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 چکیده

تواند موثر باشد و می سرمایه گذاران در بازار سرمایه پذیرییسک بر راست که می تواند عوامل نگرش رفتاری ررسی هدف اصلی این پژوهش ب

 ریسک تحمل تبیین شناختی در جمعیت عوامل داشته باشد.  در این راستا نقشگذاری تصمیمات در فرایند سرمایهدر اتخاذ  نقش مهم

 از شناختی جمعیت فاکتورهای شناسایی تأثیر هشپژو اصلی سوال .آنان مورد بررسی قرار گرفت پذیری ریسک رفتار و حقیقی گذارانسرمایه

 پژوهش آماری جامعه .باشدمی حقیقی گذارانسرمایه پذیری بر رفتار ریسک درآمد و شغلی وضعیت آموزش، تاهل، وضعیت سن، جمله: جنسیت،

 .باشدمی نفر 395 برگزیده نمونه تعداد .بدست امده است کوکران فرمول اساس بر نمونه حجم.بورس است دربازار سهام فعال گذارانتمام سرمایه

 کارشناسان نظرات از استفاده بر علاوه پایایی، و روایی تائید برای .است شده میدانی انجام ای و کتابخانه یوهش به اطلاعات گردآوری پژوهش, این در

 هااز پرسشنامه های حاصلداده تحلیل برای است شده محاسبه کرونباخ آلفای آزمون پایایی و برای بررسی  عاملی تحلیل از استفاده با خبرگان،

 ساختاری معادلات مدل برازش های شاخص از پژوهش های اعتبار یافته برای بررسی .است شده استفاده Smart plsو SPSS افزار آماری نرم از

 مجرد افراد به نسبت متاهل افراد پذیری ریسک که دهدمی نشان عاملی تحلیل از آمده بدست نتایج .استفاده شد جزیی مربعات حداقل روش به

 .پژوهش تایید گردید های فرضیه سایر آمده نتایج بدست کمتراست . همچنین طبق

 .فعالان بازار سرمایه شناختی، جمعیت های ویژگی پذیری، بازار سرمایه, ریسک :کلیدواژگان
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Abstract 

The main goal of this research is to investigate behavioral attitude factors that can affect investors' risk-

taking in the capital market and can play an important role in making decisions in the investment process. 

In this regard, the role of demographic factors in explaining the risk tolerance of real investors and their 

risk-taking behavior was examined. The main research question is to identify the effect of demographic 

factors, including gender, age, marital status, education, employment status, and income, on the risk-taking 

behaviour of real investors. The statistical population of the research is all active stock investors in the 

stock market. The sample size was obtained based on the Cochran formula. The number of selected samples 

was 395 people. In this research, data collection was carried out through library and field methods. To 

confirm validity and reliability, in addition to using expert opinions, factor analysis was used, and 

Cronbach's alpha test was calculated to examine reliability. SPSS and Smart pls statistical software were 

used to analyze data from the questionnaires. To examine the validity of the research findings, structural 

equation model fit indices were used using the partial least squares method. The results obtained from 

factor analysis show that married individuals are less risk-taking than single individuals. Also, according 

to the results obtained, other research hypotheses were confirmed. 

 

Keywords: Capital market, risk taking, demographic characteristics, capital market activists. 
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 مقدمه .1

در آن یکی ازعوامل  ارتباطات موجود و عناصر و است. شناخت این بازارسرمایه در کشور و تخصیص بهینه  تامین ترین راه عمده بازار سرمایه

اندازهای ها و پس. از آنجا که جذب سرمایهباشندمیگذاران این بازار سرمایهدر یکی از عناصر مهم . آیدبه حساب میمهم توسعه بازار سرمایه 

کنندگان منابع مالی و عوامل ها از اهمیت بالایی برخوردار است، شناخت رفتار تأمینشرکت و تامین مالی هسمت توسع کوچک و هدایت آنها به

ی ، بازار. بازار سرمایهبوده است بازار کنندگان درشرکت و حتی  انبرای دانشگاهی برانگیز های اقتصادی آنها همواره موضوعی چالشمؤثر برتصمیم

بر مبنای تجزیه  در بازار های مالی تنهاگذاران . سرمایهدر آن انجام می شود اوراق بهادارروش د و ف، خریضوابط معینمالی که طبق قواعد و  است

به  و فعل و انفعالات آن می باشدناشی از انتظارات بازار  گذارانکنند. در حقیقت واکنش سرمایهرفتار منطقی تصمیم گیری نمیو تحلیل کمی و 

 .(1401)آرین,  ها می باشد گیریماقتصاد و تصمی , ختیعلوم روانشنا ادغاممتاثر از  ،مایه فعالان بازار سررفتار  عبارت دیگر

 لایی عقکاملاً ی،شناخت یخطاها یلبه دل یا یحات شانو به خاطر ترج یستندن یمنطق های نئوکلاسیکیهف نظربر خلا ین اقتصادعاملا

هستند  یو. از جمله عوامل دیگران احساسات، نظرات یدئولوژیو ا ینفرهنگ، د ی،یتشخص یژگی هایهمچون و ییعقلا یر. عوامل غکنندنمیرفتار

 (.1401و همکاران، یربزرگی)م دارند تصمیم گیری مختلف یت هایعمل افراد در موقعس الدر رفتار و عک ییکه نقش به سزا

دانند، گذاران بدیهی میات سرمایهی اوراق بهادار و تصمیمملی اثرگذار بر بازارهابرای کسانی که نقش روانشناسی در دانش مالی را به عنوان عا

رفتاری اعتقاد راسخی دارند که آگاهی از تمایلات روانشناختی و رفتاری دشوار است. طرفداران دانش مالیقبول وجود تردید در مورد اعتبار مالی

شناختی یکی از عوامل مهم جمعیت.ی استوسعه جدی دامنه مطالعاتاملا ضروری و نیازمند تگذاری ، کگذاران در عرصه سرمایهرفتارهای سرمایه

گذاران و انحرافات رفتار توان از طریق شناسایی ویژگیهای شخصیتی سرمایههای شخصیتی افراد است. میگذاران، ویژگیدر تصمیمات سرمایه

تصمیمات بلند مدت را کاهش داده وبه  کاهش دهد، میزان انحراف از انحرافات را در مالی رفتاریهایی که تاثیر این گذاران و ارایه برنامهسرمایه

گیری همیشه تلاش پردازان در زمینه تصمیم(. نظریه1388احمد بدری، ) مدت خود کمک نمودگذاران برای دستیابی به اهداف مالی بلندسرمایه

لی که دیدگاههای افراد و درجه جلوگیری به عمل آورند در حامایلات رفتاری، در تصمیمات اند، در مدلهای خود از دخالت شخصیت و تکرده

های رفتاری نیز بر رفتار گیری موثر هستند.در حیطه علم مالی رفتاری علاوه بر شخصیت، برخی از سوگیریپذیری و تجربه او در تصمیمریسک

گذار از حالت عقلایی خود فاصله بگیرد و سبب بروز برخی یهشوند که رفتار سرماسبب می هاگذارند. این سوگیریگذار تاثیر فراوان میسرمایه
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خطای ، 4خطای پس بینی، 3اتکا و تعدیل، 2نماگری ،1فرا اعتمادی مشکلات همچون تشکیل پرتفوی نامناسب، معاملات بیش از اندازه می شود.

