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Abstract 

The purpose of the present study is to investigate the effect of extraversion and introversion 

on risk attitude, risk perception, and the expectations of novice investors, with consideration 

of the moderating role of financial literacy within the Tehran Stock Exchange. The research 

was conducted during the spring semester of 2023 and is applied in nature. From a 

methodological standpoint, the study adopts a causal approach and utilizes a field-based, 

quantitative strategy. Data collection was conducted through a combination of library research 

and surveys, employing inferential statistical analysis. The statistical population consists of 

novice investors in the Tehran Stock Exchange. A total of 384 participants were selected 

using Cochran’s formula and simple random sampling. The findings indicate that extraversion 
and introversion significantly influence risk perception and the expectations of novice 

investors. Moreover, financial literacy plays a significant moderating role in shaping the 

impact of personality traits on risk attitude and investment expectations among these investors 

in the Tehran Stock Exchange. 

Keywords: Novice investors’ expectations, Extraversion, Introversion, Risk Perception, 
Financial Literacy 

JEL Classification: G41, G4 
 

 

Background and Purpose: Financial literacy is known as a crucial factor in economic 

development and stability. Additionally, in recent years, both developed and emerging 

countries have been struggling with problems regarding their citizens’ financial literacy level, 
because investors often deal with difficult economic and financial conditions, and lack of 

financial literacy becomes one of the factors playing a role in increasing poverty in these 

countries. It cannot be denied that financial decisions may lead to undesirable consequences 

in critical and risky financial situations. Investors’ risk perception and their tendency to accept 
risks are highly impacted by their individual features and personality traits. Individuals with 

different personality traits have different expectations of the stock market, and consequently 

different return expectations. This research aims to examine the impact of extraversion and 
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neuroticism on attitude, risk comprehension, and return expectation with the moderating role 

of financial literacy.  

Methodology: This research is applied from an objective perspective and cross-sectional 

from a time perspective. A library research method was used to collect information regarding 

the literature and the related theoretical discussions, while a field study approach was utilized 

for collecting data to test the hypotheses. The chosen statistical population consists of the 

investors of the Tehran Stock Market Organization. Random sampling technique was adopted 

for sample selection and the sample size was determined as 384 individuals based on 

Cochran’s formula. The required data was derived from October to November 2023. The data 

collected through questionnaires were analyzed and the research hypotheses were tested based 

on the Structural Equation Modeling using the Smart PLS software.  

Findings: Research findings indicate interesting results based on various hypotheses, as 

follows: the moderating role of financial literacy has a significant impact on the effect of 

extraversion on the risk perception of investors in the Tehran Stock Market. Additionally, 

results also indicated that the moderating role of financial literacy has a significant impact on 

the effect of neuroticism on the risk perception of investors in the Tehran Stock Market. 

Furthermore, on one hand, the moderating role of financial literacy has a significant impact on 

the effect of extraversion on the risk attitudes of investors in the Tehran Stock Market, and on 

the other hand, the moderating role of financial literacy in the relationship between 

neuroticism and risk attitude is significant from a statistical point of view. Moreover, the 

moderating role of financial literacy has a significant impact on the effect of extraversion on 

the return expectations of investors in the Tehran Stock Market, and finally, the moderating 

role of financial literacy has a significant impact on the effect of neuroticism on the return 

expectations of investors in the Tehran Stock Market. 

Discussion and conclusion: This research aims to investigate the impact of extraversion and 

neuroticism on risk attitude, risk perception, and return expectations of investors in the 

Tehran Stock Market, by considering the moderating role of financial literacy. These research 

results indicate that individuals who have higher levels of financial literacy probably have a 

better perception of risks and return expectations and they may be able to make more reliable 

investing decisions. Personality traits like extraversion can play a decisive role in risk 

perception. Extrovert individuals may be willing to make riskier decisions and perceive their 

risk and return expectations in a different manner than others. On the other hand, individuals 

with higher levels of financial literacy, even if they are extroverts, may make more successful 

investment decisions since they have access to additional information and more accurate 

analysis. If investors struggle with neuroticism, their risk perception may decrease and their 

investing decisions may be affected by unreasonable factors. Therefore, it can be concluded 

that the presence of financial literacy as a moderator can positively impact neuroticism as a 

personality trait and help individuals gain better risk perception and return expectations. This 

can contribute to increasing the quality of investing decisions and decreasing the potential 

mistakes occurring due to inappropriate return expectations. Therefore, enriching and 

developing financial literacy and promoting proper financial education in society are among 

the most effective strategies for better managing return expectations and investor attitudes in 

the stock market. 

  

Authors retain the copyright and full publishing rights. 

Published by  Islamic Azad University, Isfahan (Khorasgan) Branch. This article is an open 

access article licensed under the Creative Commons Attribution 4.0 International (CC BY 

4.0) 

https://new.khuisf.ac.ir/page-EnRes998/en/27
https://new.khuisf.ac.ir/page-EnRes998/en/27
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0


 مقالۀ پژوهشی

 های مالی و رفتاری در حسابداریپژوهش 

 89-114 ، صفحۀ1404 بهار، 16، پیاپی اول، شمارۀ پنجمدورۀ 
 

 درک ریسک و انتظارات بازده با نقش تعدیلگر سواد مالی نگرش و های شخصیتی برویژگی تأثیر

 
 5علی خوزین ،4علیرضا معطوفی ،3خدیجه اسلامی، 2*منصور گرکز ،1بدرحمان خانی گن

 

 
 25/08/1403تاریخ دریافت: 

 19/01/1403تاریخ پذیرش: 

 

 
 چکیده

اران با گذیهو انتظارات بازده سرما سکیدرک ر سک،یبر نگرش ر یجوررننو روا ییگرانبرو تأثیر یهدف پژوهش حاضر بررس

انجام شده  1402آذرماه  تا ماهمورد پژوهش مهر ۀدوردر بورس اوراق بهادار تهران بوده است.  یمالسواد  یلیتوجه به نقش تعد

از نوع  پژوهش انجام طیمح دیداز  یاسیق کرد،ینوع رو گاهاز ن ،یفیتوص پژوهش تیماه بوده و یکاربرد این پژوهش .است

 قاف افراد و ،پژوهش لیوتحلهیتجزواحد  منظراز  یشیمایمطالعه، پو  حاضر از نظر روش انجام پژوهش نیاست. همچن یدانیم

تهران است.  بهاداراران سازمان بورس اوراق گذیهپژوهش حاضر سرما یآمار ۀجامعاشد. بمی یمقطع پژوهش انجام یزمان

تعیین نفر  384 تعداد ،مونه با استفاده از فرمول کوکرانانجام شد و حجم ن یتصادف یریگبه کمک روش نمونه یریگنمونه

 تأثیراران بورس اوراق بهادار تهران گذیهو انتظارات بازده سرما سکینگرش ر سک،یبر درک ر یجوررننو روا ییگرانبرو. گردید

اران گذیهو انتظارات بازده سرما سکیبر درک و نگرش ر ییگراندرو ،ییگرانبرو تأثیربر  یسواد مال نیدارد. همچن یدارمعنی

 دارد. لگریبهادار تهران نقش تعدبورس اوراق 

 

 .سکینگرش ر ،یمال سواد ،یجوررننروا سک،یدرک ر ،ییگراناران، بروگذیهانتظارات بازده سرما :هاواژهکلید 

 .G4، G41 :یموضوع یبندطبقه
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 مقدمه

 هایتصمیمیکی از ست. ا ایجاد کرده یدر ذهن فعالان بازار مال یادیز یاختلالات روان نوسانات شاخص بورسامروزه 

محققان با استفاده از واکاوی و (. 2015، 1المنبرگ و دربر) اشدبمیهر فرد مشارکت در بازار سهام  مهم اقتصادی برای

های روشری به اگذیهمایل به سرماکه چرا افراد  اندهاین پرسش بودپاسخ دنبال بهاران گذیهار سرماوتحلیل رفتتجزیه

 یسازمدل یبرا یاقتصاد یرهایمتغ نیاز دشوارتر یکی یارگذیه(. سرما2008، 2و همکاران لدیفیما) ؟هستندمختلف 

مایل چنین تن است که درک ریسک و همآبیانگر  پژوهشسوابق (. 1997، 3کیو دور وریدرا) است ینیبشیپو 

و همکاران،  لدیفیما) اران استگذیهفردی و شخصیتی سرما یهاگیاز ویژ متأثران به پذیرش ریسک ارگذیهسرما

 فرد کیکه  اندهکرد تأکیدمفهوم  نیمدرن بر ا یاقتصادهای پژوهشاز  یاریبس (.2022، 4مالیکاختر و ، 2008

همزمان به طور بهاری را گذیهسرماهای ریسکرساندن ثروت خود ضمن به حداکثر کند یم یسع شهیهم یمنطق

در الخصوص علیاخیر های سالو نقش کارفرمایان در  هاتدر دنیا نقش دول(. 2011، 5نیباربر و اود) حداقل برساند

 ۀندیآ نیمأحال لزوم ت نیاست. در ع افتهیکاهش  یریطور چشمگافراد به یمال ۀندیآ نی، در تأماقتصادهای نوظهور

ن ی پزشکی و همچنین بالا رفتهاتبهداشت و درمان و مراقبهای آور هزینهسرسامبا توجه به افزایش مردم  یمال

 اشدبمیسترش در حال گ ولات مالی دائماًدرهم تنیدگی و تخصصی بودن محص ،گیر امید به زندگی در مردمچشم

مالی در  ۀمشاورو نقش مهم لزوم درک تقاضا  پژوهش،از موضوعات مهم مورد نیاز  یکی(. 2015 ،6آگاروالا و همکاران)

 ها است.اریگذیهسرما

امکان دارد با الی م ۀمشاوراخیر حاکی از آن است که تقاضا برای استفاده از خدمات  ۀشدانجامهای پژوهشنتایج 

آن بر  یمنف آثارو  در نتیجه، عدم سواد مالی کافی(. 2015، 7کونیکالکاگنو و مونت) سواد مالی ارتباط داشته باشد

که  یمتخصص مال کیاستفاده از  ن،یبنابرامهم قابل تشخیص است.  ۀنتیجن یک عنوابه ،یمال هایتصمیم تیفیک

(. 2016، 8امرکر) را بهبود بخشد یمال یسوادیب یمنف آثارثر ؤمطور بهواند تمی، دهدیمارائه طرفانه یب یهاهیتوص

دشواری استفاده از ابزارها و بازارهای  د،یجد یمحصولات مال ۀتوسعمانند  یعوامل لیدل به یبهبود سواد مال تیاهم

حسن ) سیاسی رو به افزایش استهای دگرگونی، عوامل اقتصادی و هاآنخصصی بودن ازحد تبیشدلیل  بهمالی 

 یویرسنا کیدر  دیاست که با یارانگذیهسرما یبرا یاساس تیقابل کی ی(. سواد مال2009، 9یو بن کال یمیالتم

. علاوه ودشمیاقتصادی سواد مالی شناخته یکی از عوامل و عناصر مهم توسعه و ثبات  و رندیبگ میتصم یمال ۀدیچیپ

