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Article Info Abstract 

Article type:  
Research Article 

The purpose of this study is to determine the impact of investment behavior on 

financial markets during the covid-19 in companies listed on the Tehran Stock 

Exchange. The current research is descriptive, quantitative and applied, and the data 

was collected using a questionnaire from 120 investors in the Tehran stock market. 

The findings showed that the perception of risk, satisfaction and profitability rate have 

an effect on financial risk and general risk in relation to tolerance in the stock market. 

Also, the uncertainty of covid-19 moderates the relationship between risk perception 

and financial risk and the perception of risk and public risk relative to tolerance in the 

stock market, and similarly, the uncertainty of covid-19 moderates the relationship 

between satisfaction and financial risk and satisfaction and risk. The public adjusts the 

tolerance in the stock market. As financial institutions and the government take actions 

that indicate a reduction in financial risk, such as a reduction in investors and wealth. 

However, the world economy is mostly affected by Covid-19, while the financial 

markets are also affected. 
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 چکیده  اطلاعات مقاله

 نوع مقاله:

 پژوهشی

در  19-کووید طول گذاری بر بازارهای مالی درهدف این مطالعه تعیین تأثیر رفتار سرمایه 

است. پژوهش حاضر از نوع توصیفی،  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت

 اوراق بازار گذاران نفر سرمایه 120ها با استفاده از پرسشنامه و از  کمی و کاربردی بوده و داده

ها نشان داد که درک ریسک، رضایت و نرخ سودآوری بر آوری شد. یافتهجمع بهادار تهران

ریسک مالی و ریسک عمومی نسبت به تحمل در بازار بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است. 

بین درک ریسک و ریسک مالی و درک ریسک و ریسک رابطه  19-همچنین عدم قطعیت کووید

نماید و به طور مشابه عدم عمومی نسبت به تحمل را در بازار بورس اوراق بهادار تعدیل می

رابطه بین رضایت و ریسک مالی و رضایت و ریسک عمومی نسبت به  19-قطعیت کووید

ه موسسات مالی و دولت کند. همانطور کتحمل در بازار بورس اوراق بهادار را تعدیل می

اقداماتی را انجام می دهند که نشان دهنده کاهش ریسک مالی مانند کاهش سرمایه گذاران و 

است، در حالی که بازارهای  19-ثروت است. با این حال، اقتصاد جهان عمدتاً تحت تأثیر کووید

 .مالی نیز تحت تأثیر این موضوع قرار دارند
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 مقدمه:. 1

 جانی تلفات به منجر تنها نه چین در( 19-کووید) کرونا ویروس گسترش ،2020 ژانویه آغاز در

 همکاران، و پرز-فرناندز) گذاشت منفی تأثیر جهان سراسر اقتصاد بر همچنان بلکه شد، زیادی

 مثال، عنوان به. دادند نشان متفاوتی هایواکنش گیرهمه بیماری این به جهان کشورهای همه(. 2021

 بسیاری مقابل، در. کرد اعمال گیرهمه بیماری این در را کمی بسیار اجتماعی هایمحدودیت سوئد

 اعمال اجتماعی انزوای و کامل قرنطینه جمله از ایسختگیرانه هایمحدودیت دیگر کشورهای از

 به واکنش در کاهش از متفاوتی سطح شاهد جهان سراسر در سهام بازارهای مشابه، طور به. کردند

 .بود درصد 30 از بیش بازارها از برخی در که بودند19-کووید

 متفاوت هایپاسخ مسئول عواملی در چنین شرایطی چه که شود می مطرح سوال این اینجا در

 پژوهشی حوزه زیر یک عنوانبه گذاریسرمایه رفتار رفتاری، مالی امور در. هستند گذارانسرمایه

 گیریتصمیم فرآیند بررسی و بررسی بینی،پیش درک، هایروش با که شودمی شناخته نوآورانه

 تحقیق درک، سازی،زمینه اطلاعات، آوریجمع گذاری،سرمایه روانشناسی شامل که گذارانسرمایه

 عنوان به بازار کارایی و گذارانسرمایه عقلانیت(. 1395مهرآرا و سیاح ملی، )دارد  بوده سروکار

 گذارانسرمایه تصمیمات. است مطرح مالی مفاهیم تبیین در مالی پژوهشگران اکثریت اصلی فرضیه

 قرار صف در شده درک مطلوبیت رساندن حداکثر به برای بازارها و شوندمی فرض منطقی همیشه

 سنتی مالی هایتئوری که دادند نشان اخیر دهه چند در پژوهشگران از بسیاری مقابل، در. گیرندمی

 کافی گذاری سرمایه مورد در گیری تصمیم هنگام در گذاران سرمایه غیرمنطقی رفتار توصیف برای

 از بسیاری تأثیر تحت گذارانسرمایه عملی، موقعیت یک در(. 2022جان و همکاران، ) نیستند

 رفتاری مالی مختلف مطالعات کند،می غیرمنطقی را آنها رفتار که گیرندمی قرار رفتاری هایسوگیری

تأثیرگذاری  آنها گذاریسرمایه هایتصمیم بر گذارانسرمایه شناختیروان عناصر که نشان دادند

 (.2022 جین و کساری،) فراوانی دارد
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 رفتاری، مالی کنند،می فرض منطقی همیشه را گذارانسرمایه که سنتی مالی هایفرضیه برخلاف

 این، بر علاوه. گذاری را ثابت کرده استگذاران در هنگام سرمایهغیرمنطقی بودن سرمایه نظریه

 در گذارانسرمایه رفتار تاثیرگذار بر عواملی سازیبرجسته اهمیت 19-کووید اخیر جهانی گیریهمه

 کندمی بیان رفتاری مالی تئوری. کندمی آشکار گذاریسرمایه حین در گیریتصمیم فرآیند ارزیابی

 تصمیمات و سهام بازار به مربوط هاینظمیبی درک به رفتاری شناسیروان عمیق درک که

 گیریتصمیم هنگام در گذاران سرمایه روانشناسی درک این، بر علاوه. کندمی کمک گذاریسرمایه

 بازده به آنها تبدیل و آنها رفتاری هایسوگیری با برخورد در گذارانسرمایه از گذاری،سرمایه برای

میرجعفری و ) کندمی حمایت کند،می ترغیب بیشتر گذاریسرمایه برای را آنها که سودمندی

 . (1395همکاران، 

های مرتبط با آن در حال حاضر بسیار اثرگذار است و بیشتر به فرآیند سهم روانشناسی و شاخه

 جمعگذاران تمایل به پیروی از رفتار سرمایه به عنوان نمونهگیری در شرایط مبهم تمرکز دارد. تصمیم

(. 1395 میرجعفری و همکاران،گیرند )د قرار میدارند و تحت تأثیر نظر خانواده و دوستان خو

ها، های مطالعات انجام شده در کشورهای توسعه یافته به دلیل تفاوت در فرهنگ، ارزشیافته همچنین