 اندبررسی قرار گرفتههستند که در مطالعاتی مورد سوگیریها و تمایلات رفتاری خطای تشدید تعهد و خطای تصادفی بودن از جمله ، 5دسترسی

 (.1389رسول سعدی و دیگران، )

های اخیر اعتبار این مدل را های زیادی در سالاست. مطالعات و پژوهش 6یکی از مدلهای معروف و برتر در زمینه شخصیت مدل پنج عاملی

 (. 2005دیگران، نیچلسون و) ها می داندبقیه مدلتائید کرده است و آن را مبنای 

 نقد یسکبازار، ر یسکرقابت، ر یسکر یتماتیک،س یسکقرار دهد شامل ر یربازار را تحت تأث یو بازده د بازارهاتوانکه می یمال هاییسکر

 .(1401زاده، یلو اسماع ی)دانش ودشمی یاعتبار هاییسکو ر یشرکت یتحاکم یسکر یداد،رو یسکسهام، ر یمتق ییراتتغ یسکر شوندگی،

 معنییو بازده ب یسکبدون در نظر گرفتن رابطه ر گذارییهسرما یماتاست. تصم وکلیدی مهم یاربس یو بازده موضوع یسکر ینیرابطه جانش

 یشناخت ی واحساس ی،رفتار یهایژگیو متناسب با و یرا چه زمان هایییسکو چه ر یسکر یزانچه م گذاریهسرما اینکه به یماست. تصم

 یران چیست؟ا یهدر بازار سرما گذارانیهسرما یرفتار یسکسؤال است که  کنترل ر ینبه دنبال پاسخ به ا ین پژوهشا .یرفتپذ یداب گذاریهسرما

 پژوهش یشینهو پ ینظر یمبان .2

 یابیخود ارزش یریسوگ یاری(. مطالعات بس2004)کوان و همکاران،  معتبر است یارمع یکاز خود و  یابیارز ینانحراف ب یابیخود ارز یریسوگ

 یناز پاسخ دهندگان قادر به تخم %5( نشان دادند که کمتر از 2004کردند. هالاهان و همکاران) یبررس یمال یها یطرا در محپذیری ریسک

در  جینتا ینخودشان هستند. همپذیری به برآورد کمتر از حد ریسک یلندگان تماپاسخ ده %75 یباًخودشان هستند، و تقر یواقعپذیری ریسک

آزمون کردند. پذیری ریسک یابیرا در ارز یتجنس یری( سوگ2009) یبدست آمده است. گربل و روزژوفسک یز( ن2005) یپژوهش مورش

بعد از کنترل سن و سطوح درآمد  یکنند. حتتر از حد برآورد می یشرا کمتر از حد و مردان ب پذیریکه زنان ریسک دهدآنها نشان می یاهیافته

خودشان و پذیری ریسک یمال یزانکردند که چگونه برنامه ر یموضوع را بررس ینا( 2005و گربل ) یبدست آمد. روزژوفسک یجنتا ینهم یزن

با دقت  یمال یزانربرنامه یانکنند که چگونه مشترمی یبررس ینکنند. آنها همچنمی یابیرا ارز شتریانم یواقع پذیرییسکر ینهمچن

 
1 -Overconfidence 
2 -Representativeness 
3 -Anchoring and Adjustment 
4 -Conservatism 
5 -Availability Bias 
6 -Big Five Model 
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خود هستند.  یانخود و مشتر پذیریقادر به برآورد ریسک یمال یزانکه برنامه ردهد کنند. مطالعه آنها نشان میمی بییاخود را ارز پذیریریسک

 هستند. ییبالا یارخود در سطح بس پذیریریسکقادر به برآورد  ینهمچن نیامشتر

تأهل،  یتسن، وضع یت،جنس یشناخت یتجمع یها گیژیبا توجه به و یابیخود ار یریو سوگ یگریزی مالریسک ینپژوهش بر ارتباط ب پیشینه

قرار گرفته است، شواهد  یعوامل، مورد بررس یناز بارزتر یکیکه سن  ی(. در حال2003و واردن،  ی)اسکول درآمد و ثروت تمرکز دارد یلات،تحص

گران پژوهش یرکه سا ی، در حالیابد یم یشافزا یزنگریزی ریسک سن، یشکه با افزا یدندرس یجهنت یناز مطالعات به ا یاریاست. بس اقضکاملاً متن

 یکمتر یحزنان به طور معمول ترج یت،عامل جنس یررابطه مثبت بدست آورند. با توجه به تأث یکاد فقط مور یدر بعض یانکردند  یداپ یارتباط یا

؛ گربل 2000؛ گربل، 1997 یک،انس ؛ پاول و1996برناسک،  و یتباجلتسم ؛1978)لولن و همکاران،  دهند ینسبت به مردان نشان م یسکاز ر

 یزیگریسکبا ر یزتأهل ن یترسد که وضع ی(. به نظر م2010و چن،  یوئن؛ 2005 ران،کا؛ وبر و هم2001 یسنهور،؛ هالک و ا2000و جو، 

گریزی یسکافراد متأهل تمال به ر که افراد مجرد نسبت به یدندرس یجهنت ین( به ا2002) ( و هارتوگ و همکاران1998) یمرتبط باشد. روزژوفسک

دهد  نشان می ینهمچن یجدارد. نتا یگریزی رابطه منفو درآمد با سطوح ریسک روتدهد  که سطوح ثها نشان می یافته یت،دارند. در نها یکمتر

خود، فورنهام  یشخص یتشخص یهابهجن ینبا توجه به تخم ی،طور کل به دارد. یتر ارتباط مثبت پایینگریزی با ریسک یلاتکه سطوح بالاتر تحص

نسبتاً خوب  یتبه موفق یازو ن یت، قاطع یخود را در رابطه با افسردگ یتکه افراد شخص یدندرس یجهنت ین( به ا2004) یموزیکپر-و چمورو

 یکمتر ییاست. افراد توانا ارتردشو یاربس یابی، ارز کیسنگرش ر یفمشابه در تعر یتیشخص یوجود، با توجه به ساختارها ینکنند. با امی یابیارز

 یرا برا یی( به پاسخ دهندگان معما1997هسه و وبر ) ین،خود دارند. علاوه بر ا یریپذ یجانه یا یریپذ یبآس یری،پذ یکدر برآورد تحر

خ دهندگان ن مثال ، از پاسکنند.  به عنوا یسهداد، مقا هندخوا یچه پاسخ یگراند ینکهدهند تا خودشان را با اعتقاد بر ایارائه م ییپاسخگو

 2000سکه و در صورت خط،  یکب: انداختن  یادلار.  1000 یقطع یافترا انتخاب کنند، الف: در یکی یرز یها ینهگز ینشود از بخواسته می

کنند، یم یسهمقا یگراند خود را با یافراد به طور فرض که یدندرس یجهنت ین(  به ا1997. هسه و وبر )یدکن یافتدلار در 0 یردر صورت ش یادلار 

