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)هوش  گذاران سرمایهبررسی رابطه تحمل ریسک مالی و ویژگی های 

 دونالد شده میبو مدل اساس مالی، مهارت مدیریت مالی، ثروت( بر

 تهران بهادار اوراق بورس موردی: مطالعه
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 چكیده

)هوش مالی، مهارت  گذاران سرمایهویژگی های هدف از انجام این تحقیق بررسی رابطه تحمل ریسک مالی و 

از این رو است.  تهرانمطالعه موردی بورس اوراق بهادار  -شده دونالد میبر اساس مدل بو مدیریت مالی، ثروت(

ل یریت مالی به عنوان متغیرهای مستقمهارت مد ثروت، ه و هوش مالی،ل ریسک مالی به عنوان متغیر وابستتحم

و تحمل ریسک  گذاران سرمایهت. ایده اصلی تدوین فرضیه ها آن است که بین ویژگی های درنظر گرفته شده اس

 ها، آزمون فرضیه برای و شده آوری جمع 29در دوره زمانی  وجود دارد. اطلاعات مورد نیاز معناداریمالی رابطه 

توزیع اسمیرنوف جهت بررسی نرمال بودن  -آزمون کولموگروف  و متغیره چند رگرسیون از روش

از آزمون فریدمن برای و  بودن تفاوت متغیرها دار معنیتحلیل واریانس جهت بررسی و از  متغیرها

بودن اختلاف میان متغیرهای پشتیبانی کننده پژوهش و از آزمون میانگین جامعه  دار معنیبررسی 

که  دهد مینشان  است. نتایج شده استفادهمورد نظر در جامعه آماری  های فرضیهبررسی  ( جهتT)آزمون

تمایل بیشتری به ریسک  افراد جوان ممکن است بین متغیر مستقل و متغیر وابسته وجود دارد و معناداریرابطه 

عوامل یا متغیرهای مستقل مورد بررسی، از نظر پاسخ  اهمیت .داشته باشند تر قدیمیمالی نسبت به همتایان 

بیشترین میانگین را داشته است. و همچنین مالی  مهارت مدیریت و عاملدهندگان یکسان نبوده است 

لیزرل برای مناسب بودن مدل  افزار نرمو از  در وضعیت مناسبی قرار دارد برازندگی مدل های شاخص

باشه نشان دهنده مناسب  تر پایینتحقیق استفاده شده یعنی مدل برازش خوبی داردهرچی برازش 

 .دباش می /40بودن مدل است که در این تحقیق 
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 مقدمه -1

رات یبا توجه به عدم ثبات محیط و تغی

روزافزون جامعه و رویدادهای غیر مترقبه، 

 های جنبهریسک همیشه وجود داشته و یکی از 

زندگی بشر  های دورهاصلی و مهم در بقای 

خص در مدیریت بوده است. مدیران همواره بالا

راکه شرکت یا سهام را تهدید  هایی ریسکباید 

مورد شناسایی قرار دهند تا بتوانند  ،کند می

بگیرند، تصمیمات  هدفمندمناسب و  ماتیتصم

به هنگام است.  ریزی برنامهصحیح مستلزم 

و  گذاری سرمایهرشد و شکوفایی هر کشور به 

بستگی دارد و حجم روبه  مناسب ریزی برنامه

 تیهدا در هر کشور، گذاری سرمایهتزاید 

پولی و وجوه سرگردان به  های جریانصحیح 

سوی کارهای تولیدی، رشد اقتصادی، افزایش 

اشتغال، افزایش  ایجاد تولید ناخالص ملی،

ًً را دربر  میرفاه عمو درآمد سرانه و نهایتاًً

 .(94: 1330)هادوی نژاد،  خواهد داشت

 از مهم ترین مباحث در بازار سرمایه، یکی

 ًً آگاهی از میزان ریسک شرکتها است، خصوصاًً

ریسک سیستماتیک یا بازاری که غیر قابل 

کنترل است اما در تصمیم گیری و موفقیت 

سازمان نقش بسزایی دارد. زیرا اعتقاد بر این 

است که بازده سهام شرکت ها تابعی از ریسک 

در اوراق  ذاریگ سرمایهسیستماتیک است. 

بهادار مستلزم پذیرش ریسک است بخشی از 

کل ریسک شرکت سرمایه پذیر مربوط به 

ترکیب دارایی ها و تصمیمات عملیاتی است 

که بر اساس مبانی گزارش گری های مالی 

است. عنوان شده که گزارش های مالی که در 

صورت های مالی خلاصه شده اند در برگیرنده 

 های جریانپیش بینی  اطلاعات مفیدی برای

 باشد. )راعی و سعیدی، نقدی و ریسک می

1333 :00-34.) 

گذارد: یکی  میعوامل زیادی بر ریسک اثر 

از مهم ترین موارد ویژگی های مشتریان است. 