زیرساخت بازارهای مالی، سواد مالی و سطح تحصیلات، قابل تعمیم به کشورهای در حال توسعه 

گذاران در بورس گیری سرمایهها بر تصمیمو سوگیریاکتشافات رفتاری بررسی نیست. بنابراین، 

 ادراک عامل تأثیر بررسی پژوهش این اصلی از این روی هدف .ضروری است تهراناوراق بهادار 

بوده  19-عدم قطعیت کووید بر تأکید گذاری باسرمایه رفتار در سودآوری نرخ و رضایت ریسک،

 .است
 

 نظری  بانیم .2

 ادراک عامل سه. دارد حیاتی اهمیت مالی بازارهای عملکرد تعیین در گذاریسرمایه رفتار نقش

شده است )نگویان و  گرفته نظر در گذاری سرمایه رفتار در سودآوری نرخ و رضایت ریسک،

گذاران رفتاری در مدیریت مالی و اقتصاد، رفتار سرمایه پیش از مطرح شدن مالی(. 2020همکاران، 
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های ها و پژوهششد، در حالی که بررسیمبنای نظریه مطلوبیت اقتصادی تفسیر میدر بازار سرمایه بر 

رفتاری، میزان اهمیت عوامل روانشناختی را مشخص کرد. اگرچه نظریه متعدد مالی در زمینه مالی

گردد، ولی موضوع دخیل بودن مالی رفتاری جدید است و پیشینه آن به یک دهه پیش باز می

 گرددهای پیشتر باز میهای خرید به دورهاختی و رفتاری افراد در تصمیمهای روانشنویژگی

های اخیر در بورس اوراق بهادار، . حال اینکه با توجه به پیشرفت(1395 میرجعفری و همکاران،)

باید تمامی عوامل درونی و بیرونی به صورتی ظریف و ریزبینانه مورد بررسی قرار گیرند، چرا که ما 

عقاید و ذهنیات بسیار متنوعی از افراد رو به رو هستیم، که شناخت و درک این ذهنیات  با تفکرات،

 (.1396ابراهیمی و همکاران، ) از اهمیت بالایی برخوردار است

شود و نتیجه این تصمیمات تر میتر و پر مخاطرهامروزه تصمیمات مالی مردم روز به روز پیچیده

-کند که سرمایههای مالی فرض میست. در حالیکه بیشتر تئوریبر شیوه زندگی مردم بسیار مؤثر ا

 آقایی،)کنند های مالی توجه میاندیشند و به نشانهگذاران به طور منطقی به افزایش سرمایه خود می

های اقتصادی و عقلانیت گذاران تنها تحت تأثیرشاخصبدیهی است که تصمیمات سرمایه(. 1393

گیری دیگری نیز وجود دارد که در زمان خرید و فروش سهام بر نحوه تصیمقرار ندارند، بلکه عوامل 

، یگذارگذاران برای انتخاب سرمایهگذاران در بورس اوراق بهادار اثرگذار است و سرمایهسرمایه

محدودی درباره روش انتخاب از بین  هایپژوهشدامنه بسیار وسیعی دارند، اما تا به حال 

گذاران انجام شده لف و همچنین عوامل رفتاری تأثیرگذار بر عملکرد سرمایههای مختگذاریسرمایه

 است. 

بین درک ریسک و ریسک رابطه در  19-کننده عدم قطعیت کوویدنقش تعدیلدر این پژوهش 

-کووید از ناشی اطمینان مالی مورد مطالعه قرار گرفته است. در این خصوص قابل ذکر است که عدم

 از پس نظارتی چارچوب از مالی در بازارهای گذارانقانون. دارد مالی بازارهای بر نامطلوبی تأثیر 19

 به تمرکز. کردند استفاده اقتصادی - مالی هایفعالیت از حمایت برای سرمایه افزایش برای بحران

 بر علاوه. کند می حمایت دولت مالی و بانکداری صنعت از که است اقتصادی نفوذ توسعه سمت

-کووید اثرات رساندن حداقل به برای و داده انجام را اضطراری اقدامات صنایع شیوع، از پس این،
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 به مربوط خرد اقتصاد هایشاخص در نوسانات (.2020 همکاران، و ژانگ) اندکرده ریزیبرنامه 19

 موسسات سایر و دولت بنابراین،. کندمی مختل را مالی بازار در عملیات اقتصادی، کلان هایشاخص

 انجام غیره و گذارانسرمایه کاهش ثروت، کمبود جمله از مالی خطرات کاهش برای را اقداماتی مالی

 دنیا سراسر در را وکارهاکسب از بسیاری 19-کووید این سرایت انبوه حجم حال، همین در. اندداده

 های جریان با همراه درآمدها شدید کاهش به منجر به عنوان نمونه در بریتانیا. است کرده مختل

 گردیده است هاشرکت ورشکستگی در توجهی قابل مستقیم باعث افزایش و به طور شده نقدی

 (.1390پورزمانی و همکاران، )

ریسک عمومی و  و رابطه بین رضایتدر  19-نقش تعدیل کننده عدم قطعیت کوویدهمچنین 

 رضایت سطح و یافته افزایش 19-کووید دلیل به اطمینان ریسک مالی نیز مطالعه گردیده است. عدم

 تغییر بازار در عمومی ریسک به نسبت را آنها گذاریسرمایه رفتار و کرده مختل را گذارانسرمایه

 بهترین به آنها گذاریسرمایه تخصیص برای بالقوه مالی بینیپیش توسعه اصلی هدف. است داده

 هاگیریتصمیم نوسانات و آیندمی وجود به 19-کووید گیریهمه دلیل به زیادی عوامل. است هاگزینه

 اقدامات انجام حال در گذاریسرمایه ریزیبرنامه هر و اندداده افزایش گذارانسرمایه بین در را

 حاضر، حال در. است مالی نوسانات ریسک کاهش بر تاکید و مالی بازار در ثبات ایجاد برای احتمالی

با  و کنندمی آوریجمع نوظهور اقتصادهای از حمایت برای را بالایی مالی منابع جهان هایدولت

 ارزیابی را اقتصادی ثبات رشد بر اقتصادی-اجتماعی اثرات گذارانسرمایه رضایت تحریک سطح

 سایر و مالی بازار ریسک ارزیابی حوزه بر بیماری این شیوع از ناشی اطمینان عدم. نمایندمی

 استفاده دیگر مالی کالاهای بازار ارزیابی برای آنها از توانمی که است گذاشته تأثیر حمایتی هایبخش

 (.2020 همکاران، و میرزا. )کرد

 باعث تحریک تصمیمات گذاریسرمایه با ترغیب درک گذاران،سرمایه به طور مشابه رضایت

 تاثیرگذار بورس هایشاخص بر مدت در کوتاه 19-کووید شیوع. شودمی بیشتر گذارانسرمایه برای

