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Extended Abstract 
Background and purpose 
The goal of every investment is to get a higher return. Thus, to get a suitable return through 
investment in the capital market, accurate knowledge of industries, companies, and 
investment decisions, in general, is of great importance. One of the factors affecting 
investment decisions is media financial literacy. Theoretically, some variables such as 
overconfidence, mood, herd behavior, risk aversion, and media financial behavior affect 
investment decisions. This being so, the present study aims to expand the theoretical 
framework of previous studies in the literature on investment decisions and to examine the 
moderating role of media financial literacy in behavioral orientation and investment decisions 
with a Focus on Individuals' Gender. 
Methodology 
This study is an applied study in terms of its objectives and a descriptive-correlational study 
in terms of the data collection method. The data were collected using a researcher-made 
questionnaire. The research population consisted of all auditors and accountants working in 
different positions in the private and public sectors in 2023. Using Cochran's formula, the 
sample size was estimated as 384 persons. The participants were selected through simple 
random sampling. The research hypotheses were tested using structural equation modeling 
(SEM) with SmartPLS-3 software. 
Findings 
The findings of this study are summarized as follows: Overconfidence, herd behavior, mood, 
risk aversion, and financial media literacy affect confidence in male and female investors’ 
investment decisions. Financial media literacy moderates the relationship between 
overconfidence and male and female investors’ investment decisions. 
Financial media literacy moderates the relationship between herding behavior and male and 
female investors’ investment decisions.Financial media literacy moderates the relationship 
between risk aversion and male and female investors’ investment decisions.Financial media 
literacy moderates the relationship between the mood and male and female investors’ 
investment decisions. 
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Discussion 
The results from the first research hypothesis showed that overconfidence affects male and 
female investors’ investment decisions. Accordingly, it can be argued that excessive self-
confidence (overconfidence) means that a person has too much confidence in their predictions 
at the time of investment and this will have a significant impact on their investment decisions.  
The findings related to the second research hypothesis showed that herd behavior affects male 
and female investors’ investment decisions. Following this finding, it can be argued that mass 
behavior, collective behavior, or in a more correct sense, herd behavior, is one of the proposed 
biases in behavioral finance that can create non-fundamental and unrealistic trends in the 
market and may cause bubbles or crashes in the stock market, which negatively affects the 
investment decisions of investors. 
The data from testing the third research hypothesis indicated that mood affects male and 
female investors’ investment decisions. In line with this finding, it can be argued that 
personality traits, including temperament, affect many aspects of life. Positive thinking, which 
is usually associated with optimism, is an important part of stress management, and optimistic 
people work harder. 
The findings from the fourth research hypothesis showed that risk aversion affects male and 
female investors’ investment decisions. Accordingly, it can be argued that risk tolerance is 
one of the main investment decision-making criteria. The higher the risk tolerance of 
investors, the more investors want to invest and the more likely they will be to invest in the 
shares of different companies. 
The data from the fifth research hypothesis indicated that financial media literacy affects male and 
female investors’ investment decisions. This is to argue that media financial literacy is the ability 
to use media knowledge and skills to manage correct and effective monetary decisions. Financial 
literacy is a set of knowledge to understand financial issues and involves the analysis of financial 
phenomena, their nature, laws, and relationships that govern them. 
The findings from the sixth research hypothesis showed that financial media literacy affects the 
relationship between overconfidence and male and female investors’ investment decisions. This 
being so, we can argue that overconfidence is a personality trait that can be defined as behavioral 
bias and having unrealistic (positive) beliefs about each aspect of an event under uncertainty. 
The results from testing the seventh research hypothesis indicated that financial media literacy 
affects the relationship between herd behavior and male and female investors’ investment 
decisions. Accordingly, it can be argued that herd behavior or the tendency to follow group 
behavior can strengthen the trends beyond the fundamental principles. Irrational emotions can 
cause an irrational increase or a significant decrease in the value of assets, lead to mistrust in 
analysis in the capital market, and cause a significant difference between financial assets and their 
intrinsic value. 
Testing the eighth research hypothesis suggested that financial media literacy affects the 
relationship between the mood and male and female investors’ investment decisions. 
Accordingly, it can be argued that the personal characteristics of managers and accountants, 
including their ability and financial literacy, can overshadow their behavior and type of 
decisions in the organization, thereby affecting transparency in financial decision-making. 
Finally, the data from the ninth hypothesis indicated that financial media literacy affects the 
relationship between risk aversion and male and female investors’ investment decisions. In 
line with this finding, we can argue that financial literacy is necessary for the effective 
management of personal resources through short-term decision-making. This is especially true 
and worrying for investors who are unaware of it. 
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 چکیده

باا  یگذارسرمایه هایتصمیمو  یرفتار یریگجهت نیبر ارتباط ب ایرسانه یسواد مال ۀکنندلینقش تعدهدف پژوهش حاضر، بررسی 

همبساتیی اسات. بارای  -یفیتوصا هااآوری دادهجما حاضر از نظر هدف کااربردی و از نظار  . پژوهشاست افرادنسیت بر ج تأکید

باا  ی و حساابداریحسابرس ۀحرفافراد شاغل در  ۀکلی، آماری ۀجامعو  ه استشد استفاده استاندارد ۀنامپرسشآوری اطلاعات از جم 

آمااری  ۀنمونال کاوکران، . با استفاده از فرماومی باشد 0011 سال ی درو دولت یدر بخش خصوص شاغل ها وآن یمراتب شغل یمتما

افازار نارممعادلات ساختاری توسط . با استفاده از صورت گرفته استگیری نیز به صورت تصادفی ساده نمونه واست نفر  210 شپژوه

Smart Pls3 وخاوخلق، ایگله رفتاری، نانیاطمبیش کهنشان داد ها فرضیهو نتایج آزمون  گشت پژوهش بررسیهای فرضیه حتص ،

سواد چنین نتایج نشان داد . هماستاثر  و خانم آقا انگذارسرمایهدر  یگذارسرمایه هایتصمیمبر  یانهرساسواد مالی و  یزیگرریسک

و  گاذاران آقااسارمایه یگاذارسارمایه هایتصمیم با یزیگرریسک و وخوخلق، یاگله، رفتار ینانیماطبیش نیارتباط ب ایرسانهمالی 

 کند.یم لیرا تعد خانم

 

 .یگذارسرمایه هایتصمیم ،یرفتار یریگتجه ،ایرسانه یالسواد م: اهکلید واژه
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 مقدمه

 بازار در گذاریسرمایه طریق از مناسب یبازده کسب برای و است تریشب بازدهی کسب گذاری،سرمایه هر از هدف

 از هاساتفاد باا و مختلا  معیارهاای اساس رب هاشرکت از یک هر ارزیابی و هاشرکت و صنای  دقیق شناخت مایه،رس

 کیفای ساط  گساترش باا (. همچنین1111، 0مهد عدیل و همکارانامری ضروری است ) علمی، و منطقی هایمدل

 بخشرضایت بیتلومط و بازده کسب منظور به هامالی شرکت ایهتصمیم اقتصادی، عملیات ۀدامن ۀتوسع و هافعالیت

 ماالی مادیران متوجاه مسائولیت بیشترین راستا، این در .دآیمی حساب به ل پیچیدهمسائ جمله از آرمانی شرایط در

 هاییمتصام مبحا  عوامال ایان جملاه از. هستند هاشرکت در مهم لعوام بین روابط به پی دستیابی در آنان است،

 هایتصامیم بار ماثثر عوامال باا رابطاه در زیاادی هایشپژوه ونتاکن(. 1112، 1و همکاران آناست ) گذاریسرمایه

