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Extended Abstract  
Background and Purpose: Behavioral finance, recognized as the application of psychology 

within finance, has emerged as a contemporary focal point, particularly in Iran, following the 

precipitous decline of stock prices globally. Behavioral finance posits that investors, as human 

entities, are not inherently governed by pure rationality; rather, their decisions and investment 

outcomes are influenced by prevailing circumstances. Various factors contribute to rendering 

these decisions seemingly irrational. Among these, psychological traits and personality 

attributes stand out as pivotal elements impacting investment performance. This study aims to 

explore the nexus between investor personality characteristics—specifically, responsibility, 

neuroticism, adaptability, openness to experience, and extroversion—and investment 

performance, with a particular focus on the mediating role played by psychological 

characteristics, namely financial overconfidence and risk tolerance.  
Methodology: The research method is applied in terms of purpose and descriptive and survey 

in terms of nature. The statistical population includes investors participating in the Tehran 

Stock Exchange in the year 1400. A sample of 387 individuals was randomly selected through 

Cochran's formula. The research instrument comprises a questionnaire with 26 questions, 

encompassing sections on financial overconfidence (four questions), Big Five personality 

factors (14 questions), financial risk tolerance (four questions), and perceptual investment 

performance (four questions). Face validity and construct validity, along with reliability, 

confirmed the questionnaire's validity, the latter verified through Cronbach's alpha. Data 

analysis is executed through structural equation modeling (SEM), specifically employing 

confirmatory factor analysis.  

Findings: Data analysis reveals a significant influence of personality traits on the perceptual 

performance of investment. The study indicates a substantial connection between investors' 

personality and their level of financial overconfidence, signifying a notable impact on 

perceptual investment performance. Investors with heightened (diminished) financial 

confidence demonstrate elevated (reduced) perceptual investment performance. Furthermore, 

personality influences investment perception through the mediating factor of financial 
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overconfidence. The research underscores the considerable effect of investors' personalities 

on their financial risk tolerance, with those possessing elevated (lower) financial risk 

tolerance exhibiting heightened (reduced) perceptual investment performance. Personality 

shapes perceptual investment performance by impacting financial risk tolerance. 

Discussion: Different personality traits and psychological characteristics play a pivotal role in 

shaping trading performance. Individuals with different personality traits tend to exhibit unique 

behaviors and adopt distinct trading strategies, resulting in divergent performances compared to 

each other or relative to the market average. This variance can lead to either superior or inferior 

performance in comparison to the market average. In the domain of behavioral finance, the 

integration of cognitive psychology and personality psychology is essential, as these two 

dimensions complement each other. Neglecting either dimension poses the risk of an 

incomplete understanding of investors' behavioral patterns. To comprehensively assess real 

investors' performance, it is imperative to consider both dimensions, providing a more holistic 

framework. Human personality emerges as the primary determinant of behavior and 

performance, offering insights into differences related to susceptibility to biases, trading style, 

and behavior, consequently influencing trading performance. Understanding these effects 

enhances the wealth and efficiency of investors in the capital market. Given the direct 

connection between the capital market and the broader economy, such insights also generate 

positive effects on societal economic dynamics. Therefore, it is recommended to incorporate 

additional behavioral characteristics, including behavioral biases, for a thorough analysis of 

investors' behavior and performance. Additionally, future research initiatives can explore 

alternative personality models relevant to investors' performance, contributing to a deeper 

understanding of the complex interplay between personality and trading outcomes. 
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 چکیده

شود، در بیشتر کشورها و شناسی در دانش مالی تعبیر میعنوان کاربرد روانموضوع مالی رفتاری که معمولاً از آن به

گذار یک عنوان یک سرمایهکند که انسان بهالخصوص در ایران، به موضوع روز تبدیل شده است. مالی رفتاری بیان میعلی

عوامل مختلف اتخاذ  تأثیرتحتگذاری خود را بر اساس شرایط و و عملکرد سرمایه هامنطقی نیست و تصمیمموجود کاملاً 

کند گذاری را متأثر میترین عواملی که عملکرد سرمایهیکی از مهم .تواند به دور از منطق نیز باشدها میکند که این تصمیممی

های شخصیتی ان است. در این پژوهش در یک مدل جامع، هم ویژگیگذارشناختی و شخصیتی سرمایههای روانویژگی

اطمینانی شناختی )بیشهای روان( و هم ویژگیگراییبرونرنجوری، سازگاری، گشودگی به تجربه و پذیری، روانمسئولیت)

هش از نظر هدف، روش پژوشود. گذاری دارند سنجیده میی که بر عملکرد سرمایهتأثیرمالی و تحمل ریسک( لحاظ شده و 

بهادار تهران  ذاران بورس اوراقگیهآماری پژوهش شامل سرماجامعۀ کاربردی و از لحاظ ماهیت، توصیفی و پیمایشی است. 

آوری ابزار جمع عنوان نمونه و به روش تصادفی در دسترس انتخاب شدند.تن به 387است که بر اساس فرمول کوکران تعداد 

( و SEMیابی معادلات ساختاری )ها نیز با تکنیک مدلوتحلیل دادهتجزیهمه است. ناپرسشبتنی بر اطلاعات در این پژوهش م

گذارند می تأثیرذاری گیهکه صفات شخصیتی بر عملکرد ادراکی سرماانجام گشت. نتایج حاصل نشان داد تحلیل عاملی تأییدی 

ذاران با سطح بالاتر گیهسرما وگذارد میها بر جای لی آناطمینانی مامعناداری بر بیش تأثیرذاران گیهو شخصیت سرما

تری( هستند همچنین شخصیت از طریق پایینذاری بالاتری )گیهاطمینانی مالی دارای عملکرد ادراکی سرما( بیشترپایین)

معناداری بر تحمل  ثیرتأذاران دارای گیه. شخصیت سرماگذاردمیثیر أذاری تگیهاطمینانی مالی بر عملکرد ادراکی سرمابیش

ذاری گیه( تحمل ریسک مالی دارای عملکرد ادراکی سرماترپایینگذاران با سطح بالاتر )باشد. سرمایهها میریسک مالی آن

 گذارد.می تأثیرگذاری تری( هستند. شخصیت از طریق تحمل ریسک مالی بر عملکرد ادراکی سرمایهبالاتری )پایین
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 مقدمه

عنوان گذار بههای سنتی مالی بود، به انسان یا همان سرمایهمیلادی که به اصطلاح عصر تئوری 70تا اواخر دهۀ 

حث جدیدی تحت عنوان مالی رفتاری مطرح میلادی مبا 80شد؛ اما شروع دهۀ یک موجود کاملاً عقلایی نگاه می

گذار، یک موجود کاملاً منطقی نیست و عملکرد عنوان سرمایهکند که انسان بهگردید. مالی رفتاری بیان می

تواند به دور از که این عملکردها می کندعوامل مختلف اتخاذ می تأثیرتحتخود را بر اساس شرایط و گذاری سرمایه

های هیجانی و شناختی قرار دارند و ممکن است ها در معرض سوگیریر دنیای واقعی، انسانمنطق نیز باشد، د

با توجه به  .(1398لیفشاگرد و همکاران، ابراهیمی )غیرمنطقی بگیرند و عملکرد مناسبی نداشته باشند  هایتصمیم

، اهمیت پرداختن به مالی و رفتاری کاملاً ضروری هان در تصمیمگذاراگذاری حالات رفتاری و شخصیتی سرمایهتأثیر

 رسد. نظر میبه

کانلین و )کلیدی رفتار و عملکردش است  ۀکنندتعییندهد شخصیت انسان مطالعات روانشناسی نشان می

ها و ارتباط با مستعد بودن برای بروز سوگیری های بین افراد درتفاوت تواند به توصیف، بنابراین می(2015، 1همکاران

با  (.1397اصل، جمشیدی و قالیباف) در ارتباط با سبک و رفتار معاملاتی و متعاقب آن، عملکرد معاملاتی کمک کند