شهروندان خود  یبا مشکلات مربوط به سطح سواد مال افتهیتوسعهنوظهور و  یکشورها ریاخ یهاسالدر  ن،یبر ا

از  یکی یو کمبود سواد مال بودهمواجه  یو مال یسخت اقتصاد طیاران عمدتاً با شراگذیهسرما رایز ؛مواجه هستند

وانند تمی یمال هایتصمیموان کتمان کرد که تمیو ن دامن زده استدر این کشورها گسترش فقر  بهاست که  یعوامل

(. از 2010، 10و همکاران یجرارد) داشته باشندآمیز مخاطرهی مالی بحرانی و هاتوضعی بسیار نامطلوب در یامدهایپ

 طیشرا ای نهیزمپسحساسات ا ن،یهستند. بنابرا تیقطععدمو  سکیمستلزم ر ،دهیچیپ یمال هایتصمیم گر،ید یسو
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مدل  (.2024 ،2تریروچانون و همکاران؛ 2014، 1و وارما نگرینفس)بگذارند  تأثیر یمال هایتصمیموانند بر تمی یفرد

و  دسیآنتوندارند ) زدهو با سکیاز ر یکسانی یبایاران ارزگذیهسرما ۀهمند که کمیفرض  یمال ییدارا یگذارمتیق

 (. 0199، 3ون درسار

 نگزیستاه) داشتن سواد مالی ضروری است مدت برای مدیریت اثربخش منابع شخصی،کوتاههای یگیرتصمیمدر 

کننده نگران، خبرندیبکه  افرادی یبراخصوص به موضوع، نیا (.2023، 5هرلیانا و همکاران، 2013، 4و همکاران

 ،هستند مواجه یدائم یفشار مالبا  گرید سویو از  هستند یشتریب یمال لاتیتحصدارای طرف  کیاز  افراد. اشدبمی

 یخود برادر اختیار محدود  عمدتاًمنابع  تیریمد یلازم برا گنجایشو  مهارت و فنون مورد نیاز افراد این جهیدر نت

دی قابل پذیرش است که نیاز به ن یک امر عاعنوابهرا ندارند. برای عموم مردم  خود یاساس نیازهایبه  دنیرس

و  ریسکلیبو) هستندبهره بیاطلاعات اقتصادی و مالی ترین جزییدر حالی که اکثریت جامعه از زش مالی ندارند آمو

و خدمات مالی در محصولات  معمولاً یا دارای سواد مالی کم، یسواد مال فاقددهندگان پاسخ (.2017 ،6مکارانه

اری گذیهسرمابازده لی پرو پرخطر یدر محصولات مال کمترو  کنندیم یگذارهیسرمااقدام به  منیو امعمولی و سنتی 

 است رتبطم نهی، وام و هزاندازپسمانند درآمد،  یبا موضوعات پول یسواد مال .(2016، 7میعبدالدا)نمایند می

 یاز رفتارها یفیبر ط رایز ؛مهم است یفعلآموزان دانش یمخصوصاً برا یسواد مال (.2017، 8و همکاران میریلدیی)

بازار  یهاتیفعال ،یبازنشستگ یهاانداز صندوقپسمانند  ،هستند یاتیو خلق ثروت ح هاییدارا ۀتوسع یکه برا یمال

از منظر سواد  یارگذیهسرما یهامیتصم یبهبود اثربخش ی. براردذاگمی تأثیر یبده تیریو مد یارگذیهسرما ،یمال

و  یفقدان آگاه .(9،2020اسمنیسوپراستا و نور)است  یضرور یارگذیهسرما یزیربرنامهبه بهبود در  قیتشو ،یمال

 یمنف یاقتصاد یامدهایتواند پیود که مشمی یگذارهیسرماو اشتباهات  فیضع یمنجربه قضاوت مال یمهارت مال

 .داشته باشد

فروضات اقتصاد از آنان، م یخکرده است که در بر دایورود پ یدیجد یبه دوران فکر یمال هایپژوهش مطالعات و

ن به ااران از جمله مفروضاتی است که توسط محققگذیهمنطقی بودن سرما. اندهمورد انتقاد قرار داد را کیکلاس یمال

قانع و  ییبابا)ه است گوناگونی در این ارتباط انجام شد لذا مطالعات ؛گرفته است شدت در معرض نقد جدی قرار

لزوم  ،یامروز یهاسازمان و داخلیالمللی بینهای و تهدید هاتچنین فرصو همرقابت  افزایشبا  (.2024همکاران، 

شناخت مفهوم ریسک، درک ریسک و نگرش ریسک را بیش از پیش پراهمیت کرده  ،ضعف شناسایی نقاط قوت،

مفهوم ، سکیدر ارتباط با ر نی. همچنگذاردیم تأثیرها از حوزه یاریدر بس یریگمیبر تصم سکی. نگرش به راست

با توجه به ه است. شد یبررس یو تجرب یشناختروش ،یدر سطوح نظر یمتعدد یهادر پژوهش یریپذسکیر

، چگونگی مواجهه و رو در رو شدن با ریسک در هر شخصی متفاوت شخصیتی افرادهای تیپی فردی و هاگیویژ

بر نگرش نسبت به  یتأثیر چیاما ه گذارند،یم تأثیر یریپذسکیو ر سکیبر ادراک ر تیشخص یرهای. متغخواهد بود

درواقع  یریپذسکیکه ر دهدینشان م (2005) 10و همکاران کلسونینپژوهش . شودینم افتیدرک شده  سکیر
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 نیهمچن یشناختروان ی. تئوردهستن تیو مرتبط با شخص یو خاص آن، قو یدوگانه دارد و اشکال عموم یتیماه

 یاقتصاد یهاسکیر یها براآن یهازهیبراساس انگ تیقطععدم طیدر شرا دافرا یمال هایتصمیمکه  کندیادعا م

عوامل سطح فردی که ترین مهمو یکی از  ردیگیت مئنش یبر رفتار پرخطر از عوامل سطح فرد اتتأثیرمتفاوت است. 

 سکیر حاتیو ترج یتیشخص یهایژگی. وی دارد، شخصیت استگیرتصمیم اثر قوی بر رفتار پرخطر در هنگام

که  میکنیم ینیبشیپ یطور منطقما به نی. بنابراستا یو اقتصاد یفرهنگ ،یاجتماع یهاطیمح تأثیر ۀکنندمنعکس

 نیت به اگرفته اغلب مطالعاصورت یهایمختلف متفاوت است. اما در بررس یهاها و فرهنگدر مکان سکیروابط ر

ی با جوررنن. رواگذاردیم تأثیر یزیگرسکیربر  یتوجهطور قابلبه یجوررننرواو  ییگرانکه برو افتندیامر دست 

کمتر مردان نسبت به زنان  کهیطور، بهمنفی دارد ۀرابطگریزی ریسکیی با گرانارتباط مثبت و بروگریزی ریسک

 (.2021، 1و همکاران چکیپاولهستند ) زیگرسکیر

 یو رفتارها هاتصمیمبر  یو صفات اخلاق یتیشخص یهاگیژیو ریانکارناپذ تأثیر لیدل به ر،یاخ یهاسالدر 

 تیاست. اهم افتهی شیرشته افزا نینزد پژوهشگران ا یو رفتار یاخلاق یحسابدار ۀنیزمافراد، مطالعات در  یشخص

 یمال یحسابداران و حسابرسان به رفتارها یمال هایتصمیم لیتبد یبرا یود که عاملشمی شتریب یزمان هاگیژیو نیا

و نقش  یجوررننروا ،ییگرانبرو ۀلئکنون در خصوص مستا کنیل (.1403ن نماز و همکاران، ذمؤ) مسئولانه گردند

اران بورس اوراق بهادار گذیهو انتظارات بازده در سرما سکیک ردر سک،یو ارتباط آن با نگرش ر یسواد مال یلیتعد

دو  دهو باز سکیر یارگذیهدر خصوص انتخاب نوع سرما نکهیلذا با توجه به ا ؛است رفتهیصورت نپذ یپژوهش تهران

در  یش مهمنق یارگذیهبر نوع سرما ارانگذیهسرما هایتصمیماینکه اشند و بمی یارثیرگذتأمهم و  اریموضوع بس

درک  ییدر شناسا ییسزاکمک بواند تمیموضوع مذکور  یبررس بنابریناران خواهند داشت، گذیهسرما انیسود و ز

اران گذیهسرما ینقش سواد مال جور ورننو روا گرانبرو تیو انتظارات بازده با توجه به شخص سکینگرش ر سک،یر

 یسواد مال یلیبا نقش تعد یجوررننو روا ییگرانبرو ایاست که آ سؤال نیا یپژوهش به دنبال بررس نیداشته باشد ا

 ؟دارد تأثیراران بورس اوراق بهادار تهران گذیهو انتظارات بازده سرما سکیدرک ر سک،یبر نگرش ر

 

 پژوهش ۀپیشینمبانی نظری و 

بودند که سواد مالی توسط  یکشورهای ... هلند و ، مالزی،ایاسترال ،ایتالیاآن  انگلستان و پس ازو  کایآمر ابتدا در در

 .ه استه گردیدارائ شخصی ۀمالیو  یسواد مال یبرا گوناگونی فیاکنون تعارمورد توجه قرار گرفت. ها آنپژوهشگران 

تعریفی از سواد مالی از نگاه ارائه دنبال به ینهاد لذا هر ؛وجود نداردواژه دو  نیا فیتعر یبرا فاهمیت چیه وجود این با

آلگود و وال ) اندهپرداختبه طراحی روش و ابزارهای سنجش آن  و هرکدام بنا به تعریف خود از سواد مالید است خو

 ی،همین دلیل با توجه به تعدد و گوناگونی تعاریف سواد مالبه (.1395 ،یو مراد یغامیپ، به نقل از 2011، 2اداست

 ابزارهای سنجش متعددی نیز ارائه شده است.

تعریف  ۀارائبا توجه به تعاریف مختلف سواد مالی نسبت به  ،سازمان توسعه و همکاری اقتصادی 2011در سال 

 داوری و قضاوت هوشیارانه و ییتوانا ،یسواد مال»: سازماناز نظر این  سواد مالی از منظر این سازمان اقدام نمود.