 یابیخود ارز یری(، سوگ2008بارون و ساکت ) یهایافتهکنند. مطابق خود را کم تر از حد برآورد می پذیریریسک یستماتیکآنها به طور س

 یکنند. اما در کشورهایم یندتر رتبه بیینافراد سازمانشان پا یرعملکرد خودشان را از  سا یژاپن یرانکه مد یافتندوابسته به فرهنگ است. آنها در

معمولاً سطح عملکرد خود را بالاتر از  یرانها، مد یافته ینتر است. طبق ایسهقابل مقا یغرب یها یافتهبا  یجنتا ینا ین،از جمله هند و چ یگر،د

 یدندرس یجهنت ینرا دنبال کردند و به ا یابیبه ارز یل( چارچوب تما2001) کلتنرکنند. لرنر و می یابیود ارزافراد وابسته خ یاسرپرستان، همسالان 

 داشته باشند. یریگ یمتصم یندهایبر قضاوت و فرآ یمتفاوت یراتهمان ارزش ممکن است تأث یعاطف یکه حالت ها
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 و مفهوم آن یسکر. 2.1

 پرنوسان، و متغیر محیط یک در و باشدگذاری میسرمایه های طرح انتخاب جهت گذارانسرمایه گیریتصمیم در مهم بسیار عوامل از یکی ریسک

 بیشتر، ریسک پذیرش برای و گریزانند ریسک از گذارانسرمایه اکثر تجربی طبق شواهد .می شود غلط تصمیمات اتخاذ به منجر آن به توجه عدم

 زبان در ریسک.باشدمی رداربرخو بسزایی اهمیت از غیره و آن محاسبه نحوه آن، مفهوم ریسک، بررسی بنابراین .اضافی هستند بازده خواهان

 باشد بیشتر اطمینان عدم این چقدر هر و آید پیش می آینده در ای حادثه وقوع مورد در اطمینان عدم علت به که خطری از عبارتست عرف

 چینی زبان در ریسک .است کرده تعریف "در معرض خطر قرار گرفتن " را  یسکفرهنگ وبستر ر .است بیشتر ریسک که شود می گفته اصطلاحاً

 گونه هر را ریسک (1996) گالیتز .شمار آورد به ریسک تعاریف کاملترین از یکی را آن بتوان شاید که است گردیده بیان فرصت و خطر به معنای

 گیلب .گردد ریسک ایجاد منبع تواندمی منفی چه و مثبت چه تغییرات که نمود استنباط توان می تعریف این از داند می عایدی در نوسانات

 در نیز دیدگاه دیگری .سازد منحرف را دارد انتظار گذارسرمایه آنچه از حاصل نتیجه بتواند که کند می تعریف ای پدیده هر را ریسک (2002)

 آینده در کاهش احتمال را ریسک (1998) هیوب عنوان مثال به .دارد توجه نوسانات منفی جنبه به تنها که دارد وجود ریسک تعریف خصوص

 چه هر که دانست دارایی آن از ناشی آتی بازده احتمالی تغییر را دارایی یک ریسک توان می بنابراین .کند می تعریف سرمایه دادن دست از یا

 اری،گذسرمایه رانندگی، مورد نظر فعل اینکه بدون واقع در .است بیشتری ریسک دارای گذاری(سرمایه ) دارایی آن باشد، بیشتر تغییرپذیری بازده

 است ریسکی مقدار کننده تعیین او زندگی روش و فرد شخصی خصوصیات .دارد قرار ریسک معرض در فردی هر باشد غیره و خیابان در رفتن راه

 از مهمترین یکی ریسک .نمود تعریف فرد انتظار مورد واقعی بازدهی انحراف توان می را ریسک دیگر عبارت به .نماید تحمل تواندمی فرد که

که بدون در نظر  یگذارانی است و سرمایهگذارسرمایه های گیریتصمیم جهت مهم معیار یک عنوان به و باشدمی گذارانسرمایه های هدغدغ

 قرار داده اند. یانباریز یطدر شرا را دهند، خود یری مگذاتن به سرمایه یسکر یزانگرفتن م

 یسک پذیریگریزی و رریسک. 2.2

 زیاد خیلی طرح انتظار مورد بازده اینکه مگر نمی پذیرند را مخاطره آمیز طرح های گذارانسرمایه که کرد بیان اینطور نتوامی را گریزیریسک

 :نمود تقسیم دسته سه به ریسک پذیرش نظر از توانمی را گذارانسرمایه (.1386)تهرانی، باشد

بدست آورد و در حالتی که  دهد که بازده مطمئنشخص ریسک گریز ترجیح می کارانه دارند. یکاین افراد استراتژی محافظه :گریزافراد ریسک

 .درصد احتمال بالای موفقیت مطرح باشد شرکت خواهد کرد

 .تراتژی جسورانه دارند و شخص در این حالت خواهان پذیرش ریسک است و تمایل دارد شانس خود را بیازمایداین افراد اس :پذیرافراد ریسک 
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نامند. این افراد ارزش پولی را مقدار ارزش را ریسک خنثی می هاسومین گروه افرادی هستند که به اصطلاح آن :نسبت به ریسکوت بی تفاافراد 

 .(1386)شهر آبادی، دانندآن می اسمی

های بانکی، خرید اوراق مشارکت  هایی مثل سپرده گذاریپذیر به دلیل بالا بودن میزان بازدهی مورد انتظارشان، معمولا به سرمایهافراد ریسک 

 و ... تمایل ندارند. 

گذاری برای این گروه از سک سرمایهدهند، بنابراین تجزیه و تحلیل و تعیین ری گذاری در بورس را ترجیح میاین دسته از افراد عموما سرمایه

گذاری در سپرده های بانکی یا خرید اوراق مشارکت د به سرمایهمنگریز بیشتر علاقه گذاران بسیار اهمیت دارد. در مقابل، افراد ریسک سرمایه

 اش، تضمین شده است. ی کند و بازدهگونه ریسکی را متوجه آنها نمی  ها تقریبا هیچگذاری گونه سرمایههستند، چون این 

گذاری و ریسک نسبت به فرصت های سرمایه العملیتفاوت به ریسک هستند، افرادی که به دلایل مختلف، هیچ عکس گروه سوم هم افراد بی 

گذار یسه با یک سرمایهگذار ریسک پذیر در مقانمودار زیر تفاوت بین الگوهای تصمیم گیری یک سرمایه.دهندهای مترتب بر آن از خود نشان نمی 

  (.1392دهد )عبدالحمید،ریسک گریز ر، به خوبی نشان می

 است. یش دادهرا نما ریسک و بازده، رابطه (1) شکل

 

 

 

 

 

 ریسک و بازده :( 1) شکل

گذار )ب( درصورتی حاضر است ازدهی به میزان مشخصی ریسک کند درحالی که سرمایهب %30)الف( حاضر است در ازای دریافت  گذارسرمایه 

الف گذار ر الف. همچنین سرمایهگذابازدهی بیشتر از سرمایه %15بازدهی کسب کند یعنی  %45همان اندازه ریسک را متحمل شود که حداقل 