رفتاری( متمرکز بوده و های شناسی شناختی )بررسی سوگیریاین حال، تحقیقات مالی رفتاری تاکنون بیشتر بر روان

های شخصیتی و اند. افراد با ویژگیشناسی شخصیت و مالی و رفتاری را نشان دادهوانرکمتر پیوند میان 

دهند و های معاملاتی مختلفی را ترجیح داده و از خود بروز میشناختی مختلف، احتمالاً رفتار و استراتژیجمعیت

شود )عملکرد بهتر یا یسه با یکدیگر یا در مقایسه با میانگین عملکرد بازار میها در مقااین موجب عملکرد متفاوت آن

شناسی شناختی یعنی روان ؛شناسیرسد در سطح خرد مالی رفتاری، این دو بعد رواننظر میدتر از میانگین بازار(. بهب

از ها به ایجاد درک ناقصی توانند مکمل یکدیگر باشند و نادیده گرفتن هر یک از آنشناسی شخصیت میو روان

انداز توان با چشمبه بیان دیگر، با در نظر گرفتن هر دو بعد میگذاران منجر خواهد شد. واقعیت رفتار سرمایه

 تری ارائه کرد. گذاران حقیقی پرداخت و چارچوب جامعتری به بررسی رفتار و عملکرد سرمایهجامع

تواند ها در قالب یک پژوهش علمی می، بررسی دقیق آنشناختیانهای شخصیتی و روبا توجه به اهمیت ویژگی

جایی که شناخت و گذاری افراد در بازار سهام کمک کند. از آنسرمایه هایتر تصمیمبه فهم هر چه بهتر و دقیق

اهمیت و  گذاران حائزگذاری، هم برای مشاوران مالی و هم برای خود سرمایهسرمایه عوامل مؤثر بر تصمیم ۀمطالع

های شخصیتی و تر متناسب با ویژگیهای دقیقمشاوره ۀبهتر، ارائ گیریها در تصمیمآفرین خواهد بود و به آنبینش

شود. شناخت لذا پژوهش حاضر گام مهمی در نیل به این اهداف محسوب میشناختی افراد کمک خواهد کرد، روان

شود و با توجه به گذاران در بازار سرمایه میسرمایه روت و بازدهیباعث افزایش ثها گذاریات بر سرمایهتأثیراین 

تاکنون، مثبت بر اقتصاد جامعه نیز خواهد شد.  آثارارتباط مستقیم میان بازار سرمایه و اقتصاد، این امر موجب ایجاد 

شناسی شخصیت روان شناختی شناختی بوده و مفاهیم مرتبط بابخش دانشمندان مالی رفتاری، روانمنبع اصلی الهام

جا که شخصیت انسان نقش مهمی در تعیین رفتار و عملکردش دارد، در از آنکمتر در کانون توجه قرار گرفته است. 

پنج عامل ی لگوابرای یک گذاران توان این اصل را در زمینه عملکرد سرمایهیم که چگونه میاین پژوهش نشان داد

گذاران چه در بررسی رفتار سرمایه، در تحقیق حاضر در نظر داریم به آنبر این اساسکار برد. به شخصیترگ بز

گذار را بررسی شناختی سرمایههای فردی اعم از شخصیتی و روانیعنی ویژگی ؛حقیقی کمتر توجه شده بپردازیم

پذیری، تمدل پنج عامل بزرگ شخصیتی )مسئولیمبتنی بر های شخصیتی ی که ویژگیتأثیرکنیم. به بیانی دیگر، 

                                                           
1. Conlin et al. 



     27     یذارگیهذار و عملکرد سرماگیهسرما تیشخص نیب ۀدر رابط یشناختروان هاییژگینقش و یبررس

اطمینانی تحمل ریسک و بیش)شناختی های روانو ویژگی(، گراییبرونرنجوری، سازگاری، گشودگی به تجربه و روان

   شد.گذاران حقیقی دارد را بررسی بر رفتار و عملکرد معاملاتی سرمایه (مالی

 

  پژوهش ۀپیشینمبانی نظری و 

 های شخصیتیویژگی

ست. نتایج ن اناآشخصیتی ی هایگیژوها آنمهمترین از ست که یکی دی ایای زیرهاتأثیر متغتحتاد فرد اعملکر

ت خصوصیاو  هامنشبه اد فرر افتارست که از آن ا حاکیاد فراشخصیتی ت سی خصوصیاربره از مدآست دبه

)اردلان و همکاران،  ستن انای آهارفتاز رمینهسااد زفراشخصیتی ی هایگیژوین ابنابردارد و بستگی ها آنشخصیتی 

1393.) 

ی است، شخصیت نیز در این امر دخالت دارد و ویژگی شخصیتی گیرمیمطور که ادراک عامل مهمی در تصهمان

گردد های شخصیتی منجر به عملکردهای متفاوتی میگذار است و تفاوت در ویژگیتأثیرمدیران بر عملکردشان 

 . (1398خطیری و همکاران، )

های فردی در شخصیت اشاره به تفاوت"گونه تعریف کرده است: شناسان آمریکا شخصیت را به اینانجمن روان

ان بهعنورا شخصیت  (2000) 1نتکینسوا(. 1400صرامی و همکاران، ) "الگوهای نهادی تفکر، احساس و رفتار دارد

جتماعی هر شخص و اشخصی تعامل با محیط فیزیکی ب سلواکه ر فتان و رهیجا، متمایز تفکرو ختصاصی ی الگوهاا

مطرح آن را  (1996) 2پلو  کوستاهاست و ترین مدلعاملی یکی از مسلطپنجمدل  ست.ده اتعریف کر، ندزقم میرا ر

علاقهمند به شناسایی ان هشگروپژای شخصیت بررگ پنج عامل بزی لگواکه دارد میر ظهاا 3گگلدبر. انددهکر

 .(2004، 4کوروتکوو و هانا) سدربه نظر میدی همانند یک کشف بنیا، شخصیتدر یربنایی دی زفر هایتفاوت

در ست که اشخصیتی با پنج عامل کلی ی هایگیژاز وتبی امرسلسلهل شخصیت یک مدرگ پنج عامل بزب چورچها

یی که به اگرندرومقابل در یی گرانوبرل مثاای ست. براقطب دارای دو هر عامل د. ئه میشواراعیترین سطح انتزا

یی ابه ترتیب شامل تجربهگرد و میشوه نامید OCEAN رختصاالگو به این ا .سته اتر خلاصه شدهیژوچندین عامل 

 ست.ا 9رنجوریو روان 8یفقپذیراتو، 7ییاگرنوبر، 6ظیفهشناسی(، و5ی)بلندنظر

تی یا رامقردورزی، خری، پذیرفنعطا، اعشق به هنروی، به کنجکاد تمایل فری گویای یی یا بلندنظراتجربهگر

منظم ای برد ست فراظیفهشناسی به خووست. دن اندیش بواداآزیا ر کامحافظهدن و بوس یا نترط محتادن، مبتکر بو

دن و بو پذیردعتمااناپذیر یا دعتمادن، ابودن، آرام منطقی بواری، پیشرفتمد، بخشینظمدخودن، مد بورآکادن، بو

 دن،بوژی نراپر، طلبیجرئتدن، مثبت بوای برد یی بیانگر تمایل فراگرنوبرره دارد. شادن اقب بوایا مرل خیابی

یا  یفقپذیراوتست. دن ابوش جودیا خوددار خودن و بوف ساکت یا پرحردن، جتماعی بواگوشهگیر یا دن، صمیمی بو

دن، بوف ئورنامهربانی یا دورزی، عتما، استیدوعنو، همدلیوت، سخا، بخشندگیای برد یش فرابه گرری گازسا

 یۀتجزای برد یش فرابه گررنجوری واند و رگفته میشودن بور کاایا فدی پسنددخوو  قیخلشخوخلقی یا کج

                                                           
1. Atkinson 

2. McCrae & Paul 

3. Goldberg  

4. Korotkove & Hannah 

5. Openness to Experience 

6. Conscientiousness 

7. Extraversion 

8. Agreeableness 

9. Neuroticism 
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نج زودریا ر بادبردن و بوان یا نگر، آرام نفس پایینت عز، گیدفسرا وری،شتکانورزی، کینه، ترحمجویی، تنشاب، ضطرا