قاعدتا ًًسرمایه داران  ،باشند میاگر مشتریان دائ

  اند که توانسته های خاصی بوده دارای ویژگی

شتریان خوداعمال کنند. در چنین تاثیری را بر م

های مهم آنها مورد بررسی  ویژگی این تحقیق

الد و گرابل، : 2012قرار خواهد گرفت )رون

76.) 

های مالی به عنوان  مشاورین اغلب از پروژه

 ابزاری جهت تاثیرگذاری بر مشتریان و نحوه

دستیابی به اهداف مالی شخصی با رویکرد 

 د. نتایجکنن کم و یا صفر استفاده می ریسک

دهد  بدست آمده از این مطالعه ابزاری ارائه می

ران کمک کند تا در که ممکن است به مشاو

از پیامد های احتمالی و فرصت هنگام مشاوره 

ریسک آگاه  گذاری سرمایههای مرتبط با سبد 

 دهد، کسانی که شوند. تحقیقات نشان می

 ثروت ومالی،  تحمل ریسک ندارند از هوش

 ی مدیریتی مالی پایینی برخوردارها نیز مهارت

در حالی که این افراد قطعا ًًممکن است هستند 

مالی نیز نیاز داشته باشند.  به خدمات مشاوران

ی که هوش مالی ضعیف و مهارت گذاران سرمایه

های مدیریت مالی پایینی دارند، ممکن است از 

مخاطره و  -در طرح های پر گذاری سرمایه

افزایش هوش و مهارت پیچیده اجتناب کنند. 

تواند هم بر افزایش  میهای مدیریت مالی 

میزان سود مصرف کنندگان وهم برشناخت 

های  گذاری سرمایهتعدد  از مشکلات ناشی

موجود دربازار کمک کند. از سوی دیگر 
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ین سطح تحمل ریسک را تر پایین کسانی که

دارند ممکن است نیاز بیشتری به آموزش های 

 (.1376: 9419)گاندر،دمالی داشته باشن

ارزیابی ریسک، بخصوص برای مدیران  

و  گذاری سرمایهمالی که در مورد پروژه های 

کنند از  میافزایش وجوه شرکت تصمیم گیری 

اهمیت ویژه ای برخوردار است. این تصمیمات 

باید ارزش شرکت را افزایش دهد واین ارزش 

متغیر  این باب در .باشد میوابسته به ریسک 

مالی، ثروت، مهارت های مدیریت  ی هوشها

و بینش  مالی مورد آزمایش قرار گرفته است

مفیدی را در رفتارهای درونی مشتریان نشان 

این امکان وجود دارد که این  البته داده است.

متغیرها داده هایی برای مشاوران و دستیاران 

مشاور درروند آموزش مشتریان برای رسیدن به 

کسب شده  کند. دیگر نتایج اهداف مالی ارائه

توان بر  میکه تحمل ریسک را  دهد مینشان 

. دانستنگرش ذهنی مثبت مشتریان موثر 

برای رشد و توسعه ی  گذاری سرمایهاهمیت 

اقتصادی و اجتماعی به اندازه ای است که آن 

را به یکی از اهرم های قوی برای رسیدن به 

باید بخاطر  توسعه مبدل نموده است، ولی

که توجه به این امر  اندازه اشت به هماند

و شکوفایی اقتصادی  تواند موجب رشد می

تواند موجب افت  میآن  گردد، توجه نکردن به

که رشد اقتصادی  اقتصادی شود. لذا باید گفت

در بلند مدت، بدون  میو افزایش رفاه عمو

و عوامل موثر برمحیط  گذاری سرمایهتوجه به 

 (.33: 1333)ریحانی، ممکن نیست.

، دو ویژگی متفاوت و گذاری سرمایهدر 

مهم وجود دارد که عبارت اند از: زمان و 

ریسک. اهمیت این دو موضوع به این علت 

، صرف پول، در گذاری سرمایهاست که در 

گیرد و مقدارآن معین  میزمان حال صورت 

است، در حالی که پاداش حاصل از آن، در 

ًً با نبود  آید و معمولا میآینده به دست 

اطمینان همراه است. در بعضی مواقع، ویژگی 

)مانند اوراق قرضه ی  گردد میزمان غالب 

در بعضی مواقع ریسک از نظر  ( ودولتی

اهمیت مقدم است)مانند برگه ی اختیار خرید 

نیز هر دو عامل دارای  ( وگاهسهام عادی

)سعیدی و (اهمیت هستند)مانند سهام عادی

 (.197: 1332رامشه،

بی گمان هر پژوهش اهدافی را دنبال 

که تعیین آن ها در بدو امر توفیق در  کند می

اصلی مسئله  نماید. میکسب نتیجه را تسریع 

چگونگی رابطه تحمل ریسک  این تحقیق

با سه مولفه هوش مالی، ثروت  گذاران سرمایه

در  گذاران سرمایهو مهارت های مدیریت مالی 

. کدامیک استران بازار بورس اوراق بهادار ته

از این متغیرها تاثیر بیشتری بر تحمل ریسک 

آیا مدل از برازش مناسبی برخوردار دارد؟ 

سوالات مذکور طی تحقیق حاضر  پاسخ است.