باشاد لی مایگاذاری، ساواد مااسارمایه هایتصامیمگذار بر تأثیریکی از عوامل که  است گرفته صورت گذاریسرمایه

 بارای داناش .اسات کارده جلب خود به را مدیران هتوج ،سازمان منب  مهمترین عنوانبه (. دانش1100، 3ندیسمو)

 و مساتهلک اساتفاده باا منبعای هر. است لازم تریشب عملکرد ایجاد و خدمات و کالاها ودبهب کارکنان، ارتقای قابلیت

 ماالی ادوسا .شودمی ترغنی و یافته افزایش گیرد، قرار تفادهاسدمور بیشتر هرچه دانش با این وجود، ،شودمیمنسوخ 

برای  اساسی منب  و مهارت مالی سواد مدرن، یاقتصاد سیستم دراست.  مالی دانش و دانش به مربوط از مفاهیم یکی

 رشد استخدام و ثبات، و کند حفظ نوآوری طریق از را پذیریترقاب تا شودمی محسوب متوسط و کوچک هایشرکت

 و شاودمای تعریا  تحلیالوتجزیاه اناییوت عنوانبه مالی ( سواد1101، 0و همکاران سینح) بخشد ارتقا را اقتصادی

 و خواندن توانایی باید مدیران .کندمی تغییر مالی رفتار و نیرش صلاحیت،مهارت،  به مالی دانش و درک از آن مفهوم

 درک را هااآن آثاار و متقابال ارتبااط و باشاند داشته را مالی هایهسسثم و هاشرکت مالی هایصورت ترازنامه درک

و در بازارهای  لی مرتبط با خود دچار اشتباه شدهگذاران که در امور ماسرمایهبسیاری از  (.1102 ،5پلاکالویک) نمایند

یساتند و بار ام برخاوردار نمورد باازار ساه رمبنایی د به این دلیل است که از دانششوند میمشکلاتی مواجه  سهام با

 اماری دشاوار تلقای خواهاد شاد. هااآنام از جاناب س و ساهگذاری در بورسرمایهبه بح   هاآنهمین اساس، ورود 

بیشاتر و نیاز ا باودن ثاروت دارند که دارن میو همکاران اذعا (1110) 7مک آردلو  (1101) 2و همکاران ستلیسکری

ماورد  رماالی ارزشامند دبه واسطه داناش  فاًوری صرای سودآگذاری در بازار و داشتن شانس بیشتر برسرمایهسهولت 

 گاذاران،سارمایهاد کاه نشاان د پژوهشهمچنین  .(0،1102خان ؛1102 ،1و ساین الکانس) باشدپذیر میمکانابازارها 

و  کاونن-رچباو )شاوند مایگذاری خود مرتکب اشتباه سرمایه هایتصمیمرند و در توانایی شناختی پایین و اندکی دا

 هاییمتصامتر، در یشاب ایرساانهسواد ماالی گذاران با سرمایهنشان داد که  ۀشدانجامپژوهش  ( .1100 ،01زییل مایر

د (. چنادین پاژوهش نشاان دا1102، 00و همکاران تاکدا) د و بالعکسکمتری دارن اطمینانیبیشگذاری خود، مایهرس

                                                 
1. Mohd Adil et al. 
2. Ahn and et al. 
3. Musundi 
4. Hussain and et al.  

5. Plakalović Novo 
6. Christelis et al. 
7. Mcardle 
8. Kansal & Singh 
9. khan 
10. Bucher-Koenen & Ziegelmeyer 
11. Takeda et al. 



     42     های...گیری رفتاری و تصمیمط بین جهتای بر ارتباقش تعدیل کنندۀ سواد مالی رسانهن

 

 

 ،0هییارت و همکاارانگاذاران دارد )سارمایهبر رفتار  توجهیقابل تأثیررفتاری و هم سواد مالی، های سوگیریهم  که

گرفتاه در صاورتهای پژوهشین (. همچن1100،و زییر مایر  کونن -؛ بوچر1110،د بین خلیل ال تامین و انو؛ 1112

حاد بارآورد ازبایشبا اعتماد به نفس بالا، داناش ماالی خاود را گذاران سرمایه رابطه با سوگیری رفتاری نشان داد که

گاذاران باا سارمایهشاان داد کاه گرفته نصورت، پژوهش ایگلهر (. همچنین در رابطه با رفتا0001، 1اودین) کنند می

 از (.2،1110هاناا و لینادامود)  گاذاری دارنادسارمایه، رفتار پرخطر زیاد پذیری بالا به منظور دستیابی به بازدهریسک

در رابطاه باین  تعدیلیر نقش ایرسانه سواد مالی آیا که است پرسش این به گوییپاسخ دنبال به حاضر پژوهش رونای

نتایج این پژوهش بتواند دساتاورد و ارزش رود مینتظار ا .گذاری دارد یا خیرسرمایه ایهتصمیمگیری رفتاری و جهت

ی هااپاژوهشموجب گسترش مبانی نظاری د ناتوباول اینکه نتایج این پژوهش  باشد: علمی به شرح زیر داشته ۀافزود

 ایرساانهکاه ساواد ماالی هاد دواهد پژوهش نشان گذاری شود. دوم اینکه شسرمایه هایتصمیمرتباط با گذشته در ا

یاک دساتاورد  عنوانباهع ایان موضاو .گاذاری داردسرمایه هایصمیمتفتاری و ی رگیرنقش تعدیلیر در ارتباط جهت

هاای ایادهتواند بن پژوهش اینکه ایر اختیار فعالان بازار سرمایه قرار دهد. سوم دمندی را دات سواطلاعتواند میعلمی 

شایان ذکر اسات ناوآوری پاژوهش  حسابداری و مالی پیشنهاد نماید. ۀحوزجدید در های پژوهشجدیدی برای انجام 

، وخاوخلق، ایگلاهاطمیناانی، رفتاار شبای، ایرسانهحاضر از این منظر است که متغیرهای پژوهش شامل سواد مالی 

 .نیرفتاه اساتقبلی به صورت یکپارچه ماورد آزماون قارار های پژوهشگذاری، در سرمایه هایتصمیمگریزی، ریسک

روی گاروه  آمااری بارهاای آزمون و روز هستندبه هاو داده است 0011به سال  مربوط پژوهش،زمانی  ۀدورهمچنین 

 د.مشابه نوآوری دارهای پژوهشت به شده است که نسبه انجام زنان و مردان جداگان

 

 پژوهش ۀپیشینمبانی نظری و 

مادیران و  گاذاران،یهسارمااسات  لازم ماالی، و اقتصاادی تحاولات از جدیادی ناوع گیریشکل با حاضر عصر در

 باشاند. برخاوردار ه،آماددوجوباه هاایپیچیادگی باا هاهمواج بارای خاصای، هایمندیتوانو  هاآگاهی از حسابداران

 ایان اسات. در گاذاریسارمایه هایتصمیم اصلی تحلیل ماهیتوتجزیه مستلزم منسجم، حالت یک در گذاریسرمایه

 روی بار کاه اسات گاذارانسرمایه فعالیت محیط در مهمعوامل  از گیری،تصمیم یندافر به مربوط هایفعالیت حالت،

اسات.  ماالی یهاریگیتصمیم در ادراکی خطاهای جمله شناختی ازروان لعوام که گذاردمی تأثیر هاآن گیریتصمیم

ا باعقلایی عمل نکنند کاه  رت کاملاًد به صووهای مالی خیگیرتصمیم در افراد که شودمی موجب روانی عوامل وجود

ت کاه تحانطقای ودی مموجا عنوانباهها انسانوجودی قض دارد. در ادبیات اقتصاد غرب، ماهیت ا تناار کارزبا ۀضیفر