 مشاهده گذشته هایسال طی مالی بازار در گذاریسرمایه غیرعادی بازده و عمده تاثیرات. است بوده

 که است و قابل ذکر است داده تغییر را مالی بازار پویایی گیر همه تاثیرات افزایش .است شده
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 لیو) کنندمی اتخاذ بازار منطقی کنندگانشرکت برخلاف را تصمیماتی اکنون بازار در کنندگانشرکت

 گذشته سال در مالی تصمیمات در سریع تغییرات پژوهشگران و اقتصاددان این(. 2020 همکاران، و

 . کردند متمایز را

عمومی  ریسک و سودآوری رابطه بین نرخدر  19-نقش تعدیل کننده عدم قطعیت کوویدبعلاوه 

 داده کاهش را سودآوری نرخ 19-کووید از ناشی نااطمینانی و مالی نیز قابل بررسی است. افزایش

 گذارانسرمایه از بسیاری حاضر، حال در. را تغییر داده است کلی ریسک ارزیابی هایروش و است

 ارتقای برای هاشرکت سایر و مالی بازار از حمایت در دولت نقش و سودآوری نرخ از را خود تصور

 آماده نه درصد 83 که شد بیان تحقیقات از یکی در این، بر علاوه. اندداده تغییر کشور یک در ثبات

(. 2020 همکاران، و شفیع) داشتند شرایط مدیریت یا قطعیت عدم رفع برای ایبرنامه نه و بودند

 تأثیرات از پس هاسازمان یا هابخش از بسیاری و شد انجام هابحران از پس هاسیاست تغییرات

 مختلف گذارانسرمایه انتظارات یا سودآوری نرخ قطعیت عدم .دادند انجام را اقداماتی 19-کووید

 تخصیص یا گذاریسرمایه برای سرمایه بازگشت از را خود تصور بسیاری و است داده کاهش را

 سایر و گذارانسرمایه (.1399اند)موسوی مطلبی، داده تغییر مالی بازار در خود گذاریسرمایه

 سودهای کسب برای آنها از توانمی که اندداده انجام را مختلفی ریزیبرنامه اقدامات مالی ریزانبرنامه

 .کرد استفاده 19-کووید گیریهمه کنونی هایزمان در بالا و مؤثر

این پژوهش به شناسایی و تبیین برخی از عوامل مالی رفتاری بر با توجه به مراتب فوق، 

در بورس اوراق بهادار تهران  19-کووید قطعیت عدمبا نقش تعدیل کننده گذارن گیری سرمایهتصمیم

یاری  پژوهشپردازد. هدف این اصلی اقتصاد و به خصوص بازار سرمایه می گذارانسرمایهبه عنوان 

گذاری در زمینه اتخاذ تصمیمات صحیح گذاران و کارشناسان موسسات سرمایهرساندن به سرمایه

 باشد. مالی رفتاری می رویکردهایها نسبت به گذاری از طریق آگاهی دادن به آنسرمایه
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 پیشینه پژوهش

گذاران بر رفتار مالی در بازار سرمایه بررسی نقش دانش مالی سرمایه(، از 1400قیصری و همکاران )

گذاران در قالب این مدل روند تصمیمات آنان در بازار رفتار مالی سرمایهنتیجه گرفتند که  ایران

اران گذو دانش مالی سرمایه خصوصیات رفتاری پذیر نموده است. بکارگیری مدلبینیسرمایه را پیش

 د.رسبسیار مهم به نظر می رانبازار سرمایه ای حقیقی بر شناخت رفتار مالی در

گذاران با نقش تعدیلگر اعتماد تأثیر رفتار احساسی سرمایه(، 1400باحقیقت و اسماعیل زاده )

نتایج این مدل نشان رفتار احساسی را مورد بررسی قرار دادند که  عمومی بر قیمت سهام

های پذیرفته شده در بورس گذاران با نقش تعدیلگر اعتماد عمومی بر قیمت سهام در شرکتسرمایه

 . اوراق بهادار تهران تأثیر دارد

گذاران بر اعتبار و رتبه تجاری با (، تاثیر هیجانات رفتاری سرمایه1400رضایی و داودی نصر )

های گذاران در بورس اوراق بهادار تهران طی سالپذیری سیستماتیک سرمایهنقش تعدیلی رقابت

گذاران بررسی کردند که نتایج نشان داد هیجانات رفتاری سرمایهرا شرکت  139بر  1397الی  1391

گذاران پذیری سیستماتیک سرمایه رقابت علاوهبر اعتبار و رتبه تجاری شرکت تاثیرگذار است، به 

 گذاران و اعتبار و رتبه تجاری شرکت نقش تعدیلگری دارد.بر روابط بین هیجانات رفتاری سرمایه

(، نقش تعدیلی درصد مالکیت سرمایه گذاران نهادی بر ارتباط بین 1400همتی و همکاران )

گرایشات احساسی سرمایه گذاران، بازده سهام و نوسان قیمت سهام را بررسی کردند که نتایج تحقیق 

نشان داد بین گرایشات احساسی سرمایه گذاران و بازده سهام شرکت های پذیرفته شده در بورس 

بین گرایشات احساسی سرمایه گذاران وثبت  .تباط معنادار و مثبت وجود دارداوراق بهادار تهران ار

و مثبت  نوسان قیمت سهام شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط معنادار

گذاران و بازده سهام وجود دارد. سرمایه گذاران نهادی بر ارتباط بین گرایشات احساسی سرمایه

ته شده در بورس اوراق بهادار تهران تاثیرگذار است. سرمایه گذاران نهادی بر شرکت های پذیرف

ارتباط بین گرایشات احساسی سرمایه گذاران و نوسان قیمت سهام شرکت های پذیرفته شده در 

 .بورس اوراق بهادار تهران تاثیرگذار است

https://www.sid.ir/search/paper/%D8%AE%D8%B5%D9%88%D8%B5%DB%8C%D8%A7%D8%AA%20%D8%B1%D9%81%D8%AA%D8%A7%D8%B1%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D8%AE%D8%B5%D9%88%D8%B5%DB%8C%D8%A7%D8%AA%20%D8%B1%D9%81%D8%AA%D8%A7%D8%B1%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
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را بررسی  بر بازده سهام تاثیر گرایش های احساسی سرمایه گذاران(، 1391حیدرپور و همکاران ) 

گرایش های احساسی سرمایه گذاران ی بین رابطه مثبت و معنی دارکردند و نتایج حاکی از آن بود که 

های دارای کمترین اندازه، نسبت ارزش دفتری به بازار و نسبت مالکیت نهادی با بازده سهام شرکت

 وجود دارد.