 (.1393)اردلان و همکاران،  ره داردشادن ابو

های فردی در شخصیت اشاره به تفاوت"عریف کرده است: گونه تشناسان آمریکا شخصیت را به اینانجمن روان

ان بهعنورا شخصیت  (2000) 1نتکینسوا .(1400صرامی و همکاران، )، احساس و رفتار دارد الگوهای نهادی تفکر

جتماعی هر شخص و ای تعامل با محیط فیزیکی شخصب سلواکه ر فتان و رهیجا، متمایز تفکرو ختصاصی ی الگوهاا

ست. اشخصیت رگ پنج عامل بزی لگو، اشخصیتص خصودر همیت ابای لگوهااز ایکی . کندمیتعریف ، ندزقم میرا ر

ی هاتوعلاقهمند به شناسایی تفاان هشگروپژای شخصیت بررگ پنج عامل بزی لگواکه دارد میر ظهاا 2گگلدبر

پنج ب چورچها .(2004، 3کوروتکوو و هانا) سدربه نظر میدی مانند یک کشف بنیاه، شخصیتدر یربنایی دی زفر

عیترین انتزدر است که اشخصیتی با پنج عامل کلی ی هایگیژاز وتبی امرسلسلهل شخصیت یک مدرگ عامل بز

یی که به چندین عامل اگرندرومقابل در یی اگرنوبرل مثاای ست. براقطب دارای دو هر عامل د. ئه میشواراسطح 

(، 4ییی )بلندنظرابه ترتیب شامل تجربهگرد و میشوه نامید OCEAN رختصاالگو به این ا .سته اتر خلاصه شدهیژو

 ست.ا 8رنجوریو روان 7یفقپذیراتو، 6ییاگرنوبر، 5ظیفهشناسیو

تی یا رامقردورزی، خری، پذیرفنعطا، اعشق به هنروی، به کنجکاد تمایل فری گویای ا بلندنظریی یاتجربهگر

منظم ای برد ست فراظیفهشناسی به خووست. دن اندیش بوآزادایا ر کامحافظهدن و بوس یا نترط محتادن، مبتکر بو

دن و بود عتمااناپذیر یا قابل دماعتدن، ابودن، آرام منطقی بواری، پیشرفتمد، بخشینظمدخودن، مد بورآکادن، بو

دن، بوژی نراپر، طلبیجرئتدن، مثبت بوای برد یی بیانگر تمایل فراگرنوبرره دارد. شادن اقب بوایا مرل خیابی

یا ی فقپذیراست. تودن ابوش جودیا خوددار خودن و بوف ساکت یا پرحردن، جتماعی بواگوشهگیر یا دن، صمیمی بو

دن، بوف ئورنامهربانی یا دورزی، عتما، استیدوعنو، همدلیوت، سخا، بخشندگیای ربد یش فرابه گرری گازسا

 یۀتجزای برد یش فرابه گررنجوری د و روانگفته میشودن بور کاایا فدی پسنددخوو  خلقیشخوخلقی یا کج

نج زودریا ر بادبر دن وبوان یا نگر، آرام نفس پایینت عز، گیدفسرا ،رینشوتکاورزی، کینه، ترحمجویی، تنشاب، ضطرا

 (.1393)اردلان و همکاران،  ره داردشادن ابو

 

 تحمل ریسک

عمل  شوند به ابتکارعنوان یکی از موضوعات مالی رفتاری، میزانی است که با آن افراد تشویق میپذیری بهریسک

پذیری تمایل فرد به قرار گرفتن در سناریوی آمیز انجام دهند. در واقع، ریسکروی آورند و کارهای مخاطره

انداز که مبانی نظری در این زمینه، دو جهت کلی دارد: اول، نظریۀ چشم (.1397سمنانی، لاری)گیری است تصمیم

در شرایط مساوی  کند: ممکن است افراد اطلاعات را در مسیری منطقی تحلیل نکنند. براساس این نظریهبیان می

پذیری نظریۀ دوم، ریسکمثبت کسب سود است.  تأثیرگذار بیشتر از منفی ناشی از زیان در سرمایه تأثیرسود و زیان، 

شود. براساس این نظریه، افراد با له به عوامل درونی فرد مرتبط میئداند و معتقد است این مسای فردی میرا خصیصه

                                                           
1. Atkinson 

2. Goldberg  

3. Korotkove & Hannah 

4. Openness to Experience 

5. Conscientiousness 

6. Extraversion 

7. Agreeableness 

8. Neuroticism 

file:///C:/DELL%2015/Downloads/Korotkov,%20D.,%20&%20Hannah,%20T.%20E.%20(2004).%20The%20five-factor%20model%20of%20personality:%20Strengths%20and%20limitations%20in%20predicting%20health%20status,%20sick-role%20and%20illness%20behaviour.%20Personality%20and%20individual%20differences,%2036(1),%20187-199
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الگوی رفتاری  (2017) 2ترن. (2011، 1بورگه)بیشتری به قبول مخاطره دارند نیاز به موفقیت زیاد، تمایل 

گذاران حقیقی بورس اوراق بهادار تایلند را بررسی کرده است و به چهار تورش رفتاری اطمینان بیش از حد، سرمایه

گذار را گیری سرمایهتصمیم فراینداین عوامل، وار اشاره دارد. شناسی ریسک و رفتار تودهبینی زیاد، روانخوش

پذیری افراد دو دسته عوامل داخلی و خارجی، ریسک (2009) 3همکارانسزارینی و به عقیدۀ  .دهدقرار می تأثیرتحت

های وراثتی است؛ اما فاوتپذیری، امری ذاتی و ناشی از تها معتقدند بخشی از ریسکآندهد. قرار می تأثیرتحترا 

  .آمده در طول زندگی افراد استدستبههای بخش دیگر اکتسابی و حاصل تجربه

پذیری ریسک نشان داده است تحمل ربارۀد یهمگ (2015) 5کانادحاسان، (1999) 4گرابل و لیتونهای پژوهش

شده برای ریسک و ارائهبا توجه به تعاریف پذیری وجود دارد: فیزیکی، اجتماعی، اخلاقی و مالی. ریسک که چهار نوع

گذاران همچون شناختی سرمایهگذاران دربارۀ ریسک )وضعیت روانپذیری، عواملی مانند حس سرمایهریسک

گذاران میزان ریسکی که سرمایههای عاطفی برای رفتارهای مالی(، پذیری و واکنشهای ذهنی از ریسکقضاوت

گذاران از پذیری(، میزان شناخت سرمایهتوانند متحمل شوند )گرایش به ریسک و ظرفیت ریسکخواهند یا میمی

پذیری( و گذاری، ترجیحات ریسکگذاری، هدف از سرمایهسبد سرمایهگذاران )دورۀ نگهداری ریسک، اهداف سرمایه

   (.2014، 6لمستر و استراغ)توان دانست پذیری میدهندۀ ریسکاجزای تشکیل گذاران راوضعیت مالی سرمایه

 

 اطمینانی مالیبیش

های شناختی، اساس در مورد تواناییعنوان اعتقادی بیتواند بهاطمینانی یا اعتماد بیش از حد به خود میبیش

های ها و آزمایشوسیعی از بررسی ۀمجموعاطمینانی در شود. مفهوم بیشها و استدلال شهودی فرد تعریف قضاوت

بینی و های خود در پیشدهد افراد هم در مورد تواناییناسانه از نوع شناختی بررسی شده است که نشان میشروان

نین در تخمین همچگیرد، برآوردی بیش از اندازه دارند. هم در مورد دقت اطلاعاتی که در اختیار آنان قرار می

دانند، غالباً دارای احتمال وقوع بسیار کمتر از احتمالات، عملکردی ضعیف دارند و رویدادهایی را که حتمی می

پندارند و بر این باورند که تر میباهوش هست چهتوان گفت که افراد خود را از آنطور خلاصه میاست. بهصددرصد 

گذاری در یک شرکت خاص، منظور سرمایهگیری بهعنوان مثال برای تصمیمهباطلاعات بهتری نیز در اختیار دارند. 

