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گذاران همیشه گزینه گذاری در بازار در دسترس است و سرمایههای مختلف سرمایههدف: امروزه گزینه
ها، ترجیحات ریسک و بازدهی های شخصیتی آندهند که متناسب با ویژگیگذاری را ترجیح میسرمایه

ی های شخصیتی و هوش هیجانمورد انتظارشان باشد. همچنین تحمل ریسک تحت تأثیر ویژگی
های شخصیتی، هوش هیجانی گیرد. بدین ترتیب، مطالعه حاضر به رابطه بین ویژگیگذاران قرار میسرمایه

پردازد. روش: پژوهش حاضر از روش تحقیق کمی بوده و طرح پژوهش از نوع همبستگی و تحمل ریسک می
اساس هدف از نوع کاربردی قیاسی با تاکید بر تحلیل ساختاری و بر  –باشد. این تحقیق از نوع توصیفی می
 .آوری گردیدگذار بورس اوراق بهادار از طریق پرسشنامه آنلاین جمعسرمایه 200ها از باشد. دادهمی

می باشند  5/0ها بالای ها: نتایج حاصل از آزمون فرضیات نشان داد که تمامی بارهای عاملی شاخصیافته
نتایج به دست آمده از تحلیل مدل پژوهش مشخص گردید و بارعاملی شاخص ها، مطلوب است. بر اساس 

بین هوش هیجانی و ادارک ریسک و هوش هیجانی و تمایل به ریسک رابطه مثبت و معناداری وجود 
های شخصیتی و ادراک ریسک و تمایل به ریسک مورد تأیید دارد. همچنین ارتباط مثبت و معنادار ویژگی

های شخصیتی در ارتباط بین هوش هیجانی با قش تعدیلی از ویژگیبر وجود نقرار گرفت. شواهدی مبنی
تواند برای های حاصل از پژوهش حاضر میگیری: یافتهپذیری یافت نشد. نتیجهمیزان ریسک

های شخصیتی و هوش هیجانی به بالاترین گذاران بسیار حائز اهیمت باشد تا با اطلاع از ویژگیسرمایه
 .صرف ریسک دست یابند
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 مقدمه

کنند، تنها عوامل کنند در بازارهای مالی که از قواعد و قوانین خاصی پیروی میبسیاری از افراد تصور می

توان به این نتیجه گذارند. با بررسی الگوها و اطلاعات میها اثر میاقتصادی و کمی بر روند بازار و قیمت

های رفتاری و... نیز گیریهترسید که فاکتورهای دیگری مانند عوامل احساسی، خطاهای فکری، ج

توان گفت همیشه منطقی نیست. حتی می های انسان. تصمیم]1[توانند بر روندها تأثیرگذار باشند می

های احساسی بیش از تصمیمات منطقی وجود دارد. بازارهای سرمایه و بورس نیز از بیشتر اوقات، تصمیم

. رشد ]4[شودندهای غیرعادی در بازار سهام میاین مسئله مستثنی نیستند و همین باعث ایجاد رو

گذاری و عوامل مهم موجود در محیط اقتصادی و افزایش رفاه عمومی در بلندمدت، بدون توجه به سرمایه

پذیر نیست که یکی از این عوامل، ریسک و بازده گذارد، امکانگذاری که بر آن تأثیر میسرمایه

گذاران که نهایتا منجر به رفاه های سرمایهک مناسب از تصمیملذا برای در .]3[گذاری است سرمایه

رفتاری که  -های مالی رفتاری آشنا شویم. یکی از موضوعات مالیبایست با مدلشود، میاقتصادی می

پذیری میزانی است که با آن افراد پذیری است. ریسکامروزه بسیار مدنظر پژوهشگران قرار گرفته، ریسک

. از طرفی احساسات و ]5[آمیز انجام دهندبه ابتکار عمل روی آورند و کارهای مخاطرهشوند تشویق می

پذیری گذاران و ریسکگذارند و به همین علت بر تصمیمات سرمایهگذاران بر ادراک او اثر میحالات سرمایه

نگونه بیان کرد، توان ایهای پیشین میهای پژوهش. همچنین براساس یافته]39[باشند ها نیز مؤثر میآن

. ]13[بازده سهام باعث افزایش یا کاهش دقت پیش بینی سود مدیریت در سطح اطمینان بالا نمی گردد 

گذاران نقش دارد که ها و به تبع در رفتار سرمایهلازم به ذکر است که عوامل متعددی در رفتار انسان

گذاری کمک شایانی نماید. از جمله این ایهتواند به فعالان حوزه سرمتر این عوامل میشناخت هرچه دقیق

های شخصیتی اشاره کرد. عوامل روانی، تأثیرهای قابل توجهی توان به هوش هیجانی و ویژگیعوامل می

بر تصمیمات سرمایه گذاران دارند و همین مسائل روانی است که افراد را از درون با یکدیگر متمایز کرده 

این عوامل نسبت به عوامل بیرونی کمتر مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است، ولی در پاره ای از اوقات 

گذاران در بازار سرمایه از آن پرداختن به موضوع تأثیر ادراک ریسک و بازده بر رفتار سرمایه. ]20[است 

ها ملاحظه است و با صنایع، سازمانگذاری و گردش پول در این حوزه قابلجهت اهمیت دارد که سرمایه

های شخصیتی به عنوان متغیری پژوهش حاضر با تأکید بر ویژگیو اقشار مختلف جامعه پیوند دارد. 

