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Abstract  
One of the most challenging observations in the financial markets in recent years is the herd 
behavior and over-reaction of investors, resulting in irrational decisions. In the field of 
behavioral finance, the psychological characteristics of investors are known as one of the 
most important factors influencing investors' decisions and their herd behavior. The purpose 
of this study is to investigate the effect of personality traits and individual motivation on the 
tendency of investors' herd behavior with the moderating role of experience and financial 
knowledge in companies listed the Tehran Stock Exchange. The scope of the present study is 
April to September 2021. The statistical population of the present study was all investors in 
the Tehran Stock Exchange. Based on a simple random sampling method and according to 
Morgan table, the statistical sample size of 322 people is selected. A questionnaire instrument 
is used for collecting data. The variable of personality types are considered as consistent, 
aggressive and serious, and individual motivation variable, emotional factors, cognitive 
capability and social factors were considered based on Horney's theory. Data are analyzed 
using descriptive statistics indices and inferential analysis in the form of research hypotheses. 
The results show that there is a significant relationship between all variables of personality 
traits and herd behavior. Also, investors with adaptive or consistent personality types are more 
affected by herd behavior. The two variables of experience and financial knowledge have a 
significant effect on the relationship between personality types and motivational factors with 
herd behavior.  
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 مقاله پژوهشی

 پژوهش های مالی و رفتاری در حسابداری

 24-1، صفحه 1044، پاییز 2دوره اول، شماره دوم، پیاپی 
 
 

 وارتودهرفتار  لیبر تما یفرد ۀزیانگو  یتیشخص یها ویژگی ریثأت یبررس

 در بورس اوراق بهادار تهران یتجربه و دانش مال یلیذاران با نقش تعدگ سرمایه

 

 3فرد یخیمشا دیسع ،2یشقاق یمیابراه هیمرض ،1یمیمحمد سل
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 چكیده
 ۀاز اناداز  شیوار و عکا  المماب با    تادده  یرفتارهاا  ،هاای اییار   ی در سالمال یمشاهدات در بازارها نیزتریاز چالش برانگ یکی

 یکای از  ذارانگ سرمایهی روانشنایتی ها ویژگیمالی رفتاری حدزۀ در است.  ییی غیر عقلاگیر تصمیمو در نتیجه ذاران گ سرمایه

 ریثأتا  یبررسا  در ایان پاژوهش باه    .است هآنان شنایته شد وار تددهذاران و رفتار گ سرمایهی گیر تصمیمبر  مؤثرب مهمترین عدام

در بادر  اورا    یدانش ماال  تجربه و یلیذاران با نقش تمدگ سرمایه وارتددهرفتار  بیبر تما یفرد ۀزیو انگ یتیشخص یها ویژگی

 ۀکلیا ، پاژوهش این  آماری ۀاممج .باشد یم 1044 شش ماه اول سال حاضر ۀمطالم یزمان قلمرو. است هپردایته شد بهادار تهران

طبق جادول مدرگاان،    و دستر  در گیریبر اسا  روش نمدنه ودر نظر گرفته شد ن در بدر  اورا  بهادار تهران ذاراگ سرمایه

 ۀاسا  نظریا  ی شخصیتی برها تیپمتغیر  د.ها تدزیع گردی بین آن نامه پرسشنفر انتخاب شد و  222آماری برابر با  ۀحجم نمدن

فردی، عدامب احساسی، قابلیت شانایتی و عداماب اجتمااعی در نظار گرفتاه       ۀهدرنای، سازگار، پریاشگر و جدی و متغیر انگیز

ایج نت .تجزیه و تحلیب شد ی پژوهشها هفرضیقالب  در استنباطی تحلیب های آمار تدصیفی و ها با استفاده از شایص داده شدند.

ذاران باا  گا  سارمایه همچنین  .است هبدد وارتددهبا رفتار  ی شخصیتیها ویژگیدار میان تمامی وجدد ارتباط ممنی گدیایپژوهش 

 نیز و دانش مالی تجربه دو متغیر نتایج نشان داد قرار می گیرند. وار تددهتیپ شخصیتی سازگار یا مطیع بیشتر تحت تأثیر رفتار 

   ی دارند.ممنادار ریثأت واررفتار تددهبا  یزشیو عدامب انگ یتیشخص یها تیپ نیبر ارتباط ب

 
 واررفتار تدده ی،فرد ۀزیانگ ی،تیشخص یها ویژگی :واژگان کلیدي

 
 G23, G10, G41  :موضوعیبندي  طبقه
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 مقدمه

به عندان  ذارگ هسرمایبا در نظر گرفتن  عیسر شرفتیشاهد پ یرفتار یامدر مال ۀنیزمدر  پژوهش ر،یای یها در سال

 یثبات یب جادیدر بازار سهام باعث ا گذاران هیوار سرما رفتار تدده .است هبدد یمال یریگ میدر روند تصم یانسان عاد کی

 تیقطم  در پاسخ به عدم گرانیاز رفتار د دیتقل یافراد برا ۀزیانگ(، 1024) نزیبه نظر ک بنا. شدد یم یمال یدر بازارها

 ۀدیچیپتا روابط  دشندک می تیشخص پردازان هیاست و نظر گانهیمنحصر به فرد و  یا دهیر فرد پده ن،ی. همچنباشد یم

 گریاز فرد د یاسا  آن فرد که بر یاتیدصافراد یص تیشخص ۀمطالم. با ابندیابماد متفاوت کردار فرد را در نیب

را مطالمه  یرفتار آدم کیدلدژیزیو ف ییایمیدشیب یهاجنبه تیاز افراد شخص ی. بریرددگ میروشن  شدد، یم زیمتما

 ی)کدمار پردازند یرفتار مشهدد فرد م یبه مشاهده و بررس گرید ی. بریبرند یمناسب آن را به کار م یها کرده و روش

 یو اکتساب یمدروث یها تیفیمجمدع ک تیشخص :ندیدگ می نیچن تیشخص فی(. محققان در تمر2410 ، 1و همکاران

 یافراد است که شامب الگدها ایفرد  یها ویژگیآن دسته از  انگریب تی. شخصندک میبه فرد است که او را منحصر 

نییانسان تم تیکه شخص دهد ینشان م یمطالمات مختلف گر،ید یرفها است. از ط آن یو رفتار یعاطف ،یثابت فکر

افراد  نیب یها تفاوت فیبه تدص دتدان یم ن،ی(. بنابرا2،2424اهیدایا و کدستینرفتار و عملکردش است ) یدیکل ۀکنند

 یعملکرد مماملات ن،و متماقب آ یو در ارتباط با سبک و رفتار مماملات ها یریبروز سدگ یدر ارتباط با مستمد بددن برا

داده و از  حیرا ترج یمختلف یمماملات یها یرفتار و استراتژ مختلف، احتمالاً یتیشخص یها ویژگیکمک کند. افراد با 

در سطح یرد  رسد، یشدد. به نظر میم گریکدیبا  سهیها در مقا مدجب عملکرد متفاوت آن نیو ا دهند یمیدد بروز 

از  یدرک ناقص جادیها به ا از آن کیگرفتن هر  دهیباشند و ناد گریکدیمکمب  تدانند یم یتیشخص یها ویژگی ،یرفتار

است  نیفرض بر ا یرفتار یۀنظر(. در 1200 اصب، بافیو قال یدیمنجر یداهد شد )جمش ذارانگ سرمایهرفتار  تیواقم

از  یکیافراد وجدد دارد.  یریگ میدر تصم یرمنطقیو امکان بروز رفتار غ ستین عقلانی که، رفتار افراد به طدر کامب

که  دهد یرخ م هیدر بازار سرما یوار زمان . رفتار تددهاست هوار شنایته شد به عندان رفتار تدده یرفتار یها تدرش نیا

(. به اعتقاد 2421 ،2کندی و ندیتا)  ندینما دیتقل گرانییدد را از د یها عمب کنند که اقدام یا به گدنه ذارانگ سرمایه

اتخاذ  یگرفته و مبنا دهییدد را ناد دیدهد که فرد عقا یرخ م یوار هنگام (، رفتار تدده1001)  0و هدانگ یستیکر

و  اری )سروش ندیوار مشارکت نما قرار داده و در رفتار تدده یجمم  سا  رفتارا یدد را تنها بر یذارگ سرمایه ماتیتصم

یدد  یذارگ سرمایه ماتیگرفته و تصم دهییدد را ناد یوار، افراد باورها تدده ی(. با وجدد رفتارها1201 ،یاحمدعلی 

که از بازده کب  شدد یم تیهدا یرفتار بازده سهام به نحد نی. بنابراگیرند میبازار  یاسا  حرکات گروه بر اًرا صرف