اشته باشد، احساس تعجب یا اغلب انتظار زیان را نادیده گرفته و سپس در صورتی که شرکت عملکرد ضعیفی د

نانی در مدیران بر نحوۀ شناسایی سود اطمی. وجود ویژگی بیش(1398القار، یگانه و حسنیحساسکنند )می نارضایتی

های اطمینان بازده آتی ناشی از پروژهمدیران بیشگذار است. تأثیرها ها و بدهیو زیان و مبلغ دفتری دارایی

کنند؛ لذا ممکن است شناسایی زیان را به تأخیر انداخته و برآوردهای گذاری شرکت را بیشتر برآورد میسرمایه

 اطمینانیبیش (.1393)رامشه و ملانظری، های جاری یا بلندمدت داشته باشند ن ارزش داراییبینانه در تعییخوش

را کمتر از حد تخمین زده، احـساس کند روی ها ریـسکمهارت خود را بیش از حد و  انسان دانش وشود میسبب 

 اغلـب وظـایف شاهد بروز نباشد. درگونه درواقع اینممکن است  کهرویدادها کنترل دارد درحالی مـسائل و

اطمینانی در آن بیش دشـواری است که بیـشترین میـزان بروز ۀوظیف ،اطمینانی در افراد هستیم، اما انتخاببیش

                                                           
9. Borge  

10. Tran 

1. Cesarini  et al. 

2. Grable & Lytton 

3. Kannadhasan 

4. Lemaster & Strough 
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انفرادی نیست بلکه شواهدی وجود دارد که تحلیلگران مالی  گذارانسرمایهمنحصر به  اطمینانیبیش. شودمیدیده 

کنند، حتی زمانی عملکرد احتمالی آتی شرکت کند عمل می ۀزمینقبلی در  برآوردهای ۀدربارت به تجدیدنظر نسب

 :اطمینانی عبارتند ازبیشنادرست است. انواع مختلف ها فعلی آنهای ارزیابیوجود دارد که  توجهیقابلکـه شـواهد 

اطمینانی در بیش مالی است که گاهی از آن به اطمینانی در ادبیات نوع بیشترین رایج: بندی غلطدرجه.1

و واریانس متغیرهای تصادفی را  و در آن معمولاً افراد دقت دانش خود را بیشتر و ریسکشود مینام برده  بینیپیش

برای مثال،  .های خود دارندبینیبسیار باریکی در پیشهای اطمینانزنند و فاصله کمتر از آنچه هست تخمین می

 .گیرندمیهای مورد انتظار در نظر بازدهی را برای طیف کمارزش یک سهم، انحراف بسیار  برآوردهنگام 

خود را های مهارت اطمینانی، افرادبیشدر این نوع از : یا اثر بالاتر از میانگین بینانهخودارزیابی مثبت غیرواقع. 2

دهد که عموماً افراد تمایل دارند رفته نشان میگصورت ناسیشروانتحقیقات  .زنندمیتخمین  ،از آنچه هست بیش

هنگامی که خود را با ها انسانداشته باشند. بسیاری از هایشان مهارت از خود وای بینانه که دید مثبت غیرواقع

تر از میانگین یشرا ب هایشانو مهارتها توانایی، سطح کنندمیمقایسه  (همکاران خود یاها همکلاسیمانند ) گروهی

 .دانندمیهای سایر اعضای گروه مهارت وها تواناییطح س

کنترل داشته یا حداقل  انسان احساس کند روی مسائلشود میسبب  :بینانهغیرواقع بینیتوهم کنترل یا خوش. 3

چه آناحتمال موفقیت خود را بیش از  نبوده وگونه ممکن است در واقع اینکه درحالی .تأثیر بگذاردها بر آن تواندمی

مشاهده نمود که در آن شود میکه با تاس انجام هایی بازیدر توان می اطمینانی رابیشاین نوع  .هست تخمین بزند

، 1)چن و همکاران کنندمیتاس را پرتاب  تربه یک شماره بالاتر، خیلی قاطعانه افراد هنگام تلاش برای دستیابی

2014.) 

 

 گذارییهعملکرد سرما

ری یک شرکت در نظر گرفته گذاهای سرمایههای کلیدی موفقیت فعالیتگذاری یکی از شاخصعملکرد سرمایه

گذاری موتور محرک رشد اقتصادی کشورها و نیز عنصری حیاتی عملکرد سرمایه (.2014، 2اسپاسوا -)بلسکاشود می

گذاری ارائه نشده است، زیرا رود. تاکنون تعریف واحدی از عملکرد سرمایهشمار میبه های رقابتی سازمانبرای مزیت

 ۀبرنامگذاری نتایج ای که مطالعه در آن انجام گرفته بستگی دارد. عملکرد سرمایهتعاریف مفهومی، به زمینه

شده در ساختهتعهد منابع و یا وجوه  گذاری ممکن است بهسرمایه (.1400خالقی، )دهد گذاری را نشان میسرمایه

بنابراین ویژگی  .شودتعریف رود در یک مدت زمان قابل قبول در طول زمان رخ دهد جهت تحقق مزایا که انتظار می

اری خود گذگذاران نیاز به توجه بیشتری بر عملکرد سرمایهگذاری انتظار پاداش یا بازگشت است. سرمایهاصلی سرمایه

گذاران از مند شدن سرمایهگذاری و رضایتاز لحاظ بازدهی حاصل از سرمایه گذاریدارند. عملکرد سرمایه

منظور ار ارزیابی عملکرد حقیقت توجه بدین مطلب است که  (.1399حاجی، )کاظمی شودگذاری ارزیابی میسرمایه

عبارت است ارزیابی عملکرد  .تواند بین بازده بالا و ریسک مورد قبول، توازن ایجاد کندگذاری میچگونه مدیر سرمایه

گیری باشد. ارزیابی و اندازهها میارزیابی مستقیم عملکرد اشخاص یا سازمان ۀبرگیرندکه در  داز یک سیستم بازخور

سازد و به شناسایی ها بنماید میسر میکه مدیریت باید توجه بیشتری به آن را هاییعملکرد امکان شناسایی زمینه

های گیریارزیابی عملکرد باعث ایجاد اطلاعات برای مدیران در تصمیمکند. ها کمک میها و محدودیتفرصت

                                                           
1. Chen et al. 

2. Beleska -  Spasova 
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گیری و های مدیریتی از طریق اندازهگیریمدیریتی خواهد بود. چرا که بخش زیادی از اطلاعات لازم برای تصمیم

   (.1400، سارانی)آید و ارزیابی سیستم عملکرد فراهم میارزیابی سیستم عملکرد 

 شود:اشاره می هاشده در این حوزهانجامهای در ادامه به برخی پژوهش

است؟ نقش  کافی گذاریسرمایه هایآیا سواد مالی برای تصمیمپژوهشی با عنوان  (2024) 1روبا و همکاران

شناختی )یعنی تحمل های روانها نشان داد که علاوه بر سواد مالی، ویژگییافتهناختی ارائه کردند. شروان هایویژگی

دیگر،  طرفاز  گذاردمی تأثیرگذاری توجهی بر احتمال سرمایهبه طور قابلگری( ریسک، خودکارآمدی مالی و تکانش

 .گذاران نیز قرار داردشناختی سرمایههای روانویژگی تأثیرتحتگیری میمهای تصفرایندکه  این پژوهش نشان داد

 هایفردی برای درک بهتر تصمیم هایبنابراین، در نظر گرفتن عوامل روانی، مانند نگرش ریسک و تفاوت

 .ضروری است گذاریسرمایه

ذاری آنان را از منظر صفات گیهذاران و عملکرد سرماگیهبین شخصیت سرما ۀرابط (،2020)2اختر و داس 