 .مورد بررسی قرار خواهد گرفت

اهداف اختصاصی در رابطه با این هدف کلی به 

 :ترتیب عبارتند از

 و گذاران سرمایهبررسی رابطه هوش مالی  (1

 تحمل ریسک آن ها

وتحمل  گذاران سرمایهبررسی رابطه ثروت  (9

 ریسک آن ها

و  گذاران سرمایهبررسی رابطه مهارت مالی  (3

 آن ها تحمل ریسک
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 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش -2

هوش مالی آن  :1گذاران سرمایههوش مالی 

بخش از هوش ذهنی انسان است که برای حل 

 .کند میاستفاده  مشکلات مالی خوداز آن ها

 (74: 1324کیوساکی،)

در  :2گذاران سرمایهمهارت مدیریت مالی 

موقعیت های پیش بینی شده و غیر قابل پیش 

بینی موضوعات مالی درک و مدیریت شود. 

یعنی سرمایه گذار قادر باشد منابع مالی را 

و بتواند رضایت مالی افراد را بالا  مدیریت کند

فعالیت های بازاریابی  ببرد و بازار مشتریان و

 را توسعه دهد. را از قبیل تبلیغات و فروش

 (34: 1333)کندریک،

: در اصطلاح ما ثروت چیزی را 3ثروت

گویند که مادی باشدو برای انسان فایده از  می

آن حاصل شود و مردمان آن را تملک نموده 

باشند. هرچیزی که این سه خاصیت را دارا 

ت است از منابع عبار ثروت باشد ثروت است.

مادّی و طبیعی تولید و نیز درآمدهای حاصل از 

آن. توزیع ثروت درهر دو مرحله باید به 

ای باشد که ضمن برآوردن نیازهای فرد،  گونه

تأمین کننده رشد معنوی و انسانی او باشد. 

 (94: 1366)فروغی،

برانسون تحمل : 4تحمل ریسک مالی

ست ریسک را معکوس ریسک گریزی دانسته ا

و نیز بر اساس نظریه مکث تحمل ریسک این 

باوجود عدم قطعیتی که  "گونه بیان شده است:

اعم از زندگی  افراد در تصمیمات مالی

را پذیرفته  آن اقتصادی و اجتماعی خود دارند،

بر طبق گفته  ."باشند  میو متمایل به انجام آن 

های حنا، تحمل ریسک مالی یک ویژگی ذهنی 

ژنتیکی است. در سوئد و یک استعداد 

% 94نشان داده تقریباًً انجام شد که مطالعاتی

ازافراد بخاطر ویژگی های متفاوت ارثی، 

ًً  میریسک های متفاوتی را تحمل  کنند. مثلا 

 تمایل دارند اقتصاددانان به ریسک مالی سنتی

 (.962: 9413مکیوتی،)

تحقیقی درباره )هوش، دانش  )9419)لوساردی 

تحقیقاتی انجام داده اند.  (مالی مالی و تصمیمات

تصمیمات مالی مرتبط است با ساختمان دارایی یا 

مدیریت بدهی ها. مطالعات در آمریکا انجام گرفته و 

ها خیلی  سطح هوش مالی در میان بعضی از گروه

 یافراد پیر، افراد پایین این گروه ها شامل خانم ها،

که تحصیلات پایینی دارند و هوش مالی با 

هوش و دانش مالی  و میمات مالی مرتبط است.تص

 و ویدمارک آلمنبرگ مهارت لازم زندگی است.

هوش و دانش مالی در میان درخصوص  )9411)

 که بزرگسالان کشور سوئد تحقیقی انجام دادند.

نتایجی که بدست آوردند از قرار زیر است: هوش 

مالی در گروه های سنی مختلف است و هوش مالی 

یابد و رابطه عکس دارد.  میسن کاهش با افزایش 

واما عملکرد جوانان خیلی ضعیف بود. و هوش مالی 

تحصیلات و ریسک کردن دارد و  رابطه مثبتی با

 همچنین انها متوجه شدند که هوش مالی یک متغیر

آلمنبرگ و  در بازار سهام. کنندگان برای شرکت میمه

موضوع هوش و دانش مالی  )9411) ویدمارک

نندگان در بازارهای دارایی را مورد بررسی شرکت ک

قرار دادند. هوش مالی با ویژگی های شخصیتی 

رابطه مستقیم دارد و در بازار سهام در افراد مختلف 

در تحقیقی تحت ( 9414) دونالد و گرابل است.

