلي ندارد، بلكه مدعي اسيييت كه هاگزارهبه انتخاب عقلايي و اصيييرار بر  د هيچ ادعايي براي منتهي شييي

وبيت نظريه مطل برخلاف اندازچشييم، نظرية ترسيياده. به عبارت دهديم ارائهي خوبي از انتخاب واقعي افراد نيبشيپ

 دستوري. -انتظاري يك نظريه توصيفي است و نه توصيفي

ي هاارهگز –ي از يك معرفت پيشيييني پردازهينظراقتصيياددا  رفتاري، در مقام فاعل شييناسييا، پيش از شييناخت و 

 توليد نظريات« نقطه عزيمت»در بازارهاي مالي،  هايقاعدگيب بروز اسييت. ربرخوردا -مالي كلاسيييكي شييدهعرضييه

نظريه در مالي رفتاري، نه عقل بلكه  منشييأ(. اما 336، ص 0336)تالر،  شييوديمجايگزين، توسييط اقتصيياددا  رفتاري 

ي را اتيو فرض دهديمقرار  -انسا  اقتصادي-رفتارهاي مشاهده شده است. اقتصاددا  رفتاري، خود را در جايگاه عين

ي و با اسييتفاده از سييازهيشييب(. سييپس، با فراهم آورد  شييرايط آزمايشييگاهي و يا 76)هما ، ص  كنديممطرف 

ي هازارهگو  دهديمي دقيق قرار موردبررسرا  گذارا هيسرمابررسي فرضيه، رفتار  هدف با «ارزش القايي»يشناسروش

دانش  ، مبتني بر يكاولاًاصلي است:  منشأي است كه داراي دو اارهگز، اندازچشم. بنابراين، نظريه كنديمخود را صادر 

صحت  ست كه  شيني از مالي كلاسيكي ا صاددا  رفتاري هاينيبشيپپي س ديترد موردي آ  از منظر اقت ت. اما همين ا

ساس ارائه يك نظريه رقيب  شاهده  اًيثان. شوديمترديد، پايه و ا ساگذارهيسرمارفتار  -تجربه–م ض، بر ا ياتي، كه س فر

 .كنديمي تركيبي پسيني خلق هاگزاره صورتبهريشه در شهودات اقتصاددا  دارد، معرفت جديدي را 

 اسييت. «نرمال» انسييا  رفتاري مالي مدنظر انسييا ، شييناسييا فاعل عنوا به، رفتاري اقتصيياددا  ديد زاويه از

 ولاص اين اساس بر .ابدييم دست وي ماهيت خصوص در ياموضوعه اصول به، رفتار مشاهده طريق از اقتصاددا 

ضوعه سا  ذهن ساختار، مو ضي منطق تنهانه را نرمال ان   و عواطف از يامجموعه بلكه، تحليلي( يهاگزاره) ريا

سات ست داده شكل احسا شه كه ا سا  دارد. او تركيبي( يهاگزاره) گذشته تجربيات در ري  سبد نتعيي در، نرمال ان

 ماه مختلف روزهاي حتي و گذارا هيسرما ريسا رفتار، گذشته شيرين و تلخ تجربيات ريتأث تحت، خود يگذارهيسرما

  انسا  وصيفت براي، رفتاري اقتصاددا  توسط كه ييهاگزاره، يشناسمعرفت منظر از، بنابراين .رديگيم قرار سال يا

   است. تركيبي ييهاگزاره فيفلس نظر از و است تجربي يهاگزاره بلكه  عقلي نه، شوديم صادر نرمال

 پديدار زا نرمال انسا  شناختة نحو، ليما اقتصاد يشناسمعرفت از ديگري بخش عنوا به، گذارهيسرمامنظر  از

 اوست يذهن ساختارهاي و وي گذشته تجربيات تابع كه، او شناساي ذهن و گرمحاسبه عقل تابع تنهانه، اقتصادي