ب . این موجود کامل کاه اغلا(1111، مهدعدیل و همکاران) شودکند، تعری  میگیری میشرایط کاملاً شفاف تصمیم

مام اطلاعااتی را کاه بار است و ت خودسازی مناف  دلخواه شود، همواره در بهینهصادی یاد میانسان اقت عنوانبهاز آن 

توساعه محققاان  کاه لوبیاتمط ۀنظریا بنیادین اصول اساسبر. کندآوری مید، جم ها و تصمیماتش تأثیر دارنگزینه

پیچیاده  قادر به حال مساائل -1منطقی خواهد گرفت  هایتصمیمعقلایی است و  کاملاً -0گذار سرمایهد، یک انداده

، 0ئونا یماتساوناگا و ) دوت خاود را حاداک ر نمایاهمواره درصدد آن است که ثر -0گریز است کریس -2خواهد بود 

 و هاامهاارت داشاتن آن، در ساری  تحاولات و ماالی بازارهاای پیچیدگی تنوع، ودجو شرایطی، با چنین در (.1101
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ساواد  داشاتن کالام، یاک در و مالی اطلاعات استفاده و تحلیلوتجزیه آوری،جم  برای امور مالی، یتمدیر هایروش

 مساتلزم منساجم، حالات یاک در گاذاریسارمایه .(1110، 0و همکااران فانا ) باود خواهد ضروری ایرسانهمالی 

ده از داناش و مهاارت تواناایی اساتفا اینهرساسواد مالی  است. گذاریسرمایه هایتصمیم اصلی تحلیل ماهیتوتجزیه

یکای از  عنوانباهگاذاران سارمایهشخصیتی های ویژگی .است ثرثمپولی درست و  هایتصمیمریت برای مدی ایرسانه

باه ان گاذارسارمایه. معمولا شودمیمحسوب  گذارانسرمایهتوسط گذاری سرمایهدر ارتباط با نحوه انجام  عوامل اصلی

ایجاد  اهاز نظر نوع تحمل ریسک برای آنشترین تعادل روانی هستند که بیهایی شرکتدر سهام گذاری سرمایهدنبال 

 د:ردگمی اشاره وزهدر این ح شدهانجامهای پژوهشبرخی به در ادامه  (.1110 ،1بروکس و ویلیامز) کند

های اد ماالی بار رابطاه باین ساوگیریدیلی ساوتعااثر "در پژوهشی تحت عنوان  (1111عدیل و همکاران )مهد 

 ایگلاهو رفتاار گریزی گاذاران زن، ریساکسرمایهن که در بیجه رسیدند ، به این نتی"گذاریسرمایهمیم رفتاری و تص

حد و اثر تمایلی بر تصامیم ازبیش، اثر اعتماد به نفس وجودگذاری دارد. با این منفی و معنادار بر تصمیم سرمایه تأثیر

 معنااداری بار طوربهنشان داد که سواد مالی ها پژوهش آنیج نتاهمچنین گذاری از نظر آماری معنادار نیست. سرمایه

قابال در باین مت آثاار . نتاایج مرباوط باهگذار اساتتأثیرگذاران زن و مرد ایهسرماری در میان گذسرمایه هایتصمیم

معنااداری  طاورباهگاذاری سرمایهحد و تصمیم ازبیشکه اثر متقابل بین اعتماد به نفس شان داد گذاران مرد نسرمایه

گریازی، رفتاار ریساکمانده، یعنای باقیست. با این حال، اثر متقابل سواد مالی با سه سوگیری سواد مالی ا تأثیرتحت

بارای اثار متقابال ساواد ماالی باا اعتمااد باه نفاس نشاان داد نتایج همچنین و اثر تمایلی غیر معنادار است.  ایگله

 .استدار معنیماری گذاران زن از نظر آیهسرماو اثر تمایلی در بین  یاگلهگریزی، رفتار ریسکحد، ازبیش

تعامل بین سواد مالی، تحمل ریسک مالی و رفتار مالی: اثار "شی تحت عنوان در پژوه (1112) 2و همکاران ن اس 

ن فردی و همچناین بررسای نقاش گذاراهسرمایسواد مالی بر رفتار مالی  تأثیرسی ررببه  "هوش هیجانی ۀکنندتعدیل

ها نشان داد که سواد ماالی آنتایج پژوهش هوش هیجانی پرداختند. ن ۀکنندتعدیلی و اثر تحمل ریسک مالای واسطه

ها به این نتیجه رسیدند که هاوش . همچنین آنگذاردمی تأثیرگذاران فردی سرمایهرفتار مالی قابل توجهی بر  طوربه

مساتقیم غیر ۀرابطایاک  وبین سواد مالی و تحمل ریسک ماالی  مستقیم ۀرابطمعنادار در  ۀکنندلدینقش تع هیجانی

 .داردی بین سواد مالی و رفتار مال
 یتجربا ۀمطالعابه  "گذارانسرمایهتجربی سواد مالی  ۀمطالع"در پژوهشی تحت عنوان  (1111) 0حسین و رشید 

 عنوانباه ساکیو تحمال ر یگاذارسارمایه هایتصمیمو  یاعتمادبیش یریگذاران، سوگسرمایه تیشخص ،یسواد مال

حد اعتمااد ازبیش یریو سوگ گذارانهیسرما تیشخص ،یکه سواد مالپژوهش نشان داد  جینتای پرداختند. انجیعامل م

نشاان  ییریانجیم جیطور که نتاهمان .مرتبط هستند یگذارهیسرما یهامیو تصم کسیبا تحمل ر یتوجهطور قابلهب

نفاس و باهحاد اعتمادازبایش یریگاذاران، ساوگسارمایه تیشخصا ،یاد ماالساو در یماهنقش م سکیداد، تحمل ر

 .کندیم فایا یگذارسرمایه هایتصمیم

 هایتصامیمن بار گاذارامایهرساتااری ی رفهااتورش تاأثیر"در پژوهشی تحات عناوان  (1110) 5کارتینی و نادا 

از حاد، بایشگریزی، اعتماد به نفس زیانلنیراندازی، نمایندگی، های تورشکه به این نتیجه رسیدند  "گذاریسرمایه

 دارند.گذاری سرمایه هایتصمیمبسزایی در  رتأثی ایهگلخوش بینی و رفتار 

                                                 
1. Fong et al.  
2. Brooks & Williams 

3. Song et al. 
4. Hussain & Rasheed   
5. Kartini & Nahda 
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 در باا مالیاتی ارشد حسابرسان مالی رفتار بر مالی سواد تأثیر"در پژوهشی تحت عنوان  (0011)احقاقی و زیوردار  

رشد مالیااتی بار رفتاار به این نتیجه رسیدند که سواد مالی حسابرسان ا "مالی پذیریجامعه میانجی نقش گرفتن نظر

اد مالی بر رفتار ماالی یدند که سوها در پژوهش خود به این نتیجه رسگذار بوده است. همچنین آنبرسان اثرمالی حسا

   دارد. تأثیر، پذیری مالیجامعهبا نقش میانجی 

 و گذاریسرمایه یهاممیتص بر دیشهو یهاسوگیری تأثیر"عنوان  در پژوهشی تحت (0011سیرانی و همکاران ) 

م بات و معنااداری باین  ۀرابطا کاهند ن نتیجاه رسایدباه ایا "تهاران اوراق بهاادار بورس در بازار شدۀادراک کارایی

 ۀرابطاجود دارد؛ همچنین ان وگذارسرمایههای مو تصمی بازار ۀشدادراکو نماگری با کارایی  دیی فرااعتماهاسوگیری

 دو ایان ۀرابطاگذاران وجود دارد، اماا معنااداری سرمایهی هارایی بازار و تصمیممنفی و معناداری بین آشناگرایی با کا