گذاران سعی دارد شکاف موجود در پذیری سرمایهتعدیلی در رابطه بین هوش هیجانی و سطح ریسک

این تحقیقات گذشته را اعتلا بخشد. همچنین تفکیک ابعاد ریسک به ادراک ریسک و پذیرش ریسک در 

تواند گذاران میهای شخصیتی سرمایهپژوهش و ارتباط با سطح هوش هیجانی در طبقات مختلف ویژگی

 یک نوآوری، ارزیابی شود. 
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 مبانی نظری

 ریسک پذیری

. برای ]36[کند گیری افراد بازی میپذیری یکی از متغیرهایی است که نقش مهمی در تصمیمریسک

پذیری را به عنوان یک ویژگی شخصیتی فاوت وجود دارد. دیدگاه اول ریسکتوصیف این سازه دو دیدگاه مت

کند و به این موضوع اشاره دارد که گرایش به ریسک در شرایط مختلف و در طول زمان ثابت تعریف می

کند. از این منظر، پذیری را به عنوان گرایش یا تمایل رفتاری تعریف می. دومین دیدگاه ریسک]37[است 

گیرد، بلکه قضاوت او در مورد اینکه پذیرفتن پذیری نه تنها از طریق ترجیح تحت تاثیر قرار میریسک

ریسک اثرگذاز  ریسک به منظور افزایش احتمال کسب بازده بیشتر چقدر با ارزش است نیز بر گرایش به

ریسک اقتصادی و ریسک . نتایج حاصل از بررسی ادبیات نشان دهنده این موضوع است که ]31[باشد می

ها نتایج برخی از پژوهش. ]8[مالی در کوتاه مدت و بلند مدت بر ریسک سقوط سهام اثرات مثبت دارد 

. ]11[داری وجود ندارد ی معنیطهپذیری بازار و ریسک رابدهد که بین سود و متغیرهای نوساننشان می

کنیم. در پژوهش حاضر سطح ریسک پذیری را در قالب دو معیار ادراک ریسک و پذیرش ریسک تعریف می

ادراک ریسک عبارت است از چگونگی تعبیر و تفسیر اطلاعات پیرامون ریسک. به اعتقاد السن مدیران 

گذاری مشابه هستند به دارای ادراک ریسک سرمایهگذاران فردی باتجرای و سرمایهگذاری حرفهسرمایه

فاکتور مناسب اصلی به شرح زیر  5توان با گذاران متخصص و مبتدی را می. ادراک ریسک سرمایه]6[

نگرانی در مورد وقایع غیرمنتظره  -کنندگان سهام بعدم اطمینان نسبت به عرضه -: الف]30[بیان کرد 

نقض مقررات. تمایل به ریسک عبارت است  -شفاف نبودن اطلاعات ه -د نگرانی درباره تغییرات بازده -ج

گذاری عبارت است از میزان از احتمال درگیر شدن در یک فعالیت خاص و در مورد سرمایه

رسد تمایل به ریسک و ادراک ریسک هر . به نظر می]6[شده در یک محصول مالی خاص گذاریسرمایه

ها در تعامل با یکدیگر نیز هستند. دهد که آنهمچنین شواهد نشان می گیری مؤثر هستند،دو در تصمیم

های با توجه به مفاهیم بیان شده در پژوهش حاضر به دنبال بررسی این موضوع هستیم که آیا ویژگی

 گذاران تاثیر دارد یا خیر؟پذیری سرمایهشخصیتی و هوش هیجانی افراد در ریسک

 های شخصیتیویژگی

های مطرح شده در باب شخصیت، نظریه پنج عاملی کاستم و مک ترین نظریهترین و جامعیکی از رایج

بعد اصلی در بالاترین  5باشد. بر اساس این دیدگاه شخصیت ساختاری دارای سلسله مراتبی با کری می

گرایی،  تر است. پنج عامل اصلی شخصیت شامل روان نژندمرتبه و قابل فروکاهی به اجزا ا صفات رده پایین

های شخصیت شامل . ابعاد ویژگی]30[گرایی هستندپذیر بودن و وجدانپذیری، دلیلبرونگرایی، تجربه

رنجوری است. میزان پذیری،گشودگی به تجربیات جدیدو روانگرایی، مسئولیتپذیری، برونمیزان انطباق

گرایی به معنی میزان پرحرفی، برونپذیری به معنای توانایی فرد در کنار آمدن با اطرافیان است. انطباق

شناسی به معنای میزان قابل اعتماد بودن، مشرب، سرزنده و قاطع بودن است. وظیفهاجتماعی بودن، خوش

یافته و منظم بودن است. گشودگی به میزان علایق و خلاقیت فردی بستگی پذیر بودن، سازمانمسئولیت
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. همچنین ادبیات پیشین منعکس ]33[در تحمل استرس است رنجوری به معنای توانایی فرددارد و روان

. با ]9[کار گرفته شده میباشد کننده این موضوع است که بازده آتی سهام تابعی از سنجه مومنتوم به

های شخصیتی همچون عنایت به مطلب بیان شده در پژوهش حاضر به دنبال بررسی تأثیر ویژگی

توان اینگونه تصور کرد که افراد پذیری افراد هستیم. لذا میسطح ریسکگرایی، وجدانی بودن و ... بر برون

گرا داشته باشند. لذا پژوهش گرا ممکن است تمایل به پذیرش ریسک بیشتری نسبت به افراد درونبرون

 گذاران است.پذیری سرمایههای شخصیتی بر سطح ریسکحاضر به دنبال بررسی تأثیر ویژگی

 هوش هیجانی

گیری اتخاذ نمایند های بهتری در تصمیمکند تا استراتژیگذاران کمک مینی گاهی به سرمایههوش هیجا

. هوش هیجانی به معنی توانایی درگیر شدن با فرآیندهای پیچیده اطلاعات در خصوص احساسات ]28[