گیری گذاری در طول همهمؤثر بر رفتار سرمایه سازی عواملای مدل( طی مطالعه2022هیمانشو )

علت اصلی استرس مالی، پیامدهای سلامت  19-نتایج نشان داد که کوویدمورد بررسی قرار دادند. را 

گذاران است. در میان عوامل فرعی، گذاران از بازار و استراتژی سرمایهفیزیولوژیک، درک سرمایهروان

یک چالش بزرگ برای  گذاریسرمایه دارد. تغییر در سبد تخصیص پرتفوی بیشترین تأثیر را

اند. به طور گذاران جهانی تبدیل شدهکشورهای نوظهور است که به مقصدی جذاب برای سرمایه

گذاری، با توجه ایجاد پیوندهای متقابل بین عوامل مؤثر بر رفتار سرمایه پژوهشکلی، سهم مهم این 

 ت.اس بوده گیریبه عدم اطمینان ناشی از همه

نقش  و گذاری فردیو تصمیم سرمایه 19-کوویدگذار پس از (، روانشناسی سرمایه2022جان )

نتایج نشان داد که اعتماد بیش از  .کننده در دسترس بودن اطلاعات را مورد بررسی قرار دادندتعدیل

گذاری در طول حد، سوگیری نماینده و سوگیری لنگر تأثیر مثبت و معناداری بر تصمیمات سرمایه

دارد. با این حال، سوگیری در دسترس بودن اثرات ناچیز و منفی بر  19-گیری پس از کوویدهمه

ها نشان داد که در ، یافتهبعلاوهدارد.  19-کوویدگیری پس از گذاری در طول همهتصمیم سرمایه

شناختی با تصمیم نهای رواتوجهی در رابطه سوگیریکننده قابلدسترس بودن اطلاعات نقش تعدیل

 دارد. 19-کوویدگیری پس از گذاری در طول همهسرمایه

افراد در یک  یگذاربر رفتار سرمایه 19-کوویدای در مورد تأثیر (، مطالعه2021آرپیتا و رجانی )

داری بین اقدامات انجام شده شهر کوچک در هند را انجام دادند که یافته ها نشان داد ارتباط معنی

د. وجود دارهای سفر( و درآمد فردی )مانند قرنطینه و محدودیت 19-کوویدوگیری از شیوع برای جل

گذارد. در واقع، گذاری تأثیر میانداز و سرمایهای مستقیماً بر رفتار پسچنین اقدامات پیشگیرانه

گزارش کردند.  19-کوویدگیری گذاری را در طول همهدرصدی سرمایه 43دهندگان کاهش پاسخ
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ها مشترک بود، تفاوت بین درصد کاهش از نظر آماری گذاری بین جنسیتر حالی که کاهش سرمایهد

 کند.گذار تغییر نمیگذاری با سن سرمایهدار نبود. علاوه بر این، رفتار سرمایهمعنی

ازار گذار در ب(، برای اولین بار اثر روز هفته و بازده سهام را با گرایش احساسی سرمایه2021راجرز )

های تجربی حاکی از آن است که نقش اثر روز هفته بر بازده، مشابه بورس چین مرتبط کردند. تخمین

گذار بر بازده است و متعلق به سهامی با ارزیابی ذهنی بالاست. به نقش گرایش احساسی سرمایه

یشتر تحت تأثیر عنوان مثال سهام دارای ارزش بازار پایین در زمانی که اثر روز هفته قویتر است، ب

، ارتباط بالایی بین گرایش احساسی و پژوهشگیرند. همچنین در این های احساسی قرار میگرایش

 .گردید شناساییبازده 

 های پژوهشفرضیه

 های پژوهش به شرح زیر تدوین گردیده است:بر اساس آنچه پیشتر به آن اشاره شده فرضیه

 نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است.درک ریسک بر ریسک مالی  -فرضیه اول

 درک ریسک بر ریسک عمومی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است. -فرضیه دوم

 رضایت بر ریسک مالی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار  تاثیرگذار است. -فرضیه سوم

 ل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است.رضایت بر ریسک عمومی نسبت به تحم -فرضیه چهارم

 نرخ سودآوری بر ریسک مالی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است. -فرضیه پنجم

نرخ سودآوری بر ریسک عمومی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار  -فرضیه ششم

 است.

یسک و ریسک مالی نسبت به تحمل را در رابطه بین درک ر 19-عدم قطعیت کووید -فرضیه هفتم

 کند.بورس اوراق بهادار تعدیل می

رابطه بین درک ریسک و ریسک عمومی نسبت به تحمل را  19-عدم قطعیت کووید -فرضیه هشتم

 کند.در بورس اوراق بهادار تعدیل می

ر بورس رابطه بین رضایت و ریسک مالی نسبت به تحمل را د 19-عدم قطعیت کووید -فرضیه نهم

 کند.اوراق بهادار تعدیل می



 

.1403بهار        .   یکم، شماره چهارمفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

212 

رابطه بین رضایت و ریسک عمومی نسبت به تحمل را در  19-عدم قطعیت کووید -فرضیه دهم

 کند.بورس اوراق بهادار تعدیل می

رابطه بین نرخ سودآوری و ریسک مالی نسبت به تحمل را  19-عدم قطعیت کووید -فرضیه یازدهم

 کند.در بورس اوراق بهادار تعدیل می

رابطه بین نرخ سودآوری و ریسک عمومی نسبت به تحمل  19-عدم قطعیت کووید -فرضیه دوازدهم

 کند.را در بورس اوراق بهادار تعدیل می
 

 روش پژوهش .3

همبستگی، از جنبه  -ها از نوع توصیفیاین پژوهش به صورت کمی، از لحاظ تجزیه و تحلیل داده

های اطلاعات میدانی و پیمایشی )غیرآزمایشی( بوده که دادهآوری هدف کاربردی و از نظر جمع

آوری گردیده است. در ابتدای پژوهش بررسی کامل مورد نظر با استفاده از پرسشنامه استاندارد جمع

و جامعی از ادبیات و همچنین، تحقیقات موجود داخل و خارج از کشور صورت خواهد گرفت و 

 جامعه آماری پژوهش را   صلی پژوهش حاضر بود تهیه گردید.بر اساس آن، پرسشنامه که ابزار ا

های پژوهش )کمی و تشکیل داده و با توجه نوع متغیر بهادار تهران اوراق بورس گذاران سرمایه

میانگین پذیر( و حجم جامعه محدود از فرمول کوکران برای تعیین تعداد نمونه که به طور تصادفی 

هاى پرسشنامه، براى سنجش میزان اهمیت هرکدام از عوامل و مؤلفهاند، استفاده گردید. انتخاب شده

به گزینه ها، این   5تا  1از مقیاس ترتیبی و پنج امتیازى لیکرت استفاده گردیده که با تعیین عدد 

 اند. هاى کمّى تبدیل شدهها به دادهداده

 استفاده آوری اطلاعاتجمع برای و میدانی ایکتابخانه روش دو از پژوهشگر، هدف به باتوجه