ویژگی های مشتریان که شامل )هوش مالی،  "عنوان 

ثروت، مهارت های مدیریت مالی که بر اساس 
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بررسی هایی  "حمل ریسک مالی متفاوت است ت

انجام داده اند و به این نتیجه دست یافته اند که هر 

چه هوش مالی، ثروت، مهارت های مدیریت مالی 

تمایل افراد به ریسک بیشتراست و  ،بیشتر باشد

بالاتر است. و به این  گذاران سرمایهتحمل ریسک 

افراد نتیجه دست یافته اند که تحمل ریسک با سن 

( در پژوهش 1332) میپورزمانی و کری رابطه دارد.

تاثیر مدیریت موثر ریسک و )خودتحت عنوان 

 ( بهسرمایه های فکری بر سطح عملکرد شرکت ها

این نتیجه رسیدند که به طور معمول در شرکت ها از 

مدیریت ریسک برای کاهش اثرات مربوط به 

یر پیدایش شرایط نامساعد و در نتیجه کاهش تاث

رفتاری این شرایط بر عملکرد و کارکرد شرکت ها 

شود. اشاره این تحقیق به توانایی مدیریت  میاستفاده 

ریسک در پاسخگویی به عوامل بازار که فراتر از 

 کنترل مدیریت هستند به منظور ایجاد ثبات

. نتیجه رفتار عملکردی باشد میسودآوری در شرکت 

و سهامداران  ذارانگ سرمایهمذکور به ارتقاء اعتماد 

و به دنبال آن بهبود  گذاری سرمایهدر حفظ و ایجاد 

گردد. در پژوهش  میعملکرد شرکت ها منتهی 

حاضر رابطه عملکرد شرکت با مدیریت جامع 

ریسک در صنایع خودرو و دارو مورد بررسی و 

آزمون قرار گرفته است. نتایج آزمون نشان دهنده 

ین عملکرد شرکت وجود یک رابطه مثبت معنادار ب

. این رابطه به باشد میها با مدیریت جامع ریسک 

ویژه در شرکت هایی معنادارتر بوده که محصولات 

آن ها کالاهای اساسی مصرف کنندگان نبوده و 

همچنین قیمت گذاری و میزان عرضه آن دستوری و 

تحمیلی از سوی دولت نیست. همچنین این شرکت 

حقیق و توسعه، ها در ابداعات و هزینه های ت

انجام داده و سطح بالاتری از سرمایه  گذاری سرمایه

فکری انسان ها را در اختیار دارند. در نهایت نتیجه 

صنایعی که همگام با رشد  دهد میپژوهش نشان 

پردازند دارای رفتارهای  میسریع دانش به فعالیت 

و صمدی و  یابزر .باشد میعملکردی و کارکردی 

پژوهش خود تحت عنوان  ( در1336تیموری )

در سهام در  گذاری سرمایهبررسی عوامل موثر بر )

بورس اوراق بهادار )مطالعه موردی: بورس اوراق 

 به این نتیجه رسیدند که (بهادار منطقه ای تهران

در سهام است  گذاری سرمایهبررسی عوامل موثر بر 

که به وسیله ی دو دسته متغیر به عنوان سوال های 

ون شده است. این دو دسته، متغیرهای پژوهش آزم

)اداراک  گذاران سرمایهمربوط به ویژگی های 

و  (ریسک، تمایل به ریسک و تخصیص سرمایه

ویژگی های مربوط به بازار سرمایه )نرخ بازده مورد 

. نتایج ( هستندانتظار و اطلاعات عملکرد گذشته

دهند که ادراک ریسک بر  میپژوهش حاضر نشان 

، نرخ بازده مورد انتظار و گذاری رمایهستمایل به 

و اطلاعات عملکرد گذشته بر  تخصیص سرمایه

و نرخ بازده مورد انتظار تاثیر  گذاری سرمایهتمایل به 

 گذارند. می

 

 پژوهش شناسی روش -3

این تحقیق از نظر هدف یک تحقیق 

کاربردی و از نظر ماهیت روش جز تحقیقات 

، مشاوران همبستگی است که جامعه آماری آن

و تحلیل گران و معامله گران در بازار مالی 

طریق  شهر تهران بوده و اطلاعات لازم از

پرسشنامه و پاسخ بسته بر اساس طیف لیکرت 

جمع آوری شده است، نمونه آماری بر اساس 

نفر  330فرمول کوکران محاسبه شده و شامل 

. به منظور جمع آوری اطلاعات مبانی باشد می

از روش کتابخانه ای یات تحقیق و ادبنظری 
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نیز استفاده شده است. در این پژوهش در 

خصوص جمع آوری اطلاعات مربوط به تایید 

پژوهش، به طور عمده از  های فرضیهیا رد 

روش پیمایشی استفاده شده است به منظور 

مطالعه رابطه متغیرها از معادلات رگرسیون به 

و فرمول محاسبه شده  کارگرفته شده است.