  كيبيتر يهاگزاره عنوا به، تجربيات اين دارد. – يراقتصيياديغ تجربيات يحت– گذشييته تجربيات در ريشييه كه
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  تشكيل در وا يريگميتصم اصلي عامل و بازار جمله از، اقتصادي يدارهايپد از گذارهيسرما شناخت مبناي، پيشيني

ست. يگذارهيسرما سبد سا  كه ييهاگزاره، بنابراين ا سشنمعرفت رنظ از، كنديم صادر شناخت در نرمال ان  يا

 پي در رچهاگ، شده ساختهشيپ از وي ذهني يهاقالب شوديم فرض چراكه  است پيشيني منطقي ازنظر و تركيبي

 دارند. وجودآنها  از حدي لااقل تجربه از پيش اما، ابندييم تغيير هاقالب اين جديد تجربيات

 ياهينظر توانديم كه است مشاهده و تجربه از منتج، پيشيني دانش اين گرفتن فرضشيپ با، رفتاري اقتصاددا 

صاددا  كند. خلق كلاسيكي مالي نظريات از متمايز و جديد سا  رفتار مطالعه به، ذهن مقام در اقت ص ان   در ادياقت

شاهدات نتيجه .پردازديم عين مقام  يمال بازارهاي در عيني شدهتجربه رفتار از حاكي كه الگوهايي چارچوب در م

  منطبق ينع بر بايد كه است ذهن، رفتاري مالي يشناسمعرفت چارچوب در، بنابراين .شوديم تدقيق و نتدوي، است

 است. شناخت منبع ترينمهم مشاهده، رفتاري مالي اقتصاد درو  شود

 مالي اقتصاد در شناخت امكان

، بيعيط علوم در اند.شده صخااي پديده شناخت مدعي، آ  صدور با دانشمندا  كه است ايبيانيه، علمي نظريه هر

سا فاعل مقام در فيزيكدا ، فيزيك مانند ضوع عنوا به، خاص طبيعي پديدار يك شناختيپ در، شنا   ناختش مو

  استاي انيهبي، ترموديناميك در «بويل قانو »، مثالبراي  است. طبيعت() پديدار-انسا  رابطه، شناخت رابطه است.

شمند آ  طي كه سا فاعل عنوا  هب كندمي ادعا دان شار و حجم رابطه» شناخت به، شنا س شده نائل «گازها ف   ت.ا

 باشد: ويژگي چهار واجد لااقل بايد، باشد صدق متضمن قانوني اگر، يطوركلبه

، صادق علمي گزاره يك در است. كرده تحميل بدا  طبيعت كه است خاصي ضوابط تابع شناخت موضوع. الف

 گردد. تبيين قيقيد طرز به ضوابط اين است لازم

 باشد. عليّ رابطه يك بيانگر علمي قانو . ب

 باشد. دوطرفه() متقار  عليت رابطه. ج

 شود. تاييد تجربي هاي آزمايش توسط نظريه مدعاي. د

( است  شبه قانو  فقط اگر از حي  Law like) «شبه قانو »باشد، « ج»تا « الف»ي متضمن سه ويژگي اگزاره اگر

 (.017-13، ص 0367)روزنبرگ،  شوديمرا هم دارا باشد، تبديل به قانو  « د»باشد  يعني ويژگي  تجربي نيز درست

سبت علم فيزيك،  شناخت به ن ست. بنابراين، رابطة  سا  ا شناخت، ان صاد مالي موضوع  شده و به  ترهديچيپدر اقت

سا  سا  -شكل رابطه ان صاددا ، شوديمپديدار تبديل  -ان شناخت اقت ضوعِ  ست. . مو صادي ا سا  اقت   فتارررفتار ان

شود كه نخواهد بود. بنابراين، شناخت در صورتي كامل مي مشاهدهقابلصورت نگيرد « انتخاب»ي، تا زماني كه اقتصاد

سبد  شد. انتخاب  شته با شود و اين رفتار، به نوعي قابليت مشاهده دا صادر  سرمايه گذار  ي، رفتار گذارهيسرمارفتاري از 