 پیشینة و موضوع ادبیات به اطلاعات مربوط آوریجمع برای ایکتابخانه روش از که است شده

 .است شده استفاده آماری بین نمونة در آن توزیع و پرسشنامه طراحی برای میدانی روش از وپژوهش 

گویه  20( بوده که در برگیرنده 2021ژانگ و همکاران )پرسشنامه استاندارد مورد استفاده مروبط به 

های گذاران و تصمیمهای رفتاری، عملکرد سرمایهاست و به گونه تفکیکی نظریه 1به شرح جدول 
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آوری شده به روش معادلات های جمعگذاری را مورد سنجش قرار می دهد. در انتها نیز دادهسرمایه

 مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. SmartPLSافزار با استفاده از نرم  SEMساختاری 

 های پرسشنامةها و گویهمؤلفه .1جدول 

 مجموع تعداد سوالات مؤلفه های مورد بررسی ردیف

  3 درک ریسک 1

 

20 

 

 3 رضایت 2

 3 نرخ سودآوری 3

 3 ریسک عمومی نسبت به تحمل 4

 5 ریسک مالی نسبت به تحمل 5

19-کوویدعدم قطعیت  6  3 

 

 هایافته .4

ها های کلی و اساسی متغیرها به منظور برآورد مدل، تجزیه و تحلیل دقیق آنبه منظور مطالعه ویژگی

-و درک جامعه آماری مورد مطالعه، آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها ضروری است. شاخص

های شکل های پراکندگی و شاخصهای مرکزی، شاخصها شامل شاخصهای توصیف کننده داده

شوند. این آمار نمای کلی هر یک از توزیع هستند که برای هر یک از متغیرهای تحقیق محاسبه می

 2دهد. آمار توصیفی متغیرهای مورد مطالعه در این مطالعه در جدولمتغیرهای مدل را ارائه می

 آوری شده است.جمع

 

 

 

 

 



 

.1403بهار        .   یکم، شماره چهارمفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

214 

 آمار توصیفی متغیرها .2جدول 

ها لازم است تا از قبل از وارد شدن به مرحله آزمون فرضیه -آزمون نرمال بودن متغیرهای پژوهش

ها استفاده ها اطلاع حاصل شود. تا بر اساس نرمال بودن یا نبودن آنها، آزمونوضعیت نرمال بودن داده

 استفاده شد. های پژوهش از آزمون کولموگروف اسمیرنوفبه منظور بررسی نرمال بودن دادهشود. 

 

 اسمیرنوف برای متغیرهای تحقیق -آزمون کولموگروف .3جدول 

)سطح   Sig مقدار آماره آزمون متغیر

 معناداری(

 0.004 1.748 درک ریسک

 0.001 1.147 رضایت

 0.001 1.998 نرخ سودآوری

 0.007 1.688 ریسک عمومی نسبت به تحمل

انحراف  بیشینه کمینه میانه میانگین متغیرها

 معیار

ضریب 

 چولگی

کشیدگ

 ی

-0.348 1.1428 5 2 4.0000 3.6867 درک ریسک  0.998- 

 -0.541 -0.219 1.0405 4 1 3.3333 3.1183 رضایت

 -0.429 -0.747 0.96968 5 3 4.0000 4.0367 نرخ سودآوری

ریسک عمومی نسبت 

 به تحمل

3.9800 4.0000 2 5 0.90988 0.775- 0.194- 

ریسک مالی نسبت به 

 تحمل

3.8620 4.0000 1 4 0.93838 0.678- 0.075- 

-عدم قطعیت کووید

19 

2.7333 3.8333 1 3 1.401 0.407- 0.843 
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 0.008 1.126 ریسک مالی نسبت به تحمل

 0.007 1.252 19-قطعیت کوویدعدم 

گیریم که است نتیجه می 05.0با توجه به اینکه سطح معناداری برای متغیرهای تحقیق کمتر از 

های پژوهش آوری شده برای متغیرهای تحقیق غیر نرمال است. با توجه به اینکه دادههای جمعداده

استفاده شده  PLSحاضر غیرنرمال است برای بررسی مدل تحقیق از روش حداقل مربعات جزئی 

 است.

یک سازه باید بیشتر از  AVEطبق این معیار، جذر  -بررسی روایی واگرای متغیرهای پژوهش

های دیگر باشد. این امر نشانگر آن است که همبستگی آن سازه با با سازه همبستگی آن سازه

مقادیر روایی  4های دیگر است. با توجه به جدول اش با سازهنشانگرهای خود، بیشتر از همبستگی

 لاکر مورد تأیید قرار گرفت. –با روش فورنل 

 

 لارکر –مقادیر روایی واگرای روش فورنل  .4جدول 

عدم قطعیت  

 19کووید

درک  رضایت

 ریسک

ریسک مالی 

نسبت به 

 تحمل

ریسک 

عمومی نسبت 

 به تحمل

 نرخ سود

 آوری

 ×کووید

درک 

 ریسک

 ×کووید

 رضایت

 ×کووید

نرخ 

 سودآوری

عدم قطعیت 

 19-کووید

1.000         

        1.000 0.130- رضایت

       1.000 0.146- 0.884 درک ریسک

ریسک مالی 

 نسبت به تحمل

0.853 -0.270 0.821 1.000      

ریسک عمومی 

 نسبت به تحمل

0.792 -0.183 0.758 0.894 1.000     

    1.000 0.886 0.875 0.793 0.206- 0.762 نرخ سودآوری

درک ×کووید

 ریسک

-0.370 -0.014 -0.340 -0.327 -0.193 -0.281 1.000   
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حاکی از رابطه همبستگی 4نتایج حاصل از آزمون همبستگی با توجه به مقادیر آن در جدول 

مقدار است. همچنین  01/0و  05/0مثبت و معنادار بین تمامی متغیرهای پژوهش در سطح معناداری 

جهت بررسی  4مجذور میانگین واریانس استخراجی متغیرهای پژوهش روی قطر اصلی در جدول 

آزمون فورنل و لارکر برای هر یک از متغیرها بیشتر از بزرگترین مقدار برای آن متغیر مربوطه است 

باشند ا میها به طور کامل از هم جددهد که سازهشود. جدول فوق نشان میو روایی واگرا تأیید می

یعنی مقادیر قطر اصلی )ریشه دوم متوسط واریانس استخراج شده( برای هر متغیر پنهان از همبستگی 

 آن متغیر با سایر متغیرهای پنهان انعکاسی موجود در مدل بیشتر است.