  عدم ایوجدد  یبه بررس اًانجام شده مکرر یها (. اگرچه در پژوهش2424 ،1زب و همکاراننکند ) دایراف پحبازار ان

 یاندک زانیبه م دهیپد نیا ۀکنند دیو تشد رگذاریعدامب تاث کنی، لاست هپردایته شد هیسرما یوار در بازارها هتدد تاررف

مرتبط با بازار سهام صدرت  یها در اکثر حدزه یفراوان های پژوهش. تاکندن است هم مدرد تدجه قرار گرفتدر بازار سها

رفتار  یریگ در یصدص شکب یجد های پژوهشگرفته، پردایتن به  رارکمتر مدرد تدجه ق نیب نیگرفته، اما آنچه در ا

 یمهم برا یهمداره مدضدع یریگ میتصم ندیافر. در اکثر کشدرها، شنایت باشد یدر بازار سهام م ذارانگ سرمایه

. است هگرفت رقرا نامدرد تدجه محقق اًریوار ای مدضدع رفتار تدده زیکشدرها ن ری. در سااست هدر بازار بدد ذارانگ سرمایه
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4    1411 پاییز، 2 یاپیپ ،دومشماره  ،دوره اولي؛ در حسابدار يو رفتار یمال يها پژوهش 

به  کنندگان بازار و مشارکت یذارگ سرمایهجهت مطالمه و درک رفتار  فراوانی یها کشدرها، محققان تلاش نیدر اکثر ا

در بازار  یذارگ سرمایه های میکه بر تصم ییکه رفتارها اند، چرا کردهعدامب بر رفتار در بازار سهام  نیا ریثأدنبال آن ت

 زانیال است که تا چه مؤس نیپاسخ به ا یمحقق در پ نیبریدردار هستند. بنابرا یا ژهیت ویاز اهم ذارندگ می ریثأت

در  اورا  بهادار ب ذارانگ سرمایهوار  در بازار سهام بر رفتار تدده یفرد ذارانگ سرمایه یزشیو انگ یتیشخص یها ویژگی

 ؟است مؤثرتهران 

 

 پژوهش ۀمبانی نظري و پیشین

 وار تودهمالی رفتاري و رفتار 

رفتار کند.  نهلاعاق انسان سالم، به صدرت یادراک ۀقداست که ضمن بریدرداری از  یشخص ،لاییانسان اقتصادی عق

منتج  ییعقلا گیریو تصمیم لاییعق انتخاب ت نامحدود است که بهلانیبر استفاده از عق یرفتاری مبتن ،یلایقرفتار ع

 ۀو نحد شددیم ییبروز رفتار غیرعقلا باعثی مداقع، عدامب مختلف ی؛ اما در بری(1200 )ییری و پدراعلمی، شددیم

 جادیرا ا یظهدر علدم رفتاری در مباحث مال ۀعدامب، عرص از دسته نی. ادهدیافراد را تحت تأثیر قرار م های تصمیم

کنند یعات را گردآوری، تمبیر و پردازش ملاکند که چگدنه افراد، اطیم یبررس را مدضدع نیرفتاری ا ی. مالاست هکرد

 گرید ای دارد؛ به عبارت ژهیتأکید و یو احساس یدانش بر تمصبات شنایت از حدزه نیا (.1201 )رحمانی و مرشیدی،

 (یهای شنایت سدگیری) یو به دلیب بروز یطاهای شنایت (یاحساسهای  سدگیری) ترجیحاتشان ها به دلیبانسان

 اندیشیدن بهبر آن و  مؤثر ذاران و عدامبگ سرمایهگیری تصمیم ندیاامروزه شنایت فر نیبنابرا .کنندیرفتار نم ییعقلا

 مرتبط رانیگذاران و مدسیاست پژوهشگران، مدنظررفتارها،  گدنهنیا تیها و هدادادن انحرافبرای کاهش ییراهکارها

 ییهاذار نیز مدفقیتگ سرمایههای  گروه یرفتار بری یچگدنگ حیرفتاری در تشر یمال .است هقرار گرفت با آن

ه به در طدل زمان با تدج ذارانگ سرمایهت لاممام یپرتفدی و چگدنگ تشکیبۀ نحددر مدرد  ژهی؛ به واست هداشت

اهمیت بیشتری پیدا یداهد کرد.  ندهیمات در آالبازار، مط نیاستقبال روز افزون مردم به ا و هیگسترش بازار سرما

بازار نقش  نیا کشدر است و در نتیجه عملکرد مناسب یۀسرمابازار  یاز ارکان اصل یکیاورا  بهادار تهران  بدر 

 ییدر بازار نقش بسزا (یحقیق و فمال) ذارانگ سرمایه نکهیا تدجه به ابازار دارد. ب ییدر رشد و تدسمه و شکدفا ییبسزا

ذاری از گ سرمایه گیری در  تصمیمهنگام  ذارانگ سرمایهادعا کرد که رفتار  تدانیدر عملکرد مناسب آن دارند، م

عات و لاسب اطاز جمله ک یتداند تحت تأثیر عدامب مختلفیم رفتار نیاعمال ا ۀبریدردار است. نحد ادییاهمیت ز

است  ذارانگ سرمایهدر  یرفتارهای مال نیاز ا یکی وار تددهحرکت  .ذاران باشدگ سرمایهی ی فردی و شخصیتها ویژگی

  .(1201 )قالمق و همکاران، کنند یمها منطبق یدد را با آن ت،یاکثرهای  تصمیمآن، افراد با پیروی از  در که

ذاران جهت کپی کردن رفتار گ سرمایهعندان قصد و نیت آشکار ه را ب وار تددهرفتار (، 2444) 1چاندنی و شرماخبی

یرند که مهمترین گ مییی در نظر لاعق وار تددهچندین دلیب بالقده برای رفتار آنان  .اند هذاران تمریف کردگ سرمایهسایر 

 ۀپدیداسا   این شد. بربا عات ناقص، نگرانی در حسن شهرت و اعتبار و سایتارهای جبران یدمات میلاآن وجدد اط

دهد که تقلید و همرنگ  نشان میها و بررسی گذاران نهادی هم نمایان استی حتی در رفتار سرمایهوار تددهرفتار 

تدان در مد و پیروی از  را می وار تددهشدد. رفتار  ترین غرایز ندع بشر محسدب می شدن با جماعت از جمله اصلی

چگدنگی انجام  ۀدربار پژوهشنیز نیازمند دقت و   ساده های حتی چنین تصمیم رفتارهای زودگذر مشاهده نمدد،

ثیر أگذاران تحت تسرمایه ای بازار این اعتقاد وجدد دارد که میان اقتصاددانان مالی و حرفه ویژه دره ب ،ستها آن

                                                
1  . Bikhchandani & Sharma 
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نقش  بازی سفتههای  ایجاد حباب تداند در از این جهت می وار تددهرفتار  یرند.گ میگذاران قرار سایر سرمایه های تصمیم

به دقت زیر نظر  شدد، تکرار می ها آنکه عملکرد یدب  ویژه زمانیه را ب فا نماید که همیشه افراد مایلند برندگان بازارای

ذاری یدد گ سرمایهمحیط  ثیرأذاران تحت تگ سرمایهکه  ندبر این باورن امحقق .(2421، 1)یان و همکاران گیرند

تدان تمایب  ی را میوار تدده نند.ک میرنگی با محیط در یدد احسا   فشاری را در جهت همهستند و اغلب 

ذاران تقلید گ سرمایهها و انتظارات سایر  ذارانی دانست که با نادیده گرفتن اطلاعات شخصی یدد، از فمالیتگ سرمایه

، رفتار ندسانات بازار را وار تددهحرکت  (. بسیاری از محققان استدلال کردند که این1000، 2کنند )ندفسینگر و سیا 

(. علاوه بر این، بسیاری از مطالمات قبلی 2412، 2شدد )گانی وهمکاران ثباتی بازار میند و منجر به بیک میتشدید 

از نظر کاربردی،  (.2412، 0)و و فن است هدر یرید سهام در بازارهای ند ظهدر را بررسی کرد وار تددهوجدد حرکت 

تاری به دنبال شناسایی مفاهیمی مانند رفتارهای عاطفی، شنایتی و ترجیحی است که منجر به رفتار غیررف ۀمالی

های رفتاری مختلفی هستند، که  شدد. افراد بالقده دارای ناهنجاری نامطلدب می های یی افراد و در نتیجه تصمیملاعق

بر  ها آنن نیز، سایتارهای یاص فرهنگی و اثرگذاری آید. در ایرا یکی از مدانع بزرگ حداکثرسازی ثروت به شمار می