سازي»را  گذارهيسرما شكار ست و  گذارهيسرما. كنديم« آ سا  ا صاددا  ان يفيت از ك متأثراو،  انتخاب هرنيز همانند اقت

ست. بنابراين، « شناخت» سطح مطرف  مسئلهوي از واقعيت اقتصادي ا شناخت اقتصاددا  اشوديمشناخت در دو  ز : 

فاعل شناسا و چه در مقام موضوع  مقام درچه  ،انسا  اقتصادي و شناخت انسا  اقتصادي از پديدار اقتصادي. انسا 
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ها قرار آن ريتأثاست. شناخت و انتخاب وي، تحت  احساسات وي فيزيكي داراي اراده، عواطف دارهايپد برخلافشناخت، 

ست. يك رديگيم سرمايه گذار، امري پيچيده ا صادي  سئله. تبيين همه عوامل موثر بر رفتار اقت سفي، در  دارشهير م فل

«  علتّ»كه در علوم طبيعي به دنبال  گونهآ تفاوت علوم طبيعي و علوم انسيياني اين اسييت كه دانشييمندا   خصييوص

 گردديازمبباشييند. اين به تفاوت ماهوي علوم طبيعي و علوم انسيياني « دليل»، در علوم انسيياني بايد به دنبالباشيينديم

سمن،  سردرآورد  از كردار 2102)ها س(. هدف علوم اجتماعي،  صود  هاا ان ستآ از طريق فهميد  مق . در اينجا، ها

ن علي ننده ملاک تبيين بسنده است. ميا  تبيين )رخداد طبيعي را ذيل قوانيكينيبشيپو نه قانو   هازهيانگود  بلمعقو

انتخاب(، تمايز وجود دارد  ازجملهو محصيييولات انسييياني  هاكنشگنجاند ( و فهم )به دسيييت آورد  معناي ذهني 

شتاين، )رو سفي رابطة 33، ص 0317بن سي فل ضوع  كانت، تيعل(. در برر سوفي بود كه به اين مو  كردهشارهااولين فيل

 (.35، ص 0333)هارتناک،  شوديم، تفاوت قائل «علتِّ پديدارها»و « دارهايپد درعلتّ »، ميا  كانتاست. 

 در است. يكفيز خصوص به، يعيطب علوم شناسيمعرفت تاثير تحت معرفت كسب، كلاسيكي مالي دانش در

ست كانوني مفهوم يك، «ابيهبهين عامل»، پارادايم اين ضي بيا  كه ا سا  از ريا صادي ان ست  اقت سان ا  از كه يان

  وليدت به معطوف شيناخت مسيئله، بنابراين اسيت. برخوردار نامحدود محاسيباتي قدرت و مطلق رياضيياتي منطق

  تبيين در ،كلاسيك مالي اقتصاد بود. خواهد يگذارهيسرما سبد بهترين خابانت فرايند خصوص در، عقلي يهاگزاره

 يهايژگيو ساير و ديگرا  از يريرپذيتأث، احساسات و عواطف نقش گذاريسرمايه سبد تعيين بر موثر عوامل همه

  عنوا به ددع يك البق در تنها، پيچيده عوامل اين همه اما. گيرد نمي ناديده را يگذارهيسرما سبد تشكيل در انساني

شكيل در كه قانوني شود.مي خلاصه گذارهيسرما «گريزي ريسك ضريب» ست همفقابل يگذارهيسرما سبد ت ، ا

  قانو  اين «.ددار را واريانس كمترين و بازدهي ميانگين بالاترين كه كنديم انتخاب را دارايي  آ، گذارهيسرما» نكهيا

 :ميكنيم بررسي گفتهشيپ شاخص چهار با را

ضيح به معطوف رابطه اين. الف ست. انتخاب «علت» تو ست ذهني داراي، گذارهيسرما ا ص مبناي بر كه ا  ولا