گیری به های اندازهها با استفاده از روابط ساختاریافته خطی: پس از تعیین مدلآزمون فرضیه

ارزیابی مدل مفهومی پژوهش و همچنین اطمینان یافتن از وجود یا عدم وجود رابطه علی  منظور

های های مشاهده شده با مدل مفهومی پژوهش، فرضیهمیان متغیرهای تحقیق و بررسی تناسب داده

  1.000 0.072- 0.152 0.131 0.084 0.015- 0.116 0.055- رضایت×کووید

نرخ ×کووید

 سودآوری

-0.272 0.137 -0.262 -0.475 -0.481 -0.503 0.657 -0.298 1.000 
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ها در نمودار پژوهش با استفاده از مدل معادلات ساختاری نیز آزمون شدند. نتایج آزمون فرضیه

 اند.شده منعکس

 الگوی آزمون شده پژوهش در حالت استاندارد -1شکل 
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 ضرایب تی الگوی آزمون شده پژوهش  -2شکل 

روایی همگرا آلفای کرونباخ، پایایی ترکیبی و هایی از قبیل پایایی: در این پژوهش پایایی شاخص توسط معیار

 باشد.دهنده پایایی متغیرها میارائه شده که نشان 5ها در جدول گردد. نتایج این آزمونمورد سنجش واقع می

 ضرایب پایایی .5جدول 

 CR AVE ضریب آلفای کرونباخ متغیرهای

 0.807 0.926 0.880 19-عدم قطعیت کووید

 0.641 0.842 0.742 رضایت

 0.918 0.971 0.955 درک ریسک
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 0.787 0.949 0.932 ریسک مالی نسبت به تحمل

 0.911 0.969 0.951 تحمل ریسک عمومی نسبت به

 0.885 0.958 0.935 نرخ سودآوری

سط       مربوط به بخش کلی مدل GOFمعیار برازش مدل کلی:  ست که تو ساختاری ا های معادلات 

گیری و بخش سیییاختاری مدل کلی   تواند پس از بررسیییی برازش بخش اندازهاین معیار محقق می 

پژوهش خود، برازش بخش کلی را نیز کنترل نماید. برای بررسی برازش در یک مدل کلی تنها یک  

ستفاده می  GOFمعیار به نام  سه مقدار   ا ضعیف، متوسط    36/0، 25/0، 01/0شود.  به عنوان مقادیر 

ست )وتزلس و همکاران،    GOFو قوی برای  شده ا معیار از طریق فرمول زیر (. این 2009 معرفی 

 شود:محاسبه می

GOF = √communalities̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅ × R2̅̅ ̅ 
 

 GOFمعیار  .6جدول 

 Communality R Square 

  0.807 19-عدم قطعیت کووید

  0.641 رضایت

  0.918 درک ریسک

 0.874 0.787 ریسک مالی نسبت به تحمل

ریسک عمومی نسبت به 

 تحمل

0.911 0.876 

  0.885 نرخ سودآوری

 0.875 0.824 میانگین

communalities̅̅در نتیجه  ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ که در جدول بالا آمده در R2. با توجه به مقادیر824/0برابر است با  ̅

R2̅̅نتیجه  باشد:محاسبه شده به شرح زیر می GOFبدین ترتیب مقدار  875/0برابر است با  ̅
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GOF = √0.82 × 0.87 = 0.84 
، مقدار GOFبه عنوان مقادیر ضعیف، متوسط و قوی برای  36/0و 25/0، 01/0با توجه به سه مقدار 

توان به بررسی با توجه به برازش قوی مدل کلی، حال می نشان از برازش قوی مدل دارد. 84/0

 فرضیات تحقیق پرداخت.

ها نرمال تشییخیص  دادههمانطور که در قسییمت تائید گردید، از آنجایی که توزیع تحلیل آماری: 

شد )نتایج آزمون کولموگروف  سمارت     -داده  ستفاده از نرم افزار ا سمیرنوف( با ا ستگی  PLSا ، همب

سته و تایید کل مدل         متغیرها آزمون شده است. برای بررسی رابطه علی بین متغیرهای مستقل و واب

از روش تحلیل مسیییر اسییتفاده شییده اسییت. تحلیل مسیییر در این پژوهش با اسییتفاده از نرم افزار   

را به های مطرح شده  انجام شده است. جدول زیر ضریب معناداری و نتایج فرضیه     PLSاسمارت  

 دهد.طور خلاصه نشان می

 های بررسی شدهروابط مسیر و مدل .7جدول 

 اثر تعدیلی مدل پیشنهادی روابط مسیر

( 241/2) ریسک کلی نسبت به تحملدرک ریسک            

***034/0 

- 

ریسک عمومی نسبت به درک ریسک              

 تحمل

(838/2 )

***095/0 

- 

( 586/2) ریسک کلی نسبت به تحمل         رضایت     

***023/0 

- 

( 085/2) ریسک عمومی نسبت به تحملرضایت                

***096/0 

- 

ریسک کلی نسبت به          نرخ سودآوری    

 تحمل

(632/3 )

***404/0 

- 
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ریسک عمومی نسبت به               نرخ سودآوری

 تحمل

(755/3 )

***329/0 

- 

*درک ریسک             19کوویدعدم قطعیت 

 ریسک کلی

 (78/2 )

***354/0 

*درک ریسک             19عدم قطعیت کووید

 ریسک عمومی

 (640/2 )

***116/0 

*رضایت             ریسک 19عدم قطعیت کووید

 کلی

 (193/3 )

***010/0 

*رضایت             ریسک 19عدم قطعیت کووید

 عمومی

 (423/2 )

***020/0 

*نرخ سود             ریسک 19عدم قطعیت کووید

 کلی

 (216/3 )

***343/0 

*نرخ سود             ریسک 19عدم قطعیت کووید

 کلی

 (865/2 )

***192/0 

 *ماخذ: یافته های تحقیق

های پژوهش سنجیده شد. همانطور که بعد از تخمین استاندارد، رابطه علت و معلولی بین سازه

های اصلی پژوهش نمایان است، رابطه بین سازه )اجرای مدل در حالت تخمین استاندارد( 1در شکل 

دار و مستقیم است؛ همچنین اثر غیرمستقیم روابط با حضور متغیر میانجی را محاسبه نمود. از معنی

ود شآزمون سوبل برای بررسی معناداری تأثیر میانجی یک متغیر در رابطه میان دو متغیر استفاده می

باشد بیانگر معنادار بودن تأثیر میانجی متغیر  96/1درصد بیشتر از  95و اگر مقدار آن با سطح اطمینان 

مربوطه است. مقدار ضریب مسیر در اثر غیرمستقیم از ضرب دو اثر مستقیم تشکیل دهنده آن حاصل 

 شود.می
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 هانتایج آزمون فرضیه -8جدول 

 *ماخذ: یافته های تحقیق
 

درک ریسک بر ریسک مالی نسبت به تحمل در بورس »در فرضیه اول پژوهش ادعا شده بود که 

  8دهد که با توجه به جدول تجزیه تحلیل آماری بین این دو نشان می«. اوراق بهادار تاثیرگذار است

 نتیجه سطح معنی داری استاندارد هافرضیه

 تایید 241/2 034/0 سبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است.درک ریسک بر ریسک مالی ن

 تایید 838/2 095/0 درک ریسک بر ریسک عمومی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است.