 .فرمول به شرح زیر است میمقادیر ک

 

 (1رابطه )
d

qpt
n

..2

 

 

پرسشنامه  24که بر اساس مطالعه مقدماتی و توزیع 

 بدست آمده به این ترتیب 2/4رابر ب ,p qمقادیر 

 است.

 

 (9رابطه )
384

05/0

5/0.)96/1( 2

n 

 

 

 های پژوهش فرضیه -4

 فرضیه اصلی -4-1

تحمل ریسک مالی و  رسد بین میبه نظر 

بر اساس مدل  گذاران سرمایهویژگی های 

الد رابطه وجود دارد. میبو  شده رون

 

 فرعی های فرضیه -4-2

بین تحمل ریسک مالی و  "رسد میبه نظر  (1

رابطه وجود  "گذاران سرمایه هوش مالی

 دارد.

بین تحمل ریسک مالی و " رسد میبه نظر  (9

 گذاران سرمایهمالی  مهارت های مدیریت

 وجود دارد. رابطه "

بین تحمل ریسک مالی و  "رسد میبه نظر  (3

 رابطه وجود دارد." گذاران سرمایهثروت 

و نحوه  پژوهش میو مدل مفهو متغیرها -5

 گیری آن اندازه

در این پژوهش، متغیر وابسته تحمل 

مستقل: هوش  متغیرهای ریسک سرمایه گذار و

وثروت  مالی، مهارت های مدیریت مالی

گذار و سن نیزبه عنوان متغیر تعدیل  سرمایه

 .گر در نظر گرفته شده است

                      

 
تحقیق بر اساس مدل  مدل مفهومی. 1نمودار

 دونالد

 

 های پژوهش یافته -6

 

نتایج تجزیه و تحلیل آماری فرضیات . 1جدول 

 )اطلاعات جمعیت شناسی(

 
آلفای 

 كرونباخ
 میانگین

انحراف 

 معیار
 واریانس

 233/ 63373/ 3/7933 /.33 هوش مالی

 020/ 64973/ 3/7633 /.34 ثروت

 013/ 70904/ 3/6321 /.67 مهارت مدیریت

 327/ 79227/ 3/3920 /.36 ریسک مالیتحمل 
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 جنسیت

نفر با  994دهد می نشان (9) همان طورکه جدول

بیشترین فراوانی مربوط به پاسخ دهندگان مرد می 

 .باشد
 . جنسیت2جدول 

 درصد فراوانی تحصیلات

 3/26 994 مرد

 1/32 124 زن

 7/3 10 عدم پاسخ

 1۱۱ 3۸4 كل

  

 تحصیلات

بیشترین فراوانی با ( 3همان طور که جدول)

 مربوط به درصد 6/20نفر و  914تعداد 

لیسانس تعلق دارد و کمترین فراوانی با تعداد 

فوق  درصد به تحصیلات بالاتر از 3/9نفر و 2

 سانس تعلق دارد.لی

 
 . تحصیلات3جدول 

 درصد فراوانی تحصیلات

 0/0 16 دیپلم

 3/92 22 فوق دیپلم

 6/20 914 لیسانس

 0/14 04 فوق لیسانس

 3/9 2 بالاتر از کارشناسی ارشد

 3/9 2 عدم پاسخ

 1۱۱ 3۸4 كل

 

 

 تاهل

بیشترین فراوانی با تعداد  (0با توجه به جدول)

به وضعیت تاهل  144در  3/73نفر و 970

 تعلق دارد. پاسخگویان

 . تاهل4جدول

 درصد فراوانی 

 /373 970 متاهل

 33/1 194 مجرد

 1۱۱ 3۸4 كل

 

ارزیابی و تشریح نتایج آزمون فرضیات 

 تحقیق

نتایج آزمون  (،7)( و2) با توجه به جداول

 (ویژگی سرمایه گذاران)بین متغیر مستقل رگرسیون

که بین  دهد مینشان  (یریسک مال)و متغیر وابسته 

ی وجود دار معنیمتغیر همبستگی مثبت و  9این 

/. است و مقدار بتای 2ی کمتر از دار معنیدارد. سطح 

واحد  1 یعنی ،/. می باشد71به دست آمده برابر 

/. تغییر در 71ویژگی سرمایه گذاران باعث  تغییر در

 1بدین ترتیب فرض  و می شود. تحمل ریسک مالی

H  ویژگی سرمایه گذاران بر تحمل  این کهمبنی بر

ریسک مالی، تاثیر گذار است، مورد تایید قرار 

 گیرد. می

(، نتایج آزمون 3( و )6با توجه به جداول )