ست. شده معماري عقلانيت  را واريانس-ميانگين بهينه سبد «بايد»، كلاسيك مالي مدنظر گذارهيسرما، بنابراين ا

 رو پيش ار ازستمطلوبي دارايي زيادي تعداد وي .كنديم را ركا اين حتماً، گذار سرمايه كه شودمي ادعا و كند انتخاب

شده عقلانيت قيود در او ذهن ازآنجاكه اما. دارد ست محدود ست هما ، انتخاب بهترين از او شناخت، ا   منطق كه ا

ضياتي  .ودش انتخاب تا رديگينم قرار گذارهيسرما شناخت دايره در، آ  جز سبدي هر و كنديم معين او ذهن ريا

 است. متعينّ حدِ اين دايره در محدود شناخت امكا  و متعينّ انتخاب، درواقع

-انگينمي بهينه، يگذارهيسرما سبد يعني  دارد وجود انتخاب منطق و يگذارهيسرما سبد بين عليّ رابطه. ب

 است. انتخاب منطق يريكارگبه معلول واريانس

  خصوص رد عقلايي انتخاب منطق حتماً، باشد شدهانتخاب بهينه سبدي اگر يعني  است متقار  قانو  اين. ج

 عكس.ه ب و است شده رعايت آ 

سه ويژگي، براي  شبه قانو  بود  آنها را به اثبات هاگزارهاحراز اين  سيك  سانديمي مالي كلا لاق . اما براي اطر

مدعي  يي كه پارادايم مالي رفتاريهايعدگقايبتجربي آنها نيز اطمينا  داشييت. وجود  ديتائعنوا  قانو ، به آنها بايد از 



35    ، 1133، بهار و تابستان 44سال يازدهم، شماره دوم، پياپي 

ستآ وجود  ست كه ها ستند )تالر، هاگزاره، اثبات كرده ا صدق بيروني برخوردار ني سيكي، از  ، ص 0332ي مالي كلا

 انو ، نمي تواند متضمن صدق باشد.قه  شبباشنديمانو  قهي مالي كلاسيكي، شبهاگزاره(. بنابراين، 02-22

ست پارادايم مالي رفت سكي، تنها به تغييرات ثروت توجه هاييدارا، در انتخاب گذارهيسرما»اري، مدعي ا  اگر. كنديمي ري

تر سكير پري هاييدارامنفي باشد،  و اگر تغييرات ثروت شونديمتر انتخاب ي كم ريسكهاييداراتغييرات ثروت مثبت باشند، 

. اين ودشيييمنتيجه  اندازچشييمقاعده كلي اسييت كه از نظريه  كينيا.« دشييونيم(انتخاب بالاتر اريمعي با انحراف هاييدارا)

 : ميكنيمي ريسكي است. اين رابطه را از حي  قانو  بود  بررسي هاييداراو انتخاب « تغيير در ثروت»قاعده، بيانگر رابطه 

س هما ، اييدار يك بازدهي و« ريسك» مفهوم. است انتخاب «دليل» توضيح به معطوف قاعده اين. الف  تا

 از كه ظاراتيانت اساس بر گذارهيسرما است. متفاوت انتخاب كنش منشا اما. است شده تبيين كلاسيك مالي در كه

شت سود انتظار كه بگيرد قرار شرايطي در اگر .كنديم انتخاب به اقدام، دارد خود ثروت سطح در تغييرات شد هدا ، با

  غييرمثبتت معناي به سود كسب چو   كنديم انتخاب را ترريسك كم يهاييدارا، گريز ريسك گذارهيسرما مثابهبه

ست ثروت در  به زيا  چو   كنديم انتخاب را ريسكي يهاييدارا و شده ريپذسكير، انتظاري زيا  شرايط در و ا

 از و نيست تعينّم يگذارهيسرما سبد، ماركوويتز پرتفوي مباني برخلاف، بنابراين است. ثروت در منفي تغيير معناي

 است. كرده انتخاب فرايندي چه با گذار سرمايه كه فهميد توا نمي، شده انتخاب سبد مشاهده و بررسي