، 2013در سال مذکور سازمان .اشدبمی «پول است ۀبهین تیریو مد کارگیریهب مورد در اثربخش میتصمآگاهانه و 

، هات، مهارآگاهی ،دانش شامل، هاتوانمندی از یبیترک را یکرده است: سواد مال ارائه یاز سواد مال تریکامل فیتعر

 یفرد یمال مطلوب موقعیتبه  رسیدن نهایتاًو  یمال درست هایتصمیم یبرا ضروری یمال یو رفتارها تمایلات
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2. Allgood &Walstad 
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 رفتار و یمال نگرش، یمالدانش  عنصربا سه که  اشدبمیکل یک الگوی مفهومی سواد مالی در قالب و ش .اندهدانست

 یمورد بررس زین شود،یشناخته م "یشخص ۀیمال"ن عنوابهکه  ،یمرتبط با سواد مال میمفاه. است سنجشقابل  یمال

. شودیم فیتعر یمال تیافراد و خانوار به موفق یابیدر دست یاز عوامل اساس یکین عنوابه یشخص ۀیمال. ردیگیمقرار 

افراد مورد بحث قرار  یمنابع مال یگذارهیانداز، حفاظت و سرماصرف، پس ۀنحومانند  یمسائل ،یشخص ۀیمال ۀنیزمدر 

استفاده از  ،ینگیکنترل نقد ،یزیربودجه ات،یمال تیریشامل مد نهیزم نیموضوعات مهم در ا ،یطور کل. بهردیگیم

مسکن و  دیخر ،یبازنشستگ یهابرنامه ها،یگذارهیسرما سک،یر تیریمد ،یاقتباس از منابع مال ،یاعتبار یهاکارت

 (.1390و همکاران،  نژادعقوبی) باشدیاملاک م

 

 :و انتظارات بازده سکیدرک ر ،سکینگرش ر نیتعامل ب

 سکیسد، نگرش ررمیبه نظر  .وجود دارد یو انتظارات بازده افراد، تعاملات مختلف سکیدرک ر سک،ینگرش ر نیب

و در طول زمان  بوده داریفرد کمتر پا کی سکیحال، درک ر نیاست. با ا داریفرد در طول زمان نسبتاً ثابت و پا کی

 .(1997، 2و استاتمن شریفانتظارات بازده وجود دارد ) یبرا یمشابه یهاافتهی .(1320، 1وبر و همکارانند )کمی رییتغ

ر مقابل، درک نکردند. د دایاران پگذیهسرما ۀشدگزارشخود سکیدر نگرش ر یرییتغ چیه (2013وبر و همکاران )

 ند. کمی رییبازار تغ طیدر شرا راتییتغ لیدل در طول زمان به یقابل توجهطور به سکیر

)مانند بحران  یکلان اقتصاد یدادهایرو تأثیرتحتانتظارات بازده عمدتاً  سک،یو درک ر سکینگرش ر برخلاف

)مثلاً سقوط بازار سهام  ابدییم شیافزا یمنف طیافراد تحت شرا سکیدرک ر خاص،طور بهاست.  انیز وسود  ای( یمال

 یافراد از روندها یاقتصاد یهاشوکبازار پس از  نیانگیم دهکه انتظارات بازده و باز یدر حال (از آن یناش یهاانیو ز

 دندیرس جهینت نیبه ا (1992) 5و همکاران وبر(. 0220، 4رانوبر و همکا؛ 5200، 3و وبر گلسر) کندیم یرویپ یخاص

 زیمتما میاما مفاه ،( به نظر مرتبط هستندجینتا تیجذاب یهاقضاوت یعنیافراد ) یو انتظارات بازده سکیکه درک ر

که هر دو  افتندیدند و درکر یرا بررس ییآزمابخت تیجذاب یهاتافراد و قضاو سکیدرک ر نیب ۀرابطها آنهستند. 

 یابیارزتر خطرناکرا  ییآزمابختکه  یاست که افراد یمعن نیبه ا نیهستند. ا یمنف یهمبستگ یمفهوم دارا

 ۀرابطد و کر هیمطالعات تک نیا یهاافتهیبر  (2000) 6گانزاچقائل هستند. ها آن یبرا زین یکمتر تینند، جذابکمی

قرار داد.  یمورد بررس یمال یهاییناآشنا بودن افراد با دارا ای ییو انتظارات بازده را با توجه به آشنا سکیدرک ر نیب

را کم  هاییکه دارا یکه افراد یمعن نیبه ا گذارد،یم یمنف تأثیرافراد بر انتظارات بازده  سکیدرک ر هک افتیاو در

و  سلزیگاست ) یمال اتیبرخلاف ادب افتهی نیا رسدیتر )کمتر( دارند. به نظر مشیر بازده بانتظا دانند،یم سکی)پر( ر

 یهاییدر دارا یگذارهیبه سرما لیکه ما یافراد کندی( که فرض م1964، 9شارپ؛ 1973، 8مرتون؛ 2005، 7همکاران

)مثلاً اوراق بهادار  یمال یهاییکه افراد با دارا یحال، زمان نیکسب خواهند کرد. با ا یشتریهستند، بازده ب ترسکیپرر

 دهدینشان م کهمثبت دارند  یو انتظارات بازده همبستگ سکی( آشنا هستند، درک ریمحبوب داخل یهاشرکت

 دارند. زین یشتریزده بدارند، انتظارات با یتریشب سکیکه درک ر یافراد
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 :و انتظارات بازده سکیدرک ر سک،یبا نگرش ر یارتباط سواد مال

خود  و اقتصادی یمنابع مال مؤثر تیریمد جهتدانش و مهارتش  کارگیریهبدر  شخص کی توانمندیرا  یمال سواد

سواد مالی را  شور انگلستاندر آموزش ک پژوهشبنیاد ملی . اندهنمود فیتعرزندگی در طول  یمال تیامن برای کسب

با توجه به تعریف سواد  .کارگیری اثربخش منابع مالی و پولی و مدیریت آن تعریف نمودهقدرت داوری هوشمندانه و ب

محققان قرار گرفت  ۀعلاقموضوعات مهم و مورد  ءدر ارتباط با موضوع سواد مالی جز پژوهش ،مالی توسط این بنیاد

 ۀویژ، مالزی و استرالیا سواد مالی مورد توجه لستان و بعد از آن هلند، ایتالیاریکا و انگآمدر ابتدا  که یطورهبـ

شخصی نیز مطرح  ۀمالیحت سرفصل ، ترتبط با واژه و اصطلاح سواد مالیرات ممفاهیم و عبا. گرفتپژوهشگران قرار

 ویند.گمی یت و وضعیت مالی فردمنابع مهم در دسترس شخص یا خانواده به موقع ۀمطالعشخصی را  ۀمالی .ودشمی

و  کندمیانداز پس، نمایدمیی در اختیار خود را چگونه خرج به این موضوع که اشخاص منابع مهم مال شخصی مالیۀ

ارتند از: مدیریت شخصی عب مالیۀدر  شدهمطرح صلیا موضوعات. پردازدمی ،نمایدمیاری گذیهسرما اری ویا نگهد

های طرح، ، مدیریت ریسک، مخارج بااهمیتهایارگذیهمدیریت مالیاتی، استقراض، سرما ،ریزینقدینگی، بودجه

و ها دانشگاهاز سواد مالی در . و مسکن ی اعتباری و طرح خرید املاکهاتکارکارگیری هب، استفاده و بازنشستگی

 ثابت و شناور وهای نرخبا  یهناوراق ر بینتفاوت  )مانند مراکز علمی و پژوهشی معانی مختلفی استنباط شده است

بهره  ،تنـوعد )مانن یمـالو اصطلاحات  میمـفاه و آگاهی در مورد ( و دانشرهیو غ اوراق قرضه مقابلاوراق سهام در 

فنون عددی و ریاضی  و هاتمهارکارگیری هبآشنایی و توانایی (، سایر اصطلاحاتو  یاعتبار یازهـای، امتتورممرکـب، 

اندهی مالی و سامریزی برنامهی مشخص مانند هاتاثربخش و اشتغال در فعالیسازی تصمیمی و گیرمیمتصلازم برای 

 .(3201، 1و همکاران نگزیهـاسـت) یردگمیمورد استفاده قرار 

که در دوران زندگی و  یمال اصلی و بنیادی میمـفاه وها واژهو درک  فهم عبارت است از یگفت سـواد مال توانیم

 تلایا از جمله آلمان، کشور در چندین (2011) 2تچلیو م یلوساردسواد مالی توسط . اسـتفرد ضروری  حیات هر

، افتنددری هاپژوهش به استناد این .مورد سنجش قرار گرفت روسیهو  هلند، نیوزلند، ژاپن، هلند، سوئد ،آمریکا متحده

سال از کهن ۀگذاشتسنبهزنان دارای سواد مالی کمتری نسبت به مردان هستند و سواد مالی جوانان و افراد پا

ارند و در نهایت اینکه افراد رداشخاص دارای تحصیلات بیشتر از سواد مالی بیشتری نیز برخو .سالان کمتر استمیان

و  یلوسارد .ران بازنشستگی خود دارای برنامه و طرح هستندتر به احتمال زیاد برای دویشدارای دانش مالی ب

نمودند و دریافتند پژوهش آمریکا  جامعۀسال  21نسبت به ارزیابی فرهیختگی مالی افراد بیش از  (2014) 3همکاران

اری گذیهدهای حاصل از سرماو کارمز های، گزینش سبد داراییسکضروری تنوع رهای جنبهاز درک تر مسنافراد 

یل التحصفارغ بانوان نفر از 2322 تعداد یسواد مال سنجشبا  (2014) و هورتن یمهدوفی از طر ناتوان هستند.

، سواد لاتیتحص های فردی وستعدادارغم علیکه  افتندیدر آمریکاآزاد  یکالج هـنرهامختلف های رشته یکارشناس

سواد کماینکه افراد  احتمال نتیجه گرفتند (2006) 4همکارانو  مبـالیکهمچنین  کـم اسـت.ها آن انیدر م یمال

 ،یمال سوادکمافراد  احتمال اینکه دیگری نشان داداسـت.  اری کنند، کمگذیهسرما در بورس اوراق بهادار مالی

 .(2008، 5آشـتون و تـجدا نگزیهاست) استنمایند کمتر کارمزد کمتر را انتخاب دارای  یارگذیهسرما یهـاصندوق

در بورس اوراق  یارگذیهبر انتخاب سرما سکیو درک ر یسواد مال تأثیرمبنی  (1398زاده و همکاران )حسنپژوهش 
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 هایتصمیمبر  یاطلاعات حسابدار، یاطلاعات اقتصاد ،یفرد اتیذهن، نیازهای مالی ثیرتأ ۀدندهنشانبهادار 

اران گذیهسرما هایتصمیمزان سواد مالی با ی بین میدارمعنی ۀرابطچنین نشان داد هم بود. رانیا انارگذیهسرما

  .اران وجود داردگذیهسرمایزان تحصیلات و سواد مالی م و مستقیمی بین دارمعنی ۀرابطوجود ندارد ولی 

 :دشومیشده در این زمینه اشاره انجامی خارجهای پژوهشبرخی به در ادامه 

گذاری در داشت سرمایههای شخصیتی بر نگهویژگی تأثیر"پژوهشی با عنوان  (2024و همکاران ) تریروچانون

گذاشته  تأثیرگذاران تواند بر ادراک ریسک و نگرش سرمایههای شخصیتی میویژگیبه این نتیجه رسیدند که  "سهام

 .داشت سهام مؤثر باشدنگه هایتصمیمو در نتیجه بر 

سواد  تأثیرهای شخصیتی به عنوان میانجی در نقش ویژگی "در پژوهشی با عنوان  (2023هرلیانا و همکاران )

 تأثیرتواند های شخصیتی میویژگیبه این نتیجه رسیدند که  "گذاریسرمایه هایتصمیمادراک ریسک بر  مالی و