 ۀمالینایتی ش های تحلیلی و ها و مدل ویژه در بازار سرمایه، لزوم شنایت تئدری به رفتارهای فردی و گروهی افراد

له کردن ند تا با فرمدک میرفتاری کمک  ۀمالی. نماید می ناپذیر اندرکاران بازار، اجتناب دستن و لابرای فما رفتاری را

از الگدهای رفتاری بهتر  یدد را شنایت و در رفع بریی تنگناهای ناشی ۀسرمایهای رفتاری، بهتر بتدان بازار  مدل

 مؤثررفتاری  ۀمالیثیر این أداران و کاهش ت های سهام یگیر تصمیمتدان بر . از طرفی دیگر تجربه نیز مینمددعمب 

همسد باشند و چه مداقمی باید به  اردانند که در چه مداقمی باید با بازمی باشندذارانی که باتجربه میگ سرمایه. است

ی شخصیتی مطرح شده ها ویژگیهای مختلفی در باب در ادبیات مدضدع نظریه .گیری نمایندصدرت مستقب تصمیم

 پردازیم. با مدضدع پژوهش حاضر می ها هترین این نظرین و مرتبطیکه در ادامه به مهمتر

 

 ي شخصیتیاه ویژگی

اسا  این نظریه،  شخصیت است. برمطالمۀ ی نظری در ها هشخصیت یکی از مهمترین محدودی ها ویژگینظریۀ 

یک یصدصیت نسبتاً پایدار « ویژگی»از    منظدر. است های ترکیب یافتصفات گسترده وشخصیت افراد از یصدصیات 

های های شخصیت بر یلاف سایر نظریهویژگینظریۀ  ی یاصی رفتار کنند.ها هاست که باعث می شدد افراد به شید

های های بین افراد تمرکز دارد. ترکیب و تمامب ویژگی تفاوتگرایانه، بر  انسانکاوانه و  های روانشخصیت مانند نظریه

نظریۀ دهد و این برای هر شخص، یگانه و منحصر به فرد است. مختلف است که شخصیت یک فرد را تشکیب می

 . گیری این یصدصیات فردی شخصیت تمرکز داردای شخصیت بر تمیین و اندازهه ویژگی

 سه ویژگی عمدمی بنا کرد: ۀبر پایتنها شنا  انگلیسی، مدلی برای شخصیت،  روان، 1هان  آیزنک

ها گرا، انرژی حیات را به یارج از یدد و به سدی رویدادهای یارجی، اشخاص و مدقمیتشخص برون :گرابرون

ها وسیمی از مدقمیتگسترۀ نفدذ نیروهای محیطی قرار دارد و در  گرا به شدت زیرو سنخ برون کند می ممطدف

 .رای اعتماد به نف  استآمیز و دا مردم

                                                
1. Khan et al.   

2. Nofsinger and Sias 

3. Guney et al. 

4. Vo & Phan 

5. Eysenck 
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برابر  اندیش است و درمال گرا بیشتردهد. درونها را به سدی درون سد  می جریانگرا شخص درون: گرادرون

اعتماد به نف  کمتر دارد و کمتر از  ،جهان یارج ارتباط با اشخاص دیگر و . درباشدمینفدذهای بیرون مقاوم 

شدند، افرادی هستند گرا، به این علت که سریمتر و بیش از حد شرطی میافراد درون .آمیز است مردم ،گرا برون

روند و به پیامدهای آن بی میگراها به استقبال یطر حالی که برون در ،همرنگ با جماعت و پایبند به قداعد و مقررات

گرا مقررات در حد افراد درونبه و پایبند  ندا هدی از نظر اجتماعی آن قدرها شرطی نشدافرااعتنا هستند چنین 

  .دنباش نمی

های شخصیت آیزنک به دمدمی مزاجی در مقابب ویژگینظریۀ مد از این بُ :پذیری/پایداری هیجانی تهییج

شدد در حالی که منظدر از پایداری  زده میهیجان پذیر، زود ناراحت یا تهییجت. فرد یدنسردی و آرامی مربدط اس

 هیجانی یمنی از نظر هیجانی، ثابت و یکندایت باقی ماندن. 

ها مشکب دارند و مممدلاً  ها برجسته است در بریدرد با واقمیت آنکسانی که این ویژگی در  :گراییپریشیروان

 فریب هستند.  عدامهمدل و ستیز، مخالف، غیر جاممه

 0444اصلی شخصیت را از بیش از های  ویژگیهای شخصیت، تمداد ویژگیپردازان  نظریه، یکی از 1ریمدند کاتب

های داد. او این کار را عمدتاً از طریق حذف ویژگیکاهش مدرد  121آلپدرت وجدد داشت به اولیۀ مدرد که در لیست 

ویژگی مختلف  121بزرگی از افراد را برای این نمدنۀ ک انجام داد. کاتب سپ  غیرمتداول و ترکیب یصدصیات مشتر

های نزدیک به هم را ممین کرد و ، ویژگی«تحلیب عدامب»د. وی آنگاه با استفاده از یک روش آماری به نام کرارزیابی 

و منشاء شخصیت تمام  ویژگی، منبع11کاتب، این گفتۀ ویژگی شخصیت کاهش داد. به 11 سرانجام لیست یدد را به

عامب شخصیت 11 ۀنام پرسشهای ارزیابی شخصیت به نام باشند. او همچنین یکی از پرکاربردترین آزمدنها میانسان

(11PFرا طراحی کرد ).  

پردازان عقیده دارند که و بریی از نظریه است هی کاتب و آیزنک مدضدع پژوهش های بسیاری قرار گرفتها هنظری

جدید نظریۀ و آیزنک بر روی تمداد کمی. در نتیجه، یک  است هتمداد زیادی ویژگی تمرکز کرد کاتب بر روی

پنج عامب شکب گرفت. این مدل پنج عامب شخصیت نشانگر پنج ویژگی اصلی نظریۀ های شخصیت به نام  ویژگی

لباً با یکدیگر بر روی دهند. با وجددی که پژوهشگران غااست که در تمامب با یکدیگر، شخصیت انسان را شکب می

 ا نام های زیر بیشتر متداول است: ایتلاف نظر دارند ام گذاری دقیق این ابماد نام

 برون گرایی 

 )یدشایندی )مقبدلیت 

 شناسی )وجدان( وظیفه 

 پذیری تهییج 

 آزاداندیشی 

در دیدگاه  شخصیت ۀنظریبدده که به بررسی  شناسی روان ، یکی از مباحث مطرح در2شخصیت هدرنای ۀنظری

ما در دوران کددکی، کم یا زیاد، یک اضطراب بنیادین را  ۀهم دید که تقریباًگ میهدرنای کارن  .پردازد هدرنای می

ها در  . حالا انسانبددن در دنیای یصمانه است  صدرت احسا  فراگیر و پنهانی تنها و درمانده  نیم که بهک میتجربه 

 :شدند نند و بر اسا  آن به سه تیپ عصبی تقسیم میک میبرابر این اضطراب به سه شکب از یدد محافظت 

                                                
1  . Cattell 

2  . Horney 

https://fa.wikifeqh.ir/%D8%B1%D9%88%D8%A7%D9%86%E2%80%8C%D8%B4%D9%86%D8%A7%D8%B3%DB%8C
https://fa.wikifeqh.ir/%D8%B4%D8%AE%D8%B5%DB%8C%D8%AA_(%D8%B1%D9%88%D8%A7%D9%86%E2%80%8C%D8%B4%D9%86%D8%A7%D8%B3%DB%8C)


   7/ سلیمی و همكاران     ...گذاران سرمایه دهوارتو رفتار تمایل بر فردي انگیزۀ و شخصیتی هاي ویژگی تأثیر بررسی

یرد از گ میها، تصمیم  یددش در برابر این اضطراباز : این تیپ شخصیتی برای حفاظت یا سازگار شخصیت مطیع

نگران است که دیگران از او راضی  ند و دائماًک ند یا رفتار بز  میب دیگران حرف  باب ،های دیگران پیروی کند یداسته

داشتنی باشد و همه  یداهد در هر جممی محبدب و دوست کردن از دیگران را ندارد و می  ت انتقادئهستند یا نه. جر

ای  وابسته  شخصیت یید دیگران است، شدیداًأیدش کنند. حالا چدن این احسا  امنیت درونی بسیار وابسته به تأیت

کب میب به  شدد. این دسته از افراد در زده می ند، بسیار وحشتک میند و اگر ح  کند کسی او را طرد ک میپیدا 

 .حرکت به سدی مردم دارند

امنیت یدد را از طریق دستیابی به  نبددند ح  درماندگی و ک میشخصیت پریاشگر: این تیپ شخصیتی سمی 