 نشد. تأییدمتغیر با سوگیری اتکا 

 هایتصامیمگاذار و سارمایهباین رفتاار  ۀرابطبررسی " وانی تحت عندر پژوهش (0010) بهرهمنز و رستمی جا 

 ر وگاذاسارمایهکه باین رفتاار  به این نتیجه رسیدند "گذاری مدیریت با توجه به تصدی و سواد مالی مدیریتسرمایه

ی و ساواد ماالی مادیریت بار رابطاه باین رفتاار معناداری وجود دارد. تصد ۀرابط ،گذاری مدیریتیهاسرم هایتصمیم

 .گذار نیستندتأثیرمدیریت گذاری سرمایه هایتصمیمگذار و سرمایه

گیری رفتااری و ، ساورانگاذایهماساربررسای احساساات "ان در پژوهشی تحت عناو (1110) 0پروین و همکاران 

به این نتیجه رسایدند  "در بازارهای نوظهور سهام در پاکستان COVID-19گیری ههمدر  گذارانسرمایهی هاتصمیم

ایط در شار گذارانسرمایهی هابر تصمیممستدل از جمله سوگیری نمایندگی، اتکا، فرااعتمادی و ی غیرهاکه سوگیری

 دارد.فی من تأثیرنا گیری کروهمه

 

 پژوهشی هافرضیه

 گذارد.اثر می )خانم(گذاری آقاسرمایه گذاری درسرمایه هایتصمیماطمینانی بر بیش -0 فرضیۀ

 گذارد.میاثر  )خانم(گذاری آقاسرمایهگذاری در ایهسرم هایتصمیمبر  ایگلهرفتار  -1 فرضیۀ

 گذارد.میاثر آقا)خانم( گذاری یهماسرگذاری در سرمایه هایتصمیمبر  وخوخلق -2 ضیۀرف

 گذارد.میاثر ا)خانم( آقی گذارسرمایهگذاری در سرمایه هایتصمیمگریزی بر ریسک -0 فرضیۀ

 گذارد.میاثر آقا)خانم( گذاری سرمایهگذاری در سرمایه هایتصمیمبر  ایرسانهسواد مالی  -5 فرضیۀ

را آقا)خاانم( گاذاران سرمایهی گذارسرمایه ایهتصمیم اطمینانی وبیشن ارتباط بیای رسانه مالی سواد -2 فرضیۀ

 کند.تعدیل می

را آقا)خاانم( گاذاران سارمایهگاذاری سرمایه هایتصمیمو  ایگلهارتباط بین رفتار ای رسانه مالی سواد -7 فرضیۀ

 کند.تعدیل می

را آقا)خاانم( گاذاران سارمایهی گذارسرمایه هایتصمیمیزی و گرکریسارتباط بین ای رسانه یمال سواد -1 فرضیۀ

 کند.تعدیل می

را )خاانم(  آقاا گاذارانایهسارمگاذاری سارمایه هایتصمیمو  وخوخلقارتباط بین ای رسانه مالی سواد -0 فرضیۀ

 ند.کتعدیل می

                                                 
1. Parveen et al. 
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 (4144، نکاراو هم مهدعدیل)منبع:  مدل مفهومی پژوهش .(0)شکل

 

 ژوهشروش شناسی پ

 ۀکننادلیتعادنقاش  و اسات شده آوریجم  نامهپرسش از استفاده با و میدانی رتوص به حاضر پژوهش هایداده

 روش بناابراین،. کنادمی بررسیرا  یگذارسرمایه هایتصمیمو  یرفتار یریگجهت نیتباط ببر ار ایرسانه یمال سواد

افاراد  ۀیاکل پاژوهشآمااری  ۀجامعا .کنادمی بررسی را رمتغی چند بین ستییبهم ووده ب پیمایشی صیفیوت پژوهش

در ساال  یو دولتا یر بخاش خصوصاها و شااغل دآن یشغل مراتب یبا تمام یو حسابدار یحسابرس ۀحرفشاغل در 

ساتفاده کاوکران ا ۀنموناز از فرماول حجام لازم نی ۀنمونبرای تعیین حجم  .ن تعداد نامحدود استکه ای بودند 0011

اساس فرماول کاوکران آماری نامحدود تلقی شده و بر ۀجامع بنابراین باشد.یساده م یتصادف یریگنهنموروش گردید. 

ناماه پرساشونده، شاپرساش 051گیری این تعداد نمونه برای حادود بازپسگردید. جهت محاسبه  210حجم نمونه 

  .نیاز دریافت شدپاسخ مورد 210ارسال و از این تعداد 

 .باشدمی( 0)نامه به شرح جدولاج پرسشجهت استخراده استفهمچنین مناب  مورد

 
پژوهش ۀنامپرسشرداستفاده جهت استخراج مومنابع  .(0)جدول  

 الاتثس منب  ۀنامپرسشعنوان 

 0-5 (0210و همکاران ) یسعد یاعتمادبیش

 2-01 (0210و همکاران ) یسعد ایگلهرفتار 

 00-02 (0210و همکاران ) یسعد وخوخلق

 00-07 (0210و همکاران ) یسعد یزیگریسکر

 01-10 ( 0005) تامن ایرسانهسواد 

 15-11  (0002) و همکاران دانیل  یگذارسرمایه هایتصمیم
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 باشد:می( 1)به شرح جدول ای لیکرتگزینهپنجبراساس مقیاس الات ثسو امتیاز دهی کدگذاری همچنین 

تای لیکرگزینهپنجمقیاس  .(4)جدول  

خیلی 

 کم

خیلی  زیاد متوسط کم

 زیاد

0 1 2 0 5 

 

 های پژوهشمتغیر

 ایرسانهمالی سواد 
مدیریت آن سواد ماالی    پولی وستفاده از منابگیری مثثر در اصمیمتوانایی قضاوت آگاهانه و به ت :یمفهوم تعری 

اماور  ماثثرتوانایی ارزیاابی و مادیریت  نعنوابهحسابداران رسمی آمریکا، تعری  سواد مالی را  مثسسۀ .شودگفته می

وب یت مالی خابی به وضعیدن به اهداف زندگی و دستیادر جهت رس نهلای عاقهاگیریمالی شخصی به منظور تصمیم

 (.1102، 0کاندیا و همکاران) است تعری  کرده

 1تاامن ۀناماپرساشکه پاسخ دهندگان از است  ایهنمر حاضر پژوهشدر  ایهاز سواد رسان منظور تعری  عملیاتی:

 .ندینمایکسب م (0005)

 ینانیاطمبیش
مطلاوب را بار  یرویدادها تأثیرهستند که احتمال و  گذارانیسرمایه نان،یاطمبیش گذارانسرمایهتعری  مفهومی: 

 یما یرا کمتر از واق  ارزیااب یمنف یرویدادها تأثیرزنند و احتمال و یم نیاز واق  تخمبیششرکت  ینقد یهاجریان

 (.2،1110میک) کنند

 و یسعدنامه است که پاسخ دهندگان از پرسش ایهحاضر نمر پژوهشدر  یاعتمادبیشمنظور از  ملیاتی:تعری  ع

 .ندیانمیکسب م (0210همکاران )

 ایهرفتار گل

انجاام  یقبلا یزیرهون برنامگروه بدون تفکر و بد کیکه افراد در  ستا یرفتار انیریب یافتار گلهتعری  مفهومی: ر

 (.1105 پلاکالویک،) کنندیم تیو از عملکرد گروه تبع دهندیم

و  یساعد ۀناماپرساشدهندگان از پاسخاست که  ایهحاضر نمر پژوهشدر  ایهاز رفتار گل منظورتعری  عملیاتی: 

 .ندیانم ی(کسب م0210همکاران )

