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 در رابطه ساختاری هوش هیجانی و هوش مالی پذیرینقش میانجی ریسک

 گذاریبا تمایل به سرمایه 
 3شایسته خدری

 8حمید هوشمندی

 چکیده 

 بینی پیشدر  پذیری ریسکگری  هدف پژوهش حاضر نقش هوش هیجانی و هوش مالی با میانجی

در بورس  گذاران سرمایهتمامی  را یجامعه آماربود.  در بورس اوراق بهادار تهران گذاری سرمایهتمایل به 

به شیوه در  ونفر  480حجم نمونه  .تشکیل داد 1041در سال اوراق بهادار تهران، ساکن در شهر شیراز 

اُن، –بار ) یجانیهپرسشنامه هوش پژوهش با استفاده از  موردنیاز های داده. دشدنانتخاب  دسترس

 گذاری سرمایهپرسشنامه تمایل به ، (۲41۲ ،و همکاران سیپوپوو) یمالهوش  ( پرسشنامه1884

تحلیل  آوری گردید.جمع (1484 ،دیاکن) یگذار سرمایه و پرسشنامه استاندارد ریسک( 1481،زارعی)

( 40/4داری )تحلیل مسیر و سطح معنی روش -معادلات ساختاری با استفاده از های پژوهشفرضیه

 4040)ی و هوش هیجان( p<04004۲=β 4040) یمالهوش  نشان دادهای پژوهش شد. یافتهانجام 

p<040448=β) یزیگرگری ریسکبا میانجی هوش هیجانی گذاری اثر مستقیم دارد. بر تمایل به سرمایه 

(4041 p<000048=Soble )پذیریگری ریسک با میانجینیز  هوش مالی (4041 p<000884=Soble ) بر

در رابطه  پذیری ریسکنتایج پژوهش از نقش میانجی  .دنگذاری اثر غیرمستقیم دار تمایل به سرمایه

 .کند میحمایت  گذاری سرمایهساختاری هوش هیجانی و هوش مالی با تمایل به 
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 مقدمه

دو  نیا تی. اهمسکیاز: زمان و ر اند عبارتمتفاوت و مهم وجود دارد که  یژگیود ،گذاری سرمایه در

 مقدار آنو  ردیگ یصرف پول، در زمان حال صورت م ،گذاری سرمایهاست که در  علت این بهموضوع 

همراه  نانیمبا نبود اط معمولاًو  دیآ یبه دست م ندهیپاداش حاصل از آن، در آ که درحالیاست،  نیمع

مواقع  ی( و در بعضیدولت ی قرضه)مانند اوراق  گردد یزمان غالب م یژگیمواقع، و یاست. در بعض

 یهر دو عامل دارا زین و گاه( یسهام عاد دیخر اریاخت ی برگه)مانند  مقدم است تیاز نظر اهم سکیر

بر  تأثیرگذارعوامل  ترین مهمامروزه یکی از  گذاری سرمایه (.1481بینشیان و دهدار، هستند ) تیاهم

و اشتغال هر کشوری  سرمایه عامل اصلی تولید چراکه(. 1481نادری و همکاران، کشورهاست )اقتصاد 

بیانگر احتمال درگیر شدن در خرید سهام در بورس اوراق بهادار است و  گذاری سرمایهاست. تمایل به 

مورتال و ) ردیگ همواره، بر اساس روابط میان ریسک و بازده صورت می گذاری سرمایهبرای  گیری تصمیم

 (.۲418، 1ساچل

های مختلف اقتصادی،  در بخش گذاری سرمایهبرای  بلندمدتمنابع  تأمینبازار سرمایه با هدف 

ای در رشد و توسعه اقتصادی کشورهای پیشرفته دارد که در این میان، بورس اوراق بهادار  نقش عمده

رکن اساسی تشکیل بازار  منزله بهبخش بازار سرمایه است. نقش اصلی بورس اوراق بهادار  ترین اصلی

و نقدینگی سرگردان و پراکنده جامعه به مسیرهای بهینه و جهت اندازها  سرمایه، جذب و هدایت پس

 (.1481مکوند حسینی و همکاران، است )مولد  گذاری سرمایه طرف بهدادن آن 

گذاری  قیمت درزمینهبسیاری از تحقیقات  موردتوجهگذاران ‌گیری سرمایه احساسات بر تصمیم تأثیر

 تأثیرگذاران ‌سرمایه  اند که تغییر در احساس دادهاست. محققان نشان  قرارگرفتههای مالی  دارایی

جزئی مهم از فرآیند  عنوان به  های مالی دارد و ممکن است احساسات عمیقی بر قیمت بازاری دارایی

اند که تغییر احساس و رفتار  های مالی باشد. برخی محققان پیشنهاد کرده گذاری دارایی قیمت

مدت  دهنده مناسب و قوی برای تبیین حرکات کوتاه امل توضیحع  یک عنوان بهگذاران باید ‌سرمایه

 (.1480آقاسی، آقاسی و بیگلری، شود )بازدهی سهام در کنار سایر عوامل تحلیل بنیادی در نظر گرفته 

گذاران دارند و همین مسائل روانی است که بر تصمیمات سرمایه توجهی قابلعوامل روانی، تأثیرهای 

ای از اوقات این عوامل نسبت به عوامل بیرونی  افراد را از درون با یکدیگر متمایز کرده است، ولی در پاره

هنگام بررسی نتایج یک  (.1484سعیدی و رامشه، است ) قرارگرفتهپژوهشگران  موردتوجهکمتر 

گذار گیری سرمایه ی موجب استخراج نتایج نهایی تصمیمکه چه چیزگذاری فردی، درک این سرمایه

هایی را انجام  گذار بایستی قضاوت گذاری، سرمایه باشد. برای اتخاذ هر تصمیم سرمایه شده، الزامی می



 3041/ زمستان 13/ شماره 31فصلنامه مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار/ دوره 

 

  322  
  

گیری در  گذاری و تصمیم گذاران هنگام اتخاذ تصمیمات سرمایه دهد که سرمایه دهد، شواهد نشان می

محرم نژاد و شکرزاده، هستند )گذاری مشخصی روبرو  های سرمایه تورشمورد نگهداری پرتفوی با 

تعصبات رفتاری خاص هنگام  یممکن است با برخ گذاران سرمایهکه  دهد یشواهد نشان م (.1481

هر  یابیارز یخود برا یمال هایمیباشند. افراد در تصم بانیدست به گر گذاری سرمایه های گیری میتصم

( را یمنف ای)مثبت  میعواقب هر تصم کنند یم یو سع کنند یجداگانه در ذهن باز م یحساب، میتصم

باز   (یپورتفو هیخود )شب هایمیبه مجموعه تصم ینگاه کل کیاز  ترتیب این بهکنند.  یبررس تنهایی به

و )ابزری، صمدی نشود ثروتشان حداکثر سازیکه منجر به  رندیبگ هایی تصمیمو ممکن است  مانند یم

 (.148۲تیموری، 

 موردتوجه گذاری سرمایهو تمایل به  پذیری ریسکآن بر  تأثیرکه  شناختی رواناز جمله متغیرهای  

تصمیمات ساختار سرمایه  کننده تعیینتحقیق در مورد عوامل  باشد.است، هوش هیجانی می قرارگرفته

، ۲44۲متنوع الهام گرفته از نظریه مالی متعارف )ورنیمن،  های دیدگاهبا یک تحول پارادایمیک شامل 

( ۲،۲44زنگالز) یرفتار( به دیدگاه مالی 1814، مودیلیانی و میلر، 1811، میلر، 1880مایرز و مجلوف، 

که  گیرند میبرخی عوامل عینی و عقلانی قرار  تأثیرتصمیمات مالی تحت  طرف ازیکهمراه است. 