 تایید 586/2 023/0 رضایت بر ریسک مالی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار  تاثیرگذار است.

 تایید 085/2 096/0 ریسک عمومی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است.رضایت بر 

 تایید 632/3 404/0 نرخ سودآوری بر ریسک مالی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است.

نرخ سودآوری بر ریسک عمومی نسبت به تحمل در بورس اوراق بهادار تاثیرگذار 

 است.
329/0 755/3 

 تایید

رابطه بین درک ریسک و ریسک مالی نسبت به تحمل را در  19-عدم قطعیت کووید

 کند.بورس اوراق بهادار تعدیل می
354/0 787/2 

 تایید

رابطه بین درک ریسک و ریسک عمومی نسبت به تحمل را در  19-عدم قطعیت کووید

 کند.بورس اوراق بهادار تعدیل می
116/0 640/2 

 تایید

رابطه بین رضایت و ریسک مالی نسبت به تحمل را در بورس  19-عدم قطعیت کووید

 کند.اوراق بهادار تعدیل می
010/0 193/3 

 تایید

رابطه بین رضایت و ریسک عمومی نسبت به تحمل را در  19-عدم قطعیت کووید

 کند.بورس اوراق بهادار تعدیل می
020/0 423/2 

 تایید

رابطه بین نرخ سودآوری و ریسک مالی نسبت به تحمل را در  19-عدم قطعیت کووید

 کند.بورس اوراق بهادار تعدیل می
343/0 216/3 

 تایید

رابطه بین نرخ سودآوری و ریسک عمومی نسبت به تحمل را  19-عدم قطعیت کووید

 کند. در بورس اوراق بهادار تعدیل می
192/0 865/2 

 تایید
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باشد، از این رو این فرضیه مورد می 96/1( مسیر بین دو متغیر بزرگتر از 241/2داری )عدد معنی

 باشد.داری به دست آمده مثبت است این اثر مستقیم میگیرد و از طرفی چون عدد معنیتایید قرار می

درک ریسک بر ریسک عمومی نسبت به تحمل در بورس »در فرضیه دوم پژوهش اظهار شده بود که 

عدد معنی داری  8دهد با توجه به جدول میتجزیه تحلیل آماری نشان «. اوراق بهادار تاثیرگذار است

گیرد. از است؛ بنابراین این فرضیه مورد تایید قرار می 96/1( مسیر بین دو متغیر بزرگتر از 838/2)

 داری به دست آمده مثبت است این اثر مستقیم خواهد بود.طرفی چون عدد معنی

نسبت به تحمل در بورس  رضایت بر ریسک مالی»در فرضیه سوم پژوهش ادعا شده بود که 

عدد   8دهد با توجه به جدول تجزیه و تحلیل آماری نشان می«. اوراق بهادار  تاثیرگذار است

گیرد باشد، این فرضیه مورد تایید قرار میمی 96/1( مسیر بین دو متغیر بزرگتر از 586/2داری )معنی

 باشد.می داری به دست آمده مثبت است این اثر مستقیمو چون عدد معنی

رضایت بر ریسک عمومی نسبت به تحمل در »در فرضیه چهارم پژوهش بیان شده است که 

دهد با توجه به جدول تجزیه تحلیل آماری بین این دو نشان می«. بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است

یید قرار بوده و این فرضیه مورد تا 96/1( مسیر بین دو متغیر بزرگتر از 085/2داری )عدد معنی 8

 داری به دست آمده مثبت و این اثر مستقیم است.گیرد. همچنین عدد معنیمی

نرخ سودآوری بر ریسک مالی نسبت به تحمل در »در فرضیه پنجم پژوهش اظهار شده است که 

داری عدد معنی 8دهد طبق جدول نتایج آزمون آماری نشان می«. بورس اوراق بهادار تاثیرگذار است

باشد و بر این اساس این فرضیه مورد تایید قرار می 96/1یر بین دو متغیر بزرگتر از ( مس632/3)

 باشد این اثر مستقیم است.داری به دست آمده مثبت میگرفته است. از طرفی چون عدد معنی

نرخ سودآوری بر ریسک عمومی نسبت به تحمل در »در فرضیه ششم پژوهش آورده شده که 

داری ، عدد معنی 8دهد طبق جدول نتایج آزمون آماری نشان می«.  ثیرگذار استبورس اوراق بهادار تا

می باشد که این فرضیه مورد تایید قرار گرفته و  چون  96/1( مسیر بین دو متغیر بزرگتر از 755/3)

 باشد.داری به دست آمده مثبت است این اثر مستقیم میعدد معنی



 

.1403بهار        .   یکم، شماره چهارمفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

224 

رابطه بین درک ریسک و ریسک مالی  19-یت کوویدعدم قطع»در فرضیه هفتم گفته شده که 

، که تجزیه تحلیل آماری بین این دو نشان « کندنسبت به تحمل را در بورس اوراق بهادار تعدیل می

بوده و  96/1( مسیر بین دو متغیر بزرگتر از 787/2داری )، عدد معنی 8دهد با توجه جدول می

 گیرد.بنابراین این فرضیه مورد تایید قرار می

رابطه بین درک ریسک و  19-عدم قطعیت کووید»در فرضیه هشتم پژوهش ادعا شده بود که 

که تجزیه تحلیل آماری بین « کندریسک عمومی نسبت به تحمل را در بورس اوراق بهادار تعدیل می

ز ( مسیر بین دو متغیر بزرگتر ا640/2داری )عدد معنی 8این دو نشان می دهد با توجه به جدول 

 گیرد.می باشد، از این رو این فرضیه مورد تایید قرار می 96/1

رابطه بین رضایت و  19-عدم قطعیت کووید»در فرضیه شماره نهم پژوهش ادعا شده بود که 

، که تجزیه تحلیل آماری «کندریسک مالی نسبت به تحمل را در بازار بورس اوراق بهادار تعدیل می

( مسیر بین دو متغیر بزرگتر 193/3داری )،  عدد معنی8وجه به جدول دهد با تبین این دو نشان می

 گیرد.گردیده و بنابراین این فرضیه مورد تایید قرار می 96/1از 

رابطه بین رضایت و ریسک  19-عدم قطعیت کووید»در فرضیه دهم پژوهش بیان شده بود که 

، که نتیجه آزمون آماری نشان «دکنعمومی نسبت به تحمل را در بورس اوراق بهادار تعدیل می

باشد، می 96/1( مسیر بین دو متغیر بزرگتر از 423/2داری )، عدد معنی 8دهد با توجه به جدول می

 گیرد.از این رو این فرضیه مورد تایید قرار می

رابطه بین درک ریسک  19-باز عدم قطعیت کووید»در فرضیه یازدهم پژوهش ادعا شده بود که 

که بر اساس نتیجه آزمون  « کندلی نسبت به تحمل را در بورس اوراق بهادار تعدیل میو ریسک ما