هوش هیجانی . ]34[خود و دیگران به منظور استفاده از این اطلاعات در راستای تفکر و رفتار مناسب است 

به معنای توانایی شناسایی احساسات خودمان و دیگران در راستای ایجاد انگیزه، مدیریت صحیح احساسات 

در خود، دیگران و ارتباطات است. ابعاد مختلف هوش هیجانی شامل خودآگاهی، مدیریت احساسات، 

خودآگاهی به معنای اینکه خلق و احساس خود را . ]15[های اجتماعی است انگیزه همدلی و مهارت

کننده خود را کنترل کنید. انگیزه بشناسید. مدیریت احساسات یعنی بدانید که چطور احساسات ناراحت

یعنی توانایی تعیین اهداف خود و تلاش جهت دستیابی برای رسیدن به آن اهداف. همدلی به معنی 

ی اجتماعی به معنی توانایی سازگاری با دیگران. با عنایت به هاتوانایی درک احساسات دیگران. مهارت

تواند تا حد زیادی بر گردد این مفهوم میمطالب بیان شده درخصوص هوش هیجانی، مشخص می

تر یاری رساند زیرا ایشان گذاران تأثیرگذار بوده و آنها را در جهت اخذ تصمیمات منطقیتصمیمات سرمایه

م مرتبط با هوش هیجانی قادر خواهند بود، احساسات و هیجانات خود را در شرایط پس از آشنایی با مفاهی

ای بسیار منفی یا بسیار مثبت در بازار سرمایه مدیریت نموده و از اقدام به تصمیمات هیجانی و لحظه

های . لذا در این پژوهش به دنبال بررسی تأثیر عوامل رفتاری همچون ویژگی]15[دوری گزینند 

گذاران هستیم تا بتوانیم های رفتاری بر سطح تحمل ریسک سرمایهی، هوش هیجانی و تورششخصیت

پذیری و تصمیمات ها بر ریسکتری از نقش عوامل رفتاری یاد شده و تأثیرات آنتصویر روشن

  شود.های پژوهش به شکل زیر تدوین میگذاری در اختیار فعالین بازار سرمایه قرار دهیم فرضیهسرمایه

 وجود دارد. دارگذاران ارتباط معنیبین هوش هیجانی و سطح ادراک ریسک سرمایه -1

 دار وجود دارد.گذاران ارتباط معنیبین هوش هیجانی و سطح پذیرش ریسک سرمایه -2

 دار وجود دارد.گذاران ارتباط معنیهای شخصیتی و سطح ادراک ریسک سرمایهبین ویژگی -3

 دار وجود دارد.گذاران ارتباط معنییتی و سطح پذیرش ریسک سرمایههای شخصبین ویژگی -4

 کند.های شخصیتی بر رابطه بین هوش هیجانی و ادراک ریسک نقش تعدیلی ایفا میویژگی -5

 کند.های شخصیتی بر رابطه بین هوش هیجانی و تمایل به ریسک نقش تعدیلی ایفا میویژگی -6
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 پیشینه پژوهش 

( در پژوهشی به بررسی تاثیر ویژگی های شخصیتی بر ادراک ریسک سرمایه 1400) ]18[ناطق و زینبی 

نتایج نشان داد که تنها گذاران بورس اوراق بهادار ؛ تحلیل نقش میانجی تمایل به ریسک پرداختند. 

گرایی و گشودگی شخصیتی افراد از طریق تمایل به ریسک آنان بر ادراک ریسک این های برونویژگی

( در پژوهشی به بررسی تأثیر فراشناخت و خطاهای 1399) ]21[پور و همکاران یعقوب اد تأثیر دارد.افر

گذاران، با نقش تعدیلی افشای اختیاری پرداختند. نتایج پژوهش گیری سرمایهشناختی بر قضاوت و تصمیم

رد. لاری دشت بیاض و داری داگذاران تأثیر معنیها نشان داد که فراشناخت بر صحت قضاوت سرمایهآن

گذار ( در پژوهش خود به بررسی تأثیر هوش هیجانی بر عملکرد سبد سهام سرمایه1396) ]16[محمدی 

دهد بین هوش هیجانی، مدیریت هیجانات کارکنان با عملکرد سبد پرداختند. نتایج پژوهش نشان می

( در 1395) ]14[رد و همکاران سهام سرمایه گذار رابطه مثبت و معنی داری وجود دارد. کنجکاو منف

گذاری پرداختند. نتایج شناختی و آگاهی بر تمایل به سرمایهپژوهشی به بررسی نقش متغیرهای روان

داری پذیری، اعتماد، خودکارآمدی و آگاهی سرمایه گذران تأثیر معنیها نشان داد که ریسکپژوهش آن

( در پژوهشی به بررسی بررسی 1394) ]17[ایزدی  گذاران دارند. مرادی وبر ریسک ادراک شده سرمایه

گذاری در اوراق بهادار پرداختند. نتایج پژوهش نشان گذاران بر تصمیم سرمایهتأثیر سواد مالی سرمایه

دهد که چهار عامل ذهنیات فردی، اطلاعات حسابداری، اطلاعات اقتصادی و نیازهای مالی شخصی بر می

( در پژوهشی به بررسی 1394) ]3[بیات و آب چر .ایران، تأثیر دارندگذاری در گیری سرمایهتصمیم

گذاری در ابزارهای گذاران از ریسک و بازده سرمایهگیری و انتظارات سرمایهارتباط بین الگوهای تصمیم"

گذاران گرایی سرمایهایپرداختند. نتایج این پژوهش نشان داد که بین حرفه "مالی بر اساس مدل مارکویتز