 .گذاری را تقویت کندسرمایه هایتصمیمسواد مالی و ادراک ریسک بر 

گذاران با ر رفتار ریسک سرمایههای شخصیتی بویژگی تأثیربررسی "در پژوهشی با عنوان  (2022اختر و مالیک )

های شخصیتی بر ویژگی تأثیرتواند که سواد مالی می به این نتیجه رسیدند "در نظر گرفتن نقش تعدیلگر سواد مالی

 .کنندگذاری بهتری اتخاذ میسرمایه هایتصمیمتر یشکه افراد با سواد مالی بطوریرفتار ریسک را تعدیل کند، به

بر  یشناختتیجمعو عوامل  یتیشخص یهایژگیو تأثیر"در پژوهشی تحت عنوان  (2021) و همکاران چکیپاول

 یو گشودگ ییگرابا برون یو منف یجوررننطور مثبت با روابه یزیگرسکیربه این نتیجه رسیدند که  "سکینگرش ر

  دارند. یزیگرسکیربه  کمتری لیزنان، مردان تما با سهیدر مقا ن،یا بربه تجربه ارتباط دارد. علاوه 

 "سکیبر تحمل ر یمال یو پاداش ها یسواد مال تأثیر"در پژوهشی تحت عنوان  (2021) 1هرمانسون و جانسون
دهند یمنشان  نینچهمها آنتر مرتبط است. یشب سکیبا تحمل ر یمال ۀعلاقو  یکه سواد مال به این نتیجه رسیدند

را  یهمبستگ نیشتریب ینشان داد که سود مال نتایجاست.  یمالاز سواد  شتریب یقابل توجهطور به یمال ۀبهرکه اثر 

 سکیتحمل ر ۀدامنرا در  یهمبستگ نیشتریب یکه سواد مالیدارد، درحال ادزی تامتوسط  سکیتحمل ر ۀدامندر 

 دارد.  اندک

بر  یشناختتیجمعو عوامل  یتیشخص یهایژگیو تأثیر "پژوهشی تحت عنوان در  (2021) 2و همکاران ونیان

 هایتصمیمدارد و  سکیبا تحمل ر یدارمعنیمثبت و  ۀرابط یکه سواد مال دندیرس جهینت نیبه ا "سکینگرش ر

دارد، از  زیمثبت و ناچ تأثیر یارگذیهسرما هایتصمیمبر  سکیآن است. تحمل ر تأثیرتحتشدت به یارگذیهسرما

 .است زیناچها آن یارگذیهسرما هایتصمیمافراد و  یسطح سواد مال نیب سکیتحمل ر یاواسطهنقش  گر،ید یسو

به این " یاران فردگذیهسرما یمال سکیو تحمل ر یسواد مال"عنوان  در پژوهشی تحت (2020) 3و همکاران اریبا

و سطح درآمد عوامل  لاتیتحص ت،یمانند سن، جنس یشناختتیجمع یهایژگیو و یسواد مالنتیجه رسیدند که 

مختلف،  یآموزش یهابرنامه قیمردم از طر یراستا، بهبود سواد مال نیهستند. در ا یمال سکیدر تحمل ر یمهم

 یبخش مال ۀتوسعخود به  ۀنوببهداده و  شیوت را افزامتفا سکیر یهایژگیبا و یمحصولات مال یاحتمالاً تقاضا برا

 .کندیکمک م

شناختی:  یهایسوگیر ۀکنندبینیپیشن عنوابهشخصیتی  یهایویژگ"در پژوهشی تحت عنوان  (2020) 4احمد

 ل،یاحتمال دارد اثر تما شتریگرا ببرون گذارانهیکه سرما به این نتیجه رسیدند "نگرش ریسک ۀکنندتعدیلنقش 
                                                           

1. Hermansson & Jonsson 

2. Naiwen et al. 
3. Bayar 

4  . Ahmad 
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همراه بود،  ازحدشیبنفس  به و اعتماد لیبا اثر تما یشناسفهیرا نشان دهند. صفت وظ ازحدشیبو اعتماد  یدارگله

 همراه بود. یداربا رفتار گله یجوررننروا کهیدرحال

ادراک  سک،یبا نگرش ر یجوررننو روا ییگرانبرو ۀابطر"در پژوهشی تحت عنوان  (2018) 1چیدلیو و اوهلر

افراد  کهیدارند، درحال یکمتر یزیگرسکیرتر گرانکه افراد بروبه این نتیجه رسیدند  "و انتظارات بازده سکیر

 یگذارهیتر هستند و سرمازیگرسکیرتر افراد باوجدان . همچنین نتایج نشان دادتر هستندزیگرسکیر شتریب یعصب

 .دانندیم رتریپذسکیرا ر هاییدر دارا

مربوط به  یهاخصو شا یسواد مال یهامؤلفه نیب ۀرابط"در پژوهشی تحت عنوان  (2017) 2و همکاران یموث

 یهامیتصم ۀکنندنییتعاز عوامل  یمال یهاو مهارت یکه دانش مال به این نتیجه رسیدند "یفرد یمال هایتصمیم

 .اردفرد ند یهایریگمیبر نوع تصم یمثبت تأثیرکه نگرش یهستند، درحال یفرد یمال

: یارگذیهانداز و سرماپسنسبت به  سکیو تحمل ر یسواد مال"در پژوهشی تحت عنوان  (2017) 3و همکاران ایزکر

 یبرا یشاخص تواندیو م رددا سکیبر تحمل ر یمال و دانش دسوا مثبت تأثیر ازنشان  "یدر مالز یمورد ۀمطالع

 انداز باشد.پس ای یگذارهیسرما یریگمیفرد در تصم کردیرو

 جهینت نیبه ا "در کانادا یبازنشستگ یزیربرنامهو  یسواد مال"پژوهشی تحت عنوان در  (2016) 4و نوبرت ریبان

 یو برا استمردان مرتبط  یبرا یشده و واقعادراک یشدت با سواد مالبهاستاندارد  یهایارگذیهکه سرما دندیرس

شده ادراک یبا درک مال یقابل توجهطور به دهیچیپ یهایارگذیهمرتبط است، برعکس، سرما یزنان فقط با سواد واقع

 چیکه ه نجاستیود تا مردان. جالب اشمیط به زنان مربو شتریرابطه ب نیرابطه دارد و امالی سواد  و با استمرتبط 

 وجود ندارد. دهیچیپ یارگذیهزنان و سرما سکیتحمل ر نیب یارابطه

به این  "افراد سکیبر تحمل ر یتیشخص یهایژگیو تأثیر"در پژوهشی تحت عنوان  (2013) 5استاتمنو  پان

است، اما در  ادیدارند ز ییبالا یو گشودگ ییگرانکه سطوح برو یادافر انیدر م سکیکه تحمل ر نتیجه رسیدند

که  یافراد انیدر م ازحدشیبنفس  به است. اعتماد نییدارند نسبتاً پا یبالا یکه سطح وجدان کار یراداف انیم

 نییدارند، نسبتاً پایر پذتوافق یکه سطوح بالا یافراد انیاست، اما در م ادیدارند، ز ییگراناز برو ییسطوح نسبتاً بالا

ها را خود را بشناسند تا بتوانند آن انیمشتر دیاست که با مهم یمشاوران مال یبرا وندهایپ نیاست. دانش در مورد ا

 کنند. ییراهنما

 :دشومیشده در این زمینه اشاره انجامداخلی  هایپژوهشبرخی به در ادامه 

اری و تمایل به گذیهسواد مالی، ریسک سرما تأثیربررسی "در پژوهشی با عنوان  (1403مکاران )شهرستانی و ه

ی بین سواد مالی، ریسک دارمعنیمثبت و  تأثیربه این نتیجه رسیدند که  "اری در بورس اوراق بهادار تهرانگذیهسرما

 د.شومیگذاری در ایران مشاهده سرمایهگذاران و تمایل به سرمایه

اری، سواد مالی بر ریسک گذیهدانش سرما تأثیر"در پژوهشی با عنوان (1403پور )افتخاریمقصودی و 

همچنین اری دارد. گذیهی بر سود سرمادارمعنی تأثیر اریگذیهبه این نتیجه رسیدند که دانش سرما "اریگذیهسرما

ی دارمعنی تأثیر و ادراک ریسکهمچنین سواد مالیبسزایی دارد.  تأثیراری گذیهبه سرماگذاری بر علاقه سرمایه ۀانگیز

 د. ناری ندارگذیهبر سود سرما

                                                           
1  . Oehler & Wedlich 

2. Mwathi et al. 
3. Zakaria et al. 
4  . Bannier & Neubert 

5. Pan & Statman 
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ی هایبین سوگیر رابطۀبررسی اثر تعدیلگر سواد مالی در "در پژوهشی با عنوان  (1402پور و زنگنه )عالی

 اران مردگذیهکه در بین سرمابه این نتیجه رسیدند  "اری براساس جنسیتگذیهرماس هایتصمیمرفتاری و 

اعتماد به نفس  تأثیرکه داشته، درحالی اریگذیهتصمیم سرما بر دارمعنیمنفی و  تأثیر ایگریزی و رفتار گلهریسک

 دارمعنیاثر تمایلی از نظر آماری  أثیرتبوده است. با این حال،  دارمعنیمثبت و  اریگذیهبر تصمیم سرماازحد بیش

ر تصمیم ب دارمعنیمنفی و  تأثیر اییگلهو رفتار گریزی ریسکاران زن، گذیهنیست. نتایج نشان داد که در بین سرما

 .دارد اریگذیهسرما

اران گذیهسرما یریپذسکیرسب قدرت مدل منا نییتب"در پژوهشی تحت عنوان  (1401و همکاران ) یربزرگیم

به این نتیجه رسیدند که در ارتباط با الگوی مناسب توانایی پذیرش ریسک  "یتیشخص یهایژگیبراساس و

و مثبت چهار بعد از عوامل شخصیت بر  دارمعنی تأثیر ۀدهندنشانی شخصیتی هایاران با توجه به ویژگگذیهسرما

 .پذیری حکایت داردریسکقوی بین شخصیت و  ۀرابطلذا نتیجه از وجود  ؛رداران داگذیهپذیرش ریسک سرما

در  یگذاران انفرادهیسرما یریگمیتصم یرفتار یالگو نیتدو "در پژوهشی تحت عنوان  (1400و همکاران ) بینا

 هایتصمیمبر گذار تأثیر یعوامل علّان ایر کشور ۀیسرمابازار به این نتیجه رسیدند که در  "رانیا ۀیسرمابازار 

، شناخت یناهماهنگلنگر ذهنی، اثر شهرت، طمع، ترس،  ،یزیگرمانیپشجنسیت، سن، تجربه،  را گذارانهیسرما

 ،اعتماد به نفس کاذب ،ینگرشیبداشـتن  ،یگذارهیتفکر سرما، ایتودهرفتار قمار،  لذت خوداسنادی، ،یزیگرانیز

 اثر کهربایی، خطای شباهت، ،یتوانمندپندار ،یذهن یحسابدار، گراییتازهتعصب به گذشته،  ،یگرنما هیجان کاذب،