شناختی یعنی تحمل ریسک مالی و روان یهایمیانجی سوگیر تأثیر، پژوهشاین  از شخصیتی بررسی نمودند. هدف

 ۀسرمایذار در بازار گیهذاری ادراکی افراد سرماگیهمالی در رابطه بین صفات شخصیتی و عملکرد سرما اطمینانیبیش

مالی و اطمینانی بیشذاران با تحمل ریسک مالی، گیهنشان داد که صفات شخصیتی سرما پژوهش هایبود. یافته هند

منفی با عملکرد ادراکی  ۀرابطمینانی مالی اطبیشذاری ارتباط دارد. تحمل ریسک مالی و گیهعملکرد ادراکی سرما

 اطمینانیظر تحقیق یعنی تحمل ریسک مالی و بیشمورد ن شناختیدو ویژگی روانهمچنین . دارد گذاریسرمایه

  دارد. گذاریدر رابطه بین صفات شخصیتی و عملکرد سرمایهگری میانجیمالی نقش 

افراد  گذاریرابطه بین صفات شخصیتی و عملکرد ادراکی سرمایه درنفوذ اجتماعی  تأثیر (2018اختر و همکاران )

عملکرد گرایی و برونرابطه بین در مثبت  یتعدیلنقش که نفوذ اجتماعی  نتایج حاکی از آن است ند.درکرا ارزیابی 

  دارد.ذاری گیهعملکرد ادراکی سرماو  منفی در رابطه بین سازگاری گرتعدیلنقش ذاری است و گیهادراکی سرما

منابع  ای در رابطه بیننقش واسطهذار گیهآیا شخصیت سرما"ن عنوا با پژوهشی ،(2016) 3همکاران وتائونی 

ذار گیهمنابع اصلی اطلاعاتی سرما تأثیراین تحقیق بررسی  انجام دادند. هدف از "دارد؟ تجاری رفتارو اطلاعاتی 

ج ویژگی رفتارهای تجاری وی با توجه به پن جمعی تخصصی( برهای رسانه دهان،بهیغات دهانتبل مالی، هایتوصیه)

نتایج این پژوهش . باشدیم( موافقت، برانگیختگی ذهنی ،رنجوریروانشناسی، وظیفهبودن ذهنی،  میزان باز) یتیشخص

ین سه ب از دارد. اشتجاری رفتار معناداری بر تأثیر گذارسرمایهاستفادۀ که منابع اصلی اطلاعات مالی مورد نشان داد 

 دارد. گذاریسرمایهمنفی برگرایش به  تأثیردهان بهتبلیغات دهان مثبت و تأثیری مال هاییهتوص منبع اصلی اطلاعاتی،

 دارد. گذارتجاری سرمایه روابط بین منابع اطلاعاتی و رفتار میانجی در تأثیرشخصی  هایین عامل ویژگیهمچن

ذران در بازار گیهی سرماگیرمیمبر روی تص شناختیرواناثر عوامل "را با عنوان ای مقاله (،2016) 4و یی باکرو یی

اثر معناداری بر  ،و مقبولیت کاریانجام دادند. نتایج نشان داد که اطمینان بیش از حد، محافظه "سهام کشور مالزی

 کند.جنسیت نیز در این خصوص نقش معناداری ایفا میدارد.  ارانگذیهی سرماگیرمیمروی تص

با  گذاریهیسرما یگیرمیمتص و شناختیروان یفاکتورها ۀرابط"را با عنوان  ایمقاله (،2015) 5ریاض و هانجیرا

 و شناختیروان یهاعاملهدف از این مقاله بررسی اثر  .دادند ارائه "شده ادراک سکیر گرییانجیتوجه به نقش م

                                                           
3. Robba & et al. 

1. Akhtar & Das 

3. Tauni 

4. Bakar & Yi 

5. Riaz & Hunjra 
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و عدم تقارن اطلاعاتی در میان  شدهادراک سکیر گریینجایبا توجه به نقش م یذارگیهسرما یگیرمیمتص

شده و ذهنیت ادراکریسک  شناختیروان یهاعاملپاکستانی بود. نتایج تحقیق نشان داد که  گذارانسرمایه

عدم تقارن اطلاعاتی اثر منفی و معناداری بر روی  ذاری دارد اماگیهی در سرماگیرمیماثر مثبتی بر تص گیریتصمیم

 دارد. گذاریهیسرما گیریمیمتص

ذاری را بررسی نمودند. هدف این گیهسرما هایشخصیت بر تحمل ریسک و تصمیم تأثیر (،2015) 1پاک و محمود

ذاران گیهذاری در بین سرماگیهسرما هایو تصمیم پذیریتحقیق بررسی رابطه بین صفات شخصیتی، نگرش ریسک

و دارند  تأثیرذاران گیهنشان دادند که صفات شخصیتی بر رفتار تحمل ریسک سرماها اقستان بود. یافتهبالقوه در قز

 دهد.میقرار  تأثیرتحترا  هاذاری آنگیهسرما هایتصمیم

دند. کربررسی  گذارانسرمایهرا بر عملکرد  یتیشخص یهایژگیو تأثیر ایمقاله (،2012) 2داک ورث و همکاران

ها آن عملکرد رب یتیشخص یکل یژگیپنچ و نیرا از ب تأثیر نیشتریذاران بگیهوجدان بودن سرمابا نتایج نشان داد که

 داشت.

 گذارانسرمایه عملکرد بر گذارانسرمایه شخصیتی هایویژگی تأثیر بررسی"ای با عنوان نامهپایان (1400سارانی )

 داریمعنی داد، ارتباط نشان ارائه کرد. نتایج "(بلوچستان و سیستان استان آگاه کارگزاری مشتریان :موردی مطالعه)

 با. دارد وجود بلوچستان و سیستان استان در آگاه کارگزاری مشتریان عملکرد با گذارانسرمایه شخصیتی ویژگی بین

 رگرسیونی مدل نتایج. است ییدأت مورد و مثبت و قوی بسیار متغیر دو این ۀرابط 88/0 همبستگی ضریب به توجه

 Y گذارانسرمایه عملکرد متغیر گوییپیش برای متغیر بهترین( 343/0 بتای با) تجربه وضوح ویژگی که داد نشان

 مقدار با) شناسیوظیفه ،(255/0 بتای مقدار با) گراییبرون بعد :از عبارتند ترتیب به بعدی یمتغیرها. است

 .باشدمی ،(240/0بتای مقدار با) پذیریریسک ،(241/0بتای

 سهام فروش و خرید رفتار و ذارگیهسرما شخصیت بین ارتباط بر مالی سواد تأثیر (،1397امامی حیدری و اسماعیلی )

و عملکرد  رفتار بر ی شخصیتیهایویژگ تأثیریابی دند. هدف این تحقیق ارزکررا بررسی  اصفهان بهادار اوراق بورس در

 هستند، سواد مالی فاقد که گذارانیسرمایه در بود. بر طبق نتایج، هاآن سواد مالی به توجه با ذارانگیهسرما گریمعامله

 ،گراییبرون شخصیتی ابعاد و داشته گریمعامله رفتار بر معکوس و منفی اثر شناسیو وظیفه تجربه وضوح شخصیتی ابعاد

 در دارند. همچنین گذارانفروش( سرمایه و خرید )رفتارگری معامله رفتار بر و مستقیم مثبت اثر ،رنجوریروان و سازگاری

 معکوس و منفی اثر رنجوری،روان و گراییبرون تجربه، وضوح شخصیتی هستند، ابعاد سواد مالی دارای که ذارانیگیهسرما

 نداشته ذارانگیهسرما معامله گری رفتار بر اثری سازگاری، و شناسیشخصیتی وظیفه ابعاد و دارد نآنا گریمعامله رفتار بر

 بررسی سواد مالی دارای ذارانگیهسرما گریمعامله رفتار بر ابعاد شخصیتی و سواد مالی زمانهم اثر بخش این است. در

 رفتار بر روان رنجوری -سواد مالی و گراییبرون -سواد مالی ،تجربه وضوح - سواد مالی زمانهم اثر که داد نشان . نتایجشد