. در این راستا، نتایج احتمالاً توسط کند میو محاسبه  بینی پیشات را قابل خود نتایج تصمیم نوبه به

 "بخش نامرئی"از سوی دیگر، تحول پارادایمی مالی تئوری به . شود میعوامل بازار و شرکت تعیین 

 تأثیراتضمنی به  طور به "ثابت بودن سایر شرایط  "فرض اقتصادی معروف  .است مطرحواقعیت 

، مطالعاتی که در چارچوب درواقعبر تصمیمات اقتصاد و مدیریتی اشاره دارد. « انسانی و رفتاری»

 تأثیرزیادی تحت  مالی تا حدی تأمینکنند که تصمیمات  می تائیدگیرند،  تئوری مالی رفتاری قرار می

انایی درک، ( به تو1881) 4توسط هوش هیجانی است. هوش هیجانی، مایر و سالوی ویژه بهرفتار و 

(. اثر ۲418) 0رشد فکری و هیجانی اشاره دارد بوزگوندا درزمینهاحساس، درک و تنظیم هیجان 

در حال حاضر درک شده است و به تعامل  ازآنچهتر پیچیده گذاری سرمایه گیری تصمیمهیجانات در 

حجم وسیعی از  عاطفی و عوامل موقعیتی بستگی دارد. های محرکهای فردی در برخورد با بین تفاوت

اقتصادی مانند مطلوبیت مورد انتظار  های تئوریمطابق با  گذاران سرمایه که دهد میتحقیقات، نشان 

از میانبرهای اکتشافی و شناختی و همچنین قربانی  بیشتر مستعد استفاده ها آن، اما کنند نمیرفتار 

ممکن است درک کند که یک  گذار سرمایه، یک مثال عنوان به عاطفی هستند. های واکنششدن در 

آن را در  درنهایتممکن است ارزش خود را از دست بدهد و او باید آن را بفروشد، اما  سهام خاص

که اگر سهام ضرر را جبران کند، احساس پشیمانی  کند می بینی پیشزیرا او  دارد میپرتفوی خود نگه 
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سالان خود باهمبه مدیریت استرس و روابط بالا قادر  EIکه افراد با ویژگی  شود میخواهد کرد. تصور 

 گذاری سرمایهریسک مرتبط با تصمیمات  از توانایی بیشتری در مواجه با بالا EIهستند. افراد با ویژگی 

 گیرد،است که تفاوت ساختاری افراد را در نظر می این هوش هیجانی های ویژگیپرخطر هستند. از 

که افراد با  دهد می اخیر نشانم اطلاعات عاطفی است. تحقیقات تصمیمات افراد مملو از استفاده و تنظی

از عملکرد مثبت یا منفی گذشته سهام احتمال بیشتری برای حفظ  نظر صرفویژگی هوش هیجانی بالا، 

-علاوه بر این، این سرمایه (.۲410روبالتلی و همکاران،دارند )خود و حتی سهام اضافی  گذاری سرمایه

مثبت  0گذاری دارای یک ارزش مورد انتظارهایی که در آن سرمایهبرداری از موقعیتبهره گذاران در

(EV) دارای یک  گذاری سرمایهزمانی که  و همچنینEV  احتمال ضرر پولی(، در  همراه بااست )منفی

کمتری  گیری جهتبالا،  EIکه افراد با ویژگی  دهد میشواهد نشان  ،درنهایتوضعیت بهتری هستند. 

 و انگلبرگدارند )تری بینانهو احساس خودکارآمدی اقتصادی بیشتر و نگرش خوش دارند پولبه  نسبت

 .(1،۲441شوبرگ

؛ گذاری سرمایهبر زندگی اقتصادی شخص و تمایل وی به  تأثیرگذارعلاوه بر این، یک از متغیرهای 

آید، مسائل مربوط به  که از اسمش برمی طور همانواژه مالی در ترکیب هوش مالی  باشد.هوش مالی می

ای که  ( معتقد است در دنیای در حال تغییر امروز، یگانه سرمایه۲414) 1کیوساکیپول و سرمایه است. 

هوش مالی است. کیوساکی برای نخستین بار ایده و مفهوم هوش مالی را  شود میباعث موفقیت 

مالی از نظر  کند. هوش برای آن مطرح می ای رانهروشنفکجالب و  بندی تقسیممطرح کرده و  روشنی به

و  بندی بودجهاز: کسب پول بیشتر، حفاظت از پول،  اند عبارتکه  دهنده تشکیلکیوساکی از پنج جزء 

ابزار اهرم هوش و ارتقاء اطلاعات مالی. اگر این پنج  عنوان بهبرای پول، استفاده از پول  ریزی برنامه

توانید مشکلات مالی خود را حل کنید و هوش مالی را  کنید بهتر میهوش مالی را در خود ایجاد 

هوش مالی عبارت است از داشتن رفتاری مؤثرتر نسبت به (. 1488نوشادی و همکاران، ) دیدهافزایش 

های مالی و اقتصادی، درواقع هوشمندی مالی مباحثی همچون داشتن عملکردی درزمینهسایرین 

توان به  مالی را می . هوش(1481 ،ابراهیمی‌قتصادی است )هاشمی نژاد وهوشمندانه نسبت به مسائل ا

 دو بخش اصلی تقسیم نمود:

های دولتی که  توسط سازمان معمولاًآوری  . جمعشده آوری جمعآوری و تحلیل اطلاعات  جمع .1

 های گزارشخام و  های گزارشو اطلاعات  شود میکنند انجام  همانند یک سازمان هوشمند عمل می

 شده ارائهبخشی از الزامات قانونی  عنوان بهها و سایز نهادهایی که  های مشکوک توسط بانک فعالیت
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های بین دولتی به اشتراک  کشورها از طریق شبکه با سایرها ممکن است  . دادهشود میآوری  جمع

 گذاشته شود.

برای  کاوی دادهی با استفاده از های تراکنش ، ممکن است از حجم زیادی از دادهوتحلیل تجزیه. ۲

، و دهدار انینشیببالقوه در یک فعالیت خاص درگیر است تشکیل شود ) طور بهشناسایی افراد که 

1481.) 

-مطالعات نشان داده است که بین هوش هیجانی و هوش مالی با تمایل به سرمایه باوجوداینکه

، رو ازاینممکن است در این میان نقش داشته باشند.  ای واسطهاما متغیرهای ؛ گذاری رابطه وجود دارد

برای فهم بیشتر رابطه بین هوش هیجانی و هوش مالی با  پذیری ریسکای مانند سازوکارهای واسطه

های  ای در انتخاب کننده تعیینپذیری مالی، نقش  ریسک است. پیشنهادشدهگذاری تمایل به سرمایه

های  ها و تصمیم گذاری گذاری، بیمه و دیگر سرمایه کیب سبد سرمایهافراد درباره ثروت، بازنشستگی، تر

 افراد با آن که استی زانیم ،یرفتار -یاز موضوعات مال یکی عنوانبهی ریپذسکیرمالی مرتبط دارد. 