 شناسایی کردند. لیتحل، انگیزه و هیاثر سود اولی، عدم تقارن معـاملات

اران گذیهرماس سکیبر درک ر یتیشخص یهایژگیو تأثیر "در پژوهشی تحت عنوان  (1400) ینبیو ز ناطق

ن عنوابهها آنیی و گشودگی شخصیتی افراد با تمایل به ریسک گرانبروهای ویژگیبه این نتیجه رسیدند که  "یبورس

جوری افراد با رننشناسی و رواوظیفهی شخصیتی، سازگاری، هاگیدارد و ویژ تأثیرتعدیلگر بر درک ریسک آنان 

 ندارد. تأثیرها آنر بر درک ریسک ن تعدیلگعنوابهتمایل به ریسک آنان 

بر انتخاب  سکیو ادراک ر یسواد مال تأثیر "در پژوهشی تحت عنوان  (1397مکاران )زاده و هسنح

 واقتصادی  اطلاعات ،یفرد اتیذهن به این نتیجه رسیدند نیازهای مالی، "در بورس اوراق بهادار تهران یگذارهیسرما

 رابطۀ ندهمچنین نشان داد هاآن .دارد تأثیر رانیدر ااران گذیهسرما یارگذیهسرما هایتصمیمبر  یحسابدار

 و مستقیمی بین دارنیمع رابطۀیکن اران وجود ندارد ولگذیهسرما هایتصمیم ی باسطح سواد مالی میان دارنیمع

  دارد. وجوداران گذیهسرما یمالو دانش سواد  ،لاتیسطح تحص

سواد مالی بر به ی با توجه تیشخص ی فردی وهاگیژیو تأثیر"عنوان تحت  یدر پژوهش (1397) یلیو اسمع یامام

 یشناسفهیوظوضوح تجربه و  یتیشخص یهاگیکه ویژ به این نتیجه رسیدند "ارانگذیهسرما یگرمعاملهرفتار  ۀنحو

ی بر جوررننو روا ییگرانبرو ،ی سازگاریتیشخص یهاگیویژ داشته و ی اثر معکوس و منفیرگمعاملهرفتار  ۀنحوبر 

 ی شخصیتی وضوح تجربه،هاگیویژ نیمثبت دارند. همچنمستقیم و اثر  ارانگذیهی سرماگرمعاملهرفتار  ۀنحو

اثر  ی اثر معکوس و منفی دارد. نهایتاًگرمعاملهی بر رفتار مال سواد یاران داراگذیهدر سرمایی گرانجوری و برورننروا

اران گذیهی و داد و ستد سرماگرمعاملهجوری و وضوح تجربه بر رفتار رننیی و رواگرانهمزمان سواد مالی، برو

  .استمستقیم و مثبت 

اران، گذیهاحساسات سرما ،یملات سواد مالتعاارتباط با "در پژوهشی با عنوان  (1397نوروزآباد ) یو رستم لوندیجل 

سواد  تأثیر از یشواهد ،پیشین مطالعات نتایج که بر خلاف به این نتیجه رسیدند"ی ارگذیهبه سرما لیو تما سکیادراک ر
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رت صوبه ،یسواد مالاحساسات، درک ریسک و  گر،ید سوی. از دگردیاران مشاهده نگذیهسرما سکیر درکبر  ی در ایرانمال

  ذارند.گمی قابل توجهی تأثیرتهران  داراران بورس اوراق بهاگذیهسرما هایتصمیمبر ی جمع

 یبرا یشاخص تواندیمثبت دارد و م تأثیر سکیبر تحمل ر یسواد مال دهدمیگذشته نشان های پژوهشبررسی 

دارند،  یکمتر یزیگرسکیرتر گرانافراد برو همچنین انداز باشد.پس ای یگذارهیسرما یریگمیفرد در تصم کردیرو

تر هستند و زیگرسکیرتر باوجدانافراد  . همچنین نتایج نشان دادتر هستندزیگرسکیر شتریب یافراد عصب که یدرحال

 و ه استگرفت مورد مطالعه قرار در این پژوهش متغیر سواد مالی .دانندیم رتریپذسکیرا ر هاییدر دارا یگذارهیسرما

با  گذارانهیو انتظارات بازده سرما سکیبر نگرش و درک ر یرنجورو روان ییگرانبرو تأثیرهشی در مورد تاکنون پژو

با توجه به ردد. گمینوآوری این پژوهش تلقی های جنبهانجام نگردیده و این مورد، از  یسواد مال گرلینقش تعد

که وجود سواد فرض نمود گونه اینوان تمیپژوهش،  ۀپیشینشده در بخش مبانی نظری و ارائههای پژوهشو ها تئوری

داشته باشد و  یرنجورو روان ییگرابرونویژگی شخصیتی  تأثیرمثبتی بر  تأثیرتواند ن یک تعدیلگر میعنوابهمالی 

کیفیت  تواند به افزایشکمک کند. این امر میشان گذاریسرمایههای ها و بازدهتری از ریسکافراد را در درک درست

 گذاری و کاهش احتمال خطاهای ناشی از انتظارات نامناسب کمک کند.سرمایه هایتصمیم

 
 (2020، 1استلا و همکاران؛ 2018اوهلر و ویدلیچ، مدل مفهومی پژوهش)منبع:  .(1شکل)

 
 های پژوهشفرضیه

دنبال عمدتاً بهو این افراد  (2012، 2)بکر و همکارانپذیری دارد بر نگرش و رفتار ریسکمثبتی  تأثیریی گرانبرو

، از سوی دیگر، بین هستندگریزتر ریسکر، تجوررننرواافراد  .(4201 ،3و همکاران )دکریسک هستند 

بین نگرش ریسک، درک ریسک و انتظارات بازده افراد، . ی وجود ندارددارنیمع رابطۀجوری و نگرش ریسک رننارو

سد، نگرش ریسک یک فرد در طول زمان نسبتاً ثابت و پایدار است. با این رمیبه نظر  .ملات مختلفی وجود داردتعا

پژوهش نتایج  (.2013)وبر و همکاران، ند کمییدار است و در طول زمان تغییر حال، درک ریسک یک فرد کمتر پا

                                                           
1. Stella & et al. 

2. Becker et al. 
3. Deck et al. 
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با توجه تر مرتبط است. یشمالی با تحمل ریسک ب ۀعلاقنشان داد که سواد مالی و  (2021هرمانسون و جانسون )

 :شد قرار یدهبه شرح زیر مطرح و سنجها فرضیهشده، ارائههای ها و پژوهشبه تئوری

 تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکیدرک ر و ییگرانبرو بین رابطۀبر  یسواد مال :اول ۀیفرض

 ی دارد.دارنیمع

 تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکیدرک ر و یجوررننروا بین رابطۀبر  یم: سواد مالدو ۀیفرض

 ی دارد.دارنیمع

 تأثیر اران در بورس اوراق بهادار تهرانگذیهسرما سکینگرش ر و ییگرانبرو بین ابطۀربر  ی: سواد مالسوم ۀیفرض

 ی دارد.دارنیمع

اران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکینگرش ر و یجوررننروا بین رابطۀبر  یم: سواد مالچهار ۀیفرض

 ی دارد.دارنیمع تأثیر

اران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهانتظارات بازده سرما و ییگرانروب بین رابطۀبر  ی: سواد مالمپنج ۀیفرض

 ی دارد.دارنیمع تأثیر

اران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهانتظارات بازده سرما و یجوررننروا بین رابطۀبر  یم: سواد مالشش ۀیفرض

 ی دارد.دارنیمع تأثیر
 

 شناسی پژوهشروش

منظور لاوشه، استفاده شده است. بدین ۀشدطراحیاز شاخص  1ای آزمون نسبت روایی محتویدر انجام این پژوهش بر

محتوی آزمون مدنظر استفاده شده است و از آنان خواسته شد با حوزۀ ن در ااز نظرات خبرگان، کارشناسان و متخصص

از سؤالات مربوط را براساس  ها تا هرکدامتوجه به تشریح اهداف آزمون و همچنین تشریح تعاریف راهبردی به آن

اصلا »و « اندکی مهم است» ، «طور متوسطی مهم استبه»، «مهم است»، «مهم است کاملاً»بخشی لیکرت پنجطیف 

میزان ضریب اعتبار برای ت، سؤالا ۀکنندارزیابیبندی کنند. با توجه به تعداد کارشناسان متخصص طبقه« مهم نیست

های پژوهش روایی صوری مناسبی دارند. برای سنجش مهناپرسشبنابرین  ؛است 99/0 ها بیشتر ازسؤالهر یک از 

پایایی، شاخص معتبر ضریب پایایی آلفای کرونباخ مورد استفاده قرار گرفت و این کمیت بین صفر و یک تغییر 

 یی قابل قبول است.باشد، نشانگر پایا 7/0تر از یشکند. ضریب آلفای کرونباخ عاملی است که مقدار آن اگر بمی
 پژوهشهای نامهپرسش .(1)جدول

شمارۀ  منبع متغیر

 سؤالات

 7-1 (.1401میربزرگی و همکاران، ( استفاده شد )BFI-10)10-مقیاس پنج بزرگ  یهااز شاخص گراییبرون

 15-8 (.1401میربزرگی و همکاران، د )( استفاده شBFI-10)10-مقیاس پنج بزرگ  یهااز شاخص جوریرننروا

 17-16 (2018اوهلر و ویدلیچ، ) استفاده شد (2018اوهلر و ویدلیچ )ت پژوهش سؤالاسنجش نگرش ریسک از  منظوربه نگرش ریسک

 18 (2018اوهلر و ویدلیچ، ) استفاده شد (2018اوهلر و ویدلیچ )ت پژوهش سؤالاک از درک ریس منظوربه درک ریسک

انتظارات 

 بازده

 21-19 (2018اوهلر و ویدلیچ، ) استفاده شد (2018اوهلر و ویدلیچ )ت پژوهش سؤالاسنجش انتظارات بازده از  منظوربه

 26-22 (2020استلا و همکاران، ) استفاده شد (2020استلا و همکاران ) یاز مدل سواد مال یسنجش سواد مال منظوربه سواد مالی

                                                           
1. Content Validity Ratio 
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مورد  ۀدوراست.  شدهبورس اوراق بهادار تهران انجام  شده درتهپذیرفی هاشرکتاز لحاظ مکانی در  پژوهش نیا

 قیاز طر و اران سازمان بورس اوراق بهادار تهران استگذیهسرما یآمار جامعۀ .است 1402آذرماه  تا ماهپژوهش مهر

است  یتصادف از نوع یریگنمونهروش ارتباط گرفته شد.  یآمار جامعۀبانک ملت و توسعه صادرات با افراد  یکارگزار

  .ندنفر مشخص شد 384فرمول کوکران طریق از نیز  حجم نمونه برای تعیین و
 

 مهناپرسشتوزیع و نرخ بازگشت  .(2)جدول

 درصد تعداد شرح

 %100 440 شدهعیتوز ۀنامپرسشتعداد کل 

 %88.6 390 یبازگشت ۀنامپرسش تعداد

 %87.2 384 معتبر ۀنامپرسش تعداد

 ٪1.3 6 نامعتبر ۀنامپرسش تعداد

 
 و ها پژوهشمهناپرسششده از طریق آوریجمعبا استفاده از آمار استنباطی و آمار توصیفی، اطلاعات 