 .  دهديم« دليل»، جاي خود را به «علتّ»ب. رابطه عليّ بين تغييرات درآمد و انتخاب وجود ندارد. در مالي، رفتاري 

  سوي از .رسيد درآمد سطح در تغييرات به توا ينم، شدهانتخاب دسب بازدهي از نيست. متقار  انتخاب قاعده. ج

  تخابان را سييبدي چه وي كه كرد بيني پيش وا تينم هم گذار سييرمايه ثروت در تغيير ميزا  از اطلاع با، ديگر

 .شودينم منتهي شدهنييتع پيش از و خاص سبد يك به، سرمايهگذار انتخاب، ديگر عبارت به كرد. خواهد

 توا يمتنها  .باشيينديمي مالي رفتاري، مبين يك قانو  و يا حتي شييبه قانو  هاگزارهكرد كه  ادعا توا ينمراين، بناب

ه متعينّ ك كنديم، در شييرايط عدم اطمينا  پيشيينهاد گذارهيسييرمارا براي انتخاب « ياقاعده»بيا  كرد كه مالي رفتاري 

كلي، با توجه طوراي است كه مالي كلاسيكي دارد. بهحتي بيشتر از فاصله هاي مالي رفتاري، با صدقفاصله گزاره نيست.

 شناسي و معرفت شناسي اقتصاد مالي وجود ندارد. به مطالب بيا  شده، امكا  تحقق صدق در چارچوب روش

 مالي اقتصاد در صدق تحقق شناختي معرفت الزامات

يرواقع معرفتي را وانهاده است. دليل اين امر، اتكا به فلسفه غ صدق، شناسي اقتصاد مالي، با تمركز بر توجيه معرفتيمعرفت

رايي و رويكرد مالي گامگراي دانش اقتصاد است. بيا  شد كه رويكرد توجيه معرفتي اقتصاد مالي كلاسيكي، رويكرد انسج

ك باور، به اينكه براي توجيه ي، داراي دو اشكال اساسي است: اول گراييانسجامرايي است. رويكرد گترفتاري، رويكرد وثاق

ستناد مي ست و باور ديگر، باورهاي ديگري ا ستناد به باور ديگري ا ستناد، خود نيازمند ا كند. در حالي كه پذيرش باور مورد ا

راي ب. بنابراين، هيچ باوري جز با اسييتناد به باور ديگر توجيه نمي شييود. در حقيقت، مبنايي  ...ونيازمند اسييتناد به باور ديگر 

سجام دروني  شد كه از ان شته با ست دو مجموعه باور وجود دا ست كه ممكن ا شكال دوم، اين ا صدق به وجود نمي آيد. ا

سازگا شند، اما دو مجموعه نا صورت، كدام مجموعه باور ميب رخوبي برخوردار با شند. در اين  شد؟ا صدق با ضمن   تواند مت
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 شود.كي، دچار نسبيت خواهيم شد و صدق حاصل نميبنابراين، در رويكرد انسجام گراي مالي كلاسي

سيروش از نيز گرا وثاقت رويكرد ستقرايي شنا ست. برخوردار توجيه براي ا ستروشن  ا ستقراء كه ا  تواندمين ا

  صدق به وطمرب مباحثات خصوص در، فلسفي موضوعات ترينپرچالش جمله از، استقراءمسئله  باشد. صدق متضمن

 صورت هما  به حادثه آ  تكرار براي منطقي الزام، حادثه يك مشاهدهكند كه مي بيا ، دهمهج قر  درهيوم است.