گذار )ب( درصورتی ریسک بالاتر را خواهد که سرمایهبازدهی کسب کند حاضر خواهد شد ریسک بالاتری را بپذیرد درحالی %40رصورتی که د

65 
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40 

 بازده

 ریسک
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ن ریسک کند. بنابرایمی )ب( راحت تر ریسک )الف( درمقایسه با سرماهی گذار گذاربازدهی بدست آورد. درنتیجه سرمایه% 65 پذیرفت که حداقل

 بالاتری دارد. پذیریگذار قدرت ریسکتر است . بنابراین هرچه شیب نمودار کمتر باشد نشان دهنده آن است که سرمایهپذیر

 پذیرریسک گذاریسرمایه فرآیند. 2.3

 ی،رافه و یرگام محقق شود )ما چهار و در یندفرآ یک یتواند طگذار به کسب و کارهای نوپا میاز سرمایه یرپذ یسکگذاری رهیسرما یانجر

2003) 

 . مالی تأمین الف(

 . گذاریسرمایه نهایتا و کار و کسب طرح تدوین ، سنجی امکان مطالعه ایده، ارزیابی ب(

 .شرکت برای افزوده ارزش و مشاوره راهبری، در مشارکت کنترل، و نظارت ج(

 .گذارانسرمایه برای سرمایه بازگشت و صنعت از آمیز موفقیت جد(خرو

  مالی مینأت. 2.4

 .دهند افزایش گذاریسرمایه برای دسترسشان را در وجوه کنندمی تلاش که دارند وجود بسیاری پذیر ریسک گذاریسرمایه شرکتهای امروزه

 ها، بانک بیمه، های کترش خصوصی، و عمومی بازنشستگی های رسمی )صندوق گذارانسرمایه ؛ آید گرد گوناگون منابع از توند می وجوه این

گذاران سرمایه.دانشگاهی موسسات به اهدایی سرانجم و دولتی مراکز و ها سازمان شرکتی، گذارانسرمایه ثروتمند مالکان، افراد (، ...و نهادها

 گذاریسرمایه گوناگون افاهد برای آنها مجموعه که از معنی این به دهند می افزایش فوق موارد همه کردن کاسه یک با را منابع پذیر ریسک

 در می اجرا به را تامین مالی نوبت چندین در معمولا دارند قرار اول مرحله در که هاییه پرو در پذیر ریسک های گذارسرمایه .کنندمی استفاده

 اختیار گذارسرمایه به نوبت چند در مالی تامین دیگر سوی از .کند می تشدید را گذاریسرمایه گیریتصمیم پیچیدگی امر این که طوری به آورند

حتی  وجود این با .کند اعمال مدیریت بر را بیشتری کنترل بتواند چندگانه قراردادهای کردن و سازماندهی دادن ساختار طریق از تا دهدمی

 .شد نخواهد اطلاعات کامل افشای و دستیابی به منجر لزوما نیز کارآفرین با آشنایی و نزدیکی

 گذاریسرمایه و ایده ارزیابی. 2.5
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 مستمر نظارت .است مناسب وسودآوری رشد سوی به آنها راهبری و شده اندازی راه تازه کارهای و کسب توسعه پذیر ریسک گذارانسرمایه هدف

 استراتژیک یها گیریتصمیم با و گیرند می قرار ها از شرکت ای در مجموعه پذیر ریسک گذارانسرمایه اوقات اغلب .است حیاتی موضوع یک

 .گیرند می بهره نیز کار و کسب موفقیت جهت در خود تجربیات از بلکه کنندمی تهیه را موردنظر سرمایه نه تنها گذارانسرمایه این .هستند درگیر

 کنترل و نظارت. 2.6

 سازمانی ن برو افراد و سازمانی راد درونفا میان اطلاعاتی اختلاف مشکل با دارند کار و سر تندروانه و شتابان تغییرات با که جدید های شرکت

 های بازده به است ممکن نظارتی چنین متخصصان و آید عمل به دقیقی نظارت نسبتا که دارد وجود نیاز این مواردی، چنین در .هستند رو روبه

 ایفا اند، گذاری کردهسرمایه که هایی تشرک در گیریتصمیم در را فعالی نقش معمولا پذیر ریسک گذارانسرمایه .برسند معمول حد از بالاتر

 .کنندمی

 این .دارند تخصص کارآفرین های مالی شرکت تامین در ها شرکت این شد، اشاره پذیر ریسک گذاریسرمایه شرکت تعریف در که همانگونه

 این تفاوت که شود می مشاهده .دکنن وارد ها شرکت این در نیز را خود و مدیریت تخصص خود، سرمایه با همراه که شود می موجب ویژگی

 مدیرعامل از عملکرد یناناطم یکردیرو یناست و علت چن یو انسان یگذاری، ورود توامان در بعد مالسرمایه یسنت نوع با ها شرکت از دسته

اعلام  ینیو کارآفر یصصگذار تخسرمایه نزدیک را نقش و ارتباط ینیبازده بالاتر شرکت های کارآفر یلعمده دل اتپژوهش یشرکت است. برخ

 :یردگ می قرار یرپذ یسکگذاری رشرکت سرمایه یاربه طور عمده در اخت یلحقوق ذ ین،در شرکت های کارآفر معمولا کرده اند.

 .رسمی یهای گیر تصمیم در و العاده فوق و عادی مجامع در حق اعمال معنی به رای؛ حق .1

 شرکت مدیران به ارجاع و مدیره هیات طریق از گیریتصمیم و نظارت هدایت، اعمال و یرهدم هیات در عضویت معنی به مدیره؛ هیات حق .2

 .اجرا برای

 .کارآفرین شرکت فروش به اقدام و گذاریسرمایه مهلت پایان تعیین برای نقدینگی؛ حق .3

 .شرکت های حساب بستن و بدهی پرداخت و ها دارایی فروش عملیات تسویه حق .4

 خروج استراتژی. 2.6

 شود، بزرگ کمپانی یک تبدیل به کوچک شرکت و برسند طلایی موفقیتی به گذاریسرمایه یک در پذیر ریسک گذارانسرمایه اینکه فرض با

 عرضه های روش به توان می خروج های استراتژی از جمله .دارد وجود خروج برای بسیاری های استراتژی .یابند دست بازده به که است آن زمان
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 شرکت خود به فروش و دیگر های شرکت به شرکت فروش ها، شرکت سهام معاوضه های دیگر، شرکت به شرکت یک سهام عرضه عموم، به مسها

 .کرد اشاره انحلال سرانجام و ساختار تجدید خرید، اختیار عرضه گذار،سرمایه به یک فروش )کارآفرین(،

 این در نیست؛ منوال این به اروپا در البته .است خروج شهای رو ترین رایج از اولیه( عمومی ضه)عر  بهادار اوراق بورس در سهام انتشار آمریکا در

% 20.7 به 1999 سال در خروج روش این و است تغییر حال در نگرش این البته بوده که گونه این ها خروج از 7% تنها 1997 سال در و قاره

 است. رسیده

   گذارانسرمایه یسک پذیریو ر یمال یسکر. 2.7

 هایمدل از برگرفته گذارانسرمایه تصمیمات .است متفاوتی گامهای و عامل چندین پردازش دربرگیرنده که است پیچیده فرآیندی گذاریسرمایه