( در پژوهشی به 2020) ]23[مثبتی وجود دارد. بابلی و سالونی و ادراک ریسک و تمایل به ریسک رابطه 

گذاران تصمیمات مربوط به چگونه ویژگی های شخصیتی و تورش های رفتاری سرمایه"بررسی 

 ها نشان داد که ارتباط مثبت بین تمایلپرداختند. نتایج پژوهش آن "نماید؟گذاری را تعیین میسرمایه

آمیز دارایی های با ریسک بالا و ارتباط مثبت بین بینش گذاری مخاطرهایهمتخصصان مالی و انتخاب سرم

( 2019) ]38[ها وجود دارد. وانگ و همکاران آمیز آنپر اشتیاق متخصصان مالی و انتخاب های مخاطره

در آمریکا پیش بینی  در پژوهشی با عنوان آیا شخصیت، تحمل ریسک مالی را در نسل پر زاد و ولد

های آن نسل با درجه برونگرایی بیشتر ، ثبات ها نشان داد که بچه، پرداختند. نتایج پژوهش آننمایدمی

( در پژوهشی به بررسی 2019) ]24[ ، تحمل ریسک بالاتری دارند. بارتولیعاطفی و گشودگی به تجربه

ان داد افراد بر ها نشپرداختند. نتایج پژوهش آن گذارانهای شخصیتی و تحلیل پروفایل سرمایهویژگی

اساس تجزیه و تحلیل پروفایل سرمایه گذار، تحمل ریسک بیشتری دارند و نظریه چشم انداز را نقض 

( در مطالعه خود 2018) ]22[کنند و از آمادگی بالایی برای تجارب جدید برخوردارند. بابلی و سالونی می

 .گذاران بررسی نمودندری سرمایههای شخصیتی و هوش هیجانی را با میزان ریسک پذیرابطه ویژگی

های شخصیتی و هوش هیجانی رابطه پذیری با ویژگیها نشان داد میان میزان ریسکنتایج پژوهش آن

گذاران را مورد مطالعه ( تأثیرات تصمیمات سرمایه2017) ]29[دار و قابل توجه دارد. کسو و هرشی معنی
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گذاران اثر ، مدیریت خود، و همدلی بر تصمیمات سرمایهقرار داد. نتایج پژوهش نشان داد که خودآگاهی

گذاران :یک گیری سرمایه( به بررسی تأثیر عوامل رفتاری بر تصمیم2015) ]25[چیترا و جایاشری  .دارد

پرداختند. نتایج پژوهش حاکی از این بود که تأثیر گمان و اعتقاد و انتخاب  "مطالعه با اشاره به بازار کالا

تجزیه و تحلیل فنی قابل توجه است و عامل ریسک گریزی و اتکا به نفس با تجزیه و تحلیل عقلانی با 

های ( رابطه متقابل میان هوش هیجانی و ویژگی2012) ]35[ بنیادی رابطه دارد. نوای و همکاران

شخصیتی در میان مدیران مدرسه در مالزی را مورد بررسی قرار داد. نتایج پژوهش نشان داد وظیفه 

پذیری به طور مثبت و معنی داری با شناسی و گشودگی در قبال تجارب و برون گرایی و میزان تطابق

 .هوش هیجانی مدیران در ارتباط بوده است

 روش شناسی پژوهش

باشد. این تحقیق از نوع پژوهش حاضر نوع روش تحقیق کمی بوده و طرح پژوهش از نوع همبستگی می

 حلیل ساختاری و بر اساس هدف از نوع کاربردی است.توصیفی قیاسی با تاکید بر ت

 جامعه و نمونه آماری

گذاران و خریداران و فروشندگان سهام و سایر اوراق بهادار در جامعه آماری در این پژوهش از سرمایه

شود. روش شناسی مدل یابی معادلات ساختاری تا حدود زیادی مشابه برخی بازارهای مالی تشکیل می

. لذا می توان از روش های تعیین حجم نمونه در تحلیل ]12[رگرسیون چند متغیری است  از ابعاد

. ]19[یابی معادلات ساختاری نیز استفاده نمودرگرسیون چند متغیری برای تعیین حجم نمونه در مدل

های ساختاری توافق کلی وجود ندارد، با وجود آنکه در مورد حجم نمونه لازم برای تحلیل عاملی و مدل

. در پژوهش حاضر پس از ]7[باشد می 200اما به زعم بسیاری از پژوهشگران حداقل حجم نمونه لازم 

گذاری، کارکنان مایهارسال الکترونیکی لینک پرسشنامه به فعالان بازار بورس از جمله کارشناسان سر

گذاری از های کارگزاری و مدیران صندوق های سرمایه، برخی مشتریان شرکتهای کارگزاریشرکت

پرسشنامه قابل استناد استخراج گردید. لذا روش نمونه گیری  200طریق شبکه های پیام رسان تعداد 

 باشد.پژوهش حاضر از نوع در دسترس می

 های پژوهشری دادهگیابزار گردآوری و اندازه

نامه استاندارد استفاده شده است. پرسشنامه میان ها از پرسشآوری دادهدر پژوهش حاضر برای جمع

نامه ابتدا توسط حسابرسان شاغل در موسسات حسابرسی خصوصی و سازمان حسابرسی توزیع شد. پرسش

تکمیل شد. با انجام این کار،  ای داشتند،سال سابقه کار حرفه 10نفر حسابرس مستقل که بیش از  10

نامه اسفاده شده پرسشهای آن بهبود یافت. چنین قابل فهم بودن گزارهنامه تقویت گردیده و همپرسش

شناختی شامل سن، جنسیت، شغل، های جمعیتدر پنج بخش طراحی شده است، بخش اول شامل ویژگی