ند اگر قدرت داشته باشد، کسی ک میق مدفقیت و ح  برتری جبران کند؛ چدن فکر قدرت و کنترل دیگران یا از طری

راحتی دیگران را طرد   اما یددش به ؛ترسد شدن نمی  تداند به او صدمه بزند. شخصیت پریاشگر هرگز از طرد نمی

که دیگران برتری او در شغب یدد مدفق است و مشتا  است  ند نفر اول باشد و مممدلاًک میند. او همیشه تلاش ک می

رفتاری یشن و یددیداهانه دارد و فقط به فکر ارضای نیازهای یدد است.  یید کنند. این فرد مممدلاًأرا ببینند و ت

 .کب میب به حرکت علیه مردم دارند این دسته افراد در

ن در برابر گیری از دیگرا ند با اجتناب و کنارهک میدارد، سمی  ی: فردی که تیپ شخصیتی جدیشخصیت جد

ند به کسی وابسته نباشد و یددش از پ  تمام ک میح  ناامنی از یدد محافظت کند. چنین فردی تلاش 

واقع ممکن است از نظر فیزیکی در کنار دیگران باشد، اما از نظر روانی و  کمک نگیرد. در دیگریمشکلاتش برآید و از 

ای به همکاری و مشارکت ندارد.  و علاقه مماشرت نکندیگران دهد زیاد با د یرد. ترجیح میگبعاطفی از مردم فاصله 

شدت در انکار احساسات یدد نسبت به دیگران هستند؛ نه عشقی دارند و نه نفرتی و به علت   به یهای جد شخصیت

ی )ابراهیمند میب به حرکت جدای از مردم دارنند. این دسته افراد ک میکید أسرکدب عداطف، بسیار بر عقب و منطق ت

   .(2410 و همکاران،

ی ها ویژگیو  وار تددههای مربدط به رفتار  در ادبیات نظری و بررسی تئدری به مباحث مطرح شده با تدجه

 شدد. میانجام شده در این حدزه اشاره  مرتبط های پژوهشبه  در ادامه شخصیتی

 ها آن یگذارهیسرماهای میتصمبر گذاران هیسرما یتیشخص یها یژگیو ریتأث ( به بررسی2421) 1یان و همکاران

 یو ید یلق به شنایت و ازین ۀکنندبیتمدو نقش  یعاطف یها یریسدگ و یمال ییددکارآمد یانجیبا نقش م

 یبه طدر قابب تدجه یفرد یتیشخص یها ویژگیداد که  نشان جینتا پردایتند. در بدر  اورا  بهادار پاکستان یفرد

با  زین یتیشخص یها ویژگی همچنین .ندک می ینیب شیرا پ رانیمد یعاطف یهایریو سدگ یمال های ییددکارآمد

 دارد. چشمگیری دارممنیارتباط  رانیمد یرفتار مال

های شخصیتی و  نقش ویژگی «اندونزی انذارگ سرمایه وار تددهرفتار »( در پژوهشی با عندان 2421کندی و ندیتا )

 نیدر ب وار تددهکه باعث رفتار  یزشیو عدامب انگ یتیشخص یها یژگیو نیب ۀرابطبه بررسی  عدامب انگیزشی

مجمدع  1120از تدزیع  به عندان نمدنه نامه پرسش014تمداد ، پردایتند. شدد یم یدر اندونز یذاران فردگ سرمایه

ه نشان آوری شده با استفاده از رگرسیدن چندگانه تحلیب شدند. این مطالم جمعی ها هدادو آوری شد  جمع نامه پرسش

بر  جدیدارد. در این میان، شخصیت  وار تددهمی دهد که شخصیت سازگار و پریاشگر تأثیر مثبت ممناداری بر رفتار 

که شامب تدانایی شنایتی، عدامب اجتماعی و نیز ، عدامب انگیزشی همچنینتأثیر منفی ممناداری دارد.  وار تددهرفتار 

 .است هر بددگذا تأثیر وار تددهر به طدر ممناداری بر رفتا استعدامب عاطفی 

                                                
1. Khan et al. 
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با نقش  یگذارهیسرما یریگمیبر تصم یتیشخص یها ویژگی ریثأتدر پژوهشی به بررسی  (2424) زب و همکاران

گذار و هیسرما240 حجم نمدنه ،هیاول یها به منظدر به دست آوردن داده .اند هی پردایتسداد مال ۀکنندبیتمد

مثبت و  ریتأث یحاصب نشان داد که سداد مال جینتا .است هر نظر گرفته شددارشد یمقطع کارشناس یدانشجد

 .دارد یگذارهیسرما های میبر تصم یممنادار

 بیدر تما یگذاران فردهیسرما ۀزیانگو  یتیشخص یها ویژگیعدامب  ریثأت ی(، به بررس2410) 1و همکاران یکدمار

 است همحصدر شد یو جدا( در مدل سه جانبه هدرن یازگار، تهاجم)س یتیشخص یها ویژگیپردایتند.  وار تددهبه رفتار 

 یاز مدل ممادلات سایتار یسایتار ۀنام پرسش کیاز  ادهدر بازار سهام هند با استف یگذار انفرادهیسرما212و از 

رفتار  و( یو اجتماع یعدامب عاطف ،یشنایت یی)تدانا یزشیامب انگدع ت،یشخص نیب ابطهربررسی  دراستفاده کردند. 

قرار  یاجتماع یزشیعدامب انگ ریتحت تأث شتریب ،سازگار تیشخص یدارا گذارانهینشان داد که سرما جینتا وار تدده

. علاوه ندک میرا مهار  یوار تددهشدد و رفتار  یپریاشگرانه م تیشخص جادیباعث ا یعامب شنایت همچنین. رندیگ می

 .رندیگ میقرار ن یوار تددهعدامب محرک  ریحت تأثت جدی تیشخص یدارا گذارانِهیسرما ن،یبر ا

و  طلب یسازگار، برتر) گذاران هیسرما یتیشخص یها ویژگیانداع  نیروابط ب ی(، به بررس1200) همکاران و ییرضا

( یشنایت یها ییو تدانا یعدامب اجتماع ،یعدامب عاطفعدامب انگیزشی ) یانجیبا نقش م وار تددهرفتار  بر( انزواطلب

 وار تددهرفتار (، از یدد عیسازگار)مط تیکه شخص دهد ینشان م پژوهش جینتا ،بدر  اورا  بهادار تهران پردایتنددر 

از  نیندارند. همچن وار تددهرفتار  ،کردهجدا )انزواطلب( مستقب عمب  تیو شخص طلب یبرتر تیو شخص دهد یبروز م

در  یتیشخص پیدر هر سه ت ی(، عدامب عاطفیب اجتماعو عدام یشنایت ییتدانا ،ی)عدامب عاطف یزشیسه عامب انگ

رفتار در بروز  یتیشخص یها تیپاز  کی  چیفرد، در ه یشنایت ییمقابب، تدانا ۀنقطمؤثر است. در  واررفتار تددهبروز 

دو  یر رو(، مؤثر است و بعیسازگار)مط تیشخص واررفتار تددهفقط در بروز  ،یاما عدامب اجتماع ؛ردندا یریتأث وارتدده

 .مؤثر نیست گرید یتیشخص پیت

بدر   گذاران هیوار سرمارفتار تدده یریگعدامب مؤثر بر شکب ییشناسا ی بهپژوهشدر  (1200) دره و همکاران قلمه

بازار،  یعدامب روان ،یاسیس ،یعدامب اقتصاد ۀدستبا انجام مصاحبه در قالب پنج عدامب . اند هپردایتاورا  بهادار 

در رفتار تدده شده یکه پنج عامب بررس دهد ینشان م جی. نتااست هشد یبند دسته یشرکت و عدامب فرد یعدامب مال

 وار تددهرا بر رفتار  ریتأث نیشتریها و نظر کارگزاران بمینرخ ارز، تحر نیهستند و همچن مؤثر گذاران هیوار سرما

 اورا  بهادار تهران دارند. بدر  گذاران هیسرما

گذاران در بدر  اورا  بهادار  بندی رفتارهای سرمایه ارزیابی و رتبه در پژوهشی به، (1202) ارانیدشندد و همک

گذاران در بدر  اورا   رفتار سرمایهبندی  رتبه. جهت ارزیابی و اند هپردایت ای تهران به روش فرایند تحلیب شبکه

این پژوهش نشان نتایج . است هژن استفاده شدو نرم افزار سدپر دسی ای هتهران از روش فرایند تحلیب شبک بهادار

، رفتار یرید و فروش سهام های درصد رفتارها و تصمیم04گذاران در بدر  اورا  بهادار تهران در  دهد که سرمایه می

قی درصد مداقع فرایند دقیق و تحلیلی را برای تصمیم یرید و فروش سهام انتخاب کرده و منط22وار دارند و در  تدده

یرید و فروش  های درصد تصمیم1اران واکنشی و حدود ذگ درصد رفتارهای سرمایه22حدود  همچنین .نندک می رفتار

ز سایر بر اسا  نتایج این پژوهش عدامب مربدط به بازار سهام و آمدزش و فرهنگ بیش ا .باشد ها شهددی می سهام آن

  .است مؤثرگذاران  عدامب بر رفتارهای سرمایه

                                                
1. Kumari et al. 
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 یگذارهیسرما های تصمیمدر  یتیشخص یها ویژگی ری، تأثصدرت گرفتههای و بررسی پیشین های شپژوهبا تدجه به 

های رغم اهمیت آن و تئدری علی وارتددهبه طدر یاص بر رفتار  یتیشخصی ها ویژگی ریاما تأث؛ است هشد یبررس

و به طدر شکاف بپردازد  نیبه ا اشتیداهد د یمطالمه سم نیا است هشد بررسیهای اندکی در پژوهشپشتیبان 

قرار  مدنظر، است دیده نشده چندان ثیرگذار که تا به حالأیاص نقش تجربه و دانش مالی را به عندان دو متغیر ت

 دهد.