 داراییها، قیمت گذاری ریسک بر مبتنی هایمدل و گذاریسرمایه یک از انتظار بازده مورد و ریسک بر مبتنی هامدل این .باشدمی مالی پیچیده

 در و شوندنمی اتخاذ های پیچیدهمدل و شخصی منابع اساس بر همواره تصمیمات اما .میباشند گذاریسرمایه داراییهای گذاریقیمت مدل مانند

 2014). کندران و )کندران شوندنمی لحاظ موقعیتی عوامل آن

 انتظار مورد بازدهی دارای که کنند گذاریسرمایه اموری در دارند تمایل درااف .است بازده و ریسک مفهوم مالی، مدیریت در اساسی مفاهیم از یکی

نظریه  اکثر .است آن با متناسب ریسک پذیرش نیازمند خود بالا بازدهی کسب میدانیم طرفی از .سازند حداکثر را خود مطلوبیت تا باشد بالایی

 در را و تمامی جوانب کنندمی عمل عقلایی کاملا به صورت گیریتصمیم زمان رد گذارانسرمایه که استوارند فرض این مالی بر و اقتصادی های

 از توانمی که میدهد قرار تأثیر تحت را آنها گیرینحوه تصمیم و شودمی غیرعقلایی رفتار بروز باعث عواملی مواقع برخی در ولی می گیرند نظر

دهد می کاهش رفتاری مالی در را انحرافات این تأثیر که برنامه هایی ارائه و نگذاراسرمایه رفتاری و انحرافات شخصیتی ویژگیهای شناسایی طریق

 ظهور عرصه . نمود کمک خود مالی بلندمدت اهداف به دستیابی برای سرمایهگذاران به و داده کاهش را بلندمدت تصمیمات از انحراف میزان ،

 مباحث خلاف بر که میپردازد موضوع این به رویکرد این .است مالی بازارهای اتطالعبه م نسبت جدید رویکرد یک مالی، مباحث در رفتاری علوم

از مطالعات صورت گرفته در .  باشد تأثیرگذار گذارانسرمایه ریسک پذیری بر تواندمی شناختی و رفتاری گرایشهای مالی استاندارد، نظریه های و

رفتاری نقش  -یمال ینهاشاره نمود که با ارائه مقالات در زم (1988) توماس و (1989) و بورسکو یس(، و1982) یدرتوان به اشناحوزه می ینا

 .باشندمی دارا را مالی تصمیمات اتخاذ در سرمایهگذاران به کمک جهت عظیمی سهم و نموده یفاا یمال یریتدر مد یمهم

 است گذارانسرمایه توضیح دهنده رفتار شخصیتی هایتیپ دادند نشان داده اند انجام (2005) همکاران و فیلبک که مطالعاتی همچنین در

 اقتصاد روانشناسی و مالی، مدیریت، علوم شاخه در پدیدهها مهمترین از پذیری،ریسک رفتار و مالی (. تحمل ریسک1393همکاران، و )دوستار
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 مالی محصولات ارائه دنبال به چراکه باشد، مفید نگذاراسیاست و مالی خدمات دهندگان-ارائه برای تواندمی افراد مالی ریسک رفتار هستند, درك

 دهدافزایش می را پرریسک هایگذاریسرمایه انتخاب برای گذارانسرمایه توانایی که است عواملی از مالی، ریسک تحمل .می باشند نوین

 داد خواهد نشان خود از مالی پذیریریسک رفتار مانند ، بیشتری ریسک پذیرانه رفتارهای دارد، هاریسک به تمایل که ( شخصی 1993)اروین،

 گذارانسرمایه برای مالی ریسک تحمل درك اهمیت بنابراین، .( 2008همکاران، و )گریبل مالی میباشد ریسک تحمل با مستقیم ارتباطی دارای که

 با کرده اند تلاش که شده گسترده ای انجام تلعامطا نیز ریسک پذیری مورد در .است افزایش حال در روزروز به مالی، خدمات وارائه دهندگان

 اندداده نشان پیشین مطالعات است گفتنی هرابط این در .بپردازند آن به توضیح تأهل وضعیت جنسبت، همچون مشهود متغیرهایی از استفاده

 جستجوگر احساسات و هیجان تجوگرآنان جس شخصی خصوصیات از برگرفته تفاوت، این که هستند مردان، محافظه کارتر به نسبت زنان که

  .( 1993همکاران، و )روسزکوسکی است

 تمایل جوان، افراد به نسبت پیر افراد .است شده مطرح تاکنون که است عواملی و پذیرفته ترین مهمترین از یکی افراد عمر و سن براین، علاوه

(. 1999 لیتون، و گیبل) خود دارند اهداف به دستیابی برای کمتری زمان پیر، افراد که خاطر این به شاید بپذیرند، را کمتری که ریسک دارند

زوج . دارند پذیریمسئولیت به گرایش بیشتری مجرد، افراد به نسبت متأهل زوج های ها،پژوهش در شده ارائه شواهد همچنین و عمومی باور بنابر

 دیدهآموزش افراد دیگر، سوی از .پذیرندمی را کمتری مالی هایریسک ،بیشتر وابستگی ها شمار و دارند که مالی تعهدات به علت متأهل های

 باور و نتایج پژوهشات براین، علاوه .کنندمی تحمل را بیشتری ریسک دارند، گذاریسرمایه بازده و ریسک ارزیابی در بهتری که توانایی علتبه

 هستند، حقوق بگیر کسانی که به نسبت کنندفعالیت می مستقل طور هب که کسانی و انفرادی شاغل افراد که است موضوع این موید عمومی

 ماکریمان همچنین، ( 1986وهرانگ، و )ماکریمان دارند بالاتر ریسک دارای هایگذاریسرمایه گزینش و بالا ریسک پذیری به بیشتری گرایش

 را خود داراییهای تا ارزش کنند گذاریسرمایه صرف را دوخ درآمد از بخشی که کنندمی تلاش عموماً افراد که معتقدند (1986وهرانگ ) و

 یع. باتوجه به جمیرندبپذ یینتربالاتری را نسبت به افراد با درآمد پاریسک که دارند تمایل میباشند، دارا را بالاتری درآمد کهکسانی .دهند افزایش

 باشند. گذاران موثرسرمایه پذیری یسکو رفتار ر یمال یسکمل ردر تح شناختی یتو جمع یتیشخص یرود عواملارائه شده، انتظار م یحاتتوض

در بورس اوراق  گذارییهسرما یهاشرکت یرانمد پذیرییسکوار در ررفتار توده یرتأث یبا عنوان »بررس ی( در پژوهش1396) دوستار و همکاران

 معکوس وجود دارد. ای رابطه ی،گذارسرمایه های شرکت یراندم وار و رفتار توده پذیرییسکر ینکه ب یدندرس یجهنت ینبهادار تهران« به ا

 یتبه عنوان بعد سوم موفق یهگران بازار سرماتحلیل یتیشخص یها یژگیو یتاهم یابیا عنوان »ارزب ی( در پژوهش1396) و همکاران ابراهیمی