ای، رشته های حرفهسهام، ثروت، گواهینامه سابقه خرید و فروش سهام، درآمد ماهانه از خرید و فروش

بعدی به ترتیب شامل  باشد و چهار بخشهای آموزشی گذرانده شده و سطح تحصیلات میتحصیلی، دوره

های شخصیتی، هوش هیجانی، ادراک ریسک و تمایل به ریسک گیری ویژگیهای مربوط برای اندازهگویه
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حاکی از  7/0فاده از آلفای کرونباخ بررسی شد که مقداری بالای ارائه شده است. پایایی پرسشنامه با است

پایایی درونی مناسب آنها بود. روایی پرسشنامه نیزاز طریق دو معیار روایی صوری و روایی همگرا بررسی 

شد که روایی صوری با توجه به نظر استادان انجام گرفت. برای بررسی روایی همگرا از معیار میانگین 

روایی همگرای قابل قبولی را  5/0ترک استفاده شد. مقدار میانگین واریانس مشترک بالای واریانس مش

 ( نشان داده شده است. 1. مقادیرآلفای کرونباخ و میانگین واریانس مشترک در جدول )]26[دهد نشان می

 پژوهش یرهایمتغ ییروا ییایو پا یی(: روا1جدول )

 ضریب آلفای کرونباخ میانگین واریانس استخراج شده متغیر

 909/0 550/0 ادراک ریسک

 823/0 549/0 تمایل به ریسک

 ./929 780/0 هوش هیجانی

 901/0 730/0 های شخصیتیویژگی

 مدل پژوهش و متغیرهای پژوهش

( 1986) ]18[کری و کاستا مک NEO FFIهای شخصیتی: متغیر مستقل است و توسط پرسشنامه ویژگی

سؤالی  33باشد و توسط پرسشنامه هوش هیجانی گیری گردید. هوش هیجانی: متغیر مستقل میاندازه

های مورد استفاده شامل پرسشنامه پذیری: متغیر وابسته است. پرسشنامهگیری گردید. ریسکگلمن اندازه

ای گزینه 5سؤال  34سؤال که در کل شامل  22سؤال و پرسشنامه ادراک ریسک  12تمایل به ریسک 

 باشد.می

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی

و آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول  2آمار توصیفی مربوط به پاسخ دهندگان در جدول شماره 

درصد پاسخ  70شود، بیش از مشاهده می 2ارائه شده است. همان گونه که در جدول شماره  3شماره 

کارشناسی ارشد و دکتری هستند. این درصدها مصداق این موضوع است دهندگان دارای مدرک تحصیلی 

درصد از پاسخ دهندگان دارای  60کنندگان با مفاهیم مالی رفتاری آشنا هستند. حدودکه اکثریت شرکت

دهد افراد نمونه علاوه بر تحصیلات، دارای بینش کافی در مورد ای هستند که نشان میمدارک حرفه

 بوط به حسابداری و مالی هستند.ای مرمسائل حرفه
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 (: مدل مفهومی پژوهش1شکل )

 دهندگان(: آمار توصیفی مربوط به پاسخ2جدول )

 فراوانی تجمعی درصد فراوانی فراوانی متغیر شاخص

 سن

 46 0.23 46 سال 30تا 

 158 0.74 112 40تا  30بین 

 198 0.2 40 50تا  40بین 

 200 0.01 2 50بیش از 

 تحصیلات

 600 0.30 60 لیسانس

 168 0.54 108 فوق لیسانس

 200 0.16 32 دکترا

سابقه خرید و 

 فروش سهام

 127 0.635 127 سال 4تا 

 179 0.26 52 سال 12تا  4بین 

 196 0.085 17 سال 16تا  12بین 

 200 0.02 4 سال 16بیش از

گواهینامه های 

 حرفه ای

 35 0.175 35 گواهینامه های بازار سرمایه

 104 0.345 69 حسابداری و حسابرسی

 114 0.05 10 گواهینامه فنی و مهندسی

 200 0.43 86 ندارم

 

هیجانی هوش  

 سطح ریسک پذیری:

 ادراک ریسک

 پذیرش ریسک

 انگیزه

 خودآگاهی

 مدیریت احساسات

های اجتماعیمهارت  

 ویژگی های شخصیتی

گراییبرون  

شناسیوظیفه  

 گشودگی

پذیریانطباق  

رنجورروان

 همدلی
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 پژوهش یرهایمتغ یفی(: آمار توص3جدول )

 حداکثر حداقل واریانس انحراف معیار میانگین تعداد متغیر

 333/4 333/1 259/0 509/0 751/2 200 تمایل به ریسک

 545/4 5/1 256/0 506/0 948/2 200 ادارک ریسک

 364/4 818/1 221/0 470/0 986/2 200 هوش هیجانی

 133/4 500/1 259/0 509/0 720/2 200 های شخصیتیویژگی

 بررسی نرمال بودن توزیع متغیرها

داری (، از آنجا که مقدار سطح معنی4) .Error! Reference source not foundبا توجه به نتایج 

است، متغیرها از یک توزیع غیر نرمال در سطح  05/0برای تمام متغیرها کوچکتر از مقدار خطا یعنی 

بایست از دلات ساختاری میسازی معابرای اجرای تکنیک مدلکنند. بنابراین، جامعه آماری پیروی می

 استفاده نمود. روش حداقل مربعات جزئی
 (: بررسی نرمال بودن متغیرها4جدول )