  باشد.می مستقیم و مثبت گذارانسرمایه گریمعامله

آنان  گذاریسرمایه عملکرد و معاملاتی رفتار بر گذارانسرمایه شخصیت تأثیر ،(1397جمشیدی و قالیباف اصل )

 ۀزمین درکه تهران بررسی نمودند. هدف این تحقیق یافتن پاسخی برای این پرسش بود  هادارب اوراق طبق بورس را بر

 به تمایل کنترل، مرکزویژگی شخصیتی ) پنج از مشخص ۀزیرمجموع یک برای گذارانسرمایه عملکرد و رفتار ۀمطالع

در نظر گرفت. نتایج نشان توان میرا ای رابطه( چه Bو  Aرفتارهای نوع  و خواهیهیجان خودارزیابی، سازی،ثرحداک

 افراد همچنینو تمایل به حداکثرسازی سود، بیشتر است.  A، رفتار بیرونی کنترل مرکز با افراد ۀمعامل فراوانیداد که 

                                                           
1. Pak & Mahmood 

2. Duckworth et al. 
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 معاملات فراوانی نهایت در دارند. کمتری پرتفوی تنوع زیاد، خواهیهیجان و خودارزیابی و بیرونی کنترل مرکز با

 .ندارد افراد عملکرد بر تأثیری پرتفوی تنوع که حالی در است، مرتبط بهتر لکردعم با بیشتر

 زانیذاران بر مگیهسرما تیشخص یهایژگیو تأثیر یبررس"تحقیقی با عنوان  (،1396دوستار و همکاران )

 پذیریسکی، شناخت رانجام این پژوهشز هدف اانجام دادند.  "در بورس اوراق بهادار تهران  هاآن یریپذسکیر

اقتصاد  یاست که در ارتقا یاز جمله عوامل پذیریسکیکه ر ؛ چرابود هاآن تیو ارتباط آن با شخص گذارانهیسرما

درست و  گذاریهیسرما ریدر مس تواندمیگذار تأثیرعوامل  یینقش دارد و شناسا یذارگیهدر سرما تیجامعه و موفق

و  یقو ۀرابط پذیریسکیکه ر بودآن  انگریب نهیزم نیشده در اانجام هایپژوهش هایافتهیباشد. کننده نییتعموفق 

 یاست که بر رو گراییتنها بعد برون تیپنج بعد شخص نیو از ب داردنذاران گیهسرما تیمعنادار با شخص

 گذارد.میاثر گذاران هیسرما پذیریسکیر

 میانجی نقش ذاری باگیهسرما عملکرد بر ذارانگیهسرما شخصیتی هایویژگی تأثیر، (1395ابراهیمی لیفشاگرد )

 رنجوری،روانشخصیتی ) یهایویژگ هم جامع، مدل یک در تحقیق این د. درکررا بررسی  ایمکاشفه هایسوگیری

ای مکاشفه یهایسوگیر هم ( وپذیریریسک انگیزۀ و نوآوری برای ترجیح ،پذیریتطابق ،شناسیوظیفه گرایی،برون

 گذاریسرمایه بر عملکرد که یتأثیر و شده لحاظ عتمادی(ابیش اتکا، نقطۀ یافتن اطلاعات، دسترسی تورش )نمایندگی،

 با مثبت رابطۀ گذاریسرمایه عملکرد و شخصیتی یهایویژگ بین داد که نشان دارند، مورد سنجش قرار گرفت. نتایج

 اری،گذیهسرما عملکرد با شناسیرابطۀ وظیفه جز به شخصیت متغیرهای رابطۀ 6 از که دارد وجود کم مسیر ریبض

 عملکرد و ایمکاشفه سوگیری متغیرهای ۀرابط 4بین  همچنین یید شدند.أبوده و ت معنادار رابطۀ دارای همگی

 هایسوگیری و شخصیتی یهایویژگ اشت. بیند وجود معناداری اندک و مسیر ضریب با مثبت رابطۀ گذاریسرمایه

 با رنجوریروان شامل که رابطه 5ها آن بین رابطه 24به دست آمد که از  کمی ضریب مسیر با مثبت رابطۀ ایمکاشفه

 نقطه با یافتن نوآوری برای ترجیح نمایندگی، با نوآوری برای ترجیح اطلاعات، دسترسی تورش با گرایینمایندگی، برون

 مورد روابط معنادار بودند. در ند، در حالی که مابقینشدیید أبوده و ت معنابی عتمادی،ابیش با پذیریریسکانگیزۀ  و اتکا

 میانجی نقش با شخصیتی هایویژگی شد که گیریچنین نتیجه وابسته متغیر بر مستقل متغیرهای غیرمستقیم تأثیر

 .دارد معنادار و پایین مسیر ضریب با مثبت أثیرت گذاریسرمایه عملکرد بر ایمکاشفه یهایسوگیر

به  لیبر تما یو آگاه یناختشروان یرهاینقش متغ" در تحقیقی تحت عنوان (،1395همکاران )کنجکاو منفرد و 

نقش  یبررسبه  "یذارگیهخدمات سرما انیادراک شده مشتر سکیر ایبر نقش واسطه دیکأبا ت گذاریسرمایه

 انیمشتر یذارگیهبه سرما لیو تما یو آگاه یناختشروان یرهایمتغ نیشده در ارتباط بادراک سکیر ایواسطه

 تأثیرذران گیهسرما یو آگاه یاعتماد، خودکارآمد ،یریپذسکیرنشان داد که  جی. نتاپرداختند گذاریسرمایهخدمات 

شده مربوط به دانش و ادراک سکیبر ر یاثرگذار نیشتریراستا، ب نیر ادارند. دها آن ۀشدادراک سکیر بر یداریمعن

 باشد.میاثرگذار  گذاریهیبه سرما لیشده بر نگرش و تماادراک سکیر نیذران است. علاوه بر اگیهسرمای آگاه

 

 های پژوهشفرضیه

 معناداری دارد. تأثیرذاری گیهصفات شخصیتی بر عملکرد ادراکی سرما اول: فرضیۀ

 ها دارد.مالی آناطمینانی بیشمعناداری بر  تأثیراران گذیهشخصیت سرما دوم: فرضیۀ

ذاری گیهدارای عملکرد ادراکی سرما بیشتری )کمتری( دارند مالیاطمینانی بیشکه  یذارانگیهسرما سوم: فرضیۀ

 تری( هستند.کمتری )یشب
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غیرمسـتقیم و   تـأثیر اری گـذ یهد ادراکـی سـرما  مـالی بـر عملکـر   اطمینانی بیششخصیت از طریق  چهارم: فرضیۀ

 معناداری دارد.

 دارد. هامعناداری بر تحمل ریسک مالی آن تأثیرذاران گیهشخصیت سرما پنجم: فرضیۀ

 گذاریدارای عملکرد ادراکی سرمایهدارند،  بیشتر )کمتر( تحمل ریسک مالی ی کهذارانگیهسرما ششم: فرضیۀ

 تری( هستند.کمتری )یشب

غیرمسـتقیم و   تـأثیر  گـذاری ک مـالی بـر عملکـرد ادراکـی سـرمایه     شخصیت از طریق تحمـل ریس ـ  هفتم: فرضیۀ

 معناداری دارد.

 

 شناسی پژوهشروش

نوع همبستگی رۀ تحقیقات توصیفی پیمایشی و از ماهیت در زم پژوهش به لحاظ هدف کاربردی و به لحاظاین 

 بهادار تهران بود که با استفاده از فرمول کوکران ان بورس اوراقذارگیهشامل سرما، جامعۀ آماری پژوهش قرار دارد.

ها میدانی بوده و . روش گردآوری دادهتصادفی انتخاب شدندگیری نمونه به روش نمونهتن تعیین شد و افراد  387

 به تشریح ابزار پژوهش پرداخته شد.  (1)در جدول نامۀ استاندارد است کهرسشابزار آن پ

تأیید شده و پایایی آن نیز بر اساس آلفای کرونباخ تأیید  و روایی سازه صوریروایی به شیوۀ  مهانپرسشروایی 

آمده، دستدهد مقادیر آلفای بهمه نشان میناپرسشهای دربارۀ میزان پایایی شاخص (2)نتایج جدول گردیده است.