بوده   96/1( مسیر بین این دو متغیر بزرگتر از 216/3داری )، عدد معنی 8آماری و با توجه به جدول 

 گیرد.بر این اساس این فرضیه مورد تایید قرار می

رابطه بین نرخ سودآوری  19-عدم قطعیت کووید»  در فرضیه دوازدهم پژوهش ادعا شده بود که

که تجزیه و تحلیل آماری « کندو ریسک عمومی نسبت به تحمل را در بورس اوراق بهادار تعدیل می
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( مسیر بین دو متغیر بزرگتر 865/2داری )، عدد معنی 8دهد با توجه به جدول بین این دو نشان می

 گیرد.مورد تایید قرار میبوده و از این رو این فرضیه  96/1از 

 گیری و بحثنتیجه .5

گیری دوران همه در مالی بازارهای بر گذاریسرمایه رفتار بر موثر بر اساس نتایج این پژوهش عوامل

 درک رضایت، با همراه تحمل به نسبت مالی ریسک و تحمل به نسبت کلی ریسک بیماری شامل

 بین رابطه بر 19-گیری بیماری کوویدهمه کننده تعدیل تأثیر .باشدمی سودآوری نرخ و ریسک

 عنوان به مالی ریسک تحمل که داد نشان مطالعه این. متغیرهای مختلف مورد بررسی قرار گرفت

 نرخ که نتایج حاکی از آن بود. شودمی گرفته نظر در مالی گیریتصمیم برای نگرشی ورودی یک

 تحمل سودآوری نرخ در تغییرات نحوه و است متکی مالی ریسک ارزیابی بر به طور عمده سودآوری

 است داشته بازرهای مالی بر نامطلوبی تأثیر گیرشیوع بیماری همه. دهدمی تغییر را ریسک در مالی

 ریسک و خطر ادراک زند و بینمی گذاری آسیبهای تجاری و سرمایهتصمیم بر به طور عمده که

 هایبخش بر اکثر کشورها گیر درکه شیوع بیماری همه آنجایی از. تاثیرگذار است تحمل برای عمومی

 .دارد همراه به گذارانسرمایه برای را ثباتی است، بی گذاشته منفی تأثیر تجاری

 تأثیر تحمل مالی ریسک بر رضایت و تحمل کلی ریسک بر رضایت های پژوهشبر اساس یافته

 ادراک رابطه بین 19-کووید قطعیت عدم که دهدمی نشان مطالعه این این، بر علاوه. دارد مثبت

. کندمی تعدیل تحمل به نسبت مالی ریسک و ریسک ادراک بین و تحمل به عمومی ریسک و ریسک

 و سودآوری نرخ بین و تحمل به عمومی ریسک و رضایت بین 19-کووید قطعیت عدم بعلاوه

 19-کووید در قطعیت عدم کنندهتعدیل اثر یک بنابراین،. کندمی تعدیل تحمل به نسبت مالی ریسک

 .دارد وجود تحمل به نسبت مالی ریسک و سودآوری نرخ بین

 هایریسک باید گذارانسیاست به توجه برای که دهدمی نشان مطالعه این هایتحلیل و تجزیه

 و تحملشود می مالی بازار در گذارانسرمایه نگرش تغییر باعث امر این زیرا کرد درک را متعددی

 دنبال به مالی مشاوران و است بالا مالی بازار در فعال گذارانسرمایه از برخی برای عمومی ریسک

 مالی بازار در ریسک گرفتن نادیده یا کاهش با بالا بازده آوردن دست به برای عمومی ریسک ارزیابی
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 هایتاکتیک از آنها ارزیابی و مالی گذارانسرمایه کلی، طور به (.2018یونگ،  و هستند )ابواگیه

 که حالی در که است هافرهنگ در رایج باور یک این. است متفاوت بازار شرایط با همراه ریسک

. کندبیشتر می  ریسک مردم اقدام به تحمل از بیشتر است، گرفته قرار بحث مورد مالی هایجنبه

 گذارانسرمایه رفتار به ترجیحات و بازده-ریسک معتقدند که بالا ریسک متحملان که شودمی اضافه

 مثبت تأثیر که نتایج حاکی از آن بود(. 2017 گربل،) است وابسته فرد یک رضایت از خاصی سطح و

 .دارد وجود تحمل مالی ریسک بر رضایت مثبت تأثیر همچنین و تحمل کلی ریسک بر رضایت

 مالی بازار در عمومی ریسک ادراک در بالایی قطعیت عدم که است شده اضافه این، بر علاوه

 های شاخص بر 19-کووید .شودمی گیریتصمیم فرآیند در نوسانات باعث عمدتاً زیرا دارد، وجود

 می مختل نامشخص عوامل دلیل به را مالی بازارهای عملکرد که گذاردمی تأثیر دیده آسیب اقتصادی

 کلان اقتصاد هایشاخص با خرد اقتصاد شاخص چندین که شودمی ارزیابی این، بر علاوه. کند

 .کنندمی مختل را مالی بازار در عملیات عمدتاً آنها(. 2020 اکنارجنداوات،) هستند مرتبط

. دارد وجود تحمل آن و مالی ریسک و ریسک درک بین 19-کووید کننده تعدیل بنابراین اثر

 مالی ریسک کاهش دهنده نشان که دهندمی انجام را اقداماتی دولت و مالی موسسات که همانطور

 سایر و گذارانسرمایه علاوه بر این  (.2020است )نگویان،  ثروت و گذاران سرمایه کاهش مانند

 انجام برای آنها از توانمی که اندداده انجام را مختلفی ریزیبرنامه اقدامات مالی پول ریزانبرنامه

 حال، این با(.  2017 گربل،) کرد استفاده 19-کووید گیری همه کنونی زمان در بالا و موثر سودهای

 این تأثیر تحت نیز مالی بازارهای که حالی در است،19-کووید تأثیر تحت عمدتاً جهان اقتصاد

 .دارند قرار موضوع

-گذاری بر بازار مالی در حالی که کوویداین مطالعه عمدتاً بر تجزیه و تحلیل تأثیر رفتار سرمایه

شود و گذاری و بازار مالی در این مطالعه تحلیل میرابطه بین رفتار سرمایهاست متمرکز است.  19

به این نتیجه رسیده است که عوامل موثر بر متغیرهای پژوهش شامل ریسک کلی نسبت به تحمل و 

 باشد.ریسک مالی نسبت به تحمل همراه با رضایت، درک ریسک و نرخ سودآوری می
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های مالی آنها با توجه به بحران های طالعه برای به روزرسانی سیاستگردد از نتایج این مپیشنهاد می

کند. همه گیر استفاده گردد و تمام دانش فعلی و نحوه مدیریت موثر عملیات بازار مالی را منعکس می

هایی در رابطه با ثبات عملیات در بازار مالی در کشور کمک بنابراین، این مطالعه به اتخاذ سیاست

 کند.می
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