  انتخاب، مالي اقتصاد در صدق تحقق براي شناختيمعرفت ضرورت اولين (.36 ص، 0330، هاسمن) ندارد آينده در

  است. مبناگرايانه توجيه رويكرد و گرايانه واقع فلسفي چارچوب

 را آنها معرفتي توجيه كهاست  ناپذيري مشاهده باورهاي، شامل مالي اقتصاد پارادايم دو هر بر حاكم متافيزيك

  چه اگر، لذت و مطلوبيت، عقلانيت، خودخواهي مانند باورهايي، كلاسيييك مالي دانش در كند.مي مواجه چالش با

سط صاددا  تو ضياتي هايماهيت و اعيا  براي آنچه همانند دقيقي معرفتي توجيه اما، شوندمي درک اقت   جودو ريا

 اورهاييب تابع صدق و بود خواهد نسبيت دچار معرفت، نشوند توجيه اپذيرنهدهمشا باورهاي اين چنانچه ندارند.، دارد

ست ترپيچيده مراتب بهمسئله  رفتاري مالي دانش در اند. متفاوت مختلف افراد در كه شد خواهد  وضوعم كه چرا  ا

شاهده رفتارهاي تنها، شناخت ست ذارگهسرماي شده م سب و ا هاي محدوديت و عوارض و حالات تابع، معرفت ك

  شد. خواهد شناسا( ر )فاعلگهمشاهد

 مالي در اما، شييودمي تجربه و عقل منبع دو بر تاكيد شييناخت منابع خصييوص در، پارادايم دو هر در كهاين با

  قدرت همجموع كه هاييمحدوديت است. روشن است هتجرب، رفتاري مالي در و عقل شناخت اصلي منبع، كلاسيكي

  ت.اس حاكم نيز رفتاري مالي دانش بر، دارد وجود تجربه و مشاهده در وي هايظرفيت نيز و آدمي عقلانيت و ادراک

ضمين براي شري هايمحدوديت داراي كه، شناخت براي ديگري منابع به، صدق ت شد ب ست. نياز، نبا   ندومي ا

 نباشد.ها محدوديت اين داراي كه است شناختي منابع شناختن رسميت به، يشناخت معرفت ضرورت

 لميعهاي گزاره صدور امكا ، مالي اقتصاد پارادايم دو هرشناسي معرفت چارچوب در، تحقيق اين نتايج مطابق

اند توانستهلي، ن، وجود ندارد. معلوم شد كه هيچ يك از دو پارادايم اقتصاد ماشدمتضمن صدق با يقين به كهنحوي به

شناخت و نيز يافتن ضوع  ست عليت رابطه در تبيين دقيق مو صاد مطالعه موردهاي پديده بين، در   موفقيت اليم اقت

  ليدتو صادقهاي گزاره كهرود مي انتظار، علمي قانو  يك از اگر اند.مانده راه ميانه در گاهي و آورند دست به كامل

ست لازم، كند ست در مطالعه مورد موضوع هستي از دقيقي تبيين، اولاً كه ا شته د شد دا   عليت طهراب يك، ثانياً. با

 از راگ علم شبه گردد. مطرف، علم شبه عنوا  به، شناخت اولگام  در تا دهد ارائه مطالعه موردهاي پديده بين ناب

سانههستياي لهئمس عليت بود. خواهد صادق معرفتي معرف آنگاه، آيد بيرو  موفقيت با تجربي آزمو  محك   شنا

 موضوع تيهس از پيشين شناخت مبناي برد باي خود كه است صحيحيشناسي معرفت درگرو، عليت شناخت و است

  فلسفه در اساس ازشناسي، معرفت و شناسيهستي بين، لازمي و تنگاتنگ رابطه چنين باشد. شده ريزي پي شناخت

سيك مالي دانش اتكاي مورد   اختيشن معرفت الزام ترينمهم و سومين، بنابراين ندارد. جودو رفتاري مالي و كلا

   .است انسا  هستي يعني  شناخت موضوع شناسي هستي مورد در پيشيني معرفت، مالي اقتصاد دانش

 است: شدهخلاصه زير جدول در مالي مكتب دو تطبيقي تحليل
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 رفتاري مالي و كلاسيك مالي يشناسمعرفت مباني يقيتطب ليتحل نتايج :جدول