یابی شده براساس مدلگردآوریهای داده .هاستهای مربوط به شاخصدهندۀ میزان بالای همسازی درونی گویهنشان

 تحلیل گشت. وتجزیه Lisrelافزار در نرم و تحلیل عاملی تأییدی معادلات ساختاری

  : تشریح ابزار پژوهش(1)جدول

 منبع سؤالشمارۀ  تعداد سؤال متغیر

  2004، 1وود و زایکوفسکی 1-4 4 اطمینانی مالیبیش

 2020، 2تارپ و همکاران 5-18 14 پنج عامل بزرگ شخصیتی

 1999 ،3گربل و لایتون 19-22 4 تحمل ریسک مالی

 2011 ،4هاتیود لیونگ و 23-26 4 گذاری ادراکیعملکرد سرمایه

 
  نامه با استفاده از آلفای کرونباخ: بررسی پایایی پرسش(2)جدول

 آلفای کرونباخ سؤالمتغیر مورد 

 778/0 اطمینانی مالیبیش

 871/0 زرگ شخصیتیپنج عامل ب

 842/0 تحمل ریسک مالی

 849/0 گذاری ادراکیعملکرد سرمایه

 
 

                                                           
1. Wood & Zaichkowsky 

2. Tharp et al. 

3. Grable & Lytton 

4. Le Luong  & Thi Thu Ha 
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 های پژوهشیافته

 شناختی(ها )جمعیتتحلیل توصیفی یافتهوتجزیه

باشد که و ... می ها و محاسبۀ مقادیری از قبیل فراوانی و درصدبندی دادهموضوع آمار توصیفی، تنظیم و طبقه

گویان در سطوح هر یک از ت یکایک اعضای جامعۀ مورد بحث است. در ادامه توصیف پاسخحاکی از مشخصا

 شناختی آمده است. جمعیتمتغیرهای 

 های پژوهش()منبع: یافته شناختیگویان بر اساس متغیرهای جمعیت: فراوانی و درصد فراوانی پاسخ(3)جدول

 درصد فراوانی نام متغیر

 24/0 92 سال 35تا  30 سن

 44/0 172 سال 40تا  36

 32/0 123 سال 41بیشتر از 

 23/0 89 سال 10کمتر از  گذاریسرمایهسابقۀ 

 19/0 74 سال 15تا  11بین 

 58/0 224 سال 16بیشتر از 

 05/0 19 دیپلم سطح تحصیلات

 38/0 147 دیپلمفوق

 24/0 93 لیسانس

 33/0 128 لیسانس و بالاترفوق

 100 387  جمع کل

 

 گیری مدلارزیابی بخش اندازه

شود که این آزمون دو خروجی مه انجام میناپرسش هایسازۀ سؤالمنظور بررسی روایی تحلیل عاملی تأییدی به

دارد. خروجی اول تخمین استاندارد و خروجی دوم معناداری ضرایب است. در خروجی اول تخمین استاندارد بار 

دهندۀ سهم شود. بار عاملی نشاندوم معناداری ضرایب یا مقادیر تی نشان داده می عاملی هر شاخص و در خروجی

برای این شاخص قابل قبول  4/0است. مقدار بالای  1تا  0است که مقدار آن بین گیری متغیر هر شاخص در شکل

شاخص با  زیادبستگی تر باشد، نشان از همشود. هر چه مقدار بار عاملی به یک نزدیکاست و کمتر از آن حذف می

 دهندۀ سطح معناداری یک شاخص است.متغیر دارد. معناداری ضرایب یا مقادیر تی نشان

شود. اگر مقادیر درصد شاخص حذف می 95باشد، در سطح اطمینان  96/1که مقدار آمارۀ تی کمتر از در صورتی

 (.1392)کلانتری، باشد، شاخص قابل قبول است  96/1 یشتر ازب

 های پژوهش()منبع: یافته نتایج بارهای عاملی و آمارۀ تی :(4)جدول

 آمارۀ تی بار عاملی نماد متغیرها

 - PM1 67/0 پیش اطمینانی مالی

 PM2 79/0 18/15 

 PM3 68/0 88/13 

 PM4 61/0 70/12 

 PS5 51/0 97/12 پنج عامل بزرگ شخصیتی
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 آمارۀ تی بار عاملی نماد متغیرها

 PS6 56/0 59/14 

 PS7 44/0 04/11 

 PS8 50/0 83/12 

 PS9 56/0 54/14 

 PS10 59/0 58/15 

 PS11 65/0 63/17 

 PS12 58/0 31/15 

 PS13 59/0 36/15 

 PS14 48/0 10/16 

 PS15 61/0 10/18 

 PS16 67/0 43/15 

 PS17 59/0 07/18 

 PS18 67/0 12/13 

 - TR19 75/0 تحمل ریسک

 TR20 87/0 53/20 

 TR21 60/0 53/14 

 TR22 81/0 59/19 

 - AS23 78/0 اری ادراکیگذیهعملکرد سرما

 AS24 86/0 26/22 

 AS25 63/0 72/15 

 AS26 80/0 70/20 

 

های مربوط به متغیرهای پژوهش از مقادیر دهد تمامی شاخصنشان می (4)نتایج تحلیل عاملی مندرج در جدول

های ( مورد قبولی برخوردارند و برای متغیرهای پژوهش، شاخص4/0و بار عاملی )بیشتر از  (96/1تی )بیشتر از 

 شوند.مناسبی محسوب می

 

 معادلات ساختاری

و  1شدههایی دربارۀ روابط بین متغیرهای مشاهدهمدل معادلات ساختاری رویکرد آماری جامع برای آزمون فرضیه

نامیده شده است؛ اما  3لیزرلیابی علّی و گاه نیز ختاری کوواریانس، مدلاست که گاه تحلیل سا 2متغیرهای مکنون

(. در این 1395است )هومن،  SEMیابی معادلۀ ساختاری یا به گونۀ خلاصه اصطلاح غالب در این روزها، مدل

 شود:گرقته میموضوع، سه مسئله در نظر 

دهند که آیا طی بین متغیرهای نهفته نشان میارتبا های مربوط به مسیرهایعلائم )مثبت یا منفی( مؤلفه-1

 اند یا خیر.شده جهت روابط فرضی را تأیید کردهمحاسبههای مؤلفه

                                                           
1. Observed Variables 

2. Latent Variables 

3. Liner Structural Relationships (LISREL( 
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جا بینی شده، قوی هستند. در ایندهد که تا چه حد روابط پیشهای برآوردشده نشان میمقدار مؤلفه-2

 باشد(. 96/1باید بیشتر از  tدار باشند )یعنی مقدار قدرمطلق های تخمینی باید معنیمؤلفه

برای معادلات ساختاری، مقدار واریانس هر متغیر نهفتۀ درونی را که  (2Rمجذور همبستگی چندگانه ) -3

تر باشد، قدرت بزرگ 2Rدهد. هر چه مقدار شود، نشان میوسیلۀ متغیرهای نهفتۀ مستقل )بیرونی( تبیین میبه

 (.1392تبیین واریانس بالاتر است )کلانتری، 

 

 سازی معادلات ساختاری مدل مفهومی پژوهش )تخمین استاندارد(مدل :(1)شکل
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 سازی معادلات ساختاری مدل مفهومی پژوهش )معناداری ضرایب(: مدل(2)شکل

 