آماری، خصوصیات جمعیت  جامعۀبه کمک آمار توصیفی نسبت به توصیف و شرح نمونه و  شدوتحلیل تجزیه

-ها از روش مدلر استنباطی برای بررسی و کندوکاو فرضیهی فردی پرداخته شده است و در آماهاگیشناختی و ویژ
 . اسـتفاده شـده اسـت Smart P.L.Sبا استفاده از نرم افزار ای سازی معادلات ساختاری دو مرحله

 

 :متغیرهای پژوهش

میربزرگی و ( استفاده شد )BFI-10) 10 مقیاس پنج بزرگ یهااز شاخصیی گرانمنظور سنجش برویی: بهگرانبرو

 (.1401همکاران، 

( استفاده شد BFI-10) 10مقیاس پنج بزرگ  یهااز شاخصمنظور سنجش روان رنجوری روان رنجوری: به

 (.1401همکاران،  و میربزرگی)

اوهلر و ) شد ( استفاده2018لیچ )ت پژوهش اوهلر و ویدسؤالامنظور سنجش نگرش ریسک از به نگرش ریسک:

 .(2018ویدلیچ، 

 (2018)اوهلر و ویدلیچ،  شد استفاده (2018اوهلر و ویدلیچ )ت پژوهش سؤالامنظور درک ریسک از به درک ریسک:

)اوهلر و  استفاده شد (2018اوهلر و ویدلیچ )ت پژوهش سؤالاتظارات بازده از منظور سنجش انبهانتظارات بازده: 

 .(2018ویدلیچ، 

 .(2020)استلا و همکاران،  استفاده شد (2020استلا و همکاران ) یاز مدل سواد مال یمنظور سنجش سواد مالبه سواد مالی:
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 های پژوهشیافته

 ( به شرح زیر است:3شده در جدول)بررسی ۀنمونشناسی جمعیتی هاگیویژ
 

 شناختیفردی و جمعیت ،شخصیتیهای ویژگی تشریح و واکاوی .(3)جدول

 درصد فراوانی گروه متغیر

 مرد جنسیت

 زن

234 

150 

060/39 

930/60 

 سال و کمتر 34 سن

 44- 35بین 

 سال و بیشتر 45

178 

156 

50 

350/46 

620/40 

020/13 

 مقطع کاردانی تحصیلات

 مقطع کارشناسی

 ارشد و بالاترکارشناسیمقطع 

55 

83 

246 

320/14 

610/21 

060/64 

 میلیون و کمتر 15 درآمد

 میلیون 20-15بین 

 میلیون 20بیشتر از 

137 

200 

47 

680/35 

080/52 

240/12 

 

 ی متغیرهای مورد مطالعههاگیویژ

 آمار توصیفی برای متغیرهای پژوهش به شرح زیر است:
 

 های توصیفی متغیرهای پژوهششاخص .(4)جدول

   های پراکندگیشاخص های مرکزیشاخص 

 بیشترین کمترین واریانس انحراف معیار میانه میانگین متغیرپژوهش

 524/4 234/2 317/0 563/0 6160/3 624/3 نگرش ریسک

 479/4 259/1 308/0 555/0 760/3 741/3 درک ریسک

 552/4 397/1 330/0 574/0 570/2 578/2 انتظارات بازده

 479/4 589/1 347/0 563/0 704/3 745/3 گراییبرون

 363/4 321/1 340/0 567/0 618/3 625/3 جوریرننروا

 

ثقـل   مرکز و تعادل نقطۀ ۀدهندنشان که شودمی محسوب هاآن ترینمهم میانگین شده،بیان مرکزی هایشاخص بین از

 نیـز  بیشـینه  کمینـه و  معیـار،  انحـراف  است. مقدار هاداده مرکزیت دادن نشان برای مناسبی شاخص میانگین است. توزیع

 پراکنـدگی  متمرکزترند. متغیر میانگین حول هاداده باشد، کمتر معیار انحراف مقدار چه دهد. هرمی نشان را داده پراکندگی

 باشـد،  بزرگ معیار اگر انحراف واقع در کاهش. برعکس حالت در و دهدمی افزایش را میانگین مقدار به اعتماد میزان کمتر،

بـازده بـا    (، در مورد میانگین متغیرها انتظارات4اند. با توجه به جدول)پراکنده میانگین از دور و نیستند میانگین حولها دهدا

 باشد.دارای بیشترین میانگین می 74/3یانگین میی با گراندارای کمترین میانگین و برو 5/2نگین میا
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 آمار استنباطی

برای آزمون  1روش حداقل مربعات جزئی از الگوسازی معادلات ساختاری مبتنی بر واریانس و یاپژوهش ن در ای

ی یا گیرزهالگوی اندا، ی اولوالگ .گردیدارزیابی لگو روش دو ا این درهش استفاده شد. مفهومی پژو و مدلفرضیات 

الگوی ساختاری یا الگوی ، الگو دومین است و پنهان یا مکنونسؤالات و متغیر  که مشتمل بر اشدبمی بیرونیالگوی 

 الگوی ۀمطالعابتدا نسبت به منظور  بدین. دهدمیرا نشان  هاآن بینو روابط  پنهان متغیرهای که است درونی

و  ود و پس از آن با برآورد ضریب مسیر میان متغیرهاشمیتحلیل روایی و پایایی پرداخته با استفاده از  یگیرزهاندا

  د.شومیی برازش الگو ارزیابی هاخصسازی شامعین

 

 (بیرونیالگوی ) یگیرزهانداآزمون الگوی 

ی هاخصشااز با استفاده  2پایایی سازه .اشدبمی متغیرهای روای همراهبهبررسی پایایی  حاوی یگیرزهانداآزمون الگوی 

 ،6فورنل و لارکر) یردگمیمورد بررسی قرار  5بارعاملیشاخص و مستخرج  4متوسط واریانس شاخص ،3پایایی مرکب

ر و اندازۀ یشتب 7/0از  CR)) مرکب پایایی آمده برایدستبهمقدار این است که متغیرها شرط برقراری پایایی . (1981

مقدار  (1996) 7و همکاران رنگمالبته . (1981فورنل و لارکر، ) باشدبیشتر  5/0از  )AVR( شدهاستخراجواریانس  یانگینم

الگو، نتایج در  ی و اصلاحگیرزهالگوهای اندا یگیرزهانداپس از (. 1392رضازاده، داوری و ) انددانسته افیکرا  بیشتر 4/0

طالعه ما وایی همگرر ،روایی سازهمطالعۀ منظور . بهاست متغیرقبول بودن پایایی  بیانگر قابلشده که ارائه  (5)جدول

تر بودن بزرگ. سنجد که مورد نظر ماستیهمان مفهومی را م سؤالاتروایی همگرا این است که آیا  منظور ازشود. می

  CR>AVE).  ) اشدبمیپایایی مرکب هر متغیر از میانگین واریانس مستخرج شرط برقراری روایی همگرا اندازۀ 

 نتایج الگوی بیرونی .(5)جدول

 روایی همگرا پایایی ترکیبی آلفای کرونباخ پژوهشهای سازه

 752/0 858/0 852/0 نگرش ریسک

 000/1 000/1 000/1 یسکدرک ر

 772/0 910/0 851/0 انتظارات بازده

 745/0 953/0 943/0 گراییبرون

 720/0 953/0 944/0 یجوررننروا

 000/1 000/1 000/1 سواد مالی

 

 (درونیالگوی ) ساختاریآزمون الگوی 

، 019/0اندازۀ (. 1998، 8چن) اشدبمی وابسته عیار اصلی سنجش الگوی درونی متغیرهایم ضریب تعیین 

ضریب است.  شده توصیف قویو  معتدل ،خفیفترتیب به مسیر حداقل مربعات جزئیدر الگوی   067/0و  033/0

                                                           
1. Partial Least Squares 

2. Construct Reliability 

3. Composite Reliability 

4. Average Variance Extracted 

5. Factor Loading 

6. Fornell & Larcker 

7. Magner   & et al. 

8. Chen 
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 ۀنمونگو و الکفایت  ۀمطالعبرای . است پژوهشمتغیرهای مکنون وابسته  ها برایآن یتاز مطلوب نشاناین مدل  تعیین

کفایت پیشبین مناسب  ۀدهندنشانشاخص  بودنمثبت  ردد.گمیاستفاده  از شاخص پیشبین هر متغیر وابسته

 آزمون جهت ن شاخصیعنوابهها آن از میانگین مثبت باشد، وابستهمتغیرهای  تمامبرای شاخص  ۀانداز. اگر است

 (.1392داوری و رضازاده، ) کرد استفاده وانتمیدرونی کیفیت کلی الگوی 
 

 های متغیرهای مکنونشاخص .(6)جدول

 پژوهشهای سازه
  

 529/0 761/0 نگرش ریسک

 514/0 539/0 درک ریسک

 610/0 867/0 انتظارات بازده

 

 های پژوهشبررسی فرضیه

میـزان همبسـتگی کـه امعان نظر به و با  مبستگی دارندچه میزان ه مکنونکه متغیرهای  گر این استاین مدل نشان

شـوند. در ادامـه، بررسـی یمـ ردیـا  تأیید به چه طریق پژوهش مفروضاتموجود در مدل هستند، ضـرایب 

 .انجام خواهد شدضـرایب رگرسـیونی همراه با ضرایب تعیین و پـژوهش  مفروضات

 

 آزمون فرضیات ۀآمار .(1)نمودار
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 اتیفرض ریمس بیضرا .(2)رانمود

 

 تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکیدرک ر و ییگرانبرو رابطۀبر  یسواد مال :اول ۀیفرض

 تأثیربر  یسواد مال لگریتعد تأثیر یدارنیکه سطح مع شودیمشخص م (7جدول)توجه به  با دارد.ی دارنیمع

 tبه قدر مطلق  کهاین به عنایتبا  نی(. همچن000/0است ) 05/0از  متراران کذگیهسرما سکیبر درک ر ییگرانبرو

بر  ییگرانبرو تأثیربر  یسواد مال لگریگرفت تعد جهینت توانی( مt=297/5<960/1است ) 960/1از  یشترب ریمس

( 000/0) 05/0از  کمتر یدارنیمع سطح دارد. یدارنیمع اثراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکیدرک ر

تر از ، که بزرگ297/5معادل  tمقدار  نیهمچناست.  دارنیمع یبه صورت آمار لگریاثر تعد نیکه ا دهدینشان م

بر  ییگرابرون تأثیر یسواد مال گر،یعبارت دبهو مثبت است.  یقو هرابط نیاست که ا نیا ۀدهندنشاناست،  960/1

باشد که افراد با  یمعن نیبه ا تواندیم جهینت نی. اکندیم تیتقو یدارنیطور معرا به ارانگذیهسرما سکیدرک ر

در بازار  هاسکیر ترقیدق یابیارز یبرا ییگراخود مانند برون یتیشخص یهایژگیاز و توانندیتر، بهتر میشب یسواد مال