 گیرینتیجه گیریآماره تصمیم آماره آزمون عامل

 نرمال نیست 0.042 0.09 های شخصیتیویژگی

 نرمال نیست 003/0 101/0 هوش هیجانی

 نرمال نیست 001/0 105/0 ادارک ریسک

 نرمال نیست 015/0 089/0 تمایل به ریسک

 ها نتایج آزمون فرضیه

( نتایج اثرات متغیرهای 5همانطور که از خروجی نرم افزار ضرایب معنی داری مشاهده می شود، در جدول )

 مدل گزارش شده است.
 ها(: نتایج حاصل از آزمون فرضیه5جدول )

 داری مسیرمعنی داری()معنی tآماره  انحراف معیار ضریب مسیر شرح

 000/0 643/6 083/0 548/0 ادراک ریسک >-هوش هیجانی 

 003/0 945/2 112/0 328/0 تمایل به ریسک >-هوش هیجانی 

 000/0 734/4 089/0 422/0 ادراک ریسک >-های شخصیتی ویژگی

تمایل به  >-های شخصیتی ویژگی

 ریسک
528/0 111/0 746/4 000/0 

-شخصیتی*هوش هیجانی  هایویژگی

 ادراک ریسک >
016/0- 027/0 586/0 558/0 

های شخصیتی*هوش هیجانی و ویژگی

 تمایل به ریسک >-
024/0 031/0 750/0 454/0 
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 ( نتایج آزمون معناداری2شکل)

 
 گیرینتیجه
برد. های فیزیولوژیکی و روانی را به کار میگذار، برای رسیدن به اهداف مالی ترکیبی از دستگاهسرمایه

گذاران در بازارهای . برای سرمایه]28[های روانی مبتنی بر هیجانات و شهود )هوش هیجانی( است دستگاه

اهمیت است. با توجه به نتایج  مالی استفاده از هوش هیجانی در طول نوسانات ویژه بازار، بسیار حائز

داری وجود شود بین هوش هیجانی و ادراک ریسک، رابطه مثبت و معنیها، مشاهده میآزمون فرضیه

دهد شود. همچنین نتایج ازمون فرضیه دوم نشان میرد نمی 95/0دارد، لذا فرضیه اول در سطح اطمینان 

داری وجود دارد و دلیلی برای رد فرضیه دوم یبین هوش هیجانی و تمایل به ریسک رابطه مثبت و معن

های فوق موید یکی از اصول مطرح در مالی رفتاری است که بیان کننده آن وجود ندارد. نتایج فرضیه

گذاران صرفاً تحت تاثیر عقلانیت محض قرار ندارد، بلکه عوامل عاطفی هیجانی یا است که رفتار سرمایه

توان . با توجه به نتایج فرضیات فوق می]28[تصمیمات افراد مؤثر است شناختی در به عبارت بهتر روان

های الخصوص صندوقگذاری مختلف علیهای سرمایهبه پژوهشگران آتی پیشنهاد داد عملکرد صندوق

های شخصیتی مدیران ایشان را مورد ارزیابی و پژوهش قرار سهمی با توجه به هوش هیجانی و ویژگی

گذاری، تامین های سرمایهتوان به شرکتنوان دستاورد کاربردی ناشی از نتایج میدهند. همچنین به ع

گران خود از نتایج این پژوهش های مشاوره پیشنهاد کرد در انتخاب تحلیلسرمایه، کارگزاری و شرکت

 هیجانی ایشان را قبل از استخدام مورد بررسی قرار دهند.های شخصیتی و هوشاستفاده نمایند و تیپ
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های شخصیتی و هوش هیجانی با که رابطه ویژگی ]22[نتایج پژوهش حاضر با تحقیقات بابلی و سالونی 

گذاران را بررسی نموده بودند هم سو است. با توجه به نتایج آماری ناشی از میزان ریسک پذیری سرمایه

داری ثبت و معنیهای شخصیتی و ادراک ریسک، رابطه متوان نتیجه گرفت بین ویژگیفرضیه سوم می

همچنین با توجه به نتایج آماری  .شودرد نمی 95/0وجود دارد و فرضیه مورد نظر در سطح اطمینان 

های شخصیتی و تمایل به ریسک رابطه مثبت و توان بیان کرد بین ویژگیناشی از فرضیه چهارم می

شود. فعالان اقتصادی برخلاف رد نمی 95/0داری وجود دارد و فرضیه مورد نظر در سطح اطمینان معنی

های نئوکلاسیک منطقی عمل ننموده و به خاطر ترجیحاتشان یا به دلیل خطاهای شناختی یا تئوری

های شخصیتی با تاثیر بر درک و های شخصیتی کاملا منطقی نیستند. عواملی همچون ویژگیویژگی

گذاران مؤثر واقع شود. با توجه به نتایج یهگذاری سرماتواند بر سرمایهگذاران بر ریسک، میتمایل سرمایه

داری اشخاص را با سطح توان به پژوهشگران پیشنهاد کرد تا رابطه میان جنسیت و دینبه دست آمده می

توان به عنوان پیشنهاد کاربردی ناشی از نتایج پذیری اشخاص مورد بررسی قرار دهند. همچنین میریسک

های آموزشی منظم درخصوص عناوین مرتبط ها و کارگاهبرگزاری دوره فوق پیشنهاد داد نهادهای مختلف

های شخصیتی در نهادهای فعال در بازار سرمایه مورد نظر را مورد بررسی قرار با هوش هیجانی و ویژگی

های شخصیتی و پروفایل که به بررسی ارتباط ویژگی ]24[دهند. نتایج پژوهش حاضر با تحقیقات بارتولی 

هم سو است. با توجه به نتایج آماری ناشی از فرضیه  ]22[گذاران پرداخته بود و بابلی و سالونی سرمایه

هوش هیجانی( × های شخصیتی شود ضریب مسیر بین متغیر تعاملی )ویژگیپنجم پژوهش مشاهده می