و متغیر  (بین متغیر مستقل )هوش مالی رگرسیون

که بین  دهد میریسک مالی( نشان  وابسته )تحمل

رد. ی وجوددادار معنیو  متغیر همبستگی مثبت 9این 

/. است و مقدار بتای به 2ی کمتر از دار معنیسطح 

واحد تغییر  1 /. می باشد یعنی73دست آمده برابر 

 ریسک مالی /. تغییر در تحمل73 باعث هوش در

 مبنی بر اینکه 1Hبدین ترتیب فرض  شود. و می

ریسک مالی، تاثیر گذاراست،  بر تحمل هوش مالی

 گیرد میمورد تایید قرار 



 ر بیگلریسعید آقاسی، احسان آقاسی و سح

 ویکم شماره سي فصلنامه علمي پژوهشي دانش مالي تحليل اوراق بهادار /   12 

 مقادیر ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده. 5جدول 

 خطای استاندارد ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین ضریب مدل

1 /818(a) /670 /669 /36226 

 

 

 فرضیه اصلیمربوط به  رگرسیون آزمون. 6جدول 

  مدل
 داری سطح معنی t ضریب استاندارد شده ضریب استاندارد نشده

B بتا خطا B  

1 
 000/ 7/791  109/ 847/ (ثابت)

 000/ 27/834 618/ 029/ 611/ ویژگی سرمایه گذاران

 

 به نظر می رسد هوش مالی سرمایه گذاران بر تحمل ریسک مالی تاثیر دارد: 1فرضیه 

 

 . مقادیر ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده۷جدول 

 خطای استاندارد ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین ضریب مدل

1 /788(a) /621 /620 /38821 

 

 1فرضیه مربوط به  رگرسیون آزمون. ۸جدول 

  مدل

داری سطح معنی t ضریب استاندارد شده ضریب استاندارد نشده  

B بتا خطا B  

1 

 000/ 13/806  100/ 1/380 (ثابت)

 000/ 25/005 688/ 027/ 676/ هوش مالی

 

 ر تحمل ریسک مالی تاثیر دارد.رسد ثروت مالی سرمایه گذاران ب میبه نظر : 2فرضیه 

 

 . مقادیر ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده۹جدول 
 خطای استاندارد ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین ضریب مدل

1 /713(a) /509 /507 /44182 

 
 2 فرضیهمربوط به  رگرسیون آزمون. 1۱جدول 

  مدل

نی داریسطح مع t ضریب استاندارد شده ضریب استاندارد نشده  

B بتا خطا B  

1 

 000/ 12/328  120/ 1/481 (ثابت)

 000/ 19/891 513/ 032/ 439/ ثروت
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 یسک مالی تاثیر دارد.رسدمهارت های مدیریت مالی سرمایه گذاران بر تحمل ر میبه نظر : 3 فرضیه

 

 مقادیر ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده .11جدول 

 ضریب تعیین ضریب مدل

ضریب تعیین 

 تعدیل شده
 خطای استاندارد

1 /749(a) /561 /560 /41771 

 

 3 فرضیهمربوط به  رگرسیون آزمون. 12جدول 

  مدل

داری سطح معنی t ضریب استاندارد شده ضریب استاندارد نشده  

B بتا خطا B  

1 

 000/ 8/608  126/ 1/085 (ثابت)

 000/ 22/091 549/ 033/ 534/ مهارت

 

(، نتایج آزمون 14( )2با توجه به جداول)

و متغیر  (بین متغیر مستقل )ثروت رگرسیون

که بین این  دهد میوابسته)تحمل ریسک مالی( نشان 

 ی وجود دارد.دار معنیو  متغیر همبستگی مثبت 9

/. است و مقدار بتای به 2ی کمتر از دار معنیسطح 

واحد تغییر در  1 یعنی باشد می/. 21دست آمده برابر 

 ریسک مالی /. تغییر در تحمل21 ثروت مالی باعث

 مبنی بر این که H 1ترتیب فرض  وبدین شود. می

ریسک مالی، تاثیر گذار است، مورد  بر تحمل ثروت

 گیرد. میتایید قرار 

( نتایج آزمون 19( و)11به جداول )با توجه 

بین متغیر مستقل )مهارت مدیریت مالی( و  رگرسیون

که  دهد مینشان  (ریسک مالی متغیر وابسته )تحمل

ی وجود دار معنیمتغیر همبستگی مثبت و  9بین این 

/. است و مقدار بتای 2ی کمتر از دار معنیدارد. سطح 

واحد تغییر  1 /. می باشد یعنی20به دست آمده برابر 

 /. تغییر در تحمل20 باعث در مهارت مدیریت مالی

مبنی  H 1ترتیب فرض  وبدین شود. می ریسک مالی

ریسک  بر تحمل بر این که مهارت مدیریت مالی

 گیرد. میتاثیر گذار است، مورد تایید قرار  مالی،

 سایر نتایج 

خروجی است. و  9نتایج این آزمون دارای 

سازد اهمیت عوامل یا متغیرهای  میمشخص 

مستقل مورد بررسی، از نظر پاسخ دهندگان 

 %2 ی ازدار معنییکسان نبوده است زیرا سطح 

لذا رتبه میانگین ابعاد با هم برابر کمتر است 

(، 13با توجه به جدول)، 9نیست. در خروجی 

میانگین رتبه این عوامل نشان داده شده است. 