 پارادايم/

 شاخص

 هاگزاره نوع

 ازنظر

 يشناسمعرفت

 رويكردشناختي باورها توجيه رويكرد
 وضعيت

 هاگزاره

 تطابق نحوه

 هاگزاره

 يا قانون

 قانون شبه

 تحقق

 صدق

 مالي

 كلاسيك
 تحليلي

 درونگروانه/انسجام

 گرايانه
 گراذهن

 -توصيفي

 هنجاري

 نعي تطبيق

 ذهن بر
 نسبي قانون شبه

 رفتاري مالي
 -نيپيشي تركيبي

 يپسين تركيبي

 گروانه/وثاقت برون

 گرايانه
 توصيفي گراعين

 ذهن تطبيق

 عين بر
 نسبي كدامچيه

 (قيتحق يهاافتهي منبع:)

 يريگجهينت

شرفت و توسعه از شاخصي دليل دو به لااقل، مالي اقتصاد ست. اقتصاد علم پي سبتاً، انشد اين نكهيا اول دليل ا  ن

ش از جوا  صد حداقل رينظيب توانهپ سوفا  يپردازهينظر سال سي صاددانا  و فيل س آدام زما  از مطرف اقت   ميتا

ت دسيي»ي از باورهاي سيينتي مانند امجموعه برنمونه، فرضيييه بازار كارا مبتني  عنوا به. اسييت برخوردار تاكنو 

هريك، محصيول بخشيي از تاريخ مطلوبيت در اقتصياد اسيت كه  يسيازنهيشييبي رياضيياتي هاروش، تا «نامرئي

ي روزانه همه هاداده باًيتقري فراوا  در بازارهاي مالي اسيت. هادادهي اقتصيادي اسيت. دليل دوم، وجود هاشيهياند

سريع و  صدكبازارهاي مالي مهم دنيا، براي حدود ي سباتي  ست و در كنار ابزارهاي محا سترس ا شته در د سال گذ

 معمولاًه اقتصاد كلا  ك جمله ازا  قرار دارد. روشن است كه هيچ بخش ديگر اقتصاد، پيشرفته در اختيار اقتصاددان

هايي را با اين دقت و فراواني در اختيار ندارند. بنابراين، همه ، چنين دادهباشييينديمماهانه يا فصيييلي  هادادهي دار

و به لحظه براي آزمو  اين نظريات،  زروبهي هادادهي و نيز پردازهينظري تاريخي دانش اقتصييادي، براي هاتيظرف

علم »  عنوابهيي كه بتواند هاگزاره، دانش اقتصادي هنوز تا رسيد  به حالنيباااست.  شدهفراهمدر بازارهاي مالي 

 ي بازارهاي مالي بپردازد، فاصله دارد.هادهيپدي نيبشيپبه تبيين، توصيف و « ناب

سفي صه، در مباني فل شنا دلايل وجود اين نقي ست. مباني هستي  صاد، با الهام از علوم ط يختاين دانش ا بيعي، به اقت

هيت ي اقتصاد، با غفلت از ماشناسمعرفت. دانديم -جزء آ  نيترمهمهر چند  -خصوص فيزيك، انسا  را جزئي از طبيعت

سبيت مو سئله ن ست و در توجيه نيز با م سته ا شناخت معرفتي را به توجيه معرفتي فروكا ست.صدق،  علاوه بر آ ،  اجه ا

دانش اقتصاد نيز همه هستي انسا  اقتصادي )سرمايه گذار( را به عنوا  موضوع علم اقتصاد، به  انهيراشناسي تقليل گروش

ساز لذت جوي فروكاهيده است. تا زماني كه دانش اقتصادي، در حصار چنين مباني فلسفي بيشينه گرمحاسبهيك ماشين 

 تصوير درستي از انسا  اقتصادي و رفتار وي ترسيم كند و صدق را تضمين كند. اندتوينمجزء نگر باشد، 

ست معرفت سا ، به براي تضمين صدق در اقتصاد مالي، لازم ا شناخت هستي ان شناسي معطوف به دو موضوع 