 های پژوهش()منبع: یافته t: ضرایب مسیر و آمارۀ (5)جدول

 فرضیهنتیجۀ  tآمارۀ  β ضریب  فرضیه

 تأیید 57/8 48/0 ذاری گیهعملکرد ادراکی سرماو صفات شخصیتی  1 فرضیۀ

 تأیید 34/11 59/0 مالی اطمینانی بیش واران گذیهشخصیت سرما 2 فرضیۀ

اطمینانی مالی و عملکرد ادراکی ذاران با بیشگیهسرما 3 فرضیۀ

  بیشتر)کمتر( ذاریگیهسرما

 تأیید 45/3 18/0

اطمینانی مالی و شغیرمستقیم شخصیت از طریق بی تأثیر 4 فرضیۀ

 اری گذیهعملکرد ادراکی سرما

 تأیید 30/3 08/0

 تأیید 36/6 37/0 ذاران و تحمل ریسک مالی گیهشخصیت سرما 5 فرضیۀ

تحمل ریسک مالی و عملکرد ادراکی  ذاران باگیهسرما 6 فرضیۀ

 بیشتر)کمتر( گذاریسرمایه

 تأیید 10/2 09/0

طریق تحمل ریسک مالی بر  غیرمستقیم شخصیت از تأثیر 8 فرضیۀ

 گذاری عملکرد ادراکی سرمایه

 تأیید 99/1 03/0
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 های برازش مدل مفهومی پژوهششاخص

های متفاوتی برای سنجش برازش الگوی مطالعه در این پژوهش استفاده شد که عبارتند از: ریشۀ از شاخص

، ریشۀ میانگین توان دوم خطای تقریب است که اولین معیار برای تعیین برازش کل مدلمیانگین خطای دوم تقریب: 
1RMSEA باشد، مدل از برازش خوبی برخوردار است.  05/0که مقدار این آماره کمتر از شود. زمانینشان داده می 

دهند که تا چه حد های نسبی برازش نشان میحاکی از برازش قابل قبول مدل است. شاخص 9/0بالاتر از مقادیر 

، 2NFI: ها عبارتند ازتر است. این شاخصت به مدل خط پایه که در واقع مدل استقلال است، مناسببرازش مدل نسب
3NNFI ،4CFI به استثنای شاخص .NNFI های این گروه، بین صفر و یک قرار دارند و هر چه مقادیر تمام شاخص

تر از یک باشد(. تواند بزرگمی NNFIدهندۀ برازش خوب مدل است )مقدار تر باشد، نشانها به یک نزدیکمقدار آن

تنهایی دلیل برازندگی مدل یا مدل، بهآمده برای دستبههای طور کلی در کار با برنامۀ لیزرل، هر یک از شاخصبه

 ها را باید در کنار یکدیگر و با هم تفسیر کرد. برازندگی آن نیستند؛ بلکه شاخص

 
 های پژوهش()منبع: یافته شهای برازش مدل مفهومی پژوه: شاخص(6)جدول

شاخص 

 برازش
df/2

 
RMSEA RMR NFI NNFI CFI IFI GFI AGFI 

میزان 

 استاندارد

 8/0بیشتر از  9/0بیشتر از  08/0کمتر از  3کمتر از 

میزان 

 تحقیق

29/2 069/0 077/0 96/0 95/0 97/0 97/0 87/0 80/0 

 

 گیریبحث و نتیجه

معناداری  تأثیرگذاری صفات شخصیتی بر عملکرد ادراکی سرمایهدست آمد، های آماری بهیافتهطور که از همان

دیکاسون و  و (2020اختر و داس ) هایمطابق با پژوهشهای آمده از این پژوهش با نتایج پژوهشدستبهنتایج  دارد

صفاتی از دربرگیرندۀ هر چه شخصیت مدیران بیشتر  توان بیان داشت کهمی اساسبر این  همسو بوده (2018) فریرا

 مندی به کسب( علاقهرنجوریزا، ثبات عاطفی پایین )ویژگی روانهای استرس و عوامل تنشتحمل محرک، قبیل

شناسی، بودن( و شایستگی، نظم، وظیفههای جدید، مشتاق تنوع، قدرت تحمل بالا در برابر ابهام )ویژگی پذیرا تجربه

شخصیت ها بهتر ارزیابی شده است. آنتلاش برای موفقیت و نظم درونی )ویژگی وجدانی بودن( بوده باشد؛ عملکرد 

شته و در یک مطابقت دا (2020و داس ) اختر ۀبا یافتکه دارد مالی  اطمینانیمعناداری بر بیش تأثیرذاران گیهسرما

تری یشذاری بگیهدارای عملکرد ادراکی سرما بیشتر )کمتر( مینانی مالیاطبیشاران با گذیهسرما .باشدراستا می

همسو  (1397جمشیدی و قالیباف اصل) و (2020اختر و داس ) هایبا یافتهآمده دستبهنتایج  .تری( هستندکم)

کنند میهای خود را با دیگران مقایسه تواناییگاه تمایل به برآورد بیش از واقع دانش خود دارند، گذاران سرمایه است.

مینانی مالی، عملکرد مالی خود را اطبیشکه قادر به کنترل رویدادهای آینده هستند. این افراد با کنند میو فکر 

مینانی هستند، در مقایسه با اطبیشذارانی که دچار گیهکه سرمااند دریافته رانپژوهشگهند. دمیقرار  تأثیرتحت

                                                           
1. Root Mean Square Error of Approximation 

2. Normed Fit Index 

3. Non- Normed Fit Index 

4. Comparative Fit Index 
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مینانی مالی بر عملکرد اطبیششخصیت از طریق  باشند.می تریذاران منطقی، دارای سطح عملکرد پایینگیهسرما

جمشیدی و قالیباف  و (2020اختر و داس )غیرمستقیم و معناداری دارد )مطابق با  تأثیر گذاریسرمایهادراکی 

ظار غیرمنطقی، سود بالاتری را انت گیریمینانی اغلب در هنگام تصمیماطبیشذاران دچار گیهسرما ((1397اصل)

 .(2020)اختر و داس، گرددمیذاران منطقی، تضعیف گیهدر مقایسه با سرماها عملکرد نهایی آندارند و از این رو 

و  (2020اختر و داس )باشد مطابق با ها میمعناداری بر تحمل ریسک مالی آن تأثیردارای  گذارانشخصیت سرمایه

تر( تحمل ریسک مالی دارای عملکرد ادراکی )پایین ذاران با سطح بالاترگیهسرما .((1397جمشیدی و قالیباف اصل)

میزان پذیرش  .((1397جمشیدی و قالیباف اصل)بالاتری )پایین تری( هستند )مطابق با پژوهش  گذاریسرمایه

در هنگام  عواملی است کهترین مهمذاری و بازارهای مالی از جمله گیهسرماهای ریسک و قبول آن در شرکت

 گذاریشخصیت از طریق تحمل ریسک مالی بر عملکرد ادراکی سرمایهاثرگذار است. ها آنی در رفتار گیرمیمتص

ذاری گیهای در رفتار سرماکنندهشخصیت نقش تعیین .((2020اختر و داس ) معناداری دارد )مطابق با پژوهش تأثیر

ذاری باید گیهعنوان مثال، مشاوران مالی یا سرمابههد. دمیقرار  تأثیررا تحت شرایط خاص تحتدارد و رفتار افراد 

 (؛1،2018)دیکاسون و فریراند کنن خود را بررسی ای شخصیتی مراجعهایپیش از پیشنهاد پورتفوی مناسب، ویژگ

های رفتاری آنان، از جمله گذاران، سایر ویژگیرفتار و عملکرد سرمایه تربرای تحلیل کامل شودبنابراین پیشنهاد می

های های آتی، سایر مدلتوانند در پژوهشهمچنین پژوهشگران می کار گرفته شود.های رفتاری و ... بهسوگیری

که های این پژوهش این است یکی از محدودیت گذاران را بررسی کنند.شخصیتی مرتبط با عملکرد سرمایه

شناختی، های جمعیتعوامل مختلف از جمله عوامل محیطی، ویژگی تأثیرتحتتواند شناختی میهای روانویژگی

پذیر نیست و این شناختی دیگر و ... قرار گیرند که حذف، کنترل و یا بررسی همۀ این عوامل امکانهای روانویژگی

 افزاید. پیچیدگی انجام پژوهش میبر امر 
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