ی ریپذسکیر درواقع، .دهند انجام آمیز مخاطرهی کارها و آورند یرو ابتکار عمل به شوند یم قیتشو

توجه به عدم با  (.1481ی، سمنان یاست )لاری ریگمیصمی توینارس درس قرار گرفتن به فرد لیتما

از  یکیوجود داشته و  شهیهم سکی، رغیرمترقبه یدادهایروزافزون جامعه و رو راتییو تغ طیثبات مح

همواره  رانیبوده است. مد تیریدر مد بالأخصبشر  یزندگ های دوره یو مهم در بقا یاصل یها جنبه

 ماتیدهند تا بتوانند تصم ارقر ییمورد شناسا کند، یم دیسهام را تهد ایشرکت  را که ییها سکیر دیبا

هر  ییبه هنگام است. رشد و شکوفا ریزی برنامهمستلزم  حیصح ماتیتصم رند،یمناسب و هدفمند بگ

 تیدر هر کشور، هدا گذاری سرمایهدارد و حجم  یمناسب بستگ ریزی برنامهو  گذاری سرمایهکشور به 

ناخالص  دیتول شیافزا ،یرشد اقتصاد ،یدیتول یارهاک سوی بهجوه سرگردان و یپول های جریان حیصح

و همکاران،  یرا دربر خواهد داشت )کاکائ یرفاه عموم تاًیدرآمد سرانه و نها شیاشتغال، افزا جادیا ،یمل

وضعیت ) سکیری  گذاران درباره هپذیری، عواملی مانند حس سرمای برای ریسک و ریسک (.1044

های عاطفی برای  اکنشوپذیری  های ذهنی از ریسک گذاران همچون قضاوت سرمایه شناختی روان

گرایش به شوند )توانند متحمل  خواهند یا می گذاران می سرمایه رفتارهای مالی(، میزان ریسکی که

ضعیت وگذاران  گذاران از ریسک، اهداف سرمایه پذیری(، میزان شناخت سرمایه ریسک و ظرفیت ریسک

(. ۲410، 8لمستر و استروگدانست )توان  پذیری می ریسک دهنده تشکیلرا اجزای  گذاران سرمایهمالی 

مدیریتی  های مهارت دهد، کسانی که تحمل ریسک ندارند از هوش مالی، ثروت و نیز تحقیقات نشان می

ممکن است به خدمات مشاوران مالی نیز نیاز  قطعاًاین افراد  که درحالیمالی پایینی برخوردار هستند 
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مدیریت مالی پایینی دارند، ممکن  های مهارتی که هوش مالی ضعیف و گذاران سرمایه‌باشند.داشته 

 های مهارتافزایش هوش و ، و پیچیده اجتناب کنند پرمخاطره های طرحدر  گذاری سرمایهاست از 

ت ناشی از تعدد لامشک بر شناختوهم  کنندگان مصرفمیزان سود  برافزایشتواند هم  مدیریت مالی می

سطح تحمل ریسک را  ترین پایینکمک کند. از سوی دیگرکسانی که  در بازارموجود  های گذاری سرمایه

 (.1480رضایی و نورمحمدی، مالی داشته باشند ) های وزشآمدارند ممکن است نیاز بیشتری به 

گذاری در بورس اوراق بهادار در ارتباط با اخیر حجم مطالعاتی که به ارزیابی سرمایه های سالدر  

نشان (، 1041صمدی و همکاران ) نتایج پژوهش اند، فزونی یافته است.پرداخته شناختی روانمتغیرهای 

اشعری و همکاران  نتایج پژوهش. وجود دارد رابطه گیری مالی که بین هوش هیجانی و تصمیم دهد می

اک ریسک و هوش هیجانی و تمایل به ریسک رابطه ربین هوش هیجانی و ادکه  نشان داد( 1041)

 تأثیربه بررسی  ،(1044) ینبیتوسط ناطق و ز شده انجام پژوهشدر  مثبت و معناداری وجود دارد.

بورس اوراق بهادار؛ تحلیل نقش میانجی تمایل به  گذاران سرمایهشخصیتی بر ادراک ریسک  های ویژگی

 واقع در مشهدبه کارگزاری  کنندگان مراجعه آماری این پژوهش جامعهدر  است. شده پرداختهریسک 

برونگرایی و گشودگی شخصیتی افراد از طریق تمایل به  های ویژگینتایج نشان داد که تشکیل دادند. 

(، با 1481) یجمالپور و  ، ولیپژوهش احمدی. نتایج دارد تأثیرریسک آنان بر ادراک ریسک این افراد 

های مالی و کیفیت گزارشگری مالی  کنندگان صورت هوش هیجانی تهیه های مؤلفهعنوان بررسی رابطه 

 یهای مال کنندگان صورت هوش هیجانی تهیه های مؤلفهدهد که  نشان می ،در بورس اوراق بهادار تهران

مثبت و  تأثیر، خود انگیزشی، مهارت همدلی، مهارت اجتماعی( خودتنظیمی)شامل خودآگاهی، 

که به ازای یک واحد تغییر در هریک از  ای گونه بهگزارشگری مالی دارد،  بر کیفیتداری  معنی

گزارشگری مالی  در کیفیت و معنادارمثبت  در جهتب تغییرات عمده هوش هیجانی موج های مؤلفه

( نشان داد افراد با هوش هیجانی بالا در مقایسه با افراد با هوش هیجانی ۲410) یروبالتل گردد. می

دارند. یافته نشان دادند که هوش هیجانی،  گذاری سرمایهپایین، تمایل بیشتری در پذیرش ریسک 

که منفی است،  زمانی همکه ارزش مورد انتظار مثبت است و  زمانی هماری را گذ تمایل به سرمایه

کند. اثر هوش هیجانی صفت حتی در کنترل سایر متغیرها مانند نگرش به ریسک  بینی می پیش

 تأثیرتحت  گذاری سرمایهکه رفتار  دهد میبود. این نتایج نشان  دار معنیاقتصادی و نگرش پولی 

شرکت  04بر روی  ای مطالعه( در ۲418فردی در درک و مدیریت هیجانات است. بوزگوندا ) های تفاوت

. پردازد می ها آنمالی و نتایج  گیری تصمیمهوش هیجانی بر  تأثیربه مطالعه میزان  در کشور تونس

و  دهد یمرا برای پارادیم امور مالی رفتاری ارائه  ای گستردههای پژوهش حاضر مطالعه پشتیبانی یافته
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مالی ) ینامرئکلاسیک( به بخش متعارف )از پارادیم  یک تغییر الگو در بررسی تصمیمات مالی را

 هستند، متکی خود هیجانی هوش به که مدیرانی که دهد می نشان . نتایجدهد میرفتاری( نشان 

 ای گونه به دیگر سوی از .بخشند بهبود را شرکت مالی تأمین های فرصت ،سو یک از موفقیت، با توانند می

نتایج  .کند می اجتناب بدهی هدف نسبت ازحد بیشتعریف  از خود های شرکت مالی ثبات حفظ برای

در بورس اوراق بهادار در ایالت پنجاب  گذاران سرمایه(، بر روی نمونه ۲4۲4) 8پژوهش راحجا و دیمان

و بین  گذاران سرمایه ذاریگ سرمایهدهد که بین ابعاد هوش هیجانی و تصمیمات  هندوستان نشان می

داری وجود  رابطه معنی گذاران سرمایه گذاری سرمایهرفتاری، هوش هیجانی و تصمیمات  های سوگیری

 گذار سرمایهنفر  001 شده آوری جمعهای  داده ( بر روی۲4۲4) 14پژوهش آرن و هامامچی نتایجدارد. 