قتصادي اشناسي دانش اقتصاد، به عنوا  دانش كنش عنوا  موضوع دانش اقتصاد مالي و نيز شناخت چارچوب معرفت
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ست،  ستي معرفتي ا شي از ترجيح توجيه معرفتي بر چي سه جزئي معرفت نيز كه نا صورت، تحليل  شد. در اين  سا  با ان

ناكافي خواهد بود. علاوه بر آ ، رويكرد توجيه بايد با يك رويكرد مبناگرايانه، كه متضييمن داشييتن باورهاي پايه اسييت، 

ي دانش اقتصييياد، به طور خاص و مجموعه علوم انسييياني، به طور عام بايد جايگزين گردد. باورهاي پاية مورد نياز برا

ها و فروضي بديهي دربارة انسا  و كنش اقتصادي نوع بشر باشد. لازمة داشتن چنين فروضي، تسلط شامل پيش فرض

، در ياي انسييا  اسييت. يك باور اين اسييت كه براي به دسييت آورد  فروض پايه بديههيرداز بر ويژگپهكامل نظري

ا را در هپردازياي انسا  كه بتواند مبناي توجيه ساير باورهاي آدمي در باره خودش قرار گيرد و نظريههخصوص ويژگي

مسير رسيد  به صدق هدايت كند، تكيه بر دو منبع شناخت عقل و تجربه بشري كافي نيست. منبع شناختي كه بتواند 

ه ه به دليل ماهيت ضد متافيزيكي فلسفة اقتصاد متعارف، همواره ناديداست ك« وحي»ننده عقل و تجربه باشد، كلتكمي

هايي كه در عقل و تجربه وجود دارد، معرفت ناقصي از كنش اقتصادي گرفته شده است. در نتيجه، با وجود همه ظرفيت

ستفاده از همه  صادي آدمي، با ا سا  و كنش اقت ست. در حالي كه فهم ماهيت ان ست داده ا سا  به د شناختان  منابع 

سفي « عقل، تجربه و وحي»شامل  ساختما  فل سوي ديگر،  ست. از  ند از يك نيز بايد بتوا ازين موردكاملاً امكا  پذير ا

ي او هانشك منشأموضع كل نگرانه، تصوير واقعي از انسا  و جايگاه او در نظام هستي ارائه دهد، تا تبييني صحيح از 

گر هم از نل  موضوع علم اقتصادمالي، عرضه كند. طراحي چارچوب چنين فلسفه كذار، به عنواگهكنش سرماي ازجمله

د، تواند بدا  معرفت پيداكنعهده ذهن انديشنده انسا  انديشمند برنخواهد آمد  چرا كه هستي انسا  و همه آنچه او مي

يشيني معرفتي كلي و پگيري از يك خود جزيي از اين كل است كه كسب معرفت صحيح و تحقق صدق، نيازمند بهره

سا  را خلق كرده مي سا  و تمام هستي مرتبط با ان سوي خالقي كه همه هستي ان شيني، بايد از  كند. چنين معرفتي پي

سب و هم در تأمين  سفي منا ساختما  فل صاد هم در ايجاد  سفة اقت صاددا  قرار گيرد. بنابراين، فل ست، در اختيار اقت ا

صادق، نيازمند و سئله باورهاي پايه  سا  و دلايل خلقت وي، با ارجاع به م صحيح ماهيت ان ست. وحي با تعريف  حي ا

صاد غايب  سفه دانش اقت ضوعاتي كه در فل شنديممبدا و معاد، مو صبا شا كنش اقت صحيح از واقعيت و من ادي ، تبييني 

يين آورد. تبزي را فراهم ميدهد كه به عنوا  باورهاي پايه، متافيزيك مناسييب براي نظريه پرداسييرمايه گذار ارائه مي

ستي ست ه صادي، لاجرم روش نظريدر سا  اقت سانه از ان ست را نيز تعيين ميپهشنا ه كند كه خود منجر بردازي در

 شود.تضمين مسئله صدق مي
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