 وخوخلق

بار  رهیاارزهاا و غ تیامقبول زانیااحساسات حاکم بار باازار، م ،یمانند اخبار جهان یاری: عوامل بسیمفهوم  یتعر

در  وخوخلق تأثیرن تاکنو دهدیبرآمده نشان م هایپژوهش. آنچه از گذارندیم تأثیر یالمللنیب یمال ینوسانات بازارها

کارده اسات.  نیایخاا  تع یرا در روزهاا ازارقرماز باودن با ایبز بوده که س یعوامل نیتریدیکل ءجز یمال یبازارها

                                                 
1. Candiya et al. 
2. Thoman. 
3. kim. 
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 انیاز ایابار ساود  یمیمساتق تأثیرو  کندیم یجانیه یهافروش ای دیرا وادار به خر گذارانهیسرما نیهمچن وخوخلق

 (.1110، 0هانا و لیندامود) اردا دهآن

و  یساعد ۀناماپرساشدهنادگان از پاساخاست کاه  ایهحاضر نمر پژوهشر د وخوخلقاز  منظور: یاتیعمل  یتعر

 .ندینما ی(کسب م0210همکاران )

 یزیگریسکر

گریاز باا افازایش ثروتشاان ریساکافراد  یت نهایبیلومط ند.کارانه دارمحافظه یاتژراد استر: این افیمفهوم  یتعر

گریاز ریسکیک شخص  گریز است.ریسک ،ر باشدمطلوبیت ثروت او مقع یکه منحن یبنابراین هر فرد ،یابدیکاهش م

 ردکه شاانس و اقباال مطارح باشاد شارکت نخواهاد کا ییاجمطمئن به دست آورد و در  یبازده دهد کهیترجی  م

 (.1011، 1بلومفید)

و  یساعد ۀنامپرسشان از دهندگپاسخاست که  ایهحاضر نمر پژوهشدر  یزیگرریسکاز  منظور: یاتیعمل  یتعر

 .ندینمایم کسب (0210همکاران )
 

 یگذارسرمایه هایمتصمی

 هایتصامیم ماهیات اصالیتحلیال وتجزیاهگاذاری در یاک حالات منساجم، مساتلزم سارمایه: یمفهاوم  یتعر

گیاری، از عوامال مهام در محایط فعالیات تصامیمیناد امربوط باه فر هایفعالیت این حالت،گذاری است. در سرمایه

شناختی از جملاه خطاهاای ادراکای روان گذارد که عواملها تأثیر میگیری آنبر روی تصمیمگذاران است که سرمایه

 (.1101، دیبلومف) ی مالی استهاریگیتصمیمدر 

هنادگان از دپاساخه اسات کا ایهنمارحاضار  پاژوهشدر  یگاذارسارمایه هایتصمیماز  منظور: یاتیعمل  یتعر

 .ندینمای( کسب م0002) دانیل، هرشلیفر و سابرامانیام ۀنامرسشپ

 ( به شرح زیر است:2)شده در جدولبررسی ۀنمونشناسی جمعیتی هاهمچنین ویژگی

شدهبررسی ۀنمونی شناسجمعیتهای ویژگی .(3)جدول  

 درصد فراوانی فراوانی شناختی        جمعیت ویژگی

 %22 101 دمر جنسیت

 %27 001 زن

 %2/51 115 کارشناسی تحصیلات

 %1/21 002 رشناسی ارشدکا

 %0/2 02 دکترا

 %5/5 10 سال 5تا  1 سابقه کاری

 %0/10 10 سال 01تا  5

 %1/21 000 سال 05تا  01

 %0/22 021 سال 05بالای 

 %0/01 01 حسابرس لیشغ ۀمرتب

 %0/10 11 حسابرس ارشد 

 %2/02 50 برسیحسا ستسرپر 

                                                 
1. Hanna & Lindamood 
2. Bloomfield. 
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 %2/7 10 مدیر حسابرسی 

 %2/1 01 سیشریک حسابر 

 مدیر مالی 

 کارشناس حسابداری                                                     

20 

55 

0/1% 

2/00% 

 %0/10 10 رئیس حسابداری   

 %0/11 15 دولتی محل خدمت

 %0/52 115 خصوصی 

 %5/10 00 سایر 

 

بوده و  5/1متغیرها بالاتر از  ۀهمی شده برااستخراجمیانیین واریانس  شودیمشاهده م (0)که در جدول ورطانهم

، . همچنین پایاایی ترکیبایشودیم تأییدقسمت نیز در این  هاسازه در حد مناسبی قرار دارد. بنابراین روایی همیرایی

کاه  دهادینشاان م باوده و 7/1باالای  هاآمده برای تمامی ساازهدستهبو ضریب آلفای کرونباخ  Rhoیایی پا یبضر

 قرار دارد.  و بالایی ها در حد مطلوبسنجش سازه یهاسازگاری درونی مدل

 
هاسازهگرا و پایایی مروایی ه. (2)جدول  

هاسازه کرونباخ یآلفا یبضر   Rho  یاییپا یبضر یپایایی ترکیب   AVE 

هاخانم آقایان  هاخانم آقایان   هاخانم آقایان   هاخانم آقایان    

اطمینانی بیش  111/1  151/1  101/1  012/1  101/1  102/1  750/1  210/1  

گذاری سرمایه هایتصمیم  015/1  100/1  020/1  021/1  020/1  015/1  711/1  755/1  

171/1  وخوخلق  100/1  001/1  010/1  000/1  100/1  721/1  275/1  

017/1  ایهرفتار گل  110/1  110/0  115/1  007/1  121/1  201/1  577/1  

گریزی ریسک  705/1  111/1  012/1  050/1  111/1  111/1  571/1  720/1  

005/1  ایرسانهسواد   007/1  110/0  000/1  010/1  020/1  212/1  272/1  

دوم  ۀیشار ( به کار برده شده است؛ به این ترتیب که اگار0010) 0کراقی، روش فرنل و لاروایی افتری ربرای بررس

 یهاتر از مقادیر همبساتیی آن ساازه باا ساازه( هر سازه، بزرگAVE) ۀشداستخراج)جذر( مقادیر میانیین واریانس 

ها )بررسای ساازهآزمون میانیین واریاانس باین نتایج  (2)جدول و (5)ولجدشود. می تأییددییر باشد، روایی افتراقی 

 هستند. AVE یر. مقادیر قطری، جذر مقاددهدیتراقی( را نشان مروایی اف

 
(در نمونه آقایان ها )بررسی روایی افتراقیمیانگین واریانس بین سازه .(2)جدول  

هاسازه نیمیناطابیش   هایتصمیم 

یگذارسرمایه  

وخوخلق رفتار  

ایگله  

گریزیریسک سواد  

ایرسانه  

اطمینانی بیش  121/1       

227/1  گذاریسرمایه ایهیمتصم  112/1      

700/1  وخوخلق  051/1  155/1     

                                                 
1. Fornell & Larcker 
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510/1  ایگلهرفتار   202/1  700/1  201/1    

گریزی ریسک  255/1  205/1  512/1  020/1  721/1   

001/1  اینهسارسواد   010/1  522/1  522/1  517/1  700/1  

(هاخانم ۀنموندر  ها )بررسی روایی افتراقیمیانگین واریانس بین سازه. (2)ولجد  

هاسازه نیاطمینابیش   
 هایمتصمی

گذاریسرمایه  
وخوخلق  

رفتار 

ایگله  
گریزیریسک  

سواد 

ایرسانه  

اطمینانی بیش  702/1       

122/1  گذاریسرمایه هایمتصمی  120/1      

522/1  وخوخلق  011/1  111/1     

211/1  ایگلهرفتار   152/1  012/1  721/1    

گریزی ریسک  005/1  101/1  220/1  021/1  170/1   

515/1  ایرسانهسواد   022/1  502/1  510/1  501/1  111/1  

 
ها، شاده بارای تماامی ساازهاساتخراج، جذر میانیین واریانس شودیه ممشاهد( 2( و )5)ولاجدگونه که در همان