 استفاده کنند. هیسرما

 تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکیر درکو  یجوررننروا رابطۀبر  یسواد مال م:دو ۀیفرض

 تأثیربر  یسواد مال لگریتعد تأثیر یدارنیکه سطح مع شودیمشخص م (7جدول)توجه به  با دارد. یدارنیمع

 ریمس tقدر مطلق امعان نظر به با  نی(. همچن000/0است ) 05/0از  متراران کگذیهسرما سکیبر درک ر یجوررننروا

بر  یرنجور روان تأثیربر  یالسواد م لگریگرفت تعد جهینت توانی( مt=524/3<960/1است ) 960/1از  بیشترکه 

( 000/0) 05/0کمتر از  یدارنیمع سطح دارد. یدارنیمع اثراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکیدرک ر

است،  960/1تر از ، که بزرگ524/3معادل t مقدار. است دارنیمع یاز نظر آمار لگریاثر تعد نیاز آن است که ا یحاک

 سکیبر درک ر یرنجورروان تأثیر تواندیم یسواد مال گر،یعبارت دبهو مثبت است.  یقو رابطۀ نیکه ا دهدینشان م

از  یبالاتر باشد که افراد با سطح نیا انگریممکن است ب جهینت نیدهد. ا رییتغ یدارنیطور معرا به گذارانهیسرما
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خواهند داشت.  هیدر بازار سرما هاسکیاز ر یباشند، درک بهتر یزیاد یسواد مال یکه دارا یدر صورت ،یرنجوروانر

 دارد. سکیبر درک ر یرنجورروان یمنف آثار لیتعد ایدر کاهش  ینقش مهم نجایدر ا یسواد مال

 تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهماسر سکینگرش ر و ییگرانبرو رابطۀر ب یسواد مال :سوم ۀیفرض

 تأثیربر  یسواد مال لگریتعد تأثیر یدارنیکه سطح مع شودیمشخص م (7جدول)توجه به  با دارد. یدارنیمع

 tقدر مطلق این که  عنایت بهبا  نی(. همچن000/0است ) 05/0از  کمتراران گذیهسرما سکیبر نگرش ر ییگرانبرو

بر  ییگرابرون تأثیربر  یلسواد ما لگریگرفت تعد جهینت توانی( مt=762/2<960/1است ) 960/1از  شتربیکه  ریمس

 05/0کمتر از  یدارنیمع سطح دارد. یدارنیمع اثراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکینگرش ر

 یبه لحاظ آمار سکیو نگرش ر ییگرابرون نیب رابطۀبر  یسواد مال لگریتعد تأثیراست که  نیا ۀدهندنشان( 000/0)

و  یقو هرابط نیکه ا دهدیاست، نشان م 960/1تر از ، که بزرگ762/2معادل  tمقدار  نیهمچناست.  دارنیمع

بر نگرش  ییگرابرون یگذارتأثیر ۀنحوبر  یمعنادار طوربه یگرفت که سواد مال جهینت توانیم ن،یاست. بنابرا دارنیمع

تر، نگرش متفاوت و احتمالاً یشب یسواد مال باگرا افراد برون گر،یعبارت دبه. گذاردیم تأثیر گذارانهیرماس سکیر

 یتیشخص یهایژگیو آثارکه  ین عاملعنوابه نجایدر ا یدارند. سواد مال هیدر بازار سرما هاسکینسبت به ر یترقیدق

 .کندیعمل م دهد،یم رییرا تغ سکیبر نگرش به ر

 تأثیرگذاران در بورس اوراق بهادار تهران  هیسرما سکینگرش ر و یرنجورروان رابطۀبر  یسواد مال م:چهار ۀیفرض

 تأثیربر  یسواد مال لگریتعد تأثیر یدارنیکه سطح مع شودیمشخص م (7جدول)توجه به  با دارد. معناداری

قدر مطلق  اینکه بهامعان نظر با  نی(. همچن000/0ت )اس 05/0از  کمتراران گذیهسرما سکیبر نگرش ر یجوررننروا

t 960/1از  بیشتر ریمس ( 565/2<960/1است=tم )بر  یجوررننروا تأثیربر  یمالسواد  لگریگرفت تعد جهینت توانی

( 000/0) 05/0کمتر از  یمعنادار سطح دارد. یدارنیمع اثراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکینگرش ر

 دارنیمع یاز نظر آمار سکیو نگرش ر یرنجورروان نیب رابطۀبر  یسواد مال لگریاست که اثر تعد نیا ۀدهندنشان

است.  دارنیو مع یرابطه قو نیکه ا دهدیاست، نشان م 960/1تر از ، که بزرگ565/2معادل  tمقدار  نیهمچن. است

را  گذارانهیسرما سکیبر نگرش ر یرنجورروان تأثیر یدارنیمع طوربه یگرفت که سواد مال جهینت توانیم ن،یبنابرا

 یفراوان یزمان از سواد مالدارند و هم یرنجورروان از یکه سطح بالاتر یست که افرادی ابدان معن نی. اکندیم لیتعد

 نیبه ا یواد مالخواهند داشت. س هیدر بازار سرما سکینسبت به ر یترقیبرخوردارند، نگرش متفاوت و احتمالاً دق

بهتر  یاوهیبه ش ای ابدیکاهش  سکیها نسبت به ربر نگرش آن یرنجورروان یمنف اتتأثیرتا  کندیافراد کمک م

 شود. تیریمد

 تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهانتظارات بازده سرما و ییگرانبرو رابطۀبر  یسواد مال :مپنج ۀیفرض

 تأثیربر  یسواد مال لگریتعد تأثیر یدارنیکه سطح مع شودیمشخص م (7جدول)توجه به  با دارد.ی دارنیمع

 tقدر مطلق که اینبا توجه به  طورین(. هم000/0است ) 05/0از  متراران کگذیهبر انتظارات بازده سرما ییگرانبرو
بر  ییگرانبرو تأثیربر  یمال ادسو لگریگرفت تعد جهینت توانی( مt=529/3<960/1است ) 960/1از  یشترب ریمس

 05/0کمتر از  یدارمعنی سطح دارد. یدارمعنی تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهانتظارات بازده سرما

 دارمعنی یو انتظارات بازده به لحاظ آمار ییگرابرون نیب رابطۀبر  یسواد مال تأثیراز آن است که  ی( حاک000/0)

است.  دارمعنیو  یرابطه قو نیکه ا دهدیاست، نشان م 96/1از تر بزرگ، که 529/3معادل  tمقدار  نیهمچن. است

 نی. اکندیم لیرا تعد ارانگذیهبر انتظارات بازده سرما ییگرابرون تأثیر یدارمعنیطور به یسواد مال گر،یعبارت دبه

 رینسبت به سا یترقیتر، انتظارات بازده متفاوت و احتمالاً دقیشب یگرا با سواد مالست که افراد برونی ابدان معن
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 یبرا ،ییگراخود، مانند برون یتیشخص یهایژگیتا از و کندیافراد کمک م نیبه ا یدارند. سواد مال گذارانهیسرما

 استفاده کنند. یانتظارات بازده به نحو بهتر تیریو مد میتنظ

 تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهانتظارات بازده سرما و یجوررننروا رابطۀبر  یسواد مال م:شش ۀیفرض

 تأثیربر  یسواد مال لگریتعد تأثیر یدارمعنیکه سطح  شودیمشخص م (7جدول)توجه به  با دارد. داریمعنی

 ا در نظر گرفتن این مطلب کهب نی(. همچن000/0است ) 05/0از  متراران کگذیهبر انتظارات بازده سرما یجوررننروا

 تأثیربر  یمال سواد لگریگرفت تعد جهینت توانی( مt=215/4<960/1است ) 960/1از  بیشتر ریمس tقدر مطلق 

 یدارمعنی سطح دارد. یدارمعنی تأثیراران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهبر انتظارات بازده سرما یجوررننروا

 یو انتظارات بازده از نظر آمار یرنجورروان نیب رابطۀبر  یسواد مال تأثیرکه  دهدینشان م( 000/0) 05/0کمتر از 

 دارمعنیو  یرابطه قو نیاست که ا نیا ۀدهندنشاناست،  960/1تر از که بزرگ 215/4معادل  t مقدار. است دارمعنی

 لیرا تعد گذارانهیبر انتظارات بازده سرما ینجوررروان تأثیر یدارمعنیطور به یسواد مال گر،ید عبارتاست. به

برخوردار باشند،  ییشترب ی، اگر از سواد مالیرنجوراز روان یاست که افراد با سطح بالاتری بدان معن نی. اکندیم

تا  کندیافراد کمک م نیبه ا یخواهند داشت. سواد مال نارینسبت به سا یترقیانتظارات بازده متفاوت و احتمالاً دق

 کاهش دهند. ای تیریبر انتظارات بازده خود را مد یرنجورروان یمنف اتتأثیر

 
 یبه روش حداقل مربعات جزئپژوهش  مفروضات سنجش جینتا .(7)جدول

 گیرینتیجهبحث و 

اران گذیهو انتظارات بازده سرما سکیدرک ر سک،یبر نگرش ر یجوررننو روا ییگرانبرو تأثیر یهدف پژوهش بررس

  در بورس اوراق بهادار تهران است. یسواد مال یلیبا توجه به نقش تعد

اران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهرماس سکیدرک ر و ییگرانبرو رابطۀبر  یسواد مال"اول با عنوان  یۀفرض

طور را به گذارانهیسرما سکیبر درک ر ییگرابرون تأثیر یسواد مال گر،یعبارت دبه شد. تأیید "ی دارددارمعنی تأثیر

 نتیجه یدارمعنیسطح  tآمارۀ  ضریب مسیر مفروضات پژوهش

یی گرانبرو تأثیرنقش تعدیلگر سواد مالی بر 

 انارگذیهبر درک ریسک سرما

 تأیید 000/0 297/5 560/0

 تأثیرنقش تعدیلگر سواد مالی بر 

 ارانگذیهجوری بر درک ریسک سرمارننروا

 تأیید 000/0 524/3 556/0

یی گرانبرو تأثیرنقش تعدیلگر سواد مالی بر 

 ارانگذیهبر نگرش ریسک سرما

 تأیید 010/0 762/2 701/0

 تأثیرنقش تعدیلگر سواد مالی بر 

 ارانگذیهجوری بر نگرش ریسک سرمارننروا

 تأیید 017/0 565/2 618/0

یی گرانبرو تأثیرنقش تعدیلگر سواد مالی بر 

 ارانگذیهبر انتظارات بازده سرما

 تأیید 000/0 529/3 450/0

 تأثیرنقش تعدیلگر سواد مالی بر 

 ارانگذیهجوری بر انتظارات بازده سرمارننروا

 تأیید 000/0 215/4 600/0
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از  ندتوانیتر، بهتر میشب یباشد که افراد با سواد مال یمعن نیبه ا تواندیم جهینت نی. اکندیم تیتقو یدارمعنی