 

 پژوهش يها هیفرض

 دارد. یممنادارمثبت و  ریتأث واررفتار تددهسازگار بر  تیشخص .1

 دارد. یارممناد مثبت ریتأث واررفتار تددهپریاشگر بر  تیشخص .2

 دارد. یممنادار منفی وریتأث واررفتار تددهبر  یجد تیشخص .2

 دارد. یممنادار منفی و ریتأث واررفتار تددهبر  یشنایت تیقابل .0

 دارد. یممنادار و مثبت ریتأث واررفتار تددهبر  یعدامب اجتماع .1

 دارد. یممنادار مثبت و ریتأث واررفتار تددهبر  یعدامب احساس .1

 دارد. یممنادارمثبت و  ریتأث یشنایت تیبر قابل سازگار تیشخص .2

 دارد. یممنادار مثبت و ریتأث یسازگار بر عدامب اجتماع تیشخص .0

 دارد. یممنادار مثبت و ریتأث یسازگار بر عدامب احساس تیشخص .0

 دارد. یممنادارمثبت  ریتأث یشنایت تیپریاشگر بر قابل تیشخص .14

 دارد. یممنادار ثبت وم ریتأث یپریاشگر بر عدامب اجتماع تیشخص .11

 دارد. یممنادار مثبت و ریتأث یپریاشگر بر عدامب احساس تیشخص .12

 دارد. یممنادار منفی ریتأث یشنایت تیبر قابل یجد تیشخص .12

 دارد. یممنادار منفی و ریتأث یبر عدامب اجتماع یجد تیشخص .10

 دارد. یممنادارمنفی و  ریتأث یبر عدامب احساس یجد تیشخص .11

 دارد. یممنادار منفی وریثأت واررفتار تددهبا  یتیشخص یها تیپ نیب تجربه بر ارتباط .11

 دارد. یممنادار منفی و ریثأت واررفتار تددهبا  یزشیعدامب انگ نیتجربه بر ارتباط ب .12

 دارد. یممنادار منفی و ریثأت واررفتار تددهبا  یتیشخص یها تیپ نیبر ارتباط ب یدانش مال .10

 دارد. یممنادار منفی وریثأت واررفتار تددهبا  یزشیامب انگعد نیبر ارتباط ب یدانش مال .10

 

 پژوهش یشناس روش

-یفیها از ندع تدصداده یگردآور ۀنحدو  تیاست و بر اسا  ماه یکاربرد حاضر از نظر هدف از ندع پژوهش

از روش  ها، داده یو سایت ابزار گردآور نیتدو یمحقق برا ز،یپژوهش ن یدانی. در بخش مباشد یم یهمبستگ 

سایتن  ییو نها یبند سؤالات و دسته یساز یلاصه یامحترم دانشگاه بر دیاسات نیمصاحبه با کارشناسان و همچن

پژوهش که از ندع بسته و  ۀنام پرسش تاًیاستفاده شد و نها است هآن سنجش شد ییایو پا ییروا که قبلاً نامه پرسش

و در آزمدن  یعامل بیتحلبا استفاده از  پژوهش یها فرضیهآزمدن و  شد ی، طراحاست کرتیل یا نهیپنج گز فیط

 یآمار ۀجاممپژوهش  یرهایمتغ تیبا تدجه به ماه .شدانجام  Smart PLSو  SPSSافزار  نرمبا ممادلات سایتاری 
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بر  ،یآمار ۀجاممبه کب  نداشتن یدسترس بیدل به  است کهگذاران در بدر  اورا  بهادار هیسرما یۀکلحاضر  پژوهش

نفر انتخاب و  222برابر با  یآمار ۀنمدنساده و طبق جدول مدرگان، حجم  یتصادف یریگ اسا  روش نمدنه

 .شد عیها تدز آن نیب نامه پرسش

 یزشیو عدامب انگ یتیشخص یها تیپمستقب  یرهایباشد. متغیم واررفتار تددهوابسته،  ریمتغ پژوهشدر این 

 این شامب نیز یزشیعدامب انگ و جدی. پریاشگر ،سازگار شدند: میقسیم ی به سه بخش تتیشخص یها تیپ .باشند یم

تجربه و دانش  لگر،یتمد ریمتغ پژوهش نیدر ا ی.عدامب احساس ی وعدامب اجتماعی، شنایت تیقابل :باشد یممدارد 

 ریتغم که دو است هانتخاب شد 2410در سال و همکاران یکدمار پژوهشاسا   بر پژوهش یمدل مفهدم .است یمال

به این مدل  های پشتیبان،وار و براسا  تئدریبا تدجه به اهمیتشان در ایجاد رفتار تدده یتجربه و دانش مال لگریتمد

 .است همفهدمی اضافه شد

 

 
  پژوهش یمدل مفهوم (1)شكل

 

مطالمات پیشین اقتبا   دراین پژوهش از متغیرهاگیری لازم برای سنجش و اندازه یها ا یممیارها و مق

، «مخالفم کاملاً»شامب  کرتیل یقسمت پنج فیکار رفته با استفاده از ط هب یارهایمم یده. روش نمرهاست هشد

شده در  دهیسنج یها شایص (1)در جدول .است هبدد «مدافقم کاملاً»و  «مدافقم»، «ندارم ینظر»، «مخالفم»

 ی شرح داده شده اند.ئبه صدرت جز نامه پرسش

 
 نامه پرسشسنجیده شده در هاي  شاخص :(1)جدول

 نامه پرسشدر  ها رهشمارۀ گزا منبع شاخص متغیرها

 0 - 1  (1200همکاران) و ح شم لاف  وار توده رفتار

 

 ي شخصیتیها تیپ

  سازگار

 (1012،کدهن)

14- 12 

 10-24 پریاشگر

 21-22 جدی

 

 عوامل انگیزشی

؛ جگادش 2410و،؛ ژ1022،سیمدن) یشنایت تیقابل

 (2444؛ مدرک،1002و تیتمن،

22-20 

 22-22 (  1012)کدهن، یعدامب اجتماع

 20-02 (  1012)کدهن، یعدامب احساس

 02-02 محقق سایته  تجربه

 00-11 محقق سایته  دانش مالی
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 هاي پژوهش  یافته

 ،یلیتحص ۀرشت لات،یحصتأهب، سن، سطح ت تیوضم ت،ینمدنه شامب جنس یاعضا یشنایت تیجمم یها ویژگی

 .شدد یبخش آورده م نیدر ادامه ااست که حقد   نیانگیو م ای حرفه ۀنامیگداه ،یشغل ۀیدمت، مرتب ۀسابق

 
 فعالیت در بورس، سن و سطح تحصیلاتسابقۀ ، ترکیب فراوانی اعضاي نمونه براساس جنسیت :(2)جدول

 جنسیت
 

 درصد فراوانی

 12 242 مرد

 22 110 زن

 ۀسابق

 فعالیت

 0/20 01 سال1کمتر از 

 1/00 102 سال14الی  1

 2/12 12 سال11الی  11

 0/0 22 سال11بیش از 

 سن

 2/12 12 24الی  24

 4/22 142 04الی  21

 2/20 00 14الی  01

 1/21 10 سال 14بیش از 

سطح 

 تحصیلات

 2/0 10 دیپلم و زیر دیپلم

 2/21 01 کاردانی

 0/00 112 کارشناسی

 0/12 04 ارشد کارشناسی

 1/0 21 دکتری و بالاتر

 
نفر  110نفر مرد و  242نفر شرکت کنندگان در این پژوهش  222از شدد  مشاهده می( 2)جدولدر طدر که  همان