گریزی با درجه ریسک یو کنترل شخص یریپذ یتمسئول ی،سازگار یی،برونگرا یها یژگیو ینب یدار یکه ارتباط معن یدندرس یجهنت ینآن ها« به ا
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نوع  ینگران مشاهده نشد. علاوه بر آن بتحلیل یو بازده پرتفو یتیشخص یها یژگیو ینب یدار یارتباط معن یچگران وجود دارد. اما هتحلیل

 مشاهده نشده است. یدار یارتباط معن یزگریزی آن ها نگران و درجه ریسکتحلیل یکالتکن یا یادیبن یلتحل

بر بروز رفتار توده وار  یو فرهنگ یفرد یهایژگیو یری،پذیسکر یبیترک یراتتاث یبررس یبرا یمدل یهارا (1398) وهمکاران محمدزاده

 یانب یبرا یمطلوب شده از برازش یهدهد که مدل ارایپژوهش نشان م یجقراردادند. نتا یگذاران در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسسرمایه

 ی،و فرهنگ یفرد یها یژگیو ینب یانجیتواند ارتباطات و اثرات مگذاران برخوردار است و میموثر بر بروز رفتار توده وار سرمایه عواملارتباط 

 .یدگذاران مشخص نماو رفتار توده وار را در سرمایهپذیری ریسک

 یبراساس نمونه ا «یگذارسرمایه یسکر یحاتو ترج یتیشخص یهایژگیو ینرابطه ب یبا عنوان »بررس ی( در پژوهش2016) لئو و همکاران

 یسکر یحاتبا ترج یرابطه معنادار یتیشخص یها یژگیکه و یدندرس یجهنت ینو هنگ گنگ به ا یونانگذار از بورس نفر سرمایه 600متشکل از 

 دارد. یگذارسرمایه

که براساس نمونه کل، افراد در  یدندرس یجهنت ینبه ا «یسکنسبت به ر افراد یو رفتار واقع یبا عنوان »نگرش نظر ی( در پژوهش2019) تاور

که، افراد در رفتار  یدارند در حال یگریزی کمتربه سطح ریسک یلخودشان  تما یممستق یراز نوع غ یخودشان نسبت به نگرش دهن یرفتار واقع

دهد  که نشان می ینهمچن یجدارند. نتا یشتریگریزی ببه سطح ریسک یلخودشان  تما یماز نوع مستق ینسبت به نگرش دهن خودشان یواقع

 یچمتفاوت است. اما ه یگریزی در نگرش نظرتأهل، سطح ریسک یتسن و وضع یت،با توجه به جنس ی،شناخت یتجمع یهاگروهیربراساس ز

گریزی دهد  سطح ریسکنشان می ینهمچن یج. نتایستندن یرگذارتأث یگریزی در رفتار واقعدر سطح ریسک یشناخت یتجمع یها یرگروهکدام از ز

 دارد. یرابطه مثبت یگریزی در رفتار واقعبا سطح ریسک یدر نگرش ذهن

 اند.ها به شرح زیر تدوین شدهبا توجه مبانی نظری مطرح شده فرضیه

 های پژوهشیهفرض. 2.8

 دارد. یرأثت پذیرییسکنسبت به ر یبر نگرش نظر یت: جنس1 فرضیه

 دارد. یرپذیری تأثنسبت به ریسک یتأهل بر نگرش نظر یت: وضع2 فرضیه

 دارد. یرپذیری تأثنسبت به ریسک ی: سن بر نگرش نظر3 فرضیه

 دارد. یرپذیری تأثنسبت به ریسک ی: درآمد بر نگرش نظر4 فرضیه
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 دارد. یرپذیری تأثنسبت به ریسک یبر نگرش نظر یلات: تحص5 فرضیه

 دارد. یرپذیری تأثنسبت به ریسک یبر نگرش نظر یشغل یت: وضع6 فرضیه

 دارد. یرپذیری تأثنسبت به ریسک یپذیری بر رفتار واقعنسبت به ریسک ی: نگرش نظر7 فرضیه

 شناسی پژوهشروش .3

 گران،یلکارگزاران، تحلیمات تصم در دتوانحاصل از آن می یجنتا یراز یرود،کاربردی به شمار م اتاز جنبه هدف، از نوع پژوهش مقاله ینا

روش های کتابخانه ای و  یعنیاز هر دو روش گردآوری اطلاعات  مقاله ین. در ایردگذاری مورد استفاده قرار گگذاران و شرکتهای سرمایهسرمایه

 یبورس فعال هستند م در که یقیسهام اعم از اشخاص حق یدارانخر یهاستفاده شده است.جامعه آماری پژوهش حاضر کلیدانی روش های م

حجم نمونه ساده ترین روش استفاده از فرمول  یینتع برایشود.  یجامعه نامحدود انتخاب م گیری با استفاده از فرمول نمونه یزباشند. نمونه ن

های ناقص ا ز حذف پرسشنامهپس  هباشد کنفر می 395،  یهر سرمابازا یلگرانسهام و تحل یدارانبرای خر یدهکوکران می باشد. تعداد نمونه برگز

باشد و پرسشنامه ها در کارگزاری های بورس و اوراق بهادار یم 1403اول  یمسالپژوهش ن ینا یشدند. قلمرو زمان یلپرسشنامه وارد تحل 370

 باشد.سشنامه میمتغیرهای پر یریاندازه گابزارشد.  یعشرکت کنندگان توز یندر ب یهای مال یشو هما یهسرما ینتهران، شرکت های تام

سؤال است. سؤالات بر  4پرسشنامه دارای  ین( استفاده شد. ا2015) ییلمازاز پرسشنامه تکه و  یریپذ یسکر یری: برای اندازه گپذیریریسک

 شدند. یری( اندازه گ5)تا کا ملا موافقم  (1پنج درجه ای از کا ملاً مخا لفم ) یکرتل یفاساس ط

 کننده است.خطرناك و نگران اریاز دست دادن دستمزد، بس( 1

 کننده است.خطرناك و نگران یاربس یورشکستگ( 2

 کننده است.خطرناك و نگران یاراز طرف طلبکاران، بس یبده یدسررس یدناعلام فرارس( 3

 کننده است.خطرناك و نگران یاربس ی،خودروی شخص یتاز دست دادن مالک( 4

 (2015 لماز،یی؛ و زن = صفر )تکه و  1: مرد = جنسیت

 (2015 ییلماز،دهنده به سال )تکه و سن پاسخ یا: عمر سن

 (   2015 ییلماز،تکه و ) 1تأهل: متأهل = صفر؛ و مجرد وضعیت
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 (2015 ییلماز،= صفر )تکه و  یراینصورت؛ درغ1باشد=  یدهگذاری و بورس ددر مورد سرمایه یو دانشگاه یکآکادم یلات: تحصتحصیلات

 (2015 ییلماز،)تکه و  = صفر یربگ؛ حقوق1شغل آزاد =  یشخص : شاغلیشغل وضعیت

 ( 2015ییلماز،درآمد سالانه شخص پاسخدهنده )تکه و  یالیسالانه: مقدار ر درآمد

 یمعادلات ساختار یاز مدلساز در این مقالهاستفاده شده است.  یت شناختیجمع یتم هایا یبرا یفیتوص تحلیل از ها داده یلو تحل یهدر تجز