عامل مهارت مدیریت بیشترین میانگین را 

 .داشته است

 

 آزمون فریدمن و میانگین رتبه عوامل. 13جدول 

 میانگین رتبه ابعاد

 12/9 هوش مالی

 13/9 ثروت

 29/9 ارت مدیریتمه

 

نتایج نشان می دهد  (،10با توجه به جدول)

که میانگین همه عوامل یا متغیرهای مستقل 

مورد بررسی، از نظر پاسخ دهندگان بر اساس 
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ی دار معنیتحصیلات یکسان است زیرا سطح 

بیشتر است واین بدان معنی  %2 همه عوامل از

است که همه عوامل از نظر پاسخ دهندگان با 

 ر نوع تحصیلاتی میانگین یکسانی داشته اند.ه

 اسمیرنوف-آزمون كولموگروف -14جدول 

 میانگین عامل/متغیر
انحراف 

 معیار

سطح 

 یدار معنی

 ./08 73368/ 3/6233 هوش مالی

 ./07 70263/ 3/6738 ثروت

 ./23 64240/ 3/7391 مهارت مدیریت

 ./09 62956/ 3/8294 مالی تحمل ریسک

 

لیزرل مدل افزار نرماز (، 9ل)با توجه به شک

تحقیق را ترسیم کردیم و سپس با انجام 

عملیات روی مدل به نتایج زیر دست یافتیم که 

از  1در آن روابط میان متغیرها و ضرایب هر 

آنها ارائه شده است و به این نتیجه دست 

 و یافتیم که این مدل، مدل مناسبی است.

برازش توان نتیجه گرفت که مدل از لحاظ  می

 .باشد میخوبی 

توان نتیجه ( می12ی جدول )با توجه به داده ها

 باشد.گرفت که مدل از لحاظ برازش مدل خوبی می

 

 
 

 
 . تایید معنی داری روابط2نمودار 

 
 های نیكوئی برازندگی مدلشاخص ..15جدول 

 نتیجه گیری مقدار شاخص در مدل مورد نظر مقدار استاندارد شاخص نام شاخص
2χ

df
 برازش مدل مناسب است 2/9 9حدود 

P_Value  ل مناسب استبرازش مد /.19 2/4بیشتر از 

GFI  برازش مدل تقریبا مناسب است /.29 2/4بیشتر از 

AGFI  برازش مدل مناسب است 21/4 2/4بیشتر از 

RMSEA  برازش مدل مناسب است /.0 1/4کمتر از 

CFI  برازش مدل مناسب است /.21 2/4بیشتر از 

NFI  برازش مدل مناسب است 29/4 2/4بیشتر از 
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 بحث نتیجه گیری و -۷

 که میدهد نشان فرضیه ها آزمون از حاصل نتایج

هوش مالی با سن افراد مرتبط است. هوش 

مرتبط است با تصمیمات مالی، رابطه ای  مالی

بین هوش مالی و رفتار های افراد وجود دارد. 

یقات نشان داده که کسانی که هوش مالی تحق

توانند عملیات ساده حسابداری  میندارند و یا ن

را اجرا کنند، رفتارهای خام و ناپخته ای دارند. 