  اند. بددهزن 

ن درصد( بی1/00نفر) 102سال؛  1درصد( کمتر از 2080نفر ) 01نفر شرکت کننده در پژوهش  222از  همچنین

 سال سابقه داشتند.11درصد( بیش از  0/0نفر) 22سال و 11تا  11درصد( بین 2/12نفر ) 12سال؛14تا  1

 04تا  21درصد( بین 22نفر )142سال؛ 24الی  24درصد(1282نفر ) 12نفر شرکت کننده در پژوهش  222از 

 ل سن داشتند.سا 14درصد( بیش از 1/21نفر ) 10سال و  14تا  01درصد( بین 2/20نفر ) 00 سال؛

نفر  01نفر دیپلم و زیردیپلم،  10نفر شرکت کننده در پژوهش  222از شدد  میمشاهده  (2)که در جدولگدنه  همان

 نفر دارای تحصیلات دکتری و بالاتر بددند. 21نفر کارشناسی ارشد و  04نفر کارشناسی، 112کاردانی،

مدل ممادلات سایتاری  ۀوسیله ها ب قیق از تحلیب دادهبرای آزمددن مدل این تح نیز ذکر شد طدر که قبلاً همان

ممادلات سایتاری، مدلی آماری برای بررسی روابط یطی بین یابی  مدل. است هاستفاده شد Smart PLSافزار  نرمبا 

ممادلات یابی  مدلمتغیرهای مکندن )مشاهده نشده( و متغیرهای آشکار )مشاهده شده( است. به عبارت دیگر 

گیری )تحلیب عاملی تأییدی( و مدل سایتاری )رگرسیدن یا  اندازهکنیک آماری قدرتمندی است که مدل سایتاری ت

 کند. زمان ترکیب می تحلیب مسیر( را با یک آزمدن آماری هم

را  متغیرها بین احتمالی پیدندهای مسیر، نمددار یمنی آن ۀعمد ویژگی طریق از بهترین صدرت در که مسیر تحلیب

 یا انتخاب دوم ۀمرحل پژوهش است، های فرضیه گیری شکبه مرحل است. اولین اصلی ۀمرحل سه شامب د،ده می نشان
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 چندگانه رگرسیدن مبنای بر مسیر تحلیب در سدمۀ مرحلو  نظری( است های متغیرها )سازه برای هایی اندازه تدوین

هر  برای اینجا در که دهد می نشان را یرمتغ زوج هر بین رابطه قدت که است ییها رهآما ۀمحاسب به مربدط که است

 است( به -1 و 1 عددی بین که رگرسیدن شده استاندارد مسیر )ضرایب ضریب یک مسیر، تحلیب در متغیر جفت

 این مسیر تحلیب مزایای از یکی و است تر متغیر قدی دو بین ۀرابط باشد، بیشتر مقدار این قدر چه آید. هر می دست

 ۀوسیل  به را ها آن گرفته و مقدار اندازه دیگر متغیر بر را متغیر یک اثر کب که سازد می ادرق را پژوهشگر که است

 ند.ک هم مقایسه  با مسیر ضرایب

. از آنجا که اند هگرفت ها از نظر صحت اطلاعات و نبدد یطای واضح در هنگام ورود، مدرد بررسی قرار نخست داده

تداند ناشی از یطا بدده و  ، وجدد اعدادی یارج از این بازه میاند هگردید طیف لیکرت وارد اطلاعات ورودی به صدرت

ای یارج از مقادیر  نهایتاً بر روی تحلیب نهایی اثر سدء داشته باشد. لازم به یادآوری است که در این تحلیب مشاهده

 نبددباشد به علت  رد میمد 222کار رفته در تحلیب ه ب ۀنمدنمدرد انتظار مشاهده نشد. با تدجه به اینکه حجم 

 های گمشده نبدد. های آماری مداجهه با داده های گمشده نیازی به استفاده از روش داده

 یمدجدد را برا هایداده تدانیم ایحاصب شدد که آ نانیله اطمئمس نیاز ا دیابتدا با ،یعامل بیدر انجام تحل

. مپردازی یم یعامل بیتحل برای هامناسب بددن داده یبه بررس در ابتدا نینه؟ بنابرا ایمدرد استفاده قرار داد  بیتحل

اشاره کرد که مقدار  KMOمقدار  ۀمحاسببه  تدان یم ها آن ۀملجکار وجدد دارد که از  نیا یبرا یمختلف های روش

مبنی بر اینکه ماتری  ها  دادهبرای اطمینان از مناسب بددن  در ندسان است. یکتا  صفر نیآن همداره ب

. به است هیرد، در جاممه برابر با صفر نیست، از آزمدن بارتلت استفاده شدگ میتحلیب قرار پایۀ که هایی  بستگیهم

اطمینان حاصب کرد. نتایج حاصب که در جدول گیری  نمدنهاز کفایت تدان  میعبارت دیگر با استفاده از آزمدن بارتلت 

برای تحلیب عاملی و کفایت ها  دادهمدجدد بین های  مبستگیه، نشانگر مناسب بددن است هنشان داده شد (2)شماره

 به تحلیب عاملی اقدام کرد.تدان  میاست، از این رو گیری  نمدنه

 
 و بارتلت  KMOآزمون :(3)جدول

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 011/4  

Bartlett's Test of Sphericity 

Approx. Chi-Square 022/11140  

df 1221 

Sig. 444/4  

 

برای ها  دادهگفت که تدان  می( >41/4sig) ( و عدد ممناداری آزمدن بارتلت2/4 از )بزرگتر KMOبا تدجه به عدد 

کب واریان  تبیین شده نشان  نتایجدر ادامه اجرای تحلیب عاملی مناسب است و از شرایط مدرد نیاز بریدردار است. 

درصد واریان  را تبیین و پدشش  22/04 در حدود ها عامب و ایندهند  میعامب را تشکیب  0الات ؤکه این سدهد  می

  .باشد میروایی مناسب سؤالات دهندۀ  نشانکه در واقع نماید  می

 

 پژوهش هاي هآزمون فرضی

در گام اول  پردایته یداهد شد. Smart Plsبا استفاده از نرم افزار  پژوهش های هدر این قسمت به بررسی آزمدن فرضی

  .شدد می، برازش مدل سایتاری و برازش کلی مدل استفاده گیری اندازهجهت بررسی برازش مدل از برازش مدل 
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ضرایب بارهای عاملی، ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی  باید، پژوهشگیری  اندازهمدل  1به منظدر بررسی پایایی

. باشد یم 0/4 ،یعامل یبارها بیمناسب بددن ضرا یلاک برامقدار م. در سنجش بارهای عاملی بررسی شدد 2ترکیبی

 دارد. اریمم نیاست که نشان از مناسب بددن ا شتریب 0/4سؤالات از  یعامل یبارها بیاعداد ضرا یتمام (0)در جدول

 

 ضرایب بارهاي عاملی :(4)جدول
 بار عاملی شایص عامب

 وار تددهرفتار 

Q1 024/4 

Q2 041/4 

Q3 000/4 

Q4 041/4 

Q5 001/4 

Q6 220/4 

Q7 210/4 

Q8 212/4 

Q9 140/4 

 سازگار

Q10 010/4 

Q11 010/4 

Q12 011/4 

Q13 004/4 

 پریاشگر

Q14 242/4 

Q15 200/4 

Q16 210/4 

Q17 011/4 

Q18 042/4 

Q19 200/4 

Q20 200/4 

 یجد

Q21 211/4 

Q22 002/4 

Q23 021/4 

Q24 201/4 

Q25 101/4 

Q26 001/4 

Q27 101/4 

 یشنایت یتقابل

Q28 000/4 

Q29 002/4 

Q30 020/4 

                                                
1  . Reliability 

2  . Composite Reliability 
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 بار عاملی شایص عامب

Q31 042/4 

Q32 100/4 

 یاجتماع عدامب

Q33 101/4 

Q34 011/4 

Q35 000/4 

Q36 001/4 

Q37 022/4 

 یاحساس عدامب

Q38 011/4 

Q39 022/4 

Q40 010/4 

Q41 002/4 

Q42 022/4 

 تجربه

Q43 212/4 

Q44 000/4 

Q45 010/4 

Q46 200/4 

Q47 124/4 

 دانش مالی

Q48 010/4 

Q49 044/4 

Q50 022/4 

Q51 020/4 

 
، بمد از سنجش بارهای عاملی سؤالات، ندبت به محاسبه و گزارش ضرایب آلفای ها دادهمطابق با الگدریتم تحلیب 