 05/0در سطح  T-value)= 0.586داری )باشد که با ضریب معنیمی -0.016و ادراک ریسک، برابر 

های گردد، یعنی ویژگی. بنابراین فرضیه پنجم تأیید نمی(T-value > 1.96)دار نشده است معنی

کند.همچنین با توجه به شخصیتی بر رابطه بین هوش هیجانی و ادراک ریسک نقش تعدیلی ایفا نمی

ی شخصیتی شود ضریب مسیر بین متغیر تعاملی )ویژگی هانتایج آماری ناشی از فرضیه ششم، مشاهده می

 =T-value) 0.750داری )باشد که با ضریب معنیمی 0.024هوش هیجانی( و تمایل به ریسک ، برابر × 

های شخصیتی بر گردد، یعنی ویژگیدار نشده است. بنابراین فرضیه ششم تأیید نمیمعنی 05/0در سطح 

جیه چرایی این موضوع کند.در تورابطه بین هوش هیجانی و تمایل به ریسک نقش تعدیلی ایفا نمی

های رفتاری متفاوت های شخصیتی خود را دارد و دارای سوگیریتوان بیان کرد، هر فردی ویژگیمی

های شخصیتی افراد بستگی دارد. لذا مهمترین مساله این است است. همچنین، تحمل ریسک به ویژگی

جانی آگاهی و شناخت داشته های روانی و هوش هیگذاران باید از شخصیت خود، سوگیریکه سرمایه

، 19از آنجا که به دلیل شیوع ویروس کووید -1های این پژوهش عبارتند از: باشند. برخی از محدودیت

کنندگان قرار گرفته است، های اجتماعی در اختیار شرکتها از طریق لینک آنلاین در شبکهنامهپرسش

اند، میسر نبوده های اجتماعی نداشتهبه شبکهها که دسترسی امکان اخذ نظرات آن دسته از آزمودنی
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با توجه به اینکه  -3های در دسترس صورت پذیرفته است.گیری براساس آزمودنینمونه -2است.

ها به صورت اینترنتی بوده است، امکان فراهم کردن شرایط نسبتا یکسان پاسخگویی به سوالات پرسشنامه

 .محیطی مهیا نبوده است

 منابع فهرست

بررسی عوامل مؤثر بر سرمایه گذاری در "(. 1387و تیموری، هادی، ) ؛صمدی، سعید ؛ابزاری، مهدی .1

نشریه جستارهای ، "سهام در بورس اوراق )مطالعه موردی :بورس اوراق بهاردار منطقه ای اصفهان(

 .162تا 137(، 10) 5، اقتصادی

ل مؤثر بر تصمیم گیری سرمایه گذاران بررسی عوام"(. 1383آقایی، محمد علی؛ و مختاریان، امید، ) .2

 .25تا  3(، 2) 36های حسابداری و حسابرسی. بررسی. "در بورس اوراق بهادار تهران

ارتباط بین الگوهای تصمیم گیری و انتظارات سرمایه گذاران "(. 1394بیات، علی؛ و آب چر، بهجت، ) .3

فصلنامه علمی و ، "دل مارکویتزاز ریسک و بازده سرمایه گذاری در بازارهای مالی بر اساس م

 . 173تا 190(، 16) 4، پژوهشی دانش سرمایه گذاری

)مترجم احمد بدری(.  "دانش مالی رفتاری و مدیریت دارایی"(. 1394پمپین، میشل ام. ) .4

 تهران:کیهان.

بورس ارزیابی میزان اتکاء معامله گران  "(.1385تهرانی، رضا؛ طالب نیا، قدرت ا...؛ و جلیلی، صابر، ) .5

تحقیقات . "اوراق بهارار تهران به اطلاعات حسابداری  غیر حسابداری در تصمیمات سرمایه گذاری

 .27تا 46(: 2) 21. مالی

(. 1393رنانی، حسین، )حائری، فریدالدین؛ و شریفیواردی، سیده؛ علامهجوکار، حامد؛ شایسته .6

ان )مطالعه موردی: بازار ورس اوراق گذارگریزی سرمایههای شخصیتی بر ریسکبررسی تأثیر ویژگی"

( مؤسسه ICMAE2015) المللی مدیریت، حسابداری و اقتصاداولین کنفرانس بین. "بهادار تهران(

 المللی علوم و فناوری حکیم عرفی، شیراز، ایران.بین

یابی معادلات ساختاری و تحلیل عاملی )آموزش مدل"(. 1396، مریم، )ورعدن آرش؛ و  ،حبیبی  .7

 . تهرانسازمان انتشارات جهاد دانشگاهی. "(LISRELافزار ربردی نرمکا

(. تاثیر عدم اطمینان سیاست اقتصادی با استفاده 1400دارابی، رویا؛ سرایی، سمیرا؛ و تقوی، فاطمه، ) .8

مطالعات حسابداری و از معیارهای ریسک مالی و ریسک اقتصادی بر ریسک سقوط سهام. 

 .62-47(، 40) 10 انجمن حسابداری ایران، .حسابرسی
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هفته و بازده  52(. زمانبندی بالاترین قیمت 1400دولو، مریم؛ جوادیان، بهاره؛ و بسطامی، فاطمه، ) .9

 .34-21(، 39) 10 انجمن حسابداری ایران، .مطالعات حسابداری و حسابرسی مقطعی سهام.

پژوهش های . "رفتاری رویکردی متفاوت در حوزه مالی"(. 1383راعی، رضا؛ و فلاح پور، سعید، ) .10

 .77تا  106: (2) 6مالی. 