 شد.استفاده  یرهامتغ ینو آزمون روابط ب یساز یهشب ینتخم یکند که برایاستفاده م

 هایه تحلیل دادهتجز-4

 تایید نتایج (2) شکل بررسی خواهد شد. پذیری ریسک با تحصیلات و سالانه درآمد شغلی، وضعیت رابطه معناداری جنسیت،سن,در این پژوهش 

 واریانس میانگین و ترکیبی پایایی (1) جدول، و پذیریریسک تأییدی عاملی تحلیل نتایج تی رایبض (3) شکل ،پذیریریسک تاییدی عاملی

 دهد.ن میرا نشا پذیریریسک شده استخراج

 پذیریریسک تأییدی عاملی تحلیل. 4.1

 

 پذیری: نتایج تایید عاملی تاییدی ریسک( 2)شکل 

 

 پذیریریسک ییدیتأ یعامل یلتحل یجنتای ت یبضرا :( 3) شکل
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 پذیریاستخراج شده ریسک یانسوار یانگینو م یبیترک اییی: پا( 1)جدول 

 cρ AVE α شاخص / متغیر

 0.90 0.77 0.93 ریسک پذیري

ها تمام سؤال ،شودطور که ملاحظه میپذیری آورده شده است. همانریسک ییدیتأ یعامل یلتحل یجنتا (1) ولو جد( 3( الی )1) هایدرشکل

 دارند. پذیرییسکبارهای معناداری روی ر

 یریگ اعتبار ابزارهای اندازه یرسبر. 4.2

 ییروا یمتقاطع برای بررس یبارهای عامل: ( 2) جدول

 ریسک پذیري سؤال/ متغیر

1TR 0.52 

2TR 0.44 

4TR 0.48 

1R 0.83 

2R 0.88 

3R 0.89 

4R 0.91 

 

 از خودشان بیش سازه به مربوط ین بارعاملیب فاصله حداقل و دارند خودشان سازه بر را عاملی بار بیشترین ابعاد تمامی فوق جداول به توجه با

 دوم ملاك و همبستگی بررسی به مربوط نتایج 3در جدول .هستند برخوردار مناسبی روایی از پژوهش های سازه دهد می نشان که باشدمی 0.1

 شده اند. گزارش روایی

 استخراج شده یانسوار یانگینو جذر م یهمبستگ یسماتر: ( 3) جدول

 7 6 5 4 3 2 1 متغیر

       1.00000 سن

      1.000000 0.14 جنسیت

     1.000000 0.33 0.35 وضعیت تاهل
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    1.000000 0.24 0.54 0.30 وضعیت شغلی

   1.000000 0.35 0.34 0.46 0.40 درامد سالانه

  1.000000 0.49 0.27 0.33 0.45 0.34 آموزش حرفه ای

 1.000000 0.45 0.47 0.40 0.35- 0.49 0.50- پذیریریسک

 

 بنابراین .است دیگر متغیرهای با همبستگی آنها از بیشتر پژوهش متغیرهای تمامی شده استخراج واریانس میانگین جذر (،3) جدول به توجه با

 تغیرهام بین رابطه بررسی برای همبستگی ماتریس قطر زیر اعداد بر این علاوه .است برقرار پژوهش متغیرهای واگرا روایی بررسی دوم ملاك

 و مثبت پذیری ریسک با تحصیلات و سالانه درآمد شغلی، وضعیت جنسیت، همبستگی ضریب شودمی که مشاهده همانطور .است شده گزارش

 .است معنادار و منفی پذیری ریسک با تأهل وضعیت و سن همبستگی ضریب اما است معنادار

 شده یریاندازه گ یرهایمتغیفی های توصشاخص. 4.3

 ات آماری مربوط به متغیرهای اصلی پژوهشاطلاع :( 4) جدول

 یریریسک پذ رفتار واقعی شاخص ها

 370 370 تعداد

 3.29 4.13 میانگین

 0.095 0.03 استاندارد از میانگینانحراف 

 1.45 0.56 انحراف معیار

 

اند  که مقادیر آن ها از میانگین ارزش این نامه را به خود اختصاص دادهلازم به ذکر است که هر کدام متغیرهای بالا،  چند سوال در پرسش

 سوالات استخراج شده است.
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 یسک پذیریالگوی ساختاری ر آزمون. 4.4

پژوهش،  یه هایو با توجه به فرض بررسی معادلات ساختاری یابیروش الگو یقشده از طر یشنهادپ یالگوی مفهوم ،پذیریریسک ینیب یشبرای پ

 اده است.را نمایش د پژوهش شده آزمون الگوی ،(4) شکل  د الگو استفاده شد.برای برآور یاز روش حداقل مجذورات جزئ

 

 الگوی آزمون شده پژوهش :( 4) شکل

 

 الگوی آزمون شده پژوهش یت یبضرا: ( 5) شکل
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باشد و ضرایب تی معناداری می0.05در سطح  ± 2.58تا± 1.96دهد  ضرایب تی بالای ضرایب تی مسیرهای پژوهش را نشان می (5) شکل

برآورد ضریب مسیر و واریانس تبیین شده مدل پژوهش گزارش شده  5جدول دار هستند. همچنین در معنی 0.01در سطح ± 2.58بالاتر از

 .است

 شده یینتب یانسو وار یرمس یبضرا :( 5)جدول 

 واریانس تبیین شده مستقیم ضرایب متغیرها

 به روی سطح ریسک پذیری از:

 سن

 جنسیت

 تأهل وضعیت

 شغل

 سالیانه درآمد

 حرفه ای آموزش

 

0.26 

0.17 

-0.07 

0.12 

0.16 

0.14 

 

 

 

0.43 

 

ریسک  بر سن تأثیر .است معنادار و مثبت بر ریسک پذیری حرفه ای آموزش و سالانه درآمد شغلی، وضعیت جنسیت، تأثیر به (5) جدول توجه با

 .نیست پذیری معنادارریسک بر تأهل وضعیت تأثیر اما .است معنادار و منفی پذیری

 حشو و اشتراك اعتبار مقادیر شود می  مشاهده جدول در که همانطور .میدهد اننش را پذیریریسک متغیر حشو و اشتراك اعتبار (6) جدول

 .باشند می حاضر مدل پژوهش قبول قابل و کیفیت مناسب دهنده ی نشان که هستند مثبت

 یرها: اعتبار اشتراك و حشو متغ( 6) جدول

 پژوهش تغیرهاي م
Q2 

(CV-Redundancy) 
CV- Communality 

 0.722 0.106 ریسک پذیری
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 رازش مدل ساختاریب. 4.5

 جزیی مربعات حداقل روش ساختاری به معادلات های مدل برازش های شاخص از پژوهش مدل های یافته اعتبار دادن نشان جهت نهایت در

 این برای آمده به دست مقدار که آمد به دست  GOF ،0/57 برازش مطلق شاخص شده آزمون الگوی برای حاضر پژوهش در .شد استفاده