 . است هآمد (1)، که نتایج آن در جدولرسد میکرونباخ و پایایی ترکیبی 

 
 پژوهشمتغیرهاي پنهان همگرا  ییروا و نتایج معیار آلفاي کرونباخ و پایایی ترکیبی :(5جدول)

 متغیرهای مکندن
 ضریب آلفای کرونباخ

(Alpha>0.7) 

 ضریب پایایی ترکیبی

(CR>0.7) 

 میانگین واریان  استخراجی

(AVE>0.5) 

 210/4 011/4 014/4 وار تددهرفتار 

 002/4 001/4 020/4 سازگار

 201/4 001/4 022/4 پریاشگر

 021/4 021/4 024/4 یجد

 111/4 020/4 020/4 یشنایت یتقابل

 120/4 012/4 001/4 یاجتماع عدامب

 042/4 011/4 001/4 یاحساس عدامب

 011/4 040/4 002/4 تجربه

 101/4 012/4 012/4 دانش مالی

 



   15/ سلیمی و همكاران     ...گذاران سرمایه دهوارتو رفتار تمایل بر فردي انگیزۀ و شخصیتی هاي ویژگی تأثیر بررسی

جدول فد  های  یافتهاست و مطابق با  2/4مقدار مناسب برای آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی  با تدجه به اینکه

مناسب بددن وضمیت پایایی پژوهش تدان  می، اند هاین ممیارها در مدرد متغیرهای مکندن مقدار مناسبی را اتخاذ نمدد

 را تأیید نمدد.

است که به بررسی میزان همبستگی هر سازه با  1یی همگرا، رواگیری های اندازه مدلممیار دوم از بررسی برازش 

است  1/4، 2میانگین واریان  استخراج شدهبا تدجه به اینکه مقدار مناسب برای  .پردازد می( یدد ها شایصسؤالات )

یجه ، در نتاند هجدول فد  این ممیار در مدرد متغیرهای مکندن مقدار مناسبی را اتخاذ نمددهای  یافتهو مطابق با 

 .شدد میمناسب بددن روایی همگرای پژوهش تأیید 

، لذا در سطح ستا هدست آمده ب 01/1بیشتر از پژوهشهای  فرضیهبرای  tچدن ضریب  در برازش مدل سایتاری

 .شدد میتأیید  ها آنممنادار بددن  %01اطمینان 

R دومین ممیار برای بررسی برازش مدل سایتاری در یک پژوهش، ضرایب
زای  درونبه متغیرهای پنهان  مربدط  2

R)وابسته( مدل است. 
، 10/4دارد و سه مقدارزا  درونبر یک متغیر زا  برونممیاری است که نشان از تأثیر یک متغیر  2

Rبه عندان مقدار ملاک برای مقادیر ضمیف، متدسط و قدی  12/4و  22/4
. مطابق با شدد میدر نظر گرفته  2

R، مقدار (1)جدول
تدان  میکه با تدجه به سه مقدار ملاک،  است هزای پژوهش محاسبه شد درونهای  هسازبرای  2

 مناسب بددن برازش مدل سایتاری را تأیید سایت.

 
 زا درون ۀبراي ساز R2نتایج معیار  :(6)جدول

R متغیرهای مکندن
2 

 242/4 وار تددهرفتار 

 110/4 سازگار

 110/4 پریاشگر

 212/4 یجد

 110/4 یشنایت یتقابل

 140/4 یاجتماع عدامب

 110/4 یاحساس عدامب

 041/4 تجربه

 021/4 دانش مالی

 
GOFبرای بررسی برازش مدل کلی از ممیار 

به عندان مقادیر  21/4و  21/4، 41/4که سه مقدار شدد  میاستفاده  2

 .است هممرفی شد  GOFبرایضمیف، متدسط و قدی 

 ردد:گ یماین ممیار از طریق فرمدل زیر محاسبه 

2RiescommunalitGOF   

                                                
1. Convergent Validity 

2. Average Variance Extracted 

3.  Doogness of Fit 



16    1411 پاییز، 2 یاپیپ ،دومشماره  ،دوره اولي؛ در حسابدار يو رفتار یمال يها پژوهش 

 نتایج برازش مدل کلی :(7)جدول

  
GOF 

221/4 110/4 112/4 

 

سیار مناسب مدل کلی تأیید ، برازش ب11/4به میزان  GOFبرای  (2)در جدول دست آمدهه با تدجه به مقدار ب

شان داده ن ها هنتایج حاصب از آزمدن فرضیو  یممنادار بیهمراه با ضرا پژوهش یمدل سایتارو در ادامه  شدد می

 .است هشد

 

 
 يمعنادار بیهمراه با ضرا پژوهش يمدل ساختار :(2)نمودار

 
( هر سه شخصیت سازگار، پریاشگر و جدی در بازۀ زمانی پژوهش 0ها در جدول) بر اسا  نتایج حاصب از فرضیه

گذاران با آن است که سرمایهدهند. نتایج گدیای  وار بروز میو با تدجه به شرایط یاص پاندمی کرونا از یدد، رفتار تدده

عدامب  ت،یشخص نیب ۀرابط یدر بررسگیرند.  واری قرار میتیپ شخصیتی سازگار یا مطیع بیشتر تحت تأثیر تدده

 باگذاران هیکه سرماحاکی از این است  جینتا، وار( و رفتار تددهیو اجتماع یعدامب عاطف ،یشنایت یی)تدانا یزشیانگ

های شخصیتی جدی و پریاشگر  و تیپ رندیگ قرار می یاجتماع یزشیعدامب انگ ریتأث تحت شتریسازگار ب تیشخص

گانه است  گیرند. همچنین عامب شنایتی مؤثرترین عامب از بین عدامب سه بیشتر تحت تأثیر عدامب اجتماعی قرار می

 وار مؤثر است. که در بروز رفتار تدده

 



   17/ سلیمی و همكاران     ...گذاران سرمایه دهوارتو رفتار تمایل بر فردي انگیزۀ و شخصیتی هاي ویژگی تأثیر بررسی

 مدل هاي هري فرضیمستقیم و ضرایب معنادا رابطۀنتایج : (8)جدول

 آزمدن ۀنتیج ممناداری ضریب مسیر مسیر

 رد فرضیه 200/14 -100/4 وار تددهرفتار  ---شخصیت سازگار 

 هیفرض رد 120/14 -100/4 وار تددهرفتار  ---شخصیت پریاشگر 

 هیفرض قبدل 041/0 -121/4 وار تددهرفتار  ---شخصیت جدی 

 هیفرض قبدل 112/0 -102/4 وار تددهرفتار  ---قابلیت شنایتی 

 هیفرض رد 222/2 -122/4 وار تددهرفتار  ---عدامب اجتماعی 

 هیفرض قبدل 010/1 241/4 وار تددهرفتار  ---عدامب احساسی 

 هیفرض رد 221/10 -101/4 قابلیت شنایتی ---شخصیت سازگار 

 هیفرض رد 102/12 -122/4 عدامب اجتماعی ---شخصیت سازگار 

 هیفرض رد 111/10 -111/4 عدامب احساسی ---ر شخصیت سازگا

 هیفرض رد 222/0 -121/4 قابلیت شنایتی ---شخصیت پریاشگر 

 هیفرض رد 202/0 -111/4 عدامب اجتماعی ---شخصیت پریاشگر 

 هیفرض رد 114/0 -112/4 عدامب احساسی ---شخصیت پریاشگر 

 هیفرض قبدل 010/1 -221/4 قابلیت شنایتی ---شخصیت جدی 

 هیفرض قبدل 111/12 -101/4 عدامب اجتماعی ---شخصیت جدی 

 هیفرض قبدل 402/14 -122/4 عدامب احساسی ---شخصیت جدی 

 هیفرض قبدل 120/0 -/124 وار تددهرفتار  ---ی تیشخص یها تیپتجربه بر ارتباط بین 

 هیفرض بدلق 010/0 -121/4 وار تددهرفتار  ---ی زشیعدامب انگ نیتجربه بر ارتباط ب

 هیفرض قبدل 014/0 -121/4 وار تددهرفتار  ---ی تیشخص یها تیپی بر ارتباط بین دانش مال

 هیفرض قبدل 001/0 -101/4 وار تددهرفتار  ---ی زشیعدامب انگ نیبر ارتباط ب یدانش مال

 

 

 گیري تیجهن بحث و

گذاران با نقش هیسرما وارتددهرفتار  بیمابر ت یفرد ۀزیانگو  یتیشخص یها ویژگی ریثأت یبررس پژوهشهدف این 

. پژوهش حاضر از ندع مطالمات کاربردی بدده و از است هبدد در بدر  اورا  بهادار تهران یتجربه و دانش مال یلیتمد