ها محقاق شاده ( در تماامی ساازه0010معیار فرنل و لارکر )عبارت دییر بهها است، سایر سازه ز همبستیی بابیشتر ا

 .گرددیم تأییدها افتراقی سازه است؛ بنابراین روایی

 

 ارزیابی مدل ساختاری

R2 است.  (زا )وابستهدرونپنهان  یرهایتغمربوط به م یبضراR2  یارمتغ یاک ثیرتاأاست کاه نشاان از  یاریمع 

متوساط  ی ،ضاع یرمقاد یک براعنوان مقدار ملابه 27/1و  22/1، 00/1سه مقدار زا دارد و درون یرمتغ یکزا بر برون

 نشان داده شده است. (7)جدولدر  R2مقادیر شود در نظر گرفته می R2 یو قو

 پژوهشمدل  R2 مقادیر .(2)جدول

هاسازه  (ضریب تعیین ) 

گذاری)آقایان(سرمایه هایتصمیم  710/1  

(هاخانمگذاری)سرمایه هایتصمیم  011/1  

 

میازان  ۀکننادبیانبارای متغیرهاای مکناون مادل،  2Rگاردد مقاادیر مشااهده می (7)طور کاه در جادولهمان

 1/07 شاود کاهمستقل است. در حقیقت از مقادیر جادول فاوق اساتنباط میمتغیر ه از پذیری متغیرهای وابستتأثیر

 هااخانم در یگاذارسارمایه هایتصمیم ییراتتغ درصد 1/01ی در آقایان و گذارسرمایه ایهتصمیمدرصد از تغییرات 

باا اساتفاده از آزماون مادل  بیناییشقابلیات پ شاود.بیاان می انگذارسرمایهگیری رفتاری جهتی هاسازه ۀوسیلبه

 پاردازدیبه ارزیابی مدل سانجش م CV.Communalityارزیابی قرار گرفته است. مقدار دگیسر موراستون یرپارامتنا
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دارد مادل  بینییشم بت و بزرگ، نشان از قابلیت بالای پ (. 0202 ی،رضازاده و داوربه نقل از  1115)تننهاوس، 

 ن است. ی  متغیر پنهاتخمین بسیار ضع ۀدهندنشانمنفی  مقادیر  و

 
 CV.Communalityمقادیر شاخص  .(2)جدول

 

 
 

 

 
 

 

 

منفی نبوده و حداقل مقاادیر لازم بارای  مقادیرهیچ یک از  که دهدینشان م( 1)ولدر جد یر دبررسی مقا

 .، برآورده شده استبینییشپ

 
 

آقایان ۀنمونبرای پژوهش  ضرایب مسیر مدل .(4)شکل  

 

Q²  

هاخانم آقایان  

101/1  021/1  

500/1  527/1  

521/1  105/1  

000/1  277/1  

000/1  721/1  

511/1  507/1  
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هاخانمبرای نمونه  ضرایب مسیر مدل پژوهش ( :3شکل )  

 

ی بساط تأییادتحلیال عااملی  را نمایش مای دهاد. پژوهش)بارهای عاملی(  ، ضریب مسیر مدل (2و ) (1شکل )

ینای دربااره سااختار های معهای مهم معادلات ساختاری است که در آن فرضیهو یکی از جنبه معمولیتحلیل عاملی 

از اعتبار  5/1بارهای عاملی بزرگتر از ( 0010رکر )فرنل و لابه معیار جه گیرند. با توآزمون قرار میبارهای عاملی مورد 

 مناسبی برخوردارند.
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یانانمونه آق یبرا پژوهشل تی مد آمارهمقادیر  ( :2شکل )  

 
خانم هانمونه  یبرا پژوهشتی مدل  آمارهمقادیر  ( :2شکل )   



32    0214 ییزپا، 01 یاپیپ ،ومسشماره  سوم،دوره ی؛ در حسابدار یو رفتار یمال یهاپژوهش 

 

باشد،  02/0تر از برای مسیری بزرگ یاتچنانچه مقدار آماره که دهدیممایش مدل را ن یت آماره( ، 5و ) (0شکل )

  .  گیردیقرار م تأییدمورد  15/1 بوده و فرضیه مورد نظر در سط  خطای دارینتیجه گرفت که این مسیر معن توانیم

 

 پژوهشهای هیفرضآزمون 
باوده و  دارینتیجه گرفت که این مسایر معنا توانیم، باشد 02/0تر از برای مسیری بزرگ یت چنانچه مقدار آماره

شاان را ن یتا ، نتاایج حاصال از آزماون(0). جادول گیاردیقرار م تأییدمورد  15/1فرضیه مورد نظر در سط  خطای 

 .  دهدیم
وهشپژهای  یهآزمون فرض:  (2)جدول   

  ضریب متغیر فرضیه

 مسیر
 نتیجه سطح معناداری یت آماره

 تهوابس لیرتعدی مستقل 

 تأیید 10111 505/5 -012/1 گذاری آقایانسرمایه هایتصمیم ............ اطمینانی بیش 0

 تأیید 10111 110/2 -110/1 هاگذاری خانمیهسرما هایتصمیم ............ اطمینانی بیش 0

 تأیید 10111 010/1 201/1 گذاری آقایانسرمایه هایتصمیم ............  یاگلهرفتار  1

 تأیید 10111 121/1 -111/1 هاگذاری خانمسرمایه هایتصمیم ............  ایگلهرفتار  1

 تأیید 10111 007/2 001/1 نگذاری آقایاسرمایه یهایمتصم ............  وخوخلق 2

 تأیید 10111 210/2 220/1 هاگذاری خانمسرمایه هایتصمیم ............  وخوخلق 2

 تأیید 10111 751/0 -111/1 گذاری آقایانسرمایه هایتصمیم ............ گریزی ریسک 0

 تأیید 10111 512/2 -005/1 هاگذاری خانمسرمایه هایتصمیم ............ گریزی ریسک 0

ساااواد ماااالی  5

  ایرسانه

 تأیید 10111 101/5 115/1 گذاری آقایانسرمایه هایتصمیم ............

ساااواد ماااالی  5

  ایرسانه

 تأیید 10111 201/2 121/1 هاگذاری خانمسرمایه هایتصمیم ............

سااواد مااالی  اطمینانی بیش 2

  ایرسانه

 تأیید 10111 057/2 -022/1 گذاری آقایانسرمایه هایتصمیم

مااالی سااواد  اطمینانیبیش 2

 ایرسانه

 تأیید 10111 107/2 -017/1 هاگذاری خانممایهسر هایتصمیم

سااواد مااالی  ایگلهرفتار  7

 ایرسانه

 تأیید 10111 727/0 002/1 گذاری آقایانسرمایه هایتصمیم

سااواد مااالی  ایگلهرفتار  7

 ایرسانه

 تأیید 10111 250/2 127/1 هاگذاری خانمسرمایه هایتصمیم

سااواد مااالی  وخوخلق 1

 ایهرسان

 تأیید 10111 015/1 217/1 گذاری آقایانسرمایه هایتصمیم

سااواد مااالی  وخوخلق 1

 ایرسانه

 تأیید 10111 120/1 205/1 هاگذاری خانمسرمایه هایتصمیم

سااواد مااالی  گریزیریسک 0

 ایرسانه

 تأیید 10111 002/0 001/1 گذاری آقایانسرمایه هایتصمیم

مااالی  دسااوا گریزیریسک 0

 ایرسانه

 تأیید 10111 512/1 110/1 هاگذاری خانمسرمایه هایتصمیم
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ن بناابرای ( باوده02/0) جادول  tمیازان که بیشاتر از  (های تی ) آقایان و خانمهابا توجه به ضرایب مسیر و آماره