 استفاده کنند. هیدر بازار سرما هاسکیر ترقیدق یابیارز یبرا ییگراخود مانند برون یتیشخص یهایژگیو
 اران در بورس اوراق بهادار تهرانگذیهسرما سکیدرک ر و یرنجورروان ۀرابطبر  یسواد مال" با عنوان مدو ۀیفرض

 گذارانهیسرما سکیبر درک ر یرنجورروان تأثیر تواندیم یسواد مال گر،یعبارت دبهشد.  تأیید "ی دارددارمعنی تأثیر

در  ،یرنجورواناز ر یباشد که افراد با سطح بالاتر نیا انگریممکن است ب جهینت نیدهد. ا رییتغ یدارمعنیطور را به

در  یداشت. سواد مالخواهند  هیدر بازار سرما هاسکیاز ر یباشند، درک بهتر یزیاد یسواد مال یکه دارا یصورت

 دارد. سکیبر درک ر یرنجورروان یمنف آثار لیتعد ایدر کاهش  ینقش مهم نجایا

اران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهسرما سکینگرش ر و ییگرانبرو رابطۀبر  یسواد مال"سوم به عنوان  ۀیفرض

 یگذارتأثیر ۀنحوبر  یدارمعنی طوربه یت که سواد مالگرف جهینت توانیم ن،یبنابراشد.  تأیید "ی دارددارمعنی تأثیر

تر، نگرش یشب یسواد مال باگرا افراد برون گر،یعبارت دبه. مؤثر است گذارانهیسرما سکیبر نگرش ر ییگرابرون

 آثارکه  ین عاملعنوابه نجایدر ا یدارند. سواد مال هیدر بازار سرما هاسکینسبت به ر یترقیمتفاوت و احتمالاً دق

 .کندیعمل م دهد،یم رییرا تغ سکیبر نگرش به ر یتیشخص یهایژگیو

اران در بورس اوراق بهادار گذیهسرما سکینگرش ر و یجوررننروا ۀرابط بر یسواد مال"با عنوان  مچهار ۀیفرض

بر  یرنجورروان تأثیر یدارمعنیطور به یگرفت که سواد مال جهینت توانیم ن،یبنابرا شد. تأیید "ی دارددارمعنی تأثیر

دارند  یرنجورروان از یکه سطح بالاتر یاست که افراد یبدان معن نی. اکندیم لیرا تعد گذارانهیسرما سکینگرش ر

 هیدر بازار سرما سکینسبت به ر یترقیبرخوردارند، نگرش متفاوت و احتمالاً دق ییشترب یو همزمان از سواد مال

 سکیها نسبت به ربر نگرش آن یرنجورروان یمنف اتتأثیرتا  کندیافراد کمک م نیبه ا ید مالخواهند داشت. سوا

 شود. تیریبهتر مد یاوهیبه ش ای ابدیکاهش 

اران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهانتظارات بازده سرما و ییگرانبرو رابطۀبر  یسواد مال"با عنوان  مپنج ۀیفرض

بر انتظارات بازده  ییگرابرون تأثیر یدارمعنیطور به یسواد مال گر،یعبارت دبهشد.  تأیید "اردی ددارمعنی تأثیر

تر، انتظارات بازده متفاوت و یشب یگرا با سواد مالست که افراد برونی ابدان معن نی. اکندیم لیرا تعد گذارانهیسرما

 یهایژگیتا از و کندیافراد کمک م نیبه ا ی. سواد مالدارند گذارانهیسرما رینسبت به سا یترقیاحتمالاً دق

 استفاده کنند. یانتظارات بازده به نحو بهتر تیریو مد میتنظ یبرا ،ییگراخود، مانند برون یتیشخص

اران در بورس اوراق بهادار تهران گذیهبر انتظارات بازده سرما یجوررننروا تأثیربر  یسواد مال"با عنوان  مشش ۀیفرض

بر انتظارات بازده  یرنجورروان تأثیر یدارمعنی طوربه یسواد مال گر،ید به عبارت شد تأیید "معنی داری دارد تأثیر

 ییشترب ی، اگر از سواد مالیرنجوراز روان یمعناست که افراد با سطح بالاترو  کندیم لیرا تعد گذارانهیسرما

افراد  نیبه ا یخواهند داشت. سواد مال نارینسبت به سا یترقیحتمالاً دقبرخوردار باشند، انتظارات بازده متفاوت و ا

 کاهش دهند. ای تیریبر انتظارات بازده خود را مد یرنجورروان یمنف اتتأثیرتا  کندیکمک م

ت ممکن اس یاز سواد مال یافراد با سطح بالاترنمودند.  تأییدها نقش تعدیلگر سواد مالی را نتایج آزمون فرضیه

تر بهتر و مطمئنی گذارهیسرما هایتصمیمداشته باشند و بتوانند  مدنظر و انتظارات بازده هاسکیاز ر یدرک بهتر

داشته باشد.  سکیدر درک ر ینقش مهم تواندیم ییگرامانند برون یتیشخص یهایژگیو ید. از طرفنماین اتخاذ

 جهیورود کنند و در نت شتریب سکیر بهباشند  لیت ماهستند ممکن اس ییگرابرون یهایژگیو یکه دارا یافراد

 فراوان یافراد با سواد مال گر،یاز طرف د .افراد درک کنند ریاز سا یطور متفاوتهخود را ب سکیو ر یانتظارات بازده

 هایتصمیمبهتر، به  لیحلو ت شتریبه اطلاعات ب یدسترس لیبه دل ،ییگرابرون یهایژگیممکن است با وجود و
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ها از شوند، ممکن است درک آن یجوررنندچار روا گذارانهیاگر سرما .ابندیدست  یترموفق یگذارهیرماس

 توانیم نیبنابرا .ردیقرار بگ یرمنطقیعوامل غ اتتأثیرها تحت آن هایتصمیمو  ابدیکاهش  یگذارهیسرما یهاسکیر

 گذارانهیسرما سکیدر درک ر یجوررننروا اتتأثیر یبرا لگریتعد کین عنوابه تواندیم یگرفت که سواد مال جهینت

 هایتصمیم یبر رو یجوررننروا یمنف اتتأثیرکاهش  به تواندیم گذارانهیسرما یسطح سواد مال یارتقاعمل کند. 

 یتیشخص یژگیو اتتأثیر یبرا لگریتعد کین عنوابه تواندیم یمال سوادهمچنین  ها کمک کند.آن یگذارهیسرما

 یگذارهیسرما یهاسکیو ر یمال میاز مفاه یعمل کند. آگاه گذارانهیسرما سکینگرش ردرک و  بر یجوررننروا

 .ندرا اتخاذ کن یبهتر هایتصمیمکاسته و  یجوررننمخرب روا اتتأثیرکمک کند تا از  گذارانهیبه سرما تواندیم

به افراد کمک  یگذار باشد. سواد مالتأثیر گذارانهیارات بازده سرمابر انتظ تواندیم یبه نام سواد مال یلگریوجود تعد

در مورد  یترمنطبق هایتصمیممختلف را داشته باشند و  یهاسکیبازار و ر طیتا انتظارات متناسب با شرا کندیم

 لگریتعد کیعنوان به  یگرفت که وجود سواد مال جهینت توانیموارد، م نیتوجه به ا با .رندیخود بگ یگذارهیسرما

و  هاسکیاز ر یترافراد در درک درست به داشته باشد و یجوررننروا یتیشخص یژگیو تأثیربر  یمثبت تأثیر تواندیم

و کاهش احتمال  یگذارهیسرما هایتصمیم تیفیک شیبه افزا تواندیامر م نیکمک کند. ا یشانگذارهیسرما یهابازده

 یهاآموزش جیدر جامعه و ترو یسواد مال یارتقاتوسعه و  ن،یامناسب کمک کند. بنابرااز انتظارات ن یناش یخطاها

در  گذارانهیسرما یبهتر انتظارات و رفتارها تیریمد یباشد که برا ییراهکارها نیتراز مهم تواندیمناسب م یمال

 بینا، (1401و همکاران ) یربزرگیم یهاپژوهش جیحاصل از پژوهش حاضر با نتا جینتا .بورس اوراق بهادار اتخاذ شود

 ،(1397نوروزآباد ) یو رستم لوندیجل، (1397) یلیو اسمع یامام، (1400) ینبیناطق و ز، (1400و همکاران )

اوهلر و ، (2020احمد )، (2021و همکاران ) چکیپاول، (1396و همکاران ) یمیابراه، (1397و همکاران ) یجرودیه

با  ایج این پژوهشنت دارد. یهمخوان (2005و همکاران ) کلسونیو ن (2013پان و استاتمن )، (2018) چیدلیو

اری و گذیهسرما هایتصمیم نیدارد که نشان داد ب یهمخوان (2009) یکالبن و  یمیالتمحسن  پژوهش یهاافتهی

 هایتصمیمبر  یسواد مال ۀیفرضمشخص شد که  ج،یبا توجه به نتا وجود دارد. یدارمعنی ۀرابط یاد مالسو

مشخص شد  ن،یا بردارد. علاوه  یهمخوان (2021) و همکاران اریبا هایپژوهش جیه با نتاک دارد تأثیراران گذیهسرما

 و (2021و همکاران ) ونینا هایپژوهشدارد که با  گذارانهیسرما میبر تصم یمثبت تأثیر یمال سکیر پذیرشکه 

 سکیخود به دنبال ر یمال هایتصمیمدر  دیاران باگذیهوان گفت سرماتمیباشد. یم سوهم (2017و همکاران ) ایزکر

اوراق  دیار باگذیهود و سرماشمیتر یشب سکیر پذیرشبه جرتر منیشب یانش مالو د یارگذیهباشند. تجارب سرما

 او مطابقت داشته باشد.  سکیتحمل ر یرا انتخاب کند که با سطح بالا فراوان سکیبا ر یارگذیهبهادار سرما

 نیشود. بنابرا یذارگهیو بازده سرما سکیها از ردرک آن شیباعث افزا تواندیم گذارانهیسرما یسواد مال یارتقا

 ارائه شود. گذارانهیسرما یبرا سکیو ر یمال میمفاه ۀنیزمدر  ییزایو آگاه یآموزش یهابرنامه شودپیشنهاد می

 یهاینگران بارزترین تواندیم ،جوریرننیی و رواگراازجمله برون گذاران،هیسرما یتیشخص یهایژگیو قیدق یابیارز

 طوربه د.نشو شنهادیپ تواندیم سکیبهتر ر تیریمد یبرا ییراهکارها ،یابیارز نیاس اکند. براس ییها را شناساآن

 اتتأثیرکمک کند تا از  گذارانهیبه سرما تواندیانتظارات م میو تنظ سکیر تیریمشاوره، مد ،یاز آگاه یبیترک ،یکل

 هایتصمیمکنند و  یریشگیخود پ یگذارهیسرما یهاسکیدر درک ر یجوررننو روا یسواد مال لگریاز تعد یناش

 انیم رابطۀبر  یسواد مال یلیتعد تأثیر یبه بررس توانندیم ندهیآ یهاپژوهش همچنین .رندیبگ یترمناسب

ند. کن یرابطه را بررس نیا لیدر تعد یمتمرکز شوند و نقش سواد مال سکیو نگرش به ر یتیشخص یهایژگیو
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