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 چکیده

. باشد ت مهم در حوزه اقتصادی و مالی مییکی از موضوعا و پیشگیری از وقوع آن،ها  مالی شرکت و تحلیل عوامل موثر بر درماندگی شناخت :زمینه

گذار بر تصمیمات مالی مدیران و به تبع آن اثر  دو مؤلفه گریزی مالی به عنوان خطاهای رفتاری آنان مانند ریسک های شخصیتی مدیران ارشد و ویژگی

 های گریزی مالی بر رابطه بین ویژگی قش میانجی ریسکنبررسی ، پژوهش حاضر :هدف  .ها در عرصه رقابت هستند  موفقیت و شکست شرکت

 گروه در هدف لحاظ از پژوهش روش :ها روش  . باشد های آتی مدیران می در تصمیمگیریها  شرکت مالی درماندگی ارشد و مدیران شخصیتی

نمونه  .گیرد ای قرار می توسعه های پژوهش زمره در نتیجه نیز حیث از و کیفی های پژوهش دسته در ها داده آوری جمع جنبه از اکتشافی، های پژوهش

ها  برای تحلیل داده. است  شکیل دادهتبورس اوراق بهادار تهران  تولیدی پذیرفته شده در های شرکتارشد   مدیراننفر از  101این پژوهش را آماری 

پذیری و  تجربه، تطابق  به  های شخصیتی، گشودگی ویژگی :ها یافته .استفاده شده است PLS1 Smartافزار  نرم بدست آمده از پرسشنامه، از 

ها را به  مالی شرکت تغییرات درماندگی -119/8و  -111/8، -100/8مسیر غیرمستقیم،    به ترتیب با ضریب یمال گریزی  شناسی از طریق ریسک وظیفه

ها  مالی شرکت درماندگی مالی تاثیر مثبت و مستقیم بر گریزی  ریسکیق از طر 801/8گرایی نیز با ضریب مسیر  ویژگی برون. کنند صورت منفی تبیین می

درصد  0/10مالی  گریزی  همچنین متغیر ریسک. ای یافت نشد مالی رابطه مالی و درماندگی گریزی  با ریسکرنجوری  شخصیتی روان  اما بین ویژگی. دارد

های  دارای ویژگی  ارشد دهد که مدیران  نتایج پژوهش نشان می :نتیجه گیری .کند ین میمالی را به صورت مثبت و مستقیم تبی از تغییرات متغیر درماندگی

دهند و مدیران ارشد  ها را کاهش می  مالی شرکت گریزی مالی آنها کمتر و درماندگی شناسی؛ ریسک پذیری و وظیفه تجربه، تطابق  به شخصیتی گشودگی 

  . دهند میها را افزایش  مالی شرکت گریزی مالی آنها بیشتر و درماندگی گرا، ریسک برون

 

 های شخصیتی  مالی، ویژگی  گریزی مالی، ریسک درماندگی :کلمات کلیدی
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 مقدمه -1

هستند و مدیریت،   ها رکن اصلی اجتماع کنونی سازمان

و بالندگی و یا مرگ  مهمترین عامل حیات، رشد

گیرند،  تصمیماتی را که مدیران می. ها است سازمان

تواند موجب رشد، رونق و یا ورشکستگی شرکت  می

آمیز و  این تصمیمات پرخطر، امکان دارد مخاطره . شود

توان موفقیت آنها  گرفته شوند و نمی در محیطی نامطمئن

توانایی مدیریت . (1911ملک جعفریان، )را تضمین کرد 

دارای ابعاد ذاتی و اکتسابی است که بعد ذاتی شامل 

هایی  تنها زیر ساخت، شخصیت، استعداد و سرمایه اولیه

 رمدیاما بعد اکتسابی را . آورد یوجود م را برای مدیران به

د از طریق تحصیلات، تجربیات از محیط پیرامون خو

معمولا مدیران  .کند گذشته و سوابق کاری خود اخذ می

گیرند که آنچه را که فکر  ای می تصمیمات خود را به گونه

گزینند و نه آنچه  کنند مناسب است، بر می می( حس)

بسیاری از تصمیمات مهم . دهند ها و اسناد گواهی می داده

ی از تجربه و قضاوت بر اساس فرآیند شهودی که ناش

است، ( نه رعایت اصول منطقی و استدلال)شخصی 

گیری  بکارگیری فرآیند شهودی در تصمیم. شوند گرفته می

ممکن است نتایج زیانباری را به شرکت تحمیل و موجب 

درگاهی و )مالی یا ورشکستگی شرکت شود  درماندگی

تواند  های شخصی مدیران می قضاوت(. 1910همکاران، 

های رفتاری آنان از  های شخصیتی و اریب از ویژگی منتج

و  لوریت دهیعقبه . مالی آنها باشد  گریزی جمله ریسک

س یک عامل مؤثر در افزایش فن به تماداع( 1110) 1براون

از  شیخود را ب یها تیعملکرد است اما اگر افراد قابل

 یقضاوت یها برآورد کنند، این امر موجب اریب تیواقع

 هستند بالا نفس اعتماد به دارای که مدیرانی .خواهد شد

مخصوصا در  آنها نتایج و خود تصمیمات به نسبت اکثرا 

. بین هستند خوش بسیار گذاری سرمایه زمینه تصمیمات

. پردازند ها در یک محیط پویا به رقابت می امروزه شرکت

کمبود منابع از یک سو و از سوی دیگر ضعف مدیریت 

منابع و وضعیت نابسامان اقتصادی  در به کارگیری این

شوند بعضی  کشورها از جمله عواملی هستند که باعث می

ها نتوانند در زمان معین به تعهدات خود  از این شرکت 

عمل کرده و در آستانه حذف از این رقابت قرار بگیرند 

ها موجب  مالی شرکت درماندگی (.1911وقفی و دارابی، )

های قابل توجه به  میل زیانهدر رفت منابع کمیاب و تح

، (1111)1گوردون. شود ها می ذینفعان شرکت

مالی را به عنوان کاهش قدرت سودآوری  درماندگی

شرکت تعریف کرده است که احتمال ناتوانایی در 

شناخت  .دهد بازپرداخت اصل و بهره بدهی را افزایش می

مالی و پیشگیری از وقوع آن، یک مسئله  علل درماندگی

ها و فعالان بازار  چالش برانگیز برای شرکت مهم و

باشد و در صورتی که در همان مراحل اولیه  سرمایه می

درمان نشود، امکان ادامه فعالیت و حیات سازمان را با 

نماید و ممکن است به  مخاطره جدی مواجه می

 0و ویتاکر( 1110) 9گیتمن. ورشکستگی منجر شود

ین دلیل ورشکستگی ، معتقدند، نخستین و مهمتر(1111)

بر  یمبتن دگاهیداز . ها سوء مدیریت آنها است شرکت

تفاوت  هحونپرکاربرد در  یها هیاز نظر یکیکه  ،منابع

به  تیریمد ییها است، توانا سازمان جیعملکرد و نتا

 یرقابت تیمز ی بهابیاست که دست یبا ارزش یعنوان منبع

 سازد یم ریها امکان پذ شرکت یرا برا داریپا

توانایی مدیریت دارای ابعاد ذاتی و . (1111بارنی،)

شامل شخصیت، استعداد و )اکتسابی است که بعد ذاتی 

هایی را برای مدیران به   ، تنها زیر ساخت(سرمایه اولیه

از محیط پیرامون مدیر اما بعد اکتسابی را . آورد وجود می

گذشته و سوابق کاری   ت، تجربیاتلاخود از طریق تحصی

از جمله  (.1910و همکاران،  درگاهی)د کن خذ میخود ا

. گریزی مالی است مدیر، ریسک اکتسابی ابعاد

مالی مدیران موجب اتخاذ تصمیمات  ریسکگریزی 

گذاری با ریسک پایین و به تبع آن عدم پذیرش  سرمایه

گذاری دارای ریسک و ارزش بالا  های سرمایه فرصت

، محدود قلانیتعگریزی مالی، منتج از  ریسک. گردد می

سوگیری در شناخت، محدودیت زمانی، عوامل احساسی 

 های رفتاری جامعه و تفاوت به تعلق افراد وو اجتماعی 

که یکی از عوامل مؤثر بر  فردی های تفاوت. باشد می
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های  باعث بسیاری از تفاوت گریزی مالی است، ریسک

 عاملانسانی است و نخستین سرچشمه این  رفتار

عنوان   ارزش شخصیت به امروزه،. تاس شخصیت آدمی

های عملکرد شـغلی پذیرفتـه شده   کننده  بینی یکی از پیش

 ی در عملکـرد شـغلی هـرمشخصیت، نقش مه. است

فـرد دارد، زیـرا شخصـیت فـرد، انگیزش و نگرش فرد 

ای که فـرد بـه اقتضـائات  را نسبت به یک شغل و شیوه

اسدنیا و )کند  مشخص می دهد، شـغلی پاسـخ می

دهند  های مختلف نشان می بررسی(. 1911همکاران، 

های شخصیتی، نقش بارزی را در عملکرد کارکنان  ویژگی

 نتیجه پژوهش تت. کند های شغلی آنها ایفا می  و موفقیت

ویژگیهای شخصیتی با ، نشان داد بین (1111) 1و دیگران

وجه به با تبنابراین . همبستگی وجود دارد، عملکرد شغلی

ذاتی  بعدهای شخصیتی مدیران به عنوان  نقش ویژگی

 و های مدیریتی گیری  توانایی مدیران و تأثیر آن بر تصمیم

به عنوان یکی از ابعاد اکتسابی  گریزی مالی ریسکاهمیت 

ها و نیز وجود  و تاثیر آن بر عملکرد شرکت مدیران

های زیادی در کشور که بدلیل کمبود نقدینگی و   شرکت

تر  سرمایه درگردش یا غیرفعال هستند و یا با ظرفیت پائین

از ظرفیت اسمی مشغول فعالیت هستند؛ این مسئله مطرح 

های شخصیتی مدیران از طریق  شود که آیا ویژگی می

ها تاثیر  مالی شرکت گریزی مالی بر درماندگی ریسک

بنابراین هدف پژوهش حاضر بررسی تاثیر . دارند

ها  مالی شرکت مدیران بر درماندگیهای شخصیتی  ویژگی

در ادامه  .باشد گریزی مالی می با توجه به نقش ریسک

پژوهش داشته،  پیشینه و نظری مبانی بتدا مروری برا

 داده ها تجزیه وتحلیل پژوهش، سپس روش شناسی

گیری و  به بحث و نتیجه نهایتدر  وآزمون فرضیه ها و

   . شود می پرداخته ارائه پیشنهادها

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -2

مالی وضعیتی است که  درماندگی: مالی درماندگی 

جریانات نقدی شرکت برای بازپرداخت اصل و فرع 

بدهی کافی نباشد و نیز زمانی که ارزش ویژه شرکت 

در حوزه (. 1911چالاکی و همکاران، )عددی منفی شود 

در  ود کهش مالی تلقی میزمانی درمانده مالی، یک شرکت

. دهندگان، دچار مشکل شودایفای تعهدات به اعتبار

های یک شرکت ممکن است برای تامین مالی  بدهی

یشتر در معرض عملیات آن استفاده شود، اما با این کار ب

بنابراین اگر . گیرد می مالی قرار خطر تجربه درماندگی

مالی شرکت بهبود نیابد، به ورشکستگی منجر  درماندگی

رقابتی فعالیت و ها در محیطی پویا  سازمان زیرا. شود می

کنند تا سهم از بازار و سود بیشتری را کسب کنند، در  می

تری دارند، زودتر  پائینهایی که عملکرد  این میان سازمان

و با مشکلات مالی و یا از عرصه رقابت خارج شده 

ه هایی که ب شرکت. شوند مالی مواجه می درماندگی

شوند به علت عملکرد ضعیف  می مالی دچار درماندگی

دهند و از  عملیاتی، ارزش بازارشان را از دست می

 حالت .برند مشکلات بدهی بالا و کمبود نقدینگی رنج می

 شرکت که دهد می رخ زمانی مالی یدرماندگ از دیگری

 بندهای از بیشتری تعداد یا یک کردن رعایت به موفق

 یا جاری نسبت تنداش نگاه مانند بدهی قرارداد به مربوط

 که نشود  ،دقراردا طبق ها دارایی کل به ویژه ارزش نسبت

منصورفر و ) دشو یم گفته تکنیکی نکول مورد این به

و  یمال یدرماندگ یاصل لیدلا نییتع(. 1911همکاران، 

 لیارد دلاوم بدر اغل. کار آسانی نیست ،یورشکستگ

با . شوند یمنجر م یورشکستگ دهیبه پد همبا  یمتعدد

 لیدلا یعوامل را در دو گروه کل نیتوان ا ی، منیوجود ا

 تیریمد. بندی کرد ی طبقهو برون سازمان یدرون سازمان

درون  لیدلا نینکردن از جمله مهمتر تیریو مد آمدناکار

آمد ناشی از ناکار تیریمد .است دهیپد نیا یسازمان

 لهیو ابتکار عمل به وس یینداشتن آموزش، تجربه، توانا

در عرصه رقابت  یواحد تجار یبقامی باشد که  تیریدم

تعداد  نیترشیب. سازد یرا با مشکل مواجه م یرآو و فن

و  است رانیمد یمدآل ناکاریها به دل یورشکستگ

با افراد  تیریمدمؤثر  طنکردن و نبود ارتبا یهمکار

 لیاز دلا یکی. ردیگ یم بردر زیرا ن نیو متخصص یا حرفه

در  رانینش نشان ندادن مداز واک یشکست تجار
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از  .ردیگ یم نشأت( مدیریت نکردن) اصخ یها تیموقع

 رحطتوان به نداشتن راهبرد و  یآن، م یها جمله نشانه

به موقع،  یریگ یمتصمعدم ، مجامع و قابل فه یتجار

داشتن دانش محدود  ت،یبا صلاح رکنانکا ادیز یضتعو

 اراتین اختنبود یبازار و کافیط و شرا انیدر مورد مشتر

 (.1880، دکریبرونو و ل)اشاره کرد  رانیمد

خصوصیات  ،های شخصیتی ویژگی: های شخصیتی ویژگی

به  ،نقش مهمی در زندگی او دارد رفتاری انسان است که

های فرد  گیری ها و تصمیم در قضاوت ماطوری که مستقی

های شخصیتی از  ژگیوی. گیرد میملاک عمل قرار 

طبق . تمالی رفتاری اس موضوعات مورد بحث در

های مالی در بسیاری از مواقع در تصمیم گیری  نظریه

گذاران اثر فرهنگ، مذهب و شخصیت  مدیران و سرمایه

زیرا اثر زیادی بر روند حرکت  ،توان نادیده گرفت را نمی

طور که ادراک عامل مهمی در  همان. بازارها دارد

. ت داردشخصیت نیز در این امر دخالگیری است،  تصمیم

بروز  شخصیتی در رفتاری که فرد صفاتبا توجه به اینکه 

های  توان گفت ویژگی می ،دهد غیر قابل انکار است می

خصیتی مدیران بر عملکردشان تأثیرگذار است و تفاوت ش

های شخصیتی منجر به عملکردهای متفاوتی  در ویژگی

کاپلان و (. 1910حیدرپور و رجب دری، )د می گرد

چه که رفتار قابل مشاهده فرد و آن( 1881) 0سادوک

سازد، شخصیت  تجارب درونی و ذهنی قابل بیان را می

گری و  توسط مک که شخصیتمدل پنج عاملی  .اند نامیده

ترین  یکی از جامع .شده است ارائه( 1110) کاستا

ابزارهای مربوط به ارزیابی شخصیت براساس دیدگاه 

در ارزیابی  اریتحلیل عاملی است که کاربرد بسی

از  انشناسایی تیپ شخصیتی مدیر. شخصیت افراد دارد

های  بحرانآن جهت که احتمال تصمیم ناگهانی را در 

این پرسشنامه، پنج بعد . است مفیدمالی کاهش می دهد، 

کند که هر یک از این  اساسی برای شخصیت پیشنهاد می

 98ابعاد دارای شش ویژگی خاص هستند و در مجموع 

گانه  ابعاد پنج . خصیت را حاصل آورده اندویژگی ش

 :  شوند های شخصیتی به شرح ذیل ارائه می ویژگی

هایی از مشکلات  معرف حالت: 1رنجوری صفت روان

این افراد، . بهداشت روانی استشناختی و ضعف در  روان

رب، بیمناک، ترسو، مستعد نگرانی، عصبی، تنیده و مضط

افزایش ترس از شکست موجب  .جوشی هستند

 اشخاص .شود گریزی این فرد می کاری و  ریسک محافظه

. رنجوری دارای ثبات عاطفی پایین هستند با ویژگی روان

های گروهی، نفوذ  گیری ممکن است در تصمیم این افراد

کننده داشته باشند که این امر از طریق بیان  هشیار

 گیرد های منفی تصمیم اخذ شده، صورت می جنبه

 (. 1888اندرسن، )

ن، ابراز بودن، معاشرتی بود  گرم: 0گرایی صفت برون

انات مثبت از خواهی، ابراز هیج وجود، فعال بودن، هیجان

سرخوش، با انرژی و افراد  این. گراها است صفات برون

توانایی اداره  همچنین رهبری گروه و. بین هستند خوش

کردن دیگران، احساس خودباوری و برتری بینی در فرد 

از  .شود الا برده و موجب افزایش اعتماد به نفس میرا ب

طرفی وجود صفات، قاطعیت، جرات، احساس قدرت، 

گرا، نشانه شهامت  عدم تردید و عدم احتیاط در افراد برون

باشد و منجر به گرایش آنها به  می جسارت افراد و

 (.1108ری و کاستا، مک ک)شود  پذیرش ریسک می

توان  ن صفت را میای(: ذیریتطابق پ) 1بودنصفت دلپذیر

های گروهی   دوستی و همکاری نهای مثبت انسا با ویژگی

ساعتچی و همکاران، )مترادف دانست  در محیط کار

اعتماد، خوش نیتی، : عناصر تطابق پذیری، شامل(. 1901

گر و کمک کننده، تواضع و فروتنی و  صمیمیت، یاری

ی و های گروه وجود صفات همکاری. باشد صراحت می

گیری مبتنی بر کار تیمی، درک دیگران و همگرایی  تصمیم

با گروه، موجب بالارفتن سازگاری فرد با شرایط مختلف 

پذیری را  های جدید شده و افزایش ریسک و موقعیت

 .بدنبال دارد

عناصر : 18(گشودگی به تجربه)پذیری   صفت انعطاف

پسندی، پذیری چون تصور فعال، احساس زیباانعطاف 

ه به احساسات درونی، تنوع طلبی، کنجکاوی ذهنی و توج

های و  تئوریاستقلال در قضاوت، اغلب نقشی در 
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اشخاص منعطف . اند های شخصیت ایفا نموده سنجش

ی غیرمتعارف ها مایل به پذیرش عقاید جدید و ارزش

تر از اشخاص غیرانعطاف پذیر  بوده و بیشتر و عمیق

مک گری و )کنند  میهای مثبت و منفی را تجربه  هیجان

افرادی که در این مقیاس نمره پایینی (. 1108کاستا، 

یابند و ماندن در وضعیت  گیرند، تغییرات را مشکل می می

بنابر تعریف مطرح شده، هرچه  .دهند ثابت را ترجیح می

ه تجربه افراد بالاتر باشد، ویژگی گشودگی نسبت ب

 . مالی آنها کمتر باشد گریزی  ریسک

افرادی که در این : 11(شناسی وظیفه)وجدان بودن صفت با 

شان پایبند  ، به اصول اخلاقیگیرند مقیاس نمره بالایی می

شان را به طور دقیق، انجام  هستند و تعهدات اخلاقی

گیری، مربوط  دهند، همچنین مقیاس محتاط در تصمیم می

به حد تمایل افراد به فکر کردن قبل از اقدام به عمل 

صفاتی نظیر، نظم و ترتیب، توانایی سازمان است، وجود 

گیری و  تمرکز بر پیشرفت در  دادن، احتیاط در تصمیم

شناس، حاکی از عقلانیت و اداره آگاهانه امور   افراد وظیفه

مستدل و پذیرش و موجب اتخاذ تصمیمات منطقی و 

 (. 1901ساعتچی و همکاران، ) شود ریسک منطقی می

ریزی یک مفهوم اقتصادی و گ ریسک: گریزی مالی ریسک

م اطمینان گذاران در شرایط عد مالی مبتنی بر رفتار سرمایه

دهد که یک  گریز، ترجیح می یک شخص ریسک. است

بازده مطمئن به دست آورد و تمایلی به دریافت سود در 

  استراتژی این افراد .برابر پذیرش شرایط محتمل را ندارد

دیران در مقایسه با افراد از آنجا که م .کارانه است محافظه

گیری  معمولی و سایر کارکنان از قدرت و حق تصمیم

های رفتاری  بیشتری برخوردارند، شخصیت و سوگیری

تواند در تصمیمات و  ی مالی میگریز آنها از جمله ریسک

حاجی ابراهیمی و )های آنها تأثیرگذار باشد  روش

، هر گریز اعتقاد دارند مدیران ریسک(. 1910اسکندر، 

ها پیامد   ریسکی باید تحت کنترل درآید و تمام ریسک

ها  چون اطلاعات کافی در خصوص ریسک. منفی دارند

وجود ندارد، بنابر این هر مساله باید تجزیه و تحلیل شود 

این مدیران،  از نظر. و این امر مستلزم زمان زیاد است

کرمی و همکاران، ) آور است پیامد هر احتمالی زیان

مالی مدیران موجب اتخاذ   گریزی ریسک .(1911

گذاری با ریسک پایین و به تبع آن عدم  تصمیمات سرمایه

گذاری دارای ریسک و ارزش  های سرمایه پذیرش فرصت

عمده مطالعات تجربی صورت گرفته در . گردد بالا می

پذیری شرکت بر  ادبیات موجود، بر تأثیر مثبت ریسک

با این حال، . اند اردهافزایش ثروت سهامداران صحه گذ

مدیران به پذیرش ریسک کمتر نیز تمایل دارند، که به 

نوبه خود ممکن است کاهش ارزش شرکت را به همراه 

یران هنگام براساس تئوری نمایندگی، مد .داشته باشد

گذاری ریسک شخصی خود را  اتخاذ تصمیمات سرمایه

ند گیرند، چرا که آنان نمی توانند همان نیز در نظر می

سهامداران از طریق تنوع بخشی، ریسک شخصی خود را 

توانند ریسک خود را در سطح  کاهش دهند، بلکه فقط می

جا که سرمایه ابراین از آنبن. دنشرکت کاهش ده

های ریسکی، ممکن است منجر به بروز بحران  گذاری

مالی و در پی آن مخدوش شدن امنیت شغلی مدیران 

های  پذیرش چنین فرصتها ممکن است از لذا آنشود، 

ضمن آنکه پذیرش . گذاری خودداری نمایند سرمایه

های اضافی نظیر  گذاری پر ریسک، هزینه های سرمایه طرح

طلبانه مدیران در سوء استفاده  محدود شدن رفتار فرصت

هاسچر و )تحمیل خواهد نمود  نهااز منابع شرکت را به آ

وهشی با در پژ، (1811) کری و همکاران(. 1810سیوی، 

بیش از حد ، اعتماد به نفس پشیمانیعنوان تحمل ریسک، 

نشان دادند که ریسک  ،گذاران و سایر تمایلات سرمایه

گرایی و گشودگی  های شخصیتی برون  گریزی با ویژگی

اما با ویژگی با  ،نسبت به تجربه رابطه معکوس دارد

میلی دونیس و  .وجدان بودن ارتباط مستقیم دارد

های   ، به بررسی تاثیر انگیزه(1810) ساستاتوپولو

مدیریت، ریسک گریزی و بدهی پرداختند، نتایج نشان 

ها با اهرم بالا و احتمال عدم موفقیت   داد، مدیران شرکت

های ریسک پذیری   بالا، حتی در صورت وجود انگیزه

 آمون کینگلی و. دهند قوی، ریسک شرکت را کاهش می

تأثیر کیفیت هیئت مدیره و  در پژوهشی با عنوان ،(1810)
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نشان دادند که ها   کمیته انتصاب بر ورشکستگی شرکت

دار منفی میان کیفیت هیئت مدیره و کمیته یک رابطه معنا

ها وجود   انتصاب مدیران با پدیده ورشکستگی شرکت

کلثوم و همکاران  .دارد که مطابق با تئوری نمایندگی است

های مدیران و  ی ویژگ ، در پژوهشی با عنوان(1810)

شواهدی از پاکستان نشان دادند، : احتمال درماندگی مالی

در افزایش % 1یک سال افزایش در تصدی مدیر و 

مالکیت مدیر، ممکن است احتمال درماندگی مالی را به 

این مطالعه . کاهش دهد% 11و % 1ترتیب به میزان 

همچنین نشان داد که بدهی تجاری و توانایی پوشش بهره 

این . ها در ارتباط است  ریسک درماندگی مالی شرکت با

دهد که مدیران اجرایی باید مالکیت  ها نشان می یافته 

بر مبنای سهام ( جبران خدمت)بیشتری را از قبیل پاداش 

در شرکت داشته باشند، زیرا نه تنها موجب کاهش 

شود بلکه سلامت مالی شرکت را  تضادهای نمایندگی می

، به ارزیابی (1810) میرکو و همکاران .دهد بهبود می

: تحمل ریسک مدیر عامل و ریسک پذیری استراتژیک

اثر تعدیل کننده شخصیت مدیرعامل، پرداختند نتایح 

پژوهش نشان داد مدیران عاملی که امتیاز بالایی در 

ویژگی برون گرایی و گشودگی به تجربه و به میزان 

تمالا با کنند، اح کمتری در وظیفه شناسی کسب می

های سهام خود، ریسک استراتژیک   افزایش ارزش گزینه

 .شوند دهند و ریسک گریز می شرکت را کاهش می

، در پژوهش خود به بررسی (1818) کندیان و میخائیل

گریزی، خطر غیر قابل بیمه شدن و شتاب دهنده  ریسک

مالی، پرداختند، نتایج نشان داد، ریسک غیرقابل تنوع، 

های   کند، این انگیزه احتیاطی قوی ایحاد میهای   انگیزه

. دهد ها را کاهش می احتیاطی، نوسانات دارایی و حق بیمه

 .سازد های مالی مقاوم می بنابراین اقتصاد را در برابر شوک

 به بررسی پژوهشی، در (1818) الکساندر و همکاران

های خرد در   مالی، نقش مدیریت در شرکت  درماندگی

 نتایج نشان داد، تحصیلات رسمی .پرداختندکشور پرتغال 

  مالی شرکت  تیم مدیریتی، احتمال بروز درماندگی مرتبط

بهبودی  دهد و موجب های خرد و کوچک را کاهش می

، (1818) عزیزه و همکاران. شود وضعیت مالی شرکت می

مالی، جایگزینی   در پژوهش خود به تاثیر درماندگی

نهادی و اندازه شرکت  مدیریت، نظر حسابرس، مالکیت

نتایج نشان داد، متغیرهای  .تنددر کشور اندونزی پرداخ

تغییر مدیریت و نظر حسابرس، تاثیر معناداری بر تغییر 

حسابرس دارد ولی درماندگی مالی، مالکیت نهادی و 

استفان . اندازه شرکت در تغییر حسابرس تاثیری ندارند

و  یزیگر سکیر، در پژوهشی تحت عنوان (1811)

 بیسطح بالاتر ضر نشان داد که: ها ی برنامهمال میتحک

 یها زهیانگ و دهد یم شیپس انداز را افزای، زیگر سکیر

 تیاز عوامل با محدود یمنجر به سهم کمتر یاطیاحت

ی مال میتحکشوک که  یزمان ن،یبنابرا. شود یم یاعتبار

کار و  یرویاندازه عرضه ن ها وجود داشته باشد، برنامه

زینگ و نانسی . است سایر عواملبزرگتر از  ،دیتول کاهش

شواهد از : یزیگر سکیانتشار ر، به بررسی (1811)

پرداختند،  کنترل شده یها شیو آزما یمال یبازارها

یی که دارای کمیته مدیریت ها شرکتها نشان داد،  یافته

عمل ها  شرکت ریاز سا بهتر هستند  (RMC)ریسک

مستقل و  هایRMC یاراکه د ییها شرکت وکنند  یم

 یها تیکه فعال ییها ، نسبت به شرکتهستند جداگانه

 ملکردع شود، یمانجام  تهیکم کیدر  سکیر تیریمد

، در پژوهشی (1811)یائوشین و همکاران  .دارند یبهتر

 یها یگذار هیو سرما گیری مدیرعامل تصمیم افق با عنوان

 نیب، گریزی، نشان دادند و ریسک و توسعه شرکت قیتحق

و  قیتحق یها یگذار هیو سرما گیری مدیرعامل تصمیم افق

 انیرابطه در م نیا .وجود داردتوسعه شرکت رابطه مثبت 

. است تر یقو تر ی پائینبا نوسانات درآمد ییها شرکت

بر افق  یرگذاریدر تأث رعاملیسن مد نیهمچن

و  است رعاملیمد یمهمتر از دوران تصد یریگ میتصم

ویسا ان .کند یم نییبطه مورد مطالعه را تعرا یزیگر سکیر

و  یمال یدرماندگ نیب یهمبستگ یبه بررس، (1811)

ی جنوبی پرداخت، قایآفر یها شرکتدر  یشرکت تیحاکم

 نظارتو  یحسابرس یها تهیکه کم نتایج نشان داد،

 .(سهام و مالکیت بر اساس ارزش) عمده سهامداران
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 ی، فرصت طلبیگذار هیسرما یعلاقگ یممکن است از ب

 ن،یهمچن. کند یریعامل جلوگریمد تیو حاکم ریمد

و با مدرک مدت  یعامل با سابقه طولان رانیمد

که  هستند یطیشراو  ینهفته غن دانش یدارا ،سانسیل فوق

کمک کند، به درمانده مالی  یها ممکن است به شرکت

 یبه خوب تیو حاکم ریپاداش مد نیب تبادلاگر  ژهیو

در پژوهش  ،(1811)کات و همکاران اس .شود تیریمد

از پنج عامل بزرگ  سکیبه ر لیتما اآی ،خود با عنوان

به  تمایل ،نشان دادندمنحصر به فرد است؟  تیشخص

و  یرفتار یریگ میتصم اتیدر ادب سکیر شریپذ

در مورد  یحال اطلاعات کم نیبا اوجود دارد  تیشخص

که پنج عامل بزرگ شخصیت  در سکیبه ر لیرابطه تما

از  یلیفراتحل یبررس. وجود دارد باشد شده تیتثب

 یتا متوسط فیموجود نشان داد که روابط ضع یها داده

 ردوجود دا شخصیتی یها یژگیو و سکیبه ر لیتما نیب

است که  یتیشخص یژگیو کی اینکه تمایل به رسک و 

 جوکار و. بزرگ است عامل عمدتا  مستقل از پنج

های شخصیتی  تاثیر ویژگیبه بررسی  ،(1919)همکاران 

گذاران با استفاده از  گریزی سرمایه بر ریسک

گریزی  مدل پنج عامل شخصیت و ریسک: های پرسشنامه

ها حاکی از  در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند، یافته

گریزی  های شخصیتی بر ریسک  آن بود که ویژگی

روابط قوی بین  باشد و گذاران تاثیرگذار می رمایهس

 .گریزی وجود دارد های شخصیتی و ریسک یژگیو

، در پژوهشی با (1910)ها و شریف آبادی  محمدیآقا

ی شخصیتی و رفتاری مدیران و ها ویژگیعنوان 

 نشان دادند که ای های سرمایه گذاری دارایی قیمت

گذار است شخصیتی مدیران بر بازده سهام اثرهای  ویژگی

. هام تأثیر نداردگذاری و قیمت س ولی بر ریسک سرمایه

منتظره به نظر ممکن است این نتایج متناقض و غیرگرچه 

توان دریافت که بازده  برسد ولی با دقت و تامل بیشتر می

سهام متغیری است که ارتباط درونی بیشتری با شرکت و 

و  و استفاده بهینه از منابع شرکت مدیریت طبعا عملکرد

ثیر قابل تواند تا مدیر که می های شخصیتی ویژگی

ای بر انگیزه کارکنان جهت به کارگیری حداکثر  ملاحظه

 .دارد ،تلاش خود برای ارائه بهترین نتیجه را داشته باشد

گذاری و  ریسک سرمایهیعنی حال آنکه دو متغیر دیگر 

تحت تاثیر پارامترهای دیگر و بیشتر متاثر از  ،قیمت سهام

قالیباف . گذاران و شرایط اقتصادی است رفتار سرمایه

، به بررسی رابطه بین (1910) و همکاران اصل

 مالی در بازار گریزی مدیران و عملکرد نهادهای  ریسک

های مشترک  مطالعه موردی صندوق)سرمایه 

، در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند، (گذاری سرمایه

عملکرد  گریزی مدیران و نتایج نشان داد، میان ریسک

ابطه معنادار و معکوس ری رگذا های سرمایه صندوق

، به ارزیابی (1910) ابراهیمی و همکاران. وجود دارد

گران بازار سرمایه به  های شخصیتی تحلیل اهمیت ویژگی

پژوهش  نتایج .ا پرداختندنهعنوان بعد سوم موفقیت آ

های  دار بین ویژگی حاکی از وجود ارتباط معنی

ل شخصی پذیری و کنتر گرایی، سازگاری، مسئولیت برون

اما هیچ ارتباط . گران بود گریزی تحلیل با درجه ریسک

پرتفوی  های شخصیتی و بازده معنی داری بین ویژگی

در ، (1911)دارابی  زمانی و. گران مشاهده نشد تحلیل

 یمال یآشفتگ کننده نییعوامل تعپژوهشی با عنوان 

به بررسی  یبانک یرهایبر نقش متغ دیها با تأک شرکت

ها  که شرکت یطیو روابط بانک در شرا یبانک یها یژگیو

از نتایج نشان داد . ، پرداختندستندین یخوب یمال طیدر شرا

نوع بانک  یرهایمتغ ،یمرتبط با بانک اصل یرهایمتغ نیب

با وام معوق و  انی، سهم مشتر(بودن یو خصوص یدولت)

 ،یروابط بانک یرهایمتغ نیبانک مورد نظر و از ب میتحر

 نیروابط با چند بانک و از ب ،یبانک اصل رییغسهم ت ریمتغ

 یرهایمتغ یبازار بانک اصل ،مرتبط با شرکت یرهایمتغ

 ریتأث نیشتریبی، تیریمد میسن شرکت و ت ،اندازه شرکت

به عبارتی دو متغیر . ارندها د شرکت یمال یرا بر آشفتگ

ها تاثیر بیشتری   سهم مشتریان دارای وام معوق و تحریم

خواجوی و قدیریان  .ها داشتند  مالی شرکتبر آشفتگی 

در پژوهشی با عنوان توانایی مدیران، عملکرد ، (1911)

بین توانایی مدیران  ندنشان داد ،مالی و خطر ورشکستگی
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ها رابطه منفی وجود دارد، به  و خطر ورشکستگی شرکت

عبارتی توانایی مدیران عامل، نقش مهمی در موفقیت 

در بورس اوراق بهادار تهران های پذیرفته شده  شرکت

، در پژوهشی به بررسی (1910)سارویی و همکاران  .دارد

های  شبکهسیستم بینی خطر ورشکستگی با استفاده از  پیش

 که سیستم دادنشان  ها یافتهپرداحتند،  عصبی مصنوعی

درصد عوامل تاثیرگذار بر  10قادر است با دقتی معادل 

ر سال قبل از های ایرانی را د ورشکستگی شرکت

شت و همکاران د محبی هره. ورشکستگی شناسایی نماید

بینی  های غیرمالی بر پیش ، به بررسی تأثیر شاخص(1911)

مالی از دیدگاه مدیران شهری پرداختند،  وقوع درماندگی

بینی  لی و پیشهای غیرما نتایج نشان داد که بین شاخص

وجود  ی، همبستگی مثبت و معنادارلما وقوع درماندگی

درصد، توانایی  01به طوری که حاکمیت شرکتی  .دارد

درصد  10پذیری  درصد و شاخص رقابت 01مدیریت 

بینی وقوع درماندگی مالی  تغییرات مربوط به متغیر پیش

کرمی و همکاران . کنند را به طور مستقیم تبیین می

در پژوهش خود به بررسی نقش ابعاد  ،(1911)

بر عملکرد مدیران مالی پذیری  گیری و ریسک تصمیم

های  بانک حکمت ایرانیان پرداختند، نتایج نشان داد، سبک

داری  پذیری به صورت معنی گیری و ریسک تصمیم

نورائی و همکاران  .کنند بینی می لکرد مدیران را پیشعم

: ینی مدیرانب پذیری و خوش ریسکبه ارزیابی ( 1911)

 ها نمالی عصبی بر مبنای سنجش هورمو تحلیل مدل

ها، جنسیت و  سطح هورمون ند،نشان دادپرداحتند، نتایج 

بنی  .بینی دارند سن تاثیرات معناداری بر ریسک و خوش

بر اساس نظریه سطوح بالاتر،  در پژوهشی ،(1088)مهد 

شناختی افراد  رفتار مدیریت سود را بر اساس ویژگی روان

ه ک داد،نشان  پژوهششواهد این . دادمورد مطالعه قرار 

منفی بر هر دو نوع رفتار مدیریت سود یعنی  عواطف

دار و مثبت  مدیریت سود فرصت طلبانه و کارا تاثیر معنی

طلبانه  اما عواطف مثبت تنها بر مدیریت سود فرصت. دارد

تاثیر معنی دار دارد و تاثیری معنی دار بر مدیریت سود 

، در پژوهش خود (1088)شاکری و همکاران  .کارا ندارد

های ذهنی مدیران به لحاظ روابط بین  مدلن دادند، نشا

که مدیران  طوری  هایی دارند، به ها با یکدیگر تفاوت سازه

های  پذیر در مواجهه با ریسک، بیشتر استراتژی ریسک

کنند و مدیران  کاهش و نگهداشت را انتخاب می

  .برند گریز بیشتر استراتژی اجتناب را به کار می ریسک

های شخصیتی  ویژگی نتبیی، به (1088)ران فقیهی و همکا

نشان  اه فتهیا پرداختند، یران بحراندموثر بر عملکرد م

  های شخصیتی مدیران بحران، تفاوت داد، بین ویژگی

معنادار وجود دارد که در این بین بالاترین رتبه را 

سطح بالای سازگاری . سازگاری و سپس روانژدی دارد

شود، تا آنان خود را با شرایط  در مدیران بحران باعث می

در . بیشتر وفق دهند و کارایی خود را بالا ببرند ،کاری

مقابل مدیرانی که دارای ویژگی روانژدی هستند، نمی 

های خود را کنترل و خود را با استرس  توانند تکانه

سازگار نمایند و عدم موفقیت شغلی بیشتری را تجربه 

، در پژوهش خود (1088)کریمی و همکاران . کنند می

اثر قابل توجهی بر نشان دادند که سوگیرهای رفتاری 

کیفیت حسابرسی خواهد گذاشت، اما ابعاد شخصیتی اثر 

 .قابل توجهی بر کیفیت حسابرسی نخواهد گذاشت

 ی پژوهشها فرضیه -3

به طور مستقیم بر  رنجوری عامل شخصیتی روان -1

ثیر تا ها شرکت مالی مالی و درماندگی  گریزی ریسک

 .مثبت دارد

از  مستقیمبه طور غیر رنجوری عامل شخصیتی روان -1

ها  مالی شرکت گریزی مالی بر درماندگی طریق ریسک

 .تاثیر مثبت دارد

به طور مستقیم بر  گرایی عامل شخصیتی برون -9

تاثیر  ها شرکتمالی  مالی و درماندگی گریزی  ریسک

 .منفی دارد

از  قیممستبه طور غیر گرایی عامل شخصیتی برون -0

ها  مالی شرکت گریزی مالی بر درماندگی طریق ریسک

  .تاثیر منفی دارد
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به طور مستقیم بر  عامل شخصیتی گشودگی به تجربه -1

ها تاثیر  شرکت مالی گریزی مالی و درماندگی ریسک

 .منفی دارد

به طور  عامل شخصیتی گشودگی به تجربه  -0

 گریزی مالی بر از طریق ریسک مستقیمغیر

 .ها تاثیر منفی دارد الی شرکتم درماندگی

به طور مستقیم بر پذیری  عامل شخصیتی تطابق -1

تاثیر  ها شرکت مالی گریزی مالی و درماندگی ریسک

 . منفی دارد

از مستقیم به طور غیر پذیری عامل شخصیتی تطابق -0

ها  مالی شرکت گریزی مالی بر درماندگی ریسک طریق

     .تاثیر منفی دارد

به طور مستقیم بر  شناسی عامل شخصیتی وظیفه -1

ها تاثیر  شرکت مالی گریزی مالی و درماندگی ریسک

 .منفی دارد

به طور  شناسی عامل شخصیتی وظیفه -18

گریزی مالی بر  از طریق ریسک غیرمستقیم

 . ها تاثیر منفی دارد مالی شرکت درماندگی

درماندگی مالی  ریسک گریزی مالی مدیران بر -11

    .ها تاثیر مثبت دارد شرکت

               

 روش شناسی پژوهش -4

 های پژوهش گروه در هدف لحاظ از پژوهش روش

 های پژوهش دسته در ها داده آوری جمع جنبه از اکتشافی،

ای  توسعه های پژوهش زمره در نتیجه نیز حیث از و کیفی

های مورد نیاز از طریق پرسشنامه و  داده  .گیرد قرار می

یرفته شده در بورس های پذ های مالی شرکت صورت

برای تجزیه و تحلیل . اوراق بهادار تهران گردآوری شد

سازی معادلات ساختاری و نرم افزار  ها از روش مدل داده

Smart PLS1 برازش مدل در سه بخش . استفاده شد

برازش مدل ( 1. گیری اندازه  برازش مدل( 1: انجام گردید

ها، از  ضیهبرای آزمون فر. برازش مدل کلی( 9. ساختاری

تکنیک تحلیل مسیر و بررسی ضرایب استاندارد شده 

ها،  بارهای عاملی مربوط به مسیرهای هر یک از فرضیه

برای . ضرایب معناداری و آزمون سوبل استفاده گردید

تعیین تاثیر متغیر میانجی در رابطه با متغیرهای مکنون 

مستقل و وابسته، از آزمون شدت تاثیر متغیر میانجی 

، کلیه پژوهش ینجامعه مورد مطالعه ا. فاده شداست

های تولیدی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  شرکت

تهران و مدیران عامل، اعضای هیئت مدیره و مدیران مالی 

  نمونه آماری به شیوه. بودند 1911ها در سال  این شرکت

 : حذف هدفمند با توجه به شرایط زیر انتخاب شدند

ه اطلاعات آنها در دوره بررسی در هایی ک شرکت -1

مالی و وقفه غیر عادی نداشته  دسترس باشد و تغییر سال 

 .باشند

اسفند ماه  11ها منتهی به تاریخ  سال مالی شرکت -1

 .باشد

گذاری،  ها از نوع تامین کننده مالی، سرمایه شرکت -9

 . بیمه و بانک نباشند

 . دسه سال متوالی زیان داشته باشنها  شرکت -0

در دو سال متوالی سود قبل از بهره، مالیات و  -1

 .درصد هزینه بهره باشد 08ها کمتر از  استهلاک شرکت

ری هر سهم از ارزش اسمی سه سال متوالی ارزش دفت -0

 .تر باشد آن کوچک

مالی شناسایی   ن پژوهش، شرکتی به عنوان درماندهدر ای

. اشته استشود که حداقل یکی از معیارهای بالا را د می

شرکت  00های مذکور، تعداد  رعایت محدودیتپس از 

مدیران  بین پرسشنامه 189درمانده مالی انتخاب شد و 

پرسشنامه 11ها توزیع شد که از این تعداد،  شرکت

در . پرسشنامه نیز ناقص بود 1برگشت داده نشد و تعداد 

 تحلیلو  تجزیهو مورد  آوریعـجمپرسشنامه  101نهایت 

 . گرفت اررق ریماآ

لیست   مالی، از چک  درماندگی متغیر برای سنجش

لیست  این چک . مالی استفاده شد شده درماندگی طراحی

ها و مطالعات انجام شده گیلبرت و  بر مبنای نظریه

، (1110) 19، آسکوئیس و همکاران(1118) 11همکاران

اسکور  z مدل ایرانیزه شده و، (1111) 10دنیس و دنیس

، برای (1919)وسط کردستانی و تاتلی آلتمن که ت
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های تولیدی تدوین شده است و تحت نظر  شرکت

چک لیست شامل پنج عبارت . استادان راهنما تهیه گردید

ای بلی و خیر  است که دارای مقیاس لیکرت دو گزینه

باشد، به پاسخ  بلی نمره یک و پاسخ خیر نمره صفر  می

. ش انجام شدروایی چک لیست به دو رو. شود داده می

ابتدا روایی محتوا سؤالات چک لیست توسط نظرات چند 

نفر از استادان دانشگاه و متخصصان مربوطه مورد تایید 

یابی  سپس برای تایید روایی در روش مدل .قرار گرفت

معادلات ساختاری به صورت روایی همگرا و روایی 

پایایی چک لیست نیز از . واگرا مورد بررسی واقع شد

محاسبه ضریب آلفای کرونباخ، پایایی ترکیبی و طریق 

. ضرایب بارعاملی مورد بررسی و تائید قرارگرفته است

های شخصیتی مدیران ارشد نیز از  برای سنجش ویژگی

، (1101)پرسشنامه پنج عاملی نئو، مک گری وکاستا 

این پرسشنامه فرم کوتاه پرسشنامه تجدید . استفاده شد

شخصیت است که از لحاظ نظر شده پنج عامل بزرگ 

اجرای این . روایی و پایایی هیچ تفاوتی با یکدیگر ندارند

پرسشنامه پنج عاملی . پرسشنامه به زمان کمتری نیاز دارد

  ترین کاربرد را در زمینه سنجش پنج نئو، بیشترین و وسیع

های تجربی  عامل بزرگ شخصیت داشته و از حمایت

سؤال با  08مه شامل این پرسشنا. گسترده برخوردار است

ی لیکرت از کاملا مخالف تا کاملا  مقیاس پنج درجه

 0نمرات این مقیاس از صفر تا . شود موافق امتیازدهی می

. است 00حداکثر امتیاز برای سنجش هر ویژگی، . است

روایی پرسشنامه نئو توسط تحقیقات زیادی مورد تائید 

ترین ابزاری  پرسشنامه پنج عاملی، روایی. قرار گرفته است

های کارکنان مراکز صنعتی  است که برای شناسایی ویژگی

پایایی پرسشنامه نئو نیز به وسیله . شود به کار برده می

گران مختلف هم در داخل و هم در خارج از  پژوهش

، (1919)و تمنایی فر ( 1110)کشور از جمله سوسیر 

 11در مطالعه سوسیر. مورد بررسی و تائید قرار گرفته است

ضرایب پایایی پرسشنامه به ترتیب برای  ،(1110)

و  پذیری، توافق گرایی، تجربه رنجوری، برون روان

 09/8و  10/8، 11/8، 08/8، 00/8 گرایی به ترتیب وجدان

گریزی  برای سنجش متغیر میانجی  ریسک. دست آمدب

گریزی مالی گومز و  مالی، از پرسشنامه استاندارد ریسک

این پرسشنامه شامل چهار . تفاده شد، اس(1101)بالکین 

باشد و  گریزی مالی می عبارت صریح در باره ریسک

کاملا موافق، : ای لیکرتی براساس مقیاس پنج درجه

تاحدی موافق، نه مخالف و نه موافق، تاحدی مخالف و 

نمرات این مقیاس از . شود به شدت مخالف امتیازدهی می

. بود 8 -10بین  دامنه نمرات. مرتب شده است 0صفر تا 

روایی و پایایی این پرسشنامه توسط تحقیقات زیادی از 

( 1880)، میفیلد و همکاران (1101)گومز و بالکین : جمله

مورد بررسی و تائید ( 1911)و دستگیر و ابراهیمی 

در این پژوهش پایایی پرسشنامه از طریق . قرارگرفته است

ی ترکیبی و سنجش بارهای عاملی، آلفای کرونباخ و پایای

روایی پرسشنامه نیز از طریق روایی همگرا و روایی واگرا 

 .مورد سنجش و تائید قرار گرفت

 

 ی پژوهشها یافته -5

جمعیت ت سی مشخصاربرآمار توصیفی پژوهش شامل 

متغیرهای پژوهش ارزیابی و مطالعه رد مواد فرا شناختی

 .شده است نشان داده( 1)و  (1)در جدول 
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( 1)پژوهش در جدول  متغیرهاینتایج حاصل از ارزیابی 

پژوهش  متغیرهایحاکی از آن است که بیشترین میانگین 

رنجوری، گشودگی به تجربه،   غیرهای روانمربوط به مت

، 11011به ترتیب با مقدار گرایی و تطابق پذیری  برون

شد و کمترین مقدار میانگین با می 11909و  11011، 11010

مالی و وظیفه شناسی به  به متغیرهای درماندگینیز مربوط 

همچنین . باشد می 11880و  81010ا مقادیر ترتیب ب

پژوهش مربوط  متغیرهاییار در بین بیشترین انحراف مع

 گریزی مالی، تطابق پذیری و روان به متغیرهای ریسک

 11118و  11111، 11111رنجوری به ترتیب با مقادیر  

 . باشد می

کشیدگی و یا چولگی  بررسی برای: آزمون نرمال بودن

اسمیرنوف استفاده  -ها، از آزمون کولموگروف توزیع داده

 .ها اطمینان حاصل گردد  بودن دادهشود تا از نرمال  می

 . نشادن داده شده است( 9)در جدول  نتایج حاصل

 

 

 

 

 

 

 
 

که مقادیر چولگی و ، با وجود این(9)با توجه به جدول 

( -1و  1)کشیدگی برای بعضی متغیرهای پژوهش در بازه 

داری آزمون کولموگروف  قرار دارند، اما مقدار معنی

. باشد می 8181ها کوچکتر از  اسمیرنوف برای بعضی مولفه

ها  به عبارتی با توجه به این آزمون فرض نرمال بودن داده

نابراین برای بررسی ب. شود ها تایید نمی برای این مؤلفه 

افزار  ها و برازش مدل مفهومی پژوهش از نرم فرضیه

سازی معادلات ساختاری اسمارت پی ال اس استفاده  مدل

های پژوهش، از  به منظور تجزیه و تحلیل داده. شود می

یابی به  برای مدل( 1111) 10روش دو مرحله ای هالاند

له مرح. روش حداقل مربعات جزئی استفاده شده است

گیری از طریق پایایی و روایی  اول شامل تعیین مدل اندازه

است و مرحله دوم شامل تعیین مدل ساختاری از طریق 

های برازندگی، ضرایب تعیین و تحلیل  تحلیل شاخص

در مرحله اول از برآورد روایی و پایایی به . مسیر است

شود که  گیری استفاده می منظور بررسی مدل اندازه

ها با یک ساختار عاملی  ییدی هماهنگی دادههای تا روش

در واقع، تحلیل عاملی تاییدی . نمایند معین را بررسی می

هایی که برای معرفی متغیرها برگزیده  شایستگی گویه

در مرحله دوم از تحلیل مسیر . کند اند را بررسی می شده

های برازش مدل و ضریب تعیین جهت بررسی  شاخص

نتایج حاصل در جدول . شود یمدل ساختاری استفاده م

 .  نشان داده شده است( 0)
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مشاهده می شود؛ ضرایب ( 0)همان طور که در جدول 

، بیانگر این مطلب است که 0/8عاملی بیشتر از   بارهای

واریانس بین عامل و سوالات آن از واریانس خطای 

گیری  گیری آن عامل بیشتر بوده و پایایی مدل اندازه اندازه

کرونباخ و پایایی  مقادیر آلفای . قابل قبول است

بوده و پایایی مدل  1/8دو بیشتر از  هر  (CR)ترکیبی

به بررسی ( AVE) اوایی همگرر. شود تایید می

 مقادیر  .پردازد خود می با سوالات عاملهمبستگی هر 

AVE است که مقدار قابل قبول  1/8نیز همگی بیشتر از

 .  باشد می 1/8بالای 

ساختاری،  در الگوی معادلات ها آزمون فرضیهبرای 

-tیا همان مقادیر  Zداری  معنییب ضر  معیار، ترین اساسی

values  و آزمون سوبل برای معناداری تاثیر میانجی یک

در . رود متغیر در رابطه میان دو متغیر دیگر به کار می

+ 1110بیشتر از  در بازه tصورتی که مقدار محاسبه شده 

ها  بین عامل  باشد، نشان از صحت رابطه -10/1و کمتر از 

برای تعیین شدت تاثیر . باشد می 11/8 در سطح اطمینان

را  1و  8که  مقداری بین  VAFمتغیر میانجی از آماره 

 1هرچه این مقدار به . کند، استفاده گردید اختیار می

تر بودن تاثیر متغیر میانجی  نزدیک تر باشد نشان از قوی

 . دارد

         
     

   1   
1     1   

1      
1    

1  

     

 :  که در آن

a: مقدار ضریب مسیر میان متغیر مستقل و میانجی، b: 

: sa ،مقدار ضریب مسیر میان متغیر میانجی و وابسته

خطای استاندارد مربوط به مسیر میان متغیر مستقل و 

خطای استاندارد مربوط به مسیر میان متغیر : sb و میانجی

 . باشد می میانجی و وابسته

 

     
   

       
            

 : که در آن

a :مقدار ضریب مسیر میان متغیر مستقل و میانجی، b: 

 :c و مقدار ضریب مسیر میان متغیر میانجی و وابسته

 . باشد می مقدار ضریب مسیر میان متغیر مستقل و وابسته

به طور  رنجوری  عامل شخصیتی روان: آزمون فرضیه اول

  شرکت مالی و درماندگی مالی  مستقیم بر ریسک گریزی

 .ها تاثیر مثبت دارد

 
مشاهده می شود، ضرایب ( 1)همان طور که در جدول 

رنجوری با متغیرهای ریسک   مسیر مستقیم بین متغیر روان

 811/8و  890/8مالی به ترتیب،  گریزی مالی و درماندگی 

باشند که معنادار نمی  می  990/8و  t ،009/8با آماره 

 .شود باشند و فرضیه اول رد می 

 

به طور  رنجوری عامل شخصیتی روان: آزمون فرضیه دوم

گریزی مالی بر  از طریق متغیر ریسک غیرمستقیم

 .ها تاثیر مثبت دارد مالی شرکت درماندگی

        

 
 8 890 8 100 

  8 100
1
 8 811

1
   8 890

1
 8 811

1
   8 811

1
 8 811

1
 

 

8 009  

     
8 890 8 100

 8 890 8 100  8 811
 8 101  
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مشاهده می شود، ضریب ( 0)همان طور که در جدول 

رنجوری و  مسیر غیرمستقیم بین دو متغیر روان

گریزی مالی،  گری متغیر ریسک مالی با میانجی درماندگی

و سطح  090/8آماره تی برابر با و مقدار  811/8برابر با 

است  81/8باشد که مقدار آن کمتر از  می 111/8معناداری 

درصد،  11بنابراین در سطح اطمینان . باشد و معنادار نمی

مستقیم از طریق  رنجوری به طور غیر عامل شخصیتی روان

ها تاثیر  مالی شرکت گریزی مالی بر درماندگی یر ریسکمتغ

 . شود رد میندارد و فرضیه دوم 

به طور  گرایی عامل شخصیتی برون: آزمون فرضیه سوم

 ها شرکتمالی  مالی و درماندگی گریزی  مستقیم بر ریسک

 .تاثیر منفی دارد

 
دهد، ضریب مسیر  نشان می( 1)ارقام مندرح در جدول 

گریزی مالی  با ریسک گرایی برون مستقیم بین متغیر

 810/8و سطح معناداری  t ،111/1و مقدار آماره  191/8

اما دارای . باشد درصد معنادار می 11که در سطح اطمینان 

همچنین ضریب مسیر مستقیم بین .  تاثیر مثبت است

، tبا مقدار آماره  800/8مالی  گرایی با درماندگی برون متغیر

. باشد درصد معنادار نمی 11در سطح اطمینان  911/1

 . شود میبنابراین فرضیه سوم پژوهش رد 

به طور  گرایی عامل شخصیتی برون: آزمون فرضیه چهارم

مالی  گریزی مالی بر درماندگی از طریق ریسک غیرمستقیم

  .ها تاثیر منفی دارد شرکت

        

 
 8 191 8 100 

  8 100
1
 8 801

1
   8 191

1
 8 811

1
   8 801

1
 8 811

1
 

 

1 110  

     
8 191 8 100

 8 191 8 100  8 800
 8 010  

 
 

مشاهده می شود، ضریب ( 0)همان طور که در جدول 

گرایی و  مسیر غیرمستقیم بین دو متغیر برون

برابر با  tو مقدار آماره  801/8مالی  برابر با  درماندگی

 81/8باشد که کمتر از  می 810/8و سطح معناداری  110/1

بنابراین فرضیه دوم به دلیل تاثیر . باشد است و معنادار می

گرایی از طریق  یم متغیر برونمثبت و غیرمستق

قابل . شود مالی، رد می گریزی مالی بر درماندگی ریسک

 1/0گرایی به طور غیر مستقیم  ذکر است، متغیر برون

کند که از  مالی را تبیین می درماندگی درصد تغییرات متغیر 

درصد آن مربوط به تاثیر نقش میانجی  1/00ین مقدار ا

 .گریزی مالی است ریسک

به  عامل شخصیتی گشودگی به تجربه: آزمون فرضیه پنجم

مالی  گریزی مالی و درماندگی طور مستقیم بر ریسک

 .ها تاثیر منفی دارد شرکت
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، ضریب دهد نشان می( 1)مقادیر محاسبه شده در جدول 

با  گشودگی به تجربه مسیر مستقیم بین متغیر

و  t ،811/0و مقدار آماره  -018/8گریزی مالی  ریسک

 11می باشد که در سطح اطمینان  888/8سطح معناداری 

به  گشودگی به تجربه باشد و متغیر درصد معنادار می 

. گریزی مالی تاثیر منفی دارد طور مستقیم بر ریسک

گشودگی به  مستقیم بین متغیر همچنین ضریب مسیر

 t ،081/1و مقدار آماره  181/8تجربه با درماندگی مالی 

 .باشد درصد معنادار نمی 11بوده که در سطح اطمینان 

 عامل شخصیتی گشودگی به تجربه: آزمون فرضیه ششم

گریزی مالی بر  از طریق ریسک به طور غیرمستقیم

   .ها تاثیر منفی دارد مالی شرکت درماندگی

        

 
 8 018 8 100 

  8 100
1
 8 801

1
   8 018

1
 8 811

1
   8 801

1
 8 811

1
 

 

0 010  

     
8 018 8 100

 8 018 8 100  8 181
 8 180  

 
مشاهده می شود، ضریب ( 18)همان طور که در جدول 

و  گشودگی به تجربهتقیم بین دو متغیر مسیر غیرمس

برابر با  tو مقدار آماره  -100/8مالی برابر با  درماندگی

باشد که  می 888/8و سطح معناداری متغیرها برابر 010/0

درصد معنادار  11است و در سطح اطمینان  81/8کمتر از 

درصد  0/10 گشودگی به تجربهمتغیر بنابر این . باشد می

و  مالی را به طور غیرمستقیم درماندگی  تغییرات متغیر

درصد آن  0/18که از این مقدار . کند تبیین می منفی

گریزی مالی است و  نقش میانجی ریسکمربوط به تاثیر 

 .  شود فرضیه ششم تائید می

به طور  پذیری عامل شخصیتی تطابق: آزمون فرضیه هفتم

ها  شرکتمالی  مالی و درماندگی گریزی  مستقیم بر ریسک

  .تاثیر منفی دارد

 
دهد، ضرایب  نشان می( 11)مقادیر مندرج در جدول 

با متغیرهای  پذیری تطابق مسیر مستقیم بین متغیر

، -108/8مالی به ترتیب  گریزی مالی و درماندگی ریسک

و سطح  111/0و t ،910/0و مقدار آماره  -100/8

درصد  11در سطح اطمینان باشند که   می 888/8معناداری 

بنابراین فرضیه هفتم به دلیل تاثیر منفی و . معنادار هستند

گریزی  ریسک بر متغیرهای پذیری تطابقمستقیم متغیر 

 .شود مالی تائید می و درماندگیمالی 

به طور  پذیری عامل شخصیتی تطابق: آزمون فرضیه هشتم

مالی  گریزی مالی بر درماندگی ریسک از طریقغیرمستقیم 

     .ها تاثیر منفی دارد شرکت
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شود، ضریب  مشاهده می (11)ن طور که در جدول هما

و  پذیری تطابقمسیر غیرمستقیم بین دو متغیر 

برابر با  tو مقدار آماره  -111/8مالی برابر با  درماندگی

باشد که کمتر از  می 888/8و سطح معناداری برابر 011/9

درصد معنادار  11است و در سطح اطمینان  81/8

و فی بنابراین فرضیه هشتم به دلیل تاثیر من. باشد می

 از طریق متغیر پذیری تطابقمستقیم متغیر غیر

شود و  مالی تائید می درماندگی برگریزی مالی  ریسک

درصد تغییرات متغیر  1/11 پذیری تطابقمتغیر 

کند که از  مالی را به طور غیرمستقیم تبیین می درماندگی 

درصد آن مربوط به تاثیر نقش میانجی  9/90این مقدار 

 . استگریزی مالی  ریسک

به طور  شناسی عامل شخصیتی وظیفه: آزمون فرضیه نهم

ها  شرکتمالی  مالی و درماندگی گریزی  مستقیم بر ریسک

  .تاثیر منفی دارد

 
دهد،  نشان می( 19)مقادیر محاسبه شده در جدول 

با متغیرهای  شناسی وظیفه ضرایب مسیر مستقیم بین متغیر

، -991/8مالی به ترتیب  و درماندگی گریزی مالی ریسک

باشند که در  می  111/1و t ،001/1و مقدار آماره  -100/8

بنابراین فرضیه . باشند درصد معنادار می 11سطح اطمینان 

بر  شناسی وظیفهنهم به دلیل تاثیر منفی مستقیم متغیر 

مالی تائید  و درماندگیگریزی مالی  ریسک متغیرهای

 . شود می

به طور  شناسی عامل شخصیتی وظیفه :یه دهمآزمون فرض

مالی  گریزی مالی بر درماندگی از طریق ریسک غیرمستقیم

 .ها تاثیر منفی دارد شرکت
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مشاهده می شود، ضریب ( 10)همان طور که در جدول 

و  شناسی وظیفه مسیر غیرمستقیم بین دو متغیر متغیر

برابر با  tو مقدار آماره  -119/8مالی  برابر با  درماندگی

باشد که کمتر از  می 888/8و سطح معناداری برابر 1011/0

درصد معنادار  11است و در سطح اطمینان  81/8

و بنابراین فرضیه دهم به دلیل تاثیر منفی . باشد می

 از طریق متغیر شناسی وظیفهغیرمستقیم متغیر 

 متغیر. شود مالی تائید می درماندگی برگریزی مالی  ریسک

مالی  درماندگی درصد تغییرات متغیر  9/11 وظیفه شناسی

 1/19کند که از این مقدار  م تبیین میرا به طور غیر مستقی

درصد آن مربوط به تاثیر نقش میانجی متغیر 

 . گریزی مالی است ریسک

گریزی مالی مدیران  ریسک: یازدهمآزمون فرضیه 

 .ها تاثیر مثبت دارد مالی شرکت بردرماندگی

 
ضریب مشاهده می شود،  (11)همان طور که در جدول 

و  گریزی مالی ریسکمسیر مستقیم بین دو متغیر 
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برابر با  tو مقدار آماره  100/8ابر مالی  بر درماندگی

 81/8کمتر از  کهبوده  81888و سطح معناداری  811/0

درصد، متغیر  11در سطح اطمینان  بنابراین .باشد می

مدیران به طور مستقیم بر  ریزی مالیگ ریسک

و  و معنادار داردها تاثیر مثبت   مالی شرکت درماندگی

 .شود فرضیه یازدهم تائید می

 

 نتیجه گیریو  بحث -6

شناخت و تحلیل عوامل موثر بر درماندگی مالی 

یکی از موضوعات  و پیشگیری از وقوع آن،ها   شرکت

های   ویژگی. باشد مهم در حوزه اقتصادی و مالی می

شخصیتی مدیران ارشد و خطاهای رفتاری آنان مانند 

اثر گذار بر تصمیمات   گریزی مالی به عنوان مؤلفه  ریسک

ها در   ران و به تبع آن موفقیت و شکست شرکتمالی مدی

تاثیر بررسی  ش حاضر،هدف پژوه .عرصه رقابت هستند

مالی  د بر درماندگیهای شخصیتی مدیران ارش ویژگی

گریزی مالی  با تاکید بر نقش میانجی ریسکها  شرکت

 و دوم اول :های آزمون فرضیه نتایج حاصل از .باشد می

مدیران ارشد  رنجوری روانویژگی شخصیتی ، ندنشان داد

مالی و  گریزی مالی و درماندگی به طور مستقیم بر ریسک

گریزی مالی بر  ریسکنیر به طور غیرمستقیم از طریق 

توان  دلیل آن را می. نداردها تاثیری  مالی شرکت درماندگی

اوی بر اساس نظریه روانکتشریح کرد که  بدین صورت

ره آرمانی و خود انگا، (1118)11اجتماعی هورنای

رنجور برای شهرت دارای سه عنصر، نیاز  جستجوی روان

به کمال، جاه طلبی و گرایش به سمت پیروزی کینه جو 

، یعنی گرایش اجباری (جاه طلبی)دومین عنصر . باشد می

می توان گفت مدیران ارشد . به سمت برتری است

به )رنجور، برای ممتاز بودن در هر چیزی، نیاز  روان

اغراق آمیز دارند، اما معمولا انرژی خود را به  (انگیزش

کنند که به احتمال زیاد  هایی هدایت می  سمت فعالیت

نتایج با  ها نتیجه این فرضیه. آورد موفقیت به بار می

آقا و  (1919)همکاران  جو کار و های پژوهش حاصل از

نتایج . مطابقت دارد( 1910)آبادی   محمدی و شریف

 ندنشان دادنیز سوم و چهارم  های ضیهفرآزمون  حاصل از

به طور مستقیم بر  گرایی  رونکه ویژگی شخصیتی ب

به طور غیرمستقیم از طریق گریزی مالی و  ریسک

ها تاثیر مثبت  مالی شرکت گریزی مالی بر درماندگی ریسک

مالی  گرایی با درماندگی متغیر برونو معنادار دارد؛ اما بین 

شناسی  بر اساس نظریه روان. رابطه معناداری یافت نشد

گرا، برای  ران ارشد برونتوان گفت؛ مدی تحلیلی یونگ می

آنها . کنند عینی استفاده می از مشاهدات اطلاعات ارزیابی

شوند، بلکه  چندان توسط عقاید ذهنی خود هدایت نمی

های بیرونی و معیارهای قضاوت که به طور  ارزشآنها را 

. کند هدایت میتند ای پذیرفته شده هس  گسترده

حالت ساختگی و کاذب دارد که  آنهاهای ارزشی  قضاوت

بنابراین این افراد به  .به راحتی قابل تشخیص است

صورت ذهنی، عقلانی و خلاق به دنیای بیرون واکنش 

د دهند و به احتمال بیشتری تحمل ریسک خو نشان نمی

ها، بر مبنای ارزیابی شخصی خود   گذاری را در سرمایه

در کنند که ممکن است با روند منطقی سهام  استوار می

ها را در  مالی شرکت بورس هماهنگ نباشد و درماندگی

نتایج حاصل از با  ها این فرضیه نتیجه. پی داشته باشد

و دستگیر و  (1811)کری و همکاران  های پژوهش

آزمون نتایج حاصل از  .مطابقت ندارد( 1911)ابراهیمی 

شخصیتی عامل  ،نشان دادند ششم پنجم و های فرضیه

الی گریزی م ریسک برگشودگی به تجربه به طور مستقیم 

بر  گریزی مالی ریسکمستقیم از طریق و به طور غیر

اما بین  .داردها تاثیر منفی و معنادار  مالی شرکت درماندگی

به طور مستقیم مالی  و درماندگی عامل گشودگی به تجربه

برای  این طیف شخصیتی  .یافت نشد یرابطه معنادار

است و یا نیاز به مشاغلی که در آنان تحول و تغییر زیاد 

توانند مفید واقع  دارد، می  قابل ملاحظه نوآوری یا ریسک

، (1111)10مطابق با نظریه تکاملی شخصیت باس. شوند

گشودگی به تجربه، عامل شخصیتی راهبرد تکامل یافته 

ل ایی حل مسائتوان را به نوآوری و مدیران ارشدگرایش 

، مطابقت نزدیکی با این عامل شخصیتی .سوق می دهد

تمایل  همچنین. دارداین مدیران نیروی عقلانی و هوش 
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به امتحان کردن چیزهای تازه و گرایش به داشتن 

یدن به روال عادی را نیز شامل تجربیات تازه به جای چسب

 ، کاوشگر گروهارشد مدیران طیف شخصیتیاین . شود می

. در جایی که دیگران تردید دارند، پیشتازند هستند و

بنابراین گرایش این طیف شخصیتی به نوآوری و کسب 

موجب گیری از نیروی عقلانی،  ه و بهرههای تاز تجربه

سک در شرایط عدم افزایش جسارت و پذیرش ری

های پنجم و  فرضیهحاصل از نتیجه . شود می اطمینان 

و همکاران  میرکوهش پژوحاصل از نتیجه با ششم 

جوکار و ولی با نتیجه پژوهش  مطابقت دارد( 1810)

نتیجه آزمون فرضیه . مطابقت ندارد( 1919)همکاران 

پذیری به  تطابق عامل شخصیتی، ندنشان داد هفتم و هشتم

به طور غیرمستقیم و گریزی مالی  طور مستقیم بر ریسک

ها  تشرک مالی درماندگی گریزی مالی بر از طریق ریسک

بر اساس نظریه تکاملی  .ارددو معنادار تاثیر منفی 

، (تطابق پذیر)، افراد خوشایند  (1111)شخصیت، باس

احتمالا گرایش دارند تعارض گروهی را برطرف کنند و 

این افراد انسجام گروه را . بین افراد اتحاد برقرار نمایند

کنند و گرایش دارند از هنجارهای گروه پیروی  تقویت می

گرا هستند و با دیگران  گر و گروه آنها صمیمی، یاری .نندک

 ،پذیر مدیران ارشد با ویژگی تطابق در نتیجه. آیند کنار می

کار تیمی و استفاده از خرد جمعی در افزایش موجب 

ها و پذیرش ریسک منطقی در تصمیمات  گیری تصمیم

ه این ویژگی شخصیتی در بنابراین هرچ. دنشو مالی می

تر باشد، احتمال درماندگی مالی  رشد برجستهمدیران ا

با نتیجه ها  نتیجه این فرضیه. یابد ها کاهش می شرکت

مطابقت داشته ولی ( 1911)پژوهش دستگیر و ابراهیمی 

 همراستا( 1919)نتیجه پژوهش جوکار و همکاران با 

 ،ندنشان داد نهم و دهمنتیجه آزمون فرضیه . نیست

بر به طور مستقیم شناسی  ویژگی شخصیتی وظیفه

 به طور غیرمستقیم از طریقگریزی مالی و  ریسک

ها تاثیر منفی  مالی شرکت بر درماندگیگریزی مالی  ریسک

شناس، مراقب،   وظیفه مدیران ارشد. و معنادار دارد

 .گرا، به علاوه متمرکز و قابل اطمینان هستند  جزئیات

به اصول گیرند،  افرادی که در این مقیاس نمره بالایی می

را به طور دقیق،   اخلاقی پایبند هستند و تعهدات اخلاقی

گیری،  تصمیم دهند، همچنین مقیاس محتاط در انجام می

کر کردن قبل از اقدام به مربوط به حد تمایل افراد به ف

نمره بالا در این مقیاس، نشان دهنده تامل  .عمل است

اداره  براینبنا. تیاط فرد در انجام دادن امور استزیاد و اح

از اقدام به آگاهانه امور و تمایل افراد به فکر کردن قبل 

 شناس، موجب اتخاذ تصمیمات عمل در مدیران وظیفه

نتیجه این فرضیه . شود معقول و پذیرش ریسک منطقی می

جوکار و همکاران و ( 1811)های کری و همکاران  با یافته

ضیه نتیجه حاصل از آزمون فر. مطابقت ندارد (1919)

بر درماندگی  مالی گریزی متغیر ریسکنشان داد،  یازدهم

مالی   گریزی ریسک .داردمالی تاثیر مثبت و معنادار 

 ریسک با گذاری سرمایه تصمیمات اتخاذ مدیران موجب

 گذاری سرمایه های فرصت پذیرش عدم تبع آن به و پایین

 که مدیرانیبنابراین،  .گردد می بالا ارزش و ریسک دارای

 کاهش با هستند خود شخصی منفعت پی در

 شرکت ارزش کاهش سبب شرکت، پذیری ریسک

پژوهش حاصل از این فرضیه با نتیجه  نتیجه. شوند می

میان ، مبنی بر اینکه (1910)قالیباف و همکاران 

های   گریزی مدیران و عملکرد صندوق ریسک

ادار و معکوس وجود دارد، گذاری رابطه معن سرمایه

 توان بر اساس نتایج حاصل از پژوهش می. ردهمخوانی دا

ی شخصیتی گشودگی به تجربه، ها اذعان نمود که ویژگی

متغیر ، (با تاثیر منفی)شناسی  و وظیفه یپذیر تطابق

به عنوان ، (با تاثیر مثبت)گریزی مالی  گرایی و ریسک برون

مالی  وی در پیش بینی و تبیین درماندگیمتغیرهای ق

در بازار سرمایه ایران، مدیران ارشدی  .باشند ها می شرکت

پذیری و  شخصیتی، گشودگی به تجربه، تطابق که ابعاد

 11اطمینان  است، در سطح  شناسی آنها برجسته وظیفه

مالی  باشند و احتمال درماندگی گریز نمی درصد، ریسک

ی اما مدیران ارشدی که ویژگ. دهند ها را کاهش می شرکت

و  گریز است، ریسکبرجسته گرایی آنها  شخصیتی برون

. دهند را افزایش میها   مالی شرکت احتمال درماندگی
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بویژه  ها ذینفعان شرکت گردد، تاکید میبنابراین، 

گذاری و  دهندگان در هنگام سرمایهگذاران و اعتبار سرمایه

گریزی  شخصیتی و ریسکهای  اعطای اعتبار، ویژگی

ار بر عملکرد را به عنوان دو مؤلفه اثرگذ مدیران ارشد

ه نتایج حاصل از با توجه ب .ها مد نظر قرار دهند  شرکت

گرایی،  برون: ها و تاثیر صفات شخصیتی آزمون فرضیه

به طور  شناسی پذیری و وظیفه گشودگی به تجربه، تطابق

شود  پیشنهاد می ها مالی شرکت غیر مستقیم بر درماندگی

های  یسایر سوگیر یرتاث یرسبه بر های آتی در پژوهش

و سایر عوامل (  شناخت یروانشناخت)رفتاری مدیران 

 یمی،تنط خود ی،خودکارآمدمثل ) روانشناختی رفتاری

مالی پرداخته  درماندگیبر ( یخودکنترل و یجانیه  هوش

ها،  کمیته انتصابات مدیران سازمانهمچنین  .شود

 ها و واحدهای اقتصادی در هنگام گزینش مدیران شرکت

ای شخصیتی و تمایلات رفتاری آنها را به ه ، ویژگیارشد

 ها سازمان موفقیت و یا شکستاثرگذار بر  عاملعنوان دو 

   .مد نظر قرار دهند

  

 منابع فهرست 

. ها، مریم و شریف آبادی، عباس حمدیآقا م -1

های شخصیتی و رفتاری مدیران   ویژگی(. 1910)

(. CAPM)ای  های سرمایه گذاری دارایی و قیمت

مه کارشناسی ارشد، دانشگاه آزاد اسلامی پایان نا

 . واحد نجف آباد

. ابراهیمی، خدیجه؛ دستگیر، محسن و لطیفی، زهره -2

 شخصیتی های گیویژ اهمیت رزیابیا(. 1910)

سوم  بعد عنوان سرمایه به بازار گران تحلیل

-188، (11)0گذاری،  سرمایه دانش. آنها موفقیت

01.   

ی، وحید احمدپیمان؛ ، پور لیجل؛ ابوالفضل ا،یاسدن -3

های  رابطه ویژگی»(. 1911. )ی، مهدیاجیبر و

داران  کتاب نیدر ب یبا عملکرد شغل یتیشخص

چمران و علوم  دیشه یها دانشگاه یها کتابخانه

علوم و فنون  .«شاپور اهواز یجند یپزشک

 .101-111، (1)1 ،مدیریت اطلاعات

ی، دعواطف فر (.1088). مهد، بهمن بنی -4

ی، تمایل به شرط بندی و پیش بینی خواه هیجان

، آزمون نظریه سطوح بالاتر: رفتار مدیریت سود 

پژوهی مدیریت،  دوره  مجله علمی پژوهشی آینده

 .(110پیاپی ) 1شماره  91

. یک، اعظمن فر، محمدرضا و منصوری  تمنائی -5
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، (0)98 ت،آینده پژوهی مدیری .(اوراق بهادار تهران
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یران دهای شخصیتی موثر بر عملکرد م ویژگی
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Mediating Role of Financial Risk 

Aversion on the Relationship between 

Personality Characteristics of Senior 

Managers and Corporate Financial 

Distress  

 
Karen Horney 

Abstract 

Background: Recognizing and analyzing 

the factors affecting the financial distress 

of companies and preventing its occurrence 

is one of the important issues in the 

economic and financial field. The 

personality characteristics of senior 

managers and their behavioral errors such 

as financial risk aversion as a component 

affect the financial decisions of managers 

and consequently the success and failure of 

companies in the field of competition.  

Purposes: The purpose of this study is to 

investigate the effect of personality 

characteristics of senior managers on 

financial distress of companies with 

emphasis on the role of financial risk 

aversion.  

Methods: The research method in terms of 

purpose in the group of exploratory 

research, in terms of data collection in the 

category of qualitative research and in 

terms of results is also in the category of 

developmental research. The statistical 

sample of this research consists of 101 

senior managers of manufacturing 

companies listed on the Tehran Stock 

Exchange. PLS1 Smart software was used 

to analyze the data obtained from the 

questionnaire.  

Results: The results showed that 

personality charactristics, openness to 

experience, adaptability and 

conscientiousness through the variable of 

financial risk aversion with indirect path 

coefficient, respectively -81100, -81111 and 

-81119, negatively explained the changes of 

financial distress of companies.  

Extraversion feature with a path coefficient 

of 81808, indirectly through the variable of 

financial risk aversion had a positive and 

direct impact on corporate financial 

distress. But no relationship was found 

between neuroticism personality trait and 

financial risk aversion and financial 

distress. Also, the financial risk aversion 

variable explains 1010% of the changes in 

the financial helplessness variable in a 

positive and direct way. 

Conclusion: The results show that senior 

managers with personality charactristics of 

openness to experience, adaptability and 

conscientiousness, reduce their risk 

aversion and reduce the financial distress 

of companies and extraverted senior 

executives increase their risk aversion and 

increase the financial distress of 

companies. 

Keywords: Financial Distress, Financial 

Risk Aversion, Personality Charactristics.  
 

 

 

 

 

 

 

 

 