 .شودمی تأییدتمامی متغیرهای پژوهش 

 

 گیرینتیجهبحث و 

اثار  و خاانم آقاا یگذارسرمایهدر  یگذارسرمایه هایتصمیمبر  ینانیاطمبیشان داد نش پژوهشاول  فرضیۀنتایج 

اطمیناانی( باه ایان معناا بایشحد ) ازبیشاعتماد به نفس ، توان بیان داشتنتایج این فرضیه می . در تبیینگذاردیم

 تاأثیرو  (1107 ، 0بودیاارتوی خاود دارد ) هابینییشپای به اندازهاز بیشگذاری، اعتماد سرمایهاست که فرد در زمان 

حاد ازبایشنفاس باه(. اعتماد1101، 1پرادیکاساری و ایسبانهداشت )گذاری خواهد سرمایه هایتصمیمتوجهی بر قابل

شاود. گیری محساوب میها در حاوزۀ قضااوت و تصامیمیافتاهترین ، از مهمگذارانسرمایههای رفتاری یکی از ویژگی

ارزیاابی کمتار از واقا  احتماال  یاا هاای آتایانتظاارات از خروجیبیناناه در حد، تعصبی خوشازبیشنفس بهاعتماد

و  بااربرو  (1102) 2یایار و باکیج این فرضیه با مطالعات و رویدادهای منفی تعری  شده است. بنابراین نتا خطرپذیری

 باشد.( می1111و همکاران ) مهدعدیل بوده و خلاف جهت نتایججهت همهمسو و  (1110) 0نیاود

 و خاانم آقا یگذارسرمایهدر  یگذارسرمایه هایتصمیمبر  ایگلهنشان داد رفتار  پژوهش دوم فرضیۀنتایج بررسی 

تار آن رفتاار درسات معنای باه یاا جمعی ای،توده رفتار توان بیان داشت:نتایج این فرضیه می ر تبیین. دگذاردیاثر م

ایجاد روندهای غیربنیاادی و  تواند بامطرح در مالی رفتاری است که در مقیاس بزرگ میهای ای، یکی از سوگیریگله

 هایتصامیمبار  منفای تاأثیرکه این موضوع  بازار سهام شود هاییا ریزشها دور از واقعیت بازار، باع  ایجاد حباببه

 2نیو عاباد لیاکم، (1102) 5یگرگ و گاولاتبا مطالعات  هیفرض نیا جینتا نیبنابراگذاران دارد. گذاری سرمایهسرمایه

 باشد.یجهت مهمهمسو و  (،1111و همکاران ) لیمهدعدو  (1101) 7نو همکارا ریاسن هان، (1107)

اثر  و خانم آقا یگذارسرمایهدر  یگذارایهسرم هایتصمیمبر  وخوخلقنشان داد پژوهش  سوم فرضیۀنتایج بررسی 

از  یاریبسا بار وخاوخلقاز جملاه  یتیشخصا یهاایژگیو داشت: انیتوان بیم هیفرض نیا جینتا نییدر تب. گذاردیم

 لیاساترس را تشاک تیریهمراه است، بخش مهم مد ینیببا خوش دارد. تفکر م بت که معمولاً تأثیر یزندگ یهاجنبه

 (1105) 1تومااایان فرضایه باا نتاایج مطالعاات  ۀنتیج. کنندیتر تلاش مسخت نیبگرا و خوشم بتافراد و  دهدیم

 .باشدمی (1105) 0مونوفیبودناروک و س اشد و خلاف جهت نتایجبمیهمسو و سازگار 

و  آقاا یگاذارسارمایهدر  یگذارسرمایه هایتصمیمبر  یزیگرریسکنشان داد  پژوهشچهارم  فرضیۀنتایج بررسی 

یکای از معیارهاای اصالی  عنوانباه تحمل ریساک داشت: انیتوان بیم هیفرض نیا جینتا نییدر تب. گذاردیاثر م خانم

ش پیادا کناد، باه گذاران افزایسرمایهباشد. هرچقدر تحمل ریسک توسط گذاری میسرمایهدر ارتباط با ری گیتصمیم

گاذاری در ساهام سارمایهگذاری بیشتری را داشاته و در نهایات اقادام باه سرمایهمیل به  گذارانهمان نسبت سرمایه

                                                 
1. Budiarto 
2. Pradikasari & Isbanah 
3. Bakar & Yi 
4. Barber & Odean 
5. Garg & Gulati 
6. Kamil & Abidin 
7. Hon-Snir et al. 
8. Toma 
9. Bodnaruk & Simonov 
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 نیاباا مطالعاات بااربر و اد هیفرضا نیاا جینتاا نیبناابرا(. 1101 ،0همکارانبروکس و ند )نمایهای مختل  میشرکت

 باشد.یو و هم جهت مهمس (1111و همکاران ) لیمهدعد و (1110)

 یگاذارسارمایهدر  یگاذاریهسرما هایتصمیمبر  ایرسانهسواد مالی  نشان داد پژوهشپنجم  فرضیۀنتایج بررسی 

ایی اساتفاده از داناش توان ایرسانهسواد مالی  داشت: انیتوان بیم هیفرض نیا جینتا نییدر تب. گذاردیاثر م و خانم آقا

 یمجموعاه داناش درک اماور ماال ،یسواد ماال است. مثثرپولی درست و  هایتصمیمبرای مدیریت  ایرسانهو مهارت 

 مطالعات نتایج با فرضیه این ۀنتیج و روابط حاکم بر آن هست. نیقوان ت،یهما ،یمال یهاهدیپد یاست که شامل بررس

 ساازگار و همساو( 1111و همکااران ) لیمهدعادو  (1100) ریما یریو ز کونن -بوچر، (1100) 1و همکاران یلوسارد

 .باشدمی

 هایتصامیمو  یناانیاطمبایش نیبار ارتبااط با ایرساانهسواد مالی  نشان داد پژوهش ششم فرضیۀنتایج بررسی 

حاد یاک ازبیشنفس بهاعتماد داشت: انیتوان بیم هیفرض نیا جینتا نییدر تب گذارد. یاثر م و خانم آقا یگذارهیاسرم

در رابطه با هر یاک از  دات غیر واقعی)م بت(تواند به صورت اریب رفتاری و داشتن اعتقاویژگی شخصیتی است که می

 نتاایج با فرضیه این (. نتیجه0201خدادادی و همکاران، ) ری  شودهای یک پیشامد در شرایط عدم اطمینان تعبهجن

   باشد.می سازگار و همسو (1100) ریما یریو ز کونن -بوچرو  (1102 ) کارانو هم تاکدا مطالعات

 هایتصامیمو  ایگلاهرفتاار  نیبااط بابار ارت ایرساانهاد ماالی ساو نشان داد پژوهشهفتم  فرضیۀنتایج بررسی 

از  یرویاپ ایا یاحرکات گلاه داشات: انیتوان بیم هیفرض نیا جینتا نییدر تب گذارد.یاثر م و خانم آقا یگذارسرمایه

 منطاقیب شیفزااباع   تواندیم یرمنطقیغ جاناتیشود. ه یادیروندها فراتر از اصول بن تیباع  تقو ندتوایم تیجمع

توجاه قابالرد و موجب اختلاف بب نیاز ب سرمایهرا در بازار  لیشود، اعتماد به تحل هاییکاهش قابل توجه ارزش دارا ای