پذیری بازار، تمایلات سرمایه گذاران نوسان(. 1400نژاد، شبنم؛ و سودی، گیتا، )صراف، فاطمه؛ هاشمی .11

-53(، 38) 10 حسابداری ایران، انجمن .مطالعات حسابداری و حسابرسی و استراتژی مومنتوم.

68. 

برآورد حجم بهینه نمونه در مدل های معادله ساختاری و ارزیابی کفایت "(. 1390قاسمی، وحید، ) .12

 .161تا   138(: 4) 12. مجله جامعه شناسی ایران. "آن برای پژوهشگران اجتماعی

بررسی نقش بازده سهام بر دقت (. 1400البنین؛ و مقدم، عبدوالکریم، )قدر دان، احسان؛ همتیان، ام .13

. مطالعات حسابداری و حسابرسیپیش بینی های مدیریت با تعدیل کنندگی عدم تقارن اطلاعاتی. 

 63_80(، 40) 10، انجمن حسابداری ایران

. بررسی نقش متغیرهای (1395)و رنجبریان، بهرام،  د؛فتحی، سعی؛ کنجکاو منفرد، امیررضا .14

فصلنامه گذاری با تاکید بر نقش واسطه ریسک ادراک شده. روانشناختی و آگاهی بر تمایل به سرمایه

 2تا 15(: 30) 9ر، دانش مالی تحلیل اوراق بهادا

 ش.(. هوش هیجانی )ترجمه غلامحسین خانقایی(. تهران: نسل نواندی1392گلمن، دانیل ) .15

تاثیر هوش هیجانی بر "(. 1396و معین نژاد، بهراد، ) ، شعبان؛محمدی  ، محمود؛لاری دشت بیاض .16

 .99تا119(: 3)1. حسابرسی های نوین در حسابداری وپژوهش. "عملکرد سبد سهام سرمایه گذار

بررسی تأثیر سواد مالی سرمایه گذاران بر تصمیم سرمایه  "(.1394و ایزدی، منصوره، ) ؛مرادی، جواد .17

 .127 تا149(، 13) 4.  فصلنامه دانش سرمایه گذاری. "گذاری در اوراق بهادار

تاثیر ویژگی های شخصیتی بر ادراک ریسک سرمایه گذاران "(. 1400ناطق، احمد؛ و زینبی، ناصر، ) .18

های حسابداری و مجله پیشرفت. "بورس اوراق بهادار ؛ تحلیل نقش میانجی تمایل به ریسک

 .54تا 33(: 4)2، گذاریسرمایه

 . تهران. سمت."مدلیابى معادلات ساختارى با کاربرد نرمافزار لیزرل"(. 1384)هومن، حیدرعلى،  .19

ارزیابی رفتار سرمایه گذاران "(. 1392وکیلی فرد، حمیدرضا؛ فروغ نژاد، حیدر؛ و خوشنود، حیدر، ) .20

فصلنامه علمی پژوهشی مدیریت . "در بورس اوراق بهادار تهران با روش فرایند تحلیل شبکه ای

 .19تا 34(: 2) 1 أمین مالی.دارایی و ت

https://www.sid.ir/fa/journal/JournalList.aspx?ID=1183
https://www.sid.ir/fa/journal/JournalList.aspx?ID=1183
http://jnraa.khatam.ac.ir/?_action=article&au=292557&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D9%88%D8%AF++%D9%84%D8%A7%D8%B1%DB%8C+%D8%AF%D8%B4%D8%AA+%D8%A8%DB%8C%D8%A7%D8%B6
http://jnraa.khatam.ac.ir/?_action=article&au=292553&_au=%D8%B4%D8%B9%D8%A8%D8%A7%D9%86++%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%DB%8C
http://jnraa.khatam.ac.ir/?_action=article&au=292553&_au=%D8%B4%D8%B9%D8%A8%D8%A7%D9%86++%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%DB%8C
http://afi.esfarayen.iau.ir/article_689009_44c11ff90f245cce75cc8ed676ff66eb.pdf
http://afi.esfarayen.iau.ir/article_689009_44c11ff90f245cce75cc8ed676ff66eb.pdf
http://afi.esfarayen.iau.ir/article_689009_44c11ff90f245cce75cc8ed676ff66eb.pdf
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تاثیر "(. 1399، )قلاوندی، حسنو  ؛بحری ثالث، جمال ؛جبارزاده کنگرلوئی، سعید ؛پور، کریمیعقوب  .21
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 .95تا  79(: 46) 13. دانش مالی تحلیل اوراق بهادار )مطالعات مالی(. "اختیاری
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Objective: There are many different investment options available in the market today 

and investors always prefer the investment option that fits their personality traits, risk 

preferences and expected returns. Risk tolerance is also affected by the personality 

traits and emotional intelligence of investors. Thus, the present study deals with the 

relationship between personality traits, emotional intelligence and risk tolerance. 

Methods: The present research is a quantitative research method and the research 

design is correlational. This research is of descriptive-deductive type with emphasis 

on structural analysis and based on purpose of applied type. Data were collected from 

200 stock exchange investors through an online questionnaire. Results: The results of 

hypothesis testing showed that all factor loads of indicators are above 0.5 and the 

factor load of indicators is desirable. Based on the results obtained from the analysis 

of the research model, it was found that there is a positive and significant relationship 

between emotional intelligence and risk perception and emotional intelligence and 

willingness to risk. Also, a positive and significant relationship between personality 

traits and risk perception and risk appetite was confirmed. No evidence was found for 

a modulatory role of personality traits in the relationship between emotional 

intelligence and risk-taking. Conclusion:  The findings of the present study can be 

very important for investors to achieve the highest risk by knowing their personality 

traits and emotional intelligence.     
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