 .است شده ،آزمون مناسب الگوی برازش نشانگر برازش شاخص

 گیرینتیجه. 5

و اقتصاد  یروانشناس ی،مال مدیریت، در شاخه علوم یده هاپد یناز مهمتر ،پذیریو رفتار ریسک یمال یسکتوان گفت که تحمل ردر مجموع می

باشد،  یدمف یاستگذارانو س یندگان خدمات مالای ارائه دهبر دتوانافراد می یمال یسکدرك رفتار ر (.1993و همکاران، یهستند )روسزکوسک

هایی یگذارگذاران برای انتخاب سرمایهسرمایه ییاست که توانا یاز عوامل ی،مال یسک. تحمل رباشندیم یننو یچراکه به دنبال ارائه محصولات مال

پذیری مانند رفتار ریسک یشتریب یسک پذیرانهارد، رفتارهای رد اهیسکبه ر یلکه تما یشخص (1993ین،)ارو دهدیم یشرا افزایسک زیاد ربا 

 یزن یریپذیسکدر مورد ر (2008و همکاران،  یبل)گر باشدیم یمال یسکبا تحمل ر یممستق یاز خود نشان خواهد داد که دارای ارتباط یمال

آن بپردازند.  یحتأهل و... به توض یتمچون جنسبت، وضعد همشهو یرهاییمطالعات گستردهای انجام شده که تلاش کرده اند با استفاده از متغ

محافظه کارتر هستند که  مردان، نشان داده اند که زنان نسبت به یشینهستند. مطالعات پ یسکپذیرترنشان داد که مردان نسبت به زنان ر یجنتا

در رابطه  نتایج (.1993و همکاران، وسزکوسکیر) استو جستجوگر احساسات  هیجان جستجوگر آنان یشخص یاتتفاوت، برگرفته از خصوص ینا

 یهای قبلپذیری دارد پژوهشمعناداری بر ریسک یرنشان داد که سن تأث یجاست. نتا یهای قبلپذیری همخوان با پژوهشسن بر ریسک یربا تأث

زمان کمتری  یرتر،افراد پ کهخاطر  ینبه ا یدشا د،یرنکمتری را بپذ یسکد که ردارن یلنسبت به افراد جوان، تما یرترنشان داده اند که افراد پ یزن

ی هادر تضاد با پژوهش یریپذ یسکتأهل بر ر یتوضع یردر رابطه با تأث نتایج (.199و 1999 یتون،و ل یبلبه اهداف خود دارند )گ یابیبرای دست

شواهد ارائه شده در  ینو همچن یبنابر باور عمومندارد اما  یریپذ یسکی بررمعنادار  یرتأهل تأث یتنشا ن داد که وضع یجاست. نتا یقبل

های متأهل به علت تعهدات ( زوج1991و هنا، یدارند )ل یریپذ یتتری به مسئولیشب یشهای متأهل نسبت به افراد مجرد، گراها، زوجپژوهش

هستند.  یرترپذ یسکر یلاتکه افراد با تحص نشان داد نتایج .یرندپذ یکمتری را م یمال هاییسکر ها،یوابستگ یشترکه دارند و شمار ب یمال

 (.2008 ی،)العجم یکنندرا تحمل م یشتریب یسکگذاری دارند، رو بازده سرمایه یسکر یابیبهتری که در ارز ییبه علت توانا یدهافراد آموزش د

 یکهکنند نسبت به کسانمی یتبهطور مستقل فعال که یافراد شاغل انفرادی و کسان یراز هستند. یرترپذ یسکنشان داد که افراد با شغل آزاد ر نتایج

 نتایج(. 1986و وهرانگ، یمانبالاتر دارند)ماکر یسکگذاریهای دارای رسرمایه ینشپذیری بالا و گزبه ریسک یشتریب یشهستند، گرا یرحقوق بگ

که  یکنند( معتقدند که افراد عموماً تلاش م1986) و وهرانگ یمانراستا ماکر ینتند. در اهس یرترپذ یسکو ر یشترنشان داد که افراد با درآمد ب
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دارند  یلتما یباشند،م رادرآمد بالاتری را دا یکهدهند. کسان یشخود را افزا ییهایگذاری کنند تا ارزش دارااز درآمد خود را صرف سرمایه یبخش

 .یرندبپذ یینتربالاتری را نسبت به افراد با درآمد پا یسککه ر

 ر نتایج فرضیه پیشنهاداتی مبتنی ب. 5.1

های  شود که در دورهمی یشنهادپ گذارانسرمایه به یناست. بنابرا یرگذارتأث یسک پذیریبر ر تحصیلات)آموزش حرفه ای(نشان داد که  یجنتا .1

 گذاریا سرمایهیرکند ز یداپ یشپذیری آنان افزاو بورس شرکت کنند تا ریسک گذاریسرمایه در مورد یو دانشگاه یکآکادم یاای آموزش حرفه

 سطح تحمل افراد است. یشو افزا یسک پذیریر یازمندن

رآمد آنان که تنها منبع د ی شودم یشنهادپ گذارانسرمایه به یناست. بنابرا یرگذارتأث یسک پذیریبر ر یانهنشان داد درآمد سال یجنتا .2

 داشته باشند. رییسک پذیر یشجهت افزا دیگری در بورس نباشد و منابع درآمدی یگذارسرمایه

 گذاریسرمایه از امکان حد تا حقوق بگیر افراد که می شود بنابراین پیشنهاد .است تأثیرگذار پذیریریسک بر شغلی وضعیت داد نشان . نتایج3

گذاری زینش سرمایهگ و بالا ریسک پذیری به بیشتری گرایش هستند، حقوق بگیر کسانیکه به نسبت آزاد شاغلبا  افراد زیرا کنند پرهیز بورس در

 .دارند بالاتر ریسک دارای های

 یسک پذیریهای با ردر شغل یگذارشود که زنان از سرمایهمی یشنهادپ یناست. بنابرا یرگذارتأث یسک پذیریبر ر یتنشان داد جنس یجنتا .4

 هستند. یژگیو ینچن هستند که زنان کمتر دارای ییبالا یسکتحمل ر یازمند سطحن ییهاشغل ینکنند چن یزبالا پره

 برای پژوهشات آتی یشنهاداتیپ. 5.2

 .کرده اند شرکت بودند فعال که در بورس حقیقی اشخاص از اعم سهام خریداران از نمونه ای تنها حاضر پژوهش در شد عنوان که همانطور .1

 این نتایج با آن به مربوط نتایج و آمده در جراا به نیز یافته ها از جهت اطمینان طولی بصورت پژوهش این در شده ارائه مدل شود می پیشنهاد

 .شود مقایسه پژوهش

 و کیفی رویکرد از تلفیقی یا و پژوهش کیفی رویکرد آینده های پژوهش در شود می پیشنهاد است بوده کمی رویکرد حاضر پژوهش .رویکرد2

 .شود تفادهاس بر ریسک پذیری موثر عوامل شناسایی برای الگویی ارائه آمیخته(در )روش کمی

  .بپردازند مدل آزمون به مجدداً و کرده اضافه این پژوهش مدل به را پذیریریسک و بر مؤثر عوامل دیگر توانند می آینده .محققان3
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