 "هاارت بارای مادیریتتوانایی استفاده از داناش و م" عنوانبهسواد مالی را  ها شود.آن یبا ارزش ذات یمال یهاییدارا

 .دنکنمیتوصی  
 هایتصامیمو  وخاوخلق نیبار ارتبااط با ایرساانهساواد ماالی  نشاان داد پاژوهشهشاتم  فرضیۀج بررسی نتای

و  رانیفاردی ماد هااییژگایو داشت: انیتوان بیم هیفرض نیا جینتا نییدر تب ارد.گذیاثر م و خانم آقا یگذارسرمایه

الشعاع قرار داده و باه تحتآنها را در سازمان  هایمیصمتواند رفتار و نوع تیم یمال سوادو  ییحسابداران از جمله توانا

 . ردیقرار بی تأثیرتحت یلما یریگمیتصمدر  تیموجب آن شفاف
 یگاذارسارمایه هایتصامیمو یزی گرریسک نیبر ارتباط ب ایرسانهمالی  سواد نهم نشان داد فرضیۀنتایج بررسی 

 یمناب  شخصا مثثر تیریمد یبرا یسواد مال داشت: انیتوان بیم هیفرض نیا جینتا نییدر تب گذارد.یاثر م و خانم آقا

کننده نیراندرست و  خبرندیکه از آن ب یکسان یمخصوصاً برا امر نیاست ا یمدت ضرورکوتاه یریگمیتصم قیاز طر

  .است
 هایتصامیماتخااذ که هنیاام گردد یم یشنهادپ یمال یلیرانگذاران و تحلسرمایهبه  پژوهشاول  فرضیۀبر اساس 

 یاننقش ا و حدازبیشنفس بهمله اعتمادخود از ج ییتشخص یهایژگیو ی،مال یرهایمتغ یردر کنار سا ی،گذاریهسرما

گذاران و بااه خصااو  ساارمایه را ماادنظر قاارار دهنااد. از آنجااایی کااه یگااذارساارمایه هایتصاامیمدر  هااایژگیو

ه نادیاد را خاود طلاعااتا باا متنااقض لاعااتاط و نماوده تأکید خود عاتاطلا بر دارند تمایل تجربهکم گذارانسرمایه

 تماامی و ماودهنن تکیاه خاود اطلاعاات بار فقط پرتفوی تشکیل هنیام در گذارانسرمایه شودمی پیشنهاد لذابییرند 

                                                 
1. Brooks et al. 

2. Lusardi et al. 
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 طاهاایخ طریاق ایان از تاا گردناد مطمائن آن ساقم و صحت از و هداد قرار بررسی مورد را بازار در موجود اطلاعات

 نمایند. نترلک خود در را عاتاطلا تأیید رفتاری

خاود  یگذارهیسارما هایتصامیمدر هنیاام  شاودیما شانهادیپ گذارانهیسارما باه پژوهشدوم  ۀفرضیبر اساس 

های خاود را میتصم شودیم هیتوصتجربه کمگذاران سرمایهبه  نیبازار قرار نیرفته همچن ۀجعباحساسات و  تأثیرتحت

 نکنند. لیهای خود تعدمیها را براساس تصمشرکت اطلاعات کنند و لیاطلاعات تعد براساس

 هایتصامیم اتخااذ و ساهام سبد تشکیل هنیام در گذارانسرمایه گردد:پیشنهاد می پژوهشسوم  فرضیۀاساس بر

 باه داماقا ساپس و دهکار بررسای را باازار همچناین و هاشارکت ساهام مورد در موجود اطلاعات ۀکلی گذاریسرمایه

 هیاو برجساته تک یدیاگذاران در برخورد با اطلاعات عموماً بر اطلاعاات کلسرمایهکه  . از آنجاییدنماین گیریتصمیم

 ۀیاکلباه اطلاعاات موجاود  یدسترسا رتجربه دذاران کمگسرمایهگذاران و به خصو  سرمایهشود یم شنهادیکرده پ

 نکنند. هیو موارد برجسته تک اتط بر اطلاعنظر قرار داده و فقجوانب و اطلاعات را مد

 یهااگااهکار یبرگازارپیشانهاد مای شاود باا  بورس اوراق بهادار تهرانسازمان  هب پژوهشچهارم  فرضیۀاساس بر

گاذاران سرمایهدر  گریزیریسک جادیکه سبب ا یو عوامل گذارانسرمایههای رفتاری ویژگی ۀنیزمو بح  در  یآموزش

سابد  نشیرا جهات گاز یکاارمحافظاهاز  یادرجاهعوامال،  نیاگذاران با اشراف باه اسرمایه قیطر نیاز ا ،شوندیم

 .ندیمار اتخاذ ننظام موردو فروش سه دیخر ای یگذارسرمایه

بودن  مثثری دیداری و شنیداری در هاتوجه به نقش بارز رسانه با گردد:پیشنهاد می پژوهشپنجم  فرضیۀاساس بر

م و غیره در برجسته کاردن فیلها به طرق مختل  از تبلیغات گرفته تا کتاب و افراد جامعه، آن های مختل  بهآموزش

ش نمایند و از ایان طریاق ساط  آگااهی و لاگذاری در بورس تسرمایهموضوع اصلی برای  عنوانبهموضوع سواد مالی 

   .گذاران را افزایش دهندسرمایهدانش 

اران در بورس اوراق بهادار ایران با توجاه باه گذسرمایهآنجا که  از گردد:پیشنهاد می پژوهشششم  فرضیۀاساس بر

نیااز عاات موردلاگاردد اطهای بورسای پیشانهاد مایکنند به شرکتگذاری میسرمایهصیتی اقدام به های شخژگیوی

هند تا افرادی قرار د گذارانسرمایهفهم در اختیار قابلعات حسابداری را به صورت شفاف و لاگذاری از جمله اطسرمایه

 .گذاری کنندسرمایهبه آسانی بتوانند تصمیم که سواد مالی کمتری دارند به 

گذارانی کاه دارای ساواد ماالی کمتاری هساتند و درک سرمایه گردد:پیشنهاد می پژوهشهفتم  فرضیۀبر اساس 

 اسابیمن اد ماالیگذارانی کاه ساوایهسرمگذاری کنند. و به رمایهسگذاری سرمایههای ریسک پایینی دارند در صندوق

پاذیر بودنشاان سابد ساهام ریساکگردد با توجه به میزان گذاری کنند پیشنهاد میسرمایهشخصا  قصد دارنددارند و 

 .تشکیل دهند

ماالی  ساواد یهااحوزه در عات بیشاتریاطلا دارای کسانی که گردد:پیشنهاد می پژوهشهشتم  فرضیۀبر اساس 

 یااد باه همیشاه و باشاند داشاته را کافی دقت صورت عملی، به اطلاعات این از استفاده هنیام در هستند، ایرسانه

 تئوریاک ساواد باه نباید افراد این به همچنین و است دانستن از بسیار متفاوت ایحوزه کردن عمل که باشند داشته

 ازحادبایش اعتمااد اسات، بالایی نسبتاً سیستماتیک غیر ریسک دارای که ایران بازار سرمایه م ل بازارهایی در دخو

  استفاده نمایند. مرتبط موضوعات در و مناسب زمان در خود اطلاعات از که کنند توجه باید همچنینو  نمایند

گاذاری در باازار سارمایه ابتادا درک سرمایهز انجام هر گونه قبل ا گردد:پیشنهاد می پژوهشنهم  فرضیۀبر اساس 

ات و خلاق وخاوی خاود داشاته باشاند تاا بار اسااس ایان شاناخت بتوانناد روش بهیناه شناخت روحیا ی ازمناسب

 گذاری را اتخاذ نمایند.سرمایه
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