حاضر،  پژوهش آماری ۀاممج. است ههمبستگی قرار گرفت -های تدصیفی هشپژوزمرۀ ها در  گردآوری داده ۀنحدمنظر 

 تصادفی ساده و گیری نمدنهبر اسا  روش  و هستندگذاران در بدر  اورا  بهادار تهران  هیسرمااز  نفر 2444حدود 

انتخاب شد و  1044شش ماه اول سالزمانی بازۀ نفر در  222آماری برابر با نمدنۀ طبق جدول مدرگان، حجم 

فرضیه  10نتایج  .تجزیه و تحلیب شد  Smart Plsو SPSS افزاری نرم محیط درو بین آن ها تدزیع گردید  نامه پرسش

 پژوهش نشان داد: 

 تأثیر وار تددهرفتار عدامب اجتماعی بر  و قابلیت شنایتیشخصیت جدی و شخصیت سازگار، شخصیت پریاشگر، 

شخصیت سازگار بر همچنین ، ی داردممنادارمثبت  تأثیر واررفتار تددهی دارد ولی عدامب احساسی بر ممنادارمنفی 

شخصیت پریاشگر بر قابلیت  وی دارد ممنادارمنفی  ، عدامب احساسی تأثیرعدامب اجتماعیت شنایتی، قابلی

بر قابلیت شنایتی، نیز شخصیت جدی و ی دارد ممنادارمنفی  شنایتی، عدامب اجتماعی، عدامب احساسی تأثیر

عدامب ی و تیشخص یها تیپتباط بین تجربه بر ارمتغیر ی دارد. ممنادارمنفی  عدامب اجتماعی و عدامب احساسی تأثیر

رفتار ی با تیشخص یها تیپی بر ارتباط بین دانش مال همچنین متغیر و ممنادار دارد ریثأت واررفتار تددهبا ی زشیانگ
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با تدجه به مبانی نظری  .ممنادار داردمنفی  ریثأتوار  تددهرفتار با ی زشیعدامب انگ نیبر ارتباط ب یدانش مالو  وار تدده

 ی(، کدمار2421زب و همکاران) هایبا پژوهش ها فرضیهنتایج حاصب از  فرضیه رد شد.نُه یید و أفرضیه توهش ده پژ

و  (1200) همکاران دره و قلمه و (1201) همکاران و نارنجی آذر (2421) کندی و همکاران ،(2410و همکاران )

سرمایه ی شخصیتیها تیپانداع  شنایتکه دهد  میاین مدضدع نشان  .است هسد بددمه (1202) یدشندد و همکاران

این و  سازد می بینی پیشقابب گیری در تصمیم آنان را ایو تدده مالی های ها و تصمیمگذاران فردی تا حدودی رفتار

گذاران و دهد که تدسمه و ایجاد رونق در بدر  اورا  بهادار باید در جهت تمایب و یداست سرمایه ارتباط نشان می

گذاران فردی تداند رفتار سرمایه ر میای رفتاری آنان باشد. بنابراین ایجاد رونق در بدر  اورا  بهادها ویژگیبا  مطابق

 .را دستخدش تغییر نمدده و حتی عادات نامطلدب در رفتار آنان را از بین ببرد

 یتیشخص یها ویژگیاع اند نیروابط ب یبه بررس که (1200) همکاران و ییرضانتایج حاصب از پژوهش با نتایج 

همسد  است هه شددر بدر  اورا  بهادار تهران پردایت یشخص ۀزیانگ یانجیبا نقش م وارتددهرفتار  بر گذاران هیسرما

که در  همکاران و ییرضا پژوهشزمانی انجام شده دانست زیرا در دربازۀ علت اصلی آن را تفاوت تدان  میکه  نیست

شرایط رونق اقتصادی در  است هکرونا بدد پاندمیاین که در آغاز به جهت بازار سهام  انجام شده بدد 1200اوایب سال 

واقع  شرایط رکدد اقتصادی در بازار بدر و در دوران بحران کرونا  1044حاضر که در اواسط سال  پژوهشبا بدده 

به  .است هدر این تلاطم شد داشته و سبب بروز رفتارهای احساسی و انگیزشی بالا ای هقابب ملاحظ، تفاوت است هشد

همچنین نتایج حاصب از  .اند هداشتداری  ممنیرابطۀ وار با رفتار تددهها  شخصیتهمۀ پژوهش این همین دلیب در 

به شرایط یاصی تدان  می مجدداً ( همسد نیست که2410) با نتایج پژوهش کدماری و همکارانهایی  بخشپژوهش در 

 نمدد و تفاوت زمانی اجرای این دو پژوهش قبب از پاندمی و حین پاندمی اشاره کرد. که پاندمی کرونا در دنیا ایجاد

رابطۀ  ووار  تددهی شخصیتی و رفتار ها ویژگیمیان رابطۀ با تدجه به ممنادار بددن  پژوهشهای  با تدجه به یافته

، با شخصیت سازگارذاران گ سرمایهفردی انگیزۀ  ۀگان سهدامب طدر ع و همینواری  تددهقدی شخصیت سازگار با 

 یفرهنگ ،یطیمح طیقرار دادن شرا مدنظربا گذاران  سرمایهبیشترین آسیب را متدجه یدد یداهند سایت. بهتر است 

و استفاده از  یسنج اریقبب از هر گدنه ممامله با فرمدله کردن و مم ،حاکم بر بازار بدر  منطقه یتیو تمصبات مل

یرید و از  .دینفروش سهام نما ایو  دیسهام اقدام به یر یقرار دادن روند قبل مدنظر نظرات افراد باتجربه و آگاه و

 های میمصتبازدارندۀ از عدامب  که حد ضرررعایت به است اجتناب ورزند و  پایه عدامب احساسیفروش دائم که بر 

از جمله نتایج این  .ترل احسا ()کن غرور کاذب و اطمینان بیش از حد به یدد راه ندهندناگهانی است پایبند باشند. 

اییر تجربۀ اهمیت این مدضدع در  است.وار  تددهرفتار گیری  شکبمتغیر تجربه و دانش مالی بر  ثیر دوأپژوهش ت

 بهره بردن ازملزم به گذاران  سرمایهب ملاحظه گردید. بهتر است به صدرت واضح و کامبدر  اورا  بهادار تهران 

اگر سازمان بدر  اورا  رسد  میدر این راستا به نظر  گردند.گری  مماملهنش شتن سداد و دابرای دای آمدزشی ها رهدو

بب از دریافت کد مماملاتی سرمایه ق ی مقدماتی آشنایی با بازارها رهالزاماتی برای گذراندن دوبهادار تهران 

این صدرت  در بازار نخداهد پردایت و ذار آگاه به پیروی کدرکدرانه از اکثریتگ سرمایه ذاران در نظر گیرد،گ سرمایه

شخصیتی یدد با پر کردن  یها ویژگیذاران از گ سرمایهسازی  آگاههمچنین  نخداهد گرفت.شکب  وار تددهرفتار 

 ،در ایتیار یداهند گذاشتها  کارگزاریذاری و گ سرمایههای  صندو سسات مالی و ؤهای استاندارد که م نامه پرسش

نسبت به احتمال بروز رفتار  آنانسازی  آگاهی شخصیتی و ها ویژگیذاران از تیپ و گ رمایهسکمک شایانی به شنایت 

ن امر پیشنهاد سرمایه و مسئدلااندرکاران بازار  و جلدگیری از این اتفا  یداهد بدد. و در نهایت به دست وار تدده



   19/ سلیمی و همكاران     ...گذاران سرمایه دهوارتو رفتار تمایل بر فردي انگیزۀ و شخصیتی هاي ویژگی تأثیر بررسی

 ییلاکاهش رفتار غیرعق ی جهتعاتلاتقارن اط نبددشدن  کمرنگ ای، بریعاتلاافزایش شفافیت اطردد با گ می

 ذاران تمهیدات لازم را بیندیشند.گ سرمایه

 نظیر مدضدعاتیآتی  های پژوهشدر  شدد یپیشنهاد مهستند مند  علاقه نی که به این مدضدعادامه برای محققدر ا

ی در بروز حباب یا سقدط وار تددهررسی تأثیر پدیدۀ ب ،وار تددهرفتار بر گذاران های سرمایهها و نگرشرتباط بین ارزشا

های دیگری مانند  مؤلفهثیر أت بررسی، ها در بازار واری بر شدت ندسانبررسی تأثیر پدیدۀ تدده، قیمت اورا  بهادار

ذاری و ابزارهای مالی بر گ سرمایههای  ثیر انداع روشأتررسی بو  ذارانگ سرمایهی مالی، اقتصادی، بر رفتار ها مؤلفه

 نظر قرار دهند.مد را نذاراگ سرمایهرفتار 
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