یک ارتباطی قوی بین هوش مالی و مدیریت 

کمترین  روزانه مالی وجود دارد. افرادی که

هوش مالی و نارضایتی از مهارت های  سطح از

ین تر پایینبه احتمال زیاد  ارند،مدیریت مالی د

سطح تحمل ریسک مالی را از خود نشان 

 .دهند می

تحمل ریسک مالی جزء لازم درساختمان 

تحمل ریسک مالی  و است گذاری سرمایهسبد 

تصمیمات مالی دارد، از قبیل:  در مینقش مه

بیمه ها، بیمه های  معافیت انتخاب شغل،

 مذاکرات،بودجه های ضروری،  رهنی، مالیاتی،

حتی وساطت های طلاق و جدایی. بنابراین 

تحمل ریسک مالی یک ساختمان مرتبطی است 

برای درک رفتارهای همکاران. در نتیجه، 

ارزیابی دقیق تحمل ریسک مالی ضروری 

 موضوع تحمل ریسک مالی،. برای است

باید به کارایی توجه کنند.  گذاران سرمایه

عواملی  طیف وسیعی از تحمل ریسک مالی با

چون جمعیت اجتماعی و اقتصادی و عوامل 

روانشناختی مرتبط است. افرادی که تحمل 

دارند ممکن است به دنبال  میریسک مالی ک

با کمترین درآمد باشند.  فرصت های امن شغلی

 تحمل افراد دارای انتظارات اقتصادی مثبت،

نتظارات ابا  نسبت به افراد ریسک مالی بالاتری

تحمل ریسک مالی  .تردارند اقتصادی ضعیف

با جنسیت، سن، موقعیت زناشویی، ثروت، 

تعداد فرزندان،  قومیت، شغل، تحصیلات،

نین مردان و افراد مجرد و چو هم مرتبط است

به ریسک دارند. ی بیشتر مردهای متاهل تمایل

افرادی که تازه ازدواج کرده اند بخاطر ادامه 

تحمل کمتر ریسک مالی را  نسل و زندگی شان

کنند، سفید پوستان نسبت به دیگر نژادها و  می

بالاتری  تحمل گروه های نژادی در این زمینه

دارند، افراد سالمند نسبت به جوانان تمایل 

 کمتری به قبول ریسک دارند.

تحصیلات و درآمد تاثیر مثبتی در میزان  

دارای  ثروت قبول ریسک دارند در حالی که

، زیرا باشد می کریس منفی برمیزان تاثیرات

اغنیا جهت حفاظت از منابع مالی خویش کمتر 

تمایل به پذیرش ریسک دارند این در حالی 

است که ریسک برای افرادی با پشتوانه مالی 

 ضعیف به همان اندازه که خطر ساز است

تواند فرصتی جهت صعود به طبقات  می

اقتصادی بالاتر باشد. تحمل ریسک مالی 

 ح تحصیلات دارد زیراارتباط مثبتی با سط

قوی تر را به  تحصیلات بالاتر سرمایه انسانی

دنبال دارد. تحمل ریسک مالی به معیار های 

بیرونی شامل ویژگی های جمعیت شناسی و 

ویژگی های شخصیتی و رفتارهای سرمایه 

تحمل ریسک مالی در . گذارن مرتبط است

بازار های حباب افزایش و در بازارهای عدم 

یابد. افراد با  میکاهش  (زار خرسثبات )با

در بازارهای عدم ثبات قیمت  درآمد بالا بیشتر

دهند. تحمل ریسک مالی با  میریسک انجام 

 .کند میو تجربیات تغیر عمده زندگی اتفاقات



 ر بیگلریسعید آقاسی، احسان آقاسی و سح
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کارمندان دولت بیش ازحد ریسک گریزند و 

افراد ظاهرا ًً کند و بی اثر هستند مخصوصا ًً در 

تحمل ریسک مالی یک موقعیت های مدیریتی. 

 بخش خصوصی و موضوع مرتبط بین کارمندان

 تمام تصمیمات کلیدی است زیرا تقریباًً میعمو

 سرمایههای اضطراری و سرمایه  در بودجه

مفاهیم مالی دارد. افرادی که درحال  گذاران 

 رمشغول به کا میعمو های سازمانحاضر در 

 هستند، غالبا ًً کسانی هستند که بیشتر از لحاظ

شبیه به یکدیگر هستند. افراد  تحمل ریسک

تحمل ریسک بالا، کمتر با فرهنگ  مشخص با

سازمانی تناسب دارند و زودتر منقضی 

شوند. بنابراین سازمان وقتی همگن تر  می

شود که توجهی به تحمل ریسک کند. ممکن  می

به این دلیل که  است افرادی ریسک گریز باشند

 البته در این زمینهترسند بیکار شوند  میآن ها 

دولتی بیش از مشاغل خصوصی  امنیت مشاغل

دولتی باید بیشتر  است. افراد در سازمان های

رابطه ای بین تحمل ریسک  ریسک گریز باشند.

مالی و عملکرد کار در مشاغل خاص وجود 

بین تحمل ریسک مالی و ریسک  یارتباط د.دار

هر دو یکدیگر  یعنی های ناسازگار وجود دارد.

کنند. کارمندان بخش  میرا تکمیل و تقویت 

در  نسبت به همتایان بخش خصوصی میعمو

رفتار های کاری مربوطه بیشترریسک گریزند 

مسئول نگهداری رفاه  میزیرا بخش های عمو

نسبت به حداکثررساندن عملکرد در  میعمو

. بیشتر کارمندان بخش باشد می گذاری سرمایه

در نتیجه مدیریت ضعیفی دارند و  میعمو

نسبت به کارمندان بخش خصوصی ریسک 

هوش مالی یک مهارت اصلی برای . گریزترند

زندگی است. تحمل ریسک مالی اشاره دارد به 

وبازده  نسبت به ریسک گذاران سرمایهنگرش 

 که یک سرمایه گذار گذاری سرمایهنوسانات 

اخذ تصمیمات خود  رایبآن ها  تمایل به قبول

ی رابطه معکوسی با دارد. تحمل ریسک مال

مفهوم اقتصادی ریسک های ناسازگار دارد. 

های ناسازگار زیادی دارند  افرادی که ریسک

 .دارند میدر آینده تحمل ریسک مالی ک
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