یژگی شخصیتی )روان رنجوری و گشودگی( و دو هیجان )ترس و غم( وبورس ترکیه نشان داد، د

کننده ریسک گریزی ارزیابی شدند. همچنین نتایج نشان داد بین ریسک گریزی و  بینی پیش عنوان به

در پژوهشی به  ،(۲418) 11و همکاران بارتولیدار وجود دارد.  گذاری رابطه معکوس و معنی قصد سرمایه

پرداختند. نتایج آنان در کانادا  گذاری سرمایهآن بر  تأثیرو  دانشجویان تیهای شخصی بررسی ویژگی

نتایج  دارد. دار معنی تأثیر گذاران سرمایه پذیری ریسکشخصیتی بر  های ویژگینشان داد  ها آنپژوهش 

و  یتیشخص یهایژگیبا و یریپذسکیر زانیم بین نشان داد که (۲418) 1۲پژوهش دیمان و راحجا

 روی بر ای مطالعه در( ۲4۲۲) اناژیل و تنکوندارد.  توجه قابلو  دار یمعن رابطه یجانیهوش ه

 نوع انتخاب بر یتوجه قابل تأثیر شخصیتی های ویژگی که دریافتند لانکا سری در گذاران سرمایه

 بالا سطح گریزی ریسک از A نوع شخصیتی ویژگی دارای افراد که داد نشان نتایج. دارد گذاری سرمایه

 .هستند برخوردار

ی مستقیم بر طور به، هوش مالی و همچنین هوش هیجانی پذیری ریسکهای پیشین اثر در پژوهش

مطالعه بیشتر دارد، نحوه قرار گرفتن این متغیرها در  واست. آنچه جای بحث  شده بررسی گذاری سرمایه

بنابراین ؛ روابط بین این متغیرها را تبیین کند خوبی بهچارچوب یک الگوی ساختاری است که بتواند 

 طور بهمستقیم و همچنین  طور بهسؤال پژوهش این است که آیا هوش هیجانی و هوش مالی 

و  ذکرشدهدارد؟ با توجه به مطالب  تأثیر گذاری سرمایهبر تمایل به  پذیری ریسکاز طریق  غیرمستقیم

 های دیدگاهموجب گسترش  که اینگذاری ضمن سرمایه بر تأثیرگذارپیشینه پژوهش شناخت متغیرهای 

خرد و  گذاران سرمایهفراروی  راهنما چراغ مثابه بهتواند شده، می نظری و تئوریکی در حوزه مالی رفتاری

بررسی نقش  اقتصادی کشور قرار گیرد. لذا، هدف پژوهش حاضر، گذاران سیاستکلان و همچنین 
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در  باشد.می گذاری سرمایهبا تمایل به  هوش هیجانی و هوش مالی در رابطه بین پذیری ریسکمیانجی 

 :شود میزیر ارائه  صورت بهاین راستا مدل مفهومی پژوهش 

 

 

 

 

 : مدل مفهومی پژوهش3 شکل

 روش تحقیق

ها توصیفی از نوع همبستگی گردآوری داده شیوههدف کاربردی و برحسب  ازلحاظپژوهش حاضر 

پژوهش عبارت  نیا یجامعه آمارگردد.  تحلیل مسیر اجرا می-معادلات ساختاری  وسیله بهباشد که  می

در شهر شیراز ساکن بودند و در یک سال قبل از آن سابقه  1041در سال ی که افراد تمامیاست از 

نامحدود و جدول  جامعه شد. با توجه به گردآوری اند داشتهدر بورس اوراق بهادار را  گذاری سرمایه

 .اند شده انتخابدر دسترس  گیری نمونهروش و با استفاده از نفر  480نمونه  حجممورگان 

 گردآوری ابزار

که  باشد میسؤال  84 ی، داراپرسشنامه نیا (:1884، 31اُن–)بار  یجانیهپرسشنامه هوش 

 8/08( که یجنوب یقایو آفر هیجری، آلمان، هند، ننیکشور )آرژانت 1نفر از  4841 بر رویاُن  –توسط بار

 یابیهنجار یشمال یکایدر آمر دار نظام طور بهدرصد آنان زن بودند، اجرا شد و  ۲/01مرد و  درصد آنان

 های پاسخ برخوردار است. یمناسب ییداد که آزمون از اعتباروروانشان یابیحاصل از هنجار جینتا .دیگرد

مخالفم و کاملاً مخالفم(  ،ی)کاملاً موافقم، موافقم تا حدود کرتییل ای درجه 0 اسیمق یبر رو زیآزمون ن

% برای 10است. پایایی آزمون از طریق محاسبه آلفای کرونباخ برای دانشجویان پسر  شده تنظیم

تحلیل عامل »برای برآورد روایی از روش  آمد. دستبه % 84% و برای کل افراد 18دانشجویان دختر 

های برازش  است. یکی از شاخص شده استفادهو برای تخمین پایایی )اعتبار( از آلفای کرونباخ « تأییدی

‌یعنی ریشه مجذور میانگین خطای » یعنیاست و شاخص نابرازش آن  81/1« مجذور خی نسبی»

، این پرسشنامه با نمونه بنابرایندرصد اطمینان در همین حد خواهد بود.  84/؛ و با 40برابر با « برآورد

از روایی سازه برخوردار است. ضمناً آلفای  موردبحث؛ یعنی پرسشنامه کند میتحقیق حاضر تطبیق 

 (.1480نجاتی و مشکوه، نمود ) تائیدآن را  پایایی توان می، بنابراین/. است. 80۲کرونباخ آن 

 هوش هیجانی

 هوش مالی

گذاری تمایل به سرمایه  ریسک پذیری  
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و  سیپوپوو یپرسشنامه هوش مال :(8438پوپوویس و همکاران،) یپرسشنامه هوش مال

پرسشنامه بر اساس  نیا گذاری نمره قهی. طرباشد می ای گزینهپنج  سؤال 11 ی( دارا۲41۲) 10همکاران

شده است  بندی رتبه 0=ادیز یلیتا خ 1کم= یلیآن از خ های گزینهاست که  ای درجه پنج کرتیل فیط

به  یبرا. باشد یم زانیم نیشتریب دهنده نشان 0و نمره  زانیم نیکمتر دهنده نشان 1نمره  که طوری به

 ازیامت عنوان بهجمع و  باهم، سؤالات تک تکحاصل از  ازاتیپرسشنامه، امت یکل ازیآوردن امت دست

 نی. اباشد میمعکوس  صورت به زین سؤالسه  گذاری نمرهالبته  ،شود میآزمون در نظر گرفته  یکل

. روایی محتوایی: اند گردیدهمشخص  سؤال یبا تعداد هرکدامکه  باشد میچهار خرده  یپرسشنامه دارا

و  11حداقل نمره ، است آمده دست به 84۲/4آلفای کرونباخ پرسشنامه . شد تائیداز دیدگاه کارشناسان 

 (.۲41۲)پوپوویس و همکاران،  باشد. می 84حداکثر 

توسط  گذاری سرمایهپرسشنامه تمایل به  (:3103زارعی،) یگذار پرسشنامه تمایل به سرمایه

گویه بسته پاسخ بر اساس طیف  8( طراحی و اعتباریابی شده است، این پرسشنامه شامل 1481) زارعی

و تمایل به  مدت کوتاه گذاری سرمایه، پرسشنامه دو بعد تمایل به باشد میلیکرت  ای درجه پنج

، پرسشنامه توسط پژوهشگر در طی فرایند تحقیق دهد میقرار  موردسنجشبلندمدت را  گذاری سرمایه

پرسشنامه از نظرات استاد  ییآوردن روا به دست ی( برا1481) یمطالعه زارع دراعتباریابی شده است. 

در مورد  ها آناست؛ و از  شده استفادهو کارشناسان  نیو متخصص دیاسات گریاز د تن نیراهنما و چند

 های پرسش یسؤالات برا نیا ایآ نکهیبودن سؤالات و ا فهم قابلمربوط بودن سؤالات، واضح بودن و 

 قرار گرفت. تائیدشد و مورد  نظرخواهی، دهد میقرار  موردسنجشرا  ها آنمناسب است و  یقاتیتحق

گذاری دیاکن  پرسشنامه استاندارد ریسک سرمایه (:3121دیاکن، ) یریپذ پرسشنامه ریسک

باشد )اهنگری و  گذاری می باشد و هدف آن بررسی ادراک افراد از ریسک سرمایه می سؤال ۲1دارای 

است که  ای درجه پنج کرتیل فیپرسشنامه بر اساس ط نیا گذاری نمره قهیطر(. 1481، سعادت مهر

 دهنده نشان 1نمره  که طوری بهشده است  بندی رتبه 0=ادیز یلیتا خ 1کم= یلیآن از خ های گزینه

و  84، حد متوسط 04، حداقل نمره باشد یم زانیم نیشتریب دهنده نشان 0و نمره  زانیم نیکمتر

 باشد. می 144حداکثر نمره 

 شده مسیر استفادهتحلیل  –معادلات ساختاری  پژوهش، از روش تحلیل های فرضیهجهت تحلیل 

 شده انجام Smart-PLS افزار نرمبا استفاده از  و 40/4داری در سطح معنی هاتحلیل داده تجربهاست. 

 است.
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 هایافته

 آمده است. 1در جدول  ها آنآمار توصیفی  های یافته حضور داشتند که نفر 480در پژوهش حاضر 

 نرمال بودن متغیرهای پژوهش و نتایج آزمون توصیفی های شاخص: 3جدول 

 انحراف معیار میانگین متغیرها
 آزمون کولموگروف اسمیرنوف

 نتیجه آزمون
 یدار معنی -Zآماره 

 نرمال نیست 4044 40480 40418 ۲081۲ یهوش مال

 نرمال نیست 4044 40418 40۲10 ۲0808 یجانیه هوش

نیستنرمال  4044 40148 4044۲ ۲0848 گذاری سرمایه سکیر  

 نرمال نیست 4044 40118 400۲8 ۲0118 گذاری سرمایهبه  لیتما

باشد. هوش هیجانی دارای  ( می۲081۲± 40418هوش مالی دارای میانگین و انحراف معیار )

گذاری دارای میانگین و انحراف  باشد. ریسک سرمایه (. می۲0808± 40۲10میانگین و انحراف معیار )

باشد.  ( می۲0118± 400۲8گذاری دارای میانگین و ) باشد. تمایل به سرمایه ( می۲0848± 4044۲معیار )

باشد و  می 4040دهد، سطح معناداری متغیرهای پژوهش کمتر از نشان می 1های جدول همچنین یافته

 ها است.توزیع داده بودن غیر نرمالحاکی از 
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 داری: مدل پژوهش در حالت معنی1 جدول

 اگر .شوند می بررسی باهم ابستهو مستقل متغیرهای ارتباط عدم یا ارتباط معناداری حالت در

 ارتباط متغیر دو بین که است معنی بدین این باشد 1081 مطلق قدر از بالاتر متغیر دو ارتباط بین

 بارهای که این است همگرا روایی برقراری همچنین دومین شرط. دارد وجود% 80 با احتمال معناداری

( مشخص است، مقادیر بارهای 4و  ۲فوق )مدل  های مدلکه از  طور همان‌باشند. 0/4 از تر بزرگ عاملی

است. لذا استنباط  شده محاسبهبیشتر  1081و  400ترتیب از ها بهعاملی و ضرایب معناداری تمامی گویه

 است. قرارگرفته تائیدمورد ‌متغیرهای مدل همگرا روایی که شود می

، گیری اندازهمعادلات ساختاری واریانس محور از سه روش ارزیابی مدل  سازی مدلجهت برازش 

 پرداخته خواهد شد. ها آنکه در ادامه به  شود میارزیابی مدل ساختاری و آزمون کلی مدل استفاده 

 گیریالف. ارزیابی مدل اندازه

اولین معیار  است. شده استفادهاز چهار معیار مهم  گیری اندازهدر پژوهش حاضر جهت ارزیابی مدل 

 متغیرهای ارتباط عدم یا ارتباط معناداری حالت درهای بیرونی است. درونی داری و ارتباط وزنمعنی

 بدین این باشد 1081 مطلق قدر از بالاتر متغیر دو ارتباط بین اگر .شوند می بررسی باهم ابستهو مستقل

 همچنین دومین شرط. دارد وجود% 80 با احتمال معناداری ارتباط متغیر دو بین که است معنی
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فوق  های مدلکه از  طور همان‌باشند. 400 از تر بزرگ عاملی بارهای که این است همگرا روایی برقراری

و  400ترتیب از ها به( مشخص است، مقادیر بارهای عاملی و ضرایب معناداری تمامی گویه4و  ۲)مدل 

 است. قرارگرفته تائیدمورد ‌متغیرهای مدل همگرا است. لذا روایی شده محاسبهبیشتر  1081

 های پایایی آلفای کرونباخ، پایایی ترکیبی، متوسط و روایی همگرا: شاخص8جدول 

 های پژوهشسازه
 ضریب آلفای کرونباخ

(Alpha >0.7) 

 ضریب پایایی ترکیبی

(CR>0.7) 
AVE CR>AVE 

 OK 40108 40880 408۲1 هوش مالی
 OK 40048 4080۲ 40841 هوش هیجانی

 OK 40111 4080۲ 4084 گذاری سرمایهریسک 
 OK 40014 408۲8 40818 گذاری سرمایهتمایل به 

ملاحظه  ۲که در جدول  طور همان. باشد میدومین معیار ضریب آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی 

برای  ذکرشده، نتایج ضریب آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی متغیرها با توجه به حدود شود میمشاهده 

های هر دو معیار، حاکی از آن است که مقدار ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی برای تمامی سازه

 مدل ارزیابی برای مناسب معیارهای از دیگر یکی ،PLS یابی مدل باشند. درمی موردقبولپژوهش 

 به نسبت شانگرهایشن با را مشترک واریانس بیشترین باید که سازه است این بیرونی() گیری اندازه

 از استفاده محققین ارزیابی این برای. باشد داشته معین یک مدل در دیگر های سازه با آن اشتراک

 را نشانگرهایشان و سازه بین مشترک واریانس میانگین ، یعنی(AVE) 10شده استخراج واریانس میانگین

 که است این بر فرض است، گیری اندازه ابزار روایی دهنده نشانکه  معیار این در. کنند می پیشنهاد

 پنهان متغیر هر به نسبت شده تعیین نشانگرهای با مشترک بیشتری واریانس موردنظر پنهان متغیر

 امر این و کنند می توصیه را بیشتر و 0/4 شده استخراج میانگین واریانس مقادیر محققین. دارد دیگری

 تبیین را خود نشانگر های واریانس بیشتر یا و درصد 04 موردنظر حدود سازه که است آن معنای به

 استخراجی واریانس و میانگین ترکیبی پایایی بین مقایسه همگرا روایی تأییدی معیار کند. آخرین می

‌AVE برای مناسب مقدار کهاین به توجه باشد. با CR>AVE باید همگرایی روایی تائید جهت .باشد می

 0/4 بالای استخراجی واریانس میانگین دارای متغیرها تمامی ۲ جدول (. در1881 فورنل،است ) (0/4)

همچنین در تمامی  .شود می تائید این شاخص از استفاده با همگرا روایی نتایج درستی باشند می

 چهار به توجه با‌.است برقرار همگرا روایی چهارم شرط و است بوده CR>AVE متغیرهای مکنون

 .است برخوردار مناسبی همگرایی روایی از پژوهشی مدل که گرفت نتیجهتوان  می شده انجام آزمون
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 : نتایج روایی واگرا به روش فورنل و لارکر1 جدول

 گذاری سرمایهبه  لیتما گذاری سرمایه سکیر یجانیهوش ه یهوش مال متغیرها

    40811 یهوش مال

   40110 40001 یجانیه هوش

  40818 40040 40101 گذاری سرمایه سکیر

 40180 40000 401۲1 40010 گذاری سرمایهبه  لیتما

روش  نی. در ادهد می( نشان 1881واگرا را به روش فورنل و لارکر ) ییروا یبررس جینتا 4جدول 

 AVEاز آن است که مقدار جذر  یحاک قیتحق های یافته. شودیمرتبه دوم در نظر گرفته نم یرهایمتغ

است؛  شتری، بیقطر اصل چپو  نیریز های خانهکه در  ها آن انیم یمکنون از مقدار همبستگ یرهایمتغ

 ییروا دیگر عبارتی به .گرید های سازهتا با  خوددارندالات ؤبا س یشتریمکنون تعامل ب یرهایمتغ بنابراین

 باشد.یم یقبول قابلمدل در حد  یرهایمتغ یواگرا

 ب. ارزیابی مدل ساختاری

 متغیرهای پژوهش 𝐑𝟐   𝐐𝟐ضرایب .0جدول 

       متغیرها

 - - یهوش مال

 - - یجانیه هوش

 40188 4001۲ گذاری سرمایه سکیر

 40444 40081 گذاری سرمایهبه  لیتما

 سکیر زای درونبرای متغیرهای    و مدل پژوهش، مقادیر 0پژوهش در جدول  های یافتهبا توجه 

برای    است. مقدار شده محاسبه 40081ی برابر گذارهیبه سرما لیتماو  4001۲ی برابر گذارهیسرما

و ی هوش مال یرهایمفهوم است که متغ نیا دهنده نشان بوده و 4001۲برابر با  گذاری سرمایه سکیر

 گذاری سرمایه سکیر راتییدرصد از تغ 010۲اند توانسته درمجموعو  یکدیگر با همکاری یجانیهوش ه

. است امدهیاست که در مدل ن یو عوامل رهایمتغ ریآن وابسته به سا راتییتغ یکنند و مابق بینی پیشرا 

 یرهایمتغ این مفهوم است که دهنده نشانبوده و  40081برابر با  گذاری سرمایهبه  لیتمابرای    مقدار

 0801اند توانسته درمجموعو  یکدیگر با همکاری گذاری سرمایه سکیر ی وجانیهوش ه ی،هوش مال

نشان  0ل وهای جدبینی کنند. همچنین یافتهرا پیش گذاری سرمایهبه  لیتمادرصد از تغییرات 

 گذاری سرمایهبه  لیتما( و 40188) گذاری سرمایه سکیر زای درون متغیرهایبرای    دهد،  می
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 ای دربینی مدل  ( مثبت و در سطح مناسبی قرار دارد و حاکی از آن است که قدرت پیش40444)

 .باشد می قبول قابلمتغیرها در حد 

 ج. ارزیابی کلی مدل

برای سنجش عملکرد کلی مدل از  PLSمعادلات ساختاری با استفاده از روش  سازی مدلدر 

 ۲0/4، 41/4( سه مقدار ۲448همکاران ). وتزلس و شود میاستفاده  (GOF) 11شاخص نیکویی برازش

 اند.معرفی نموده GOFمقادیر ضعیف، متوسط و قوی برای  عنوان بهرا به ترتیب  41/4و 

𝐆𝐎𝐅 = √𝐂𝐨𝐦𝐦𝐢𝐧𝐚𝐭𝐥𝐲̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅ + 𝐑𝟐̅̅̅̅ = 𝟎. 𝟒𝟓𝟔 

( و با توجه به فرمول مقدار 01۲   و میانگین مقادیر (0.442) 11بر اساس مقدار میانگین اشتراکی

برازش قوی مدل بندی مذکور حاکی از آمد که با توجه به دسته به دست 40001معادل  GOFمعیار 

 ‌کلی تحقیق است.

 ضرایب مسیر

 . نتایج آزمون اثر مستقیم1جدول 

 tمقدار  (βمسیر )ضریب  مسیر

 ۲0141 40140 گذاری سرمایه سکیر _<یهوش مال

 110148 4004۲ گذاری سرمایهبه  لیتما _<یهوش مال

 80144 40048 گذاری سرمایه سکیر _<یجانیه هوش

 10101 40448 گذاری سرمایهبه  لیتما _<یجانیه هوش

 00481 40۲00 گذاری سرمایهبه  لیتما _<گذاری سرمایه سکیر

 یگذارضریب مسیر هوش هیجانی به تمایل سرمایه 0پژوهش در جدول  های یافتهبا توجه به 

(4040‌p<040448=βمعنی )می تائیدگذاری دار بوده و اثر مستقیم هوش هیجانی بر تمایل به سرمایه-

‌4040) یگذارگردد. ضریب مسیر هوش مالی به تمایل سرمایه p<04004۲=βاثر  دار بوده و( معنی

از  غیرمستقیماثرات  گیری اندازهگردد. برای می تائیدگذاری مستقیم هوش هیجانی بر تمایل به سرمایه

 است. شده استفادهآماره سوبل 
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 . نتایج آزمون سوبل1جدول 

 مسیر
آماره  مقدار

 سوبل

سطح 

 معناداری

 تأثیرمیزان 

 تأثیر نتیجه آزمون

 مستقیم

 تأثیر

 کل تأثیر غیرمستقیم

 شد تائید 40018 40111 40448 40444 00048 گذاری سرمایه تمایل _<گذاری سرمایه سکیر _<یجانیه هوش

 شد تائید 400۲8 404۲1 4004۲ 40444 00884 گذاری سرمایه تمایل _<گذاری سرمایه سکیر _<لیام هوش

و مستقیم  غیرمستقیم تأثیراتحاصل جمع  یگذار هیبه سرما لیتما بر یجانیهوش هکل  تأثیر

هوش  غیرمستقیم، اثر شده محاسبهبرآورد شده است. با توجه به آماره سوبل  40018که برابر  باشد می

 بر کل مالی تأثیر گردد می تائید گذاری سرمایهبر تمایل به  گذاری سرمایههیجانی از طریق ریسک 

برآورد  400۲8که برابر  باشد میو مستقیم  غیرمستقیم تأثیراتحاصل جمع  یگذار هیبه سرما لیتما

بر  پذیری ریسکهوش مالی از طریق  غیرمستقیم تأثیر شده محاسبهشده است. بر اساس آماره سوبل 

 شده است. تائید گذاری سرمایهتمایل 

 گیری نتیجهبحث و 

 بینی پیشدر  پذیری ریسکگری  هدف پژوهش حاضر نقش هوش هیجانی و هوش مالی با میانجی

هوش هیجانی با نتایج پژوهش نشان داد که بود.  در بورس اوراق بهادار تهران گذاری سرمایهتمایل به 

گری  گذاری اثر غیرمستقیم دارد، هوش مالی با میانجی بر تمایل به سرمایه پذیری ریسکگری  میانجی

گذاری اثر  گذاری اثر غیرمستقیم دارد، هوش مالی بر تمایل به سرمایه بر تمایل به سرمایه پذیری ریسک

 گذاری اثر مستقیم دارد. مستقیم دارد و هوش هیجانی بر تمایل به سرمایه

 پذیری ریسکگری  میانجی تأثیردرصد  80توان در سطح اطمینان مینتایج پژوهش نشان داد که 

 نتیجه پژوهش با نتایج پیشینکرد.  تائیدی را گذار هیبه سرما لیبا تما یجانیهوش هبین  در رابطه

(، مکوند 1041(، اشعری و همکاران )1041(، شهابی راد و همکاران )1041توسط صمدی و همکاران )

از  یکی یجانیهوش هباشد.  همسو می (1481) یجمالپور و  ، ولیاحمدیو  (1481حسینی و همکاران )

 سبب و کمک کرده گرانیو ادراکات خود و د احساساتیی شناسا است که به یذهنی ها ییتوانا انواع

 و ها از تواناییی اهعمجمو میتنظ دیکه نما شامل خود را جاناتیفرد بتواند احساسات و ه تا شود می

 طیفرد در زمان مقابله با فشارها و شرا تیموفق شیاست و باعث افزا یجانیو ه یاجتماعی هامهارت

ریسک ، بالایی هم داشته باشد پذیری ریسکتواند  ، فرد دارای هوش هیجانی بالا میشود میی طیمح

های  گیری تصمیمیک معیار مهم جهت  عنوان بهباشد و  می گذاران سرمایههای  دغدغه ترین مهمیکی از 
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 گذاری سرمایهمیزان ریسک تن به  نظر گرفتنی که بدون در گذاران سرمایهاست و  گذاری سرمایه

 یسکیهای یک دارایی ر گذاران آگاه مشخصه سرمایه اند دادهباری قرار   دهند، خود را در شرایط زیان می

 که درصورتی. دارند سهامشناسند و اطلاعات کافی از احتمال توزیع بازده  )اوراق بهادار و سهام( را می

گذاری فرض براین است که  در مباحث سرمایه، ناآگاه فاقد چنین اطلاعاتی هستند گذاران سرمایه

گریز هستند  ریسک ها آندهند.  گذاران منطقی هستند و اطمینان را به عدم اطمینان ترجیح می سرمایه

انی گذار بازده، سرمایه -رابطه ریسک بنا برو در ازای قبول ریسک، انتظار دریافت بازده بیشتری دارند. 

گذارانی که ریسک پایین را قبول  کنند، انتظار بازده بالایی دارند و سرمایه که ریسک بالایی را قبول می

 صورت بهبالا  پذیری ریسک، افراد دارای هوش هیجانی بالا از طریق کنند، انتظار بازده پایینی را دارند می

 گذارند. غیرمستقیم می تأثیرگذاری  تمایل به سرمایه بر رویغیرمستقیم 

بر تمایل به  پذیری ریسکگری  نتایج پژوهش همچنین نشان داد که هوش مالی با میانجی

گری  میانجی تأثیردرصد  80توان در سطح اطمینان میگذاری اثر غیرمستقیم دارد.  سرمایه

ه پژوهش با نتایج نتیجکرد.  تائیدی را گذار هیبه سرما لیبا تما یهوش مالدر رابطه بین  پذیری ریسک

ریسک یکی از باشد.  همسو می (1481) یجمالپور و  ، ولیاحمدیو  (1041صمدی و همکاران )پیشین 

های  گیری تصمیمیک معیار مهم جهت  عنوان بهباشد و  می گذاران سرمایههای  دغدغه ترین مهم

 گذاری سرمایهمیزان ریسک تن به  نظر گرفتنگذارانی که بدون در  گذاری است و سرمایه سرمایه

پذیری عبارت  گیری، ریسک دیدگاه تصمیمبه  با توجه اند دادهباری قرار  دهند، خود را در شرایط زیان می

را انجام هرگونه فعالیتی  پذیری ریسکو بیان دیگر ‌ی یک رفتار همراه با ریسک سنجیده از انتخاباست 

و نامطمئن داشته باشد. نتیجه مذکور ممکن است مثبت را معرفی کرد که حداقل یک نتیجه مبهم 

همگام کند.  باشد و منفعتی را برای فرد به همراه داشته باشد و یا منفی است و فرد را با زیان مواجه می

 عاتلااط پول خود و بندی بودجهپول خود، حفظ پول خود،  تیهمچون تقو هایی شاخصه شبا افزای

به  ها آن و میل لیافراد هستند، تما یسطح هوش مال کننده تعیینکه  ها هزینهدر خصوص درامد و  یمال

 افراد در سکیبه ر لیبه تما یتوجه قابل صورت بهتواند  یو م ابدی شیافزا زین دیجد های تجربه

است این بدان معنی . دینما شتریسهام ب دیرا در خر ها آنمشارکت  درواقعگذاشته و  گذاری اثر سرمایه

در خصوص درامدها و  یعات ماللابردن اط لابا خود،ی عات ماللاهوش بهبود اط شیافزا که همگام با

و مشارکت در  سکیر افراد به لیتما ،ها آنزدن  نیو تخم ها هزینه، داشتن سوابق ها هزینه

 (.1480، رجبی قیری و )کمالی اردکانی ابدی یم شیافزا گذاری سرمایه
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  نتیجه پژوهش گذاری اثر مستقیم دارد. بر تمایل به سرمایهنتایج پژوهش نشان داد که هوش مالی 

 اصولاًباشد.  همسو می (1481) یجمالپور و  ، ولیاحمدیو  (1041صمدی و همکاران )با نتایج پیشین 

 ها آنسهام عادی انجام دهند؛ زیرا  خریدوفروشهای وسیعی در مورد  گذاران باید بررسی سرمایه

بدون توجه به یک سری از عوامل، اقدام به  ها آنکنند. اگر  نقدترین دارایی خود را به سهام تبدیل می

نخواهد شد. آگاهی و دانش  ها آنگذاری عاید  گذاری نمایند، نتایج مطلوبی از سرمایه سرمایه

تقسیم سود و ، شیوه شده ادراکشرکت، ریسک  های سیاستگذاران، اطلاعات مربوط به تغییر   سرمایه

گذاری اثر دارد. افراد هوش مالی متفاوتی دارند، بسیاری از مردم از نظر  به سرمایه بر تمایلبازدهی را 

بسیار پایین و ضعیف است. هوش مالی آن  ها آنهوش مالی موفق نیستند چون هوش درون فردی 

 و ردفعاعیش) مینک بخش از هوش ذهنی ماست که برای حل مشکلات مالی خود از آن استفاده می

 (.1484، دوستار

گذاری اثر مستقیم دارد.  پژوهش نشان داد که هوش هیجانی بر تمایل به سرمایه های یافتهو بالاخره 

(، اشعری و 1041(، شهابی راد و همکاران )1041صمدی و همکاران )نتیجه پژوهش با نتایج پیشین 

راحجا و (، 1481) یجمالپور و  ، ولیاحمدی (،1481مکوند حسینی و همکاران ) (،1041همکاران )

باشد. در مالی  همسو می (۲418) مانید( و راحجا و ۲4۲4) 18(، آرن و هامامچی۲4۲4) 18دیمان

، بلکه عوامل قرار نداردعقلانیت محض  تأثیرتحت  صرفاًگذاران  رفتار سرمایه شود میرفتاری عنوان 

است. مالی رفتاری بیان  مؤثردر تصمیمات افراد  شناختی روانعاطفی هیجانی یا به عبارت بهتر 

های تحلیلی، هوش، عقل سلیم و کنترل هیجانات نیاز دارد، لذا  گذاری موفق به مهارت نماید سرمایه می

توان نتیجه گرفت افراد با هوش هیجانی بالاتر به دلیل مهارت بیشتر در کنترل مناسب هیجانات و  می

پذیری بالاتری خواهد  گذاران با ریسک ک بهتری از ریسک داشته و سرمایهپرهیز از اقدامات تکانشی، در

پذیری قبول خطر کردن یا پذیرش احتمال ضرر و زیان برای رسیدن به مقصود  ریسکداشت. 

سهام عادی انجام  خریدوفروشهای وسیعی در مورد  گذاران باید بررسی سرمایه اصولاً، است شده تعریف

بدون توجه به یک سری از  ها آنکنند. اگر  رین دارایی خود را به سهام تبدیل مینقدت ها آندهند؛ زیرا 

قاسمی و شد )نخواهد  ها آنگذاری عاید  گذاری نمایند، نتایج مطلوبی از سرمایه عوامل، اقدام به سرمایه

سک شرکت، ری های سیاستگذاران، اطلاعات مربوط به تغییر   آگاهی و دانش سرمایه(. 1041همکاران، 

آگاهی و دانش  چراکهگذاری اثر دارد.  به سرمایه بر تمایل، شیوه تقسیم سود و بازدهی را شده ادراک

 بر رضایتدهد، تقسیم سود و بازدهی اثر مستقیمی  را کاهش می شده ادراکگذاران ریسک  سرمایه
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ریسک کمتری را نسبت  ها آن شود که میآشنایی بیشتر افراد با یک فعالیت باعث گذاران دارد،  سرمایه

 (.148۲، کار نیک و فرازمند، سجادیکنند )به آن درک 

های فیزیولوژیکی و روانی را به کار  گذار، برای رسیدن به اهداف مالی ترکیبی از دستگاه سرمایه

رهای مالی استفاده از هوش هیجانی در طول نوسانات بازار، بسیار اگذاران در باز برد. برای سرمایه می

باید استرس، ترس و بیش اطمینانی خود را کنترل نمایند و درک کنند چگونه  ها آناهمیت است.  حائز

ند و از اقدامات هیجانی بدون در نظر گرفتن عواقب آن بپرهیزند. نتایج یهیجانات خود را تنظیم نما

هیجانی گذاران با هوش  گذاران با هوش هیجانی بالا نسبت به سرمایه دهد سرمایه حاصل نشان می

پایین، ادراک و تمایل ریسک بالاتری دارند، افرادی که دارای هوش هیجانی بالاتری هستند ادراک 

همچنین شواهد حاکی از  .دهند ریسک و درک خطر را نسبت به سایر افراد در سطح بالاتری انجام می

هوش  همچنین رابطه مستقیمی وجود دارد. گذاری سرمایهآن است که بین هوش هیجانی و تمایل به 

در بورس اوراق  گذاری سرمایهتمایل به  بینی پیشدر  پذیری ریسکگری  با میانجی هیجانی و هوش مالی

پژوهش حاضر همانند هر پژوهشی دارای  داشته است. غیرمستقیمبهادار تهران رابطه مستقیم و 

ابزار  عنوان بهتوان استفاده از پرسشنامه های این پژوهش میاز جمله محدودیت .باشد می محدودیت

 های یافتهگیری در دسترس را ذکر نمود. با توجه به نمونه و همچنین شیوه موردنیاز های داده گردآوری

های آموزشی منظم در خصوص عناوین مرتبط با  ها و کارگاه برگزاری دورهکه  شود میپیشنهاد  پژوهش،

 قرار گیرد. موردتوجههوش هیجانی و هوش مالی در نهادهای فعال در بازار سرمایه 
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 ، دانشگاه یزد.بازرگانیکارشناسی ارشد مدیریت  نامه پایاندر بورس اوراق بهادار تهران،  گذاران سرمایه

ساختار مالکیت بر ریسک  تأثیر(. 148۲. )، جوادکار نیک ، حسن و؛فرازمند ، سیدحسین؛سجادی (8

  .01-۲8(0 0)۲4 ،حسابداری مالی و حسابرسی های پژوهش. ها شرکتدر  گذاری سرمایه

ریسک سیستماتیک سهام در بورس  کننده تعیینعوامل  (،1484)رامشه، منیژه،  ؛سعیدی، علی (14

 .1حسابداری مالی، سال سوم، شماره اول، شماره پیاپی( های پژوهشاوراق بهادار تهران، مجله 
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Abstract 

The‌ purpose‌ of‌ the‌ present‌ study‌ was‌ the‌ role‌ of‌ emotional‌ intelligence‌ and‌

financial‌intelligence‌with‌the‌mediation‌of‌risk‌taking‌in‌predicting‌the‌willingness‌

to‌ invest‌ in‌Tehran‌Stock‌Exchange.‌The‌statistical‌population‌was‌formed‌by‌all‌

the‌investors‌in‌Tehran‌Stock‌Exchange,‌living‌in‌Shiraz‌city‌in‌1401.‌The‌sample‌

size‌ was‌ 384‌ people‌ and‌ they‌ were‌ selected‌ in‌ the‌ accessible‌ way.‌ The‌ data‌

required‌ for‌ the‌ research‌ were‌ collected‌ using‌ the‌ emotional‌ intelligence‌

questionnaire‌ (Bar-On,‌1980),‌ the‌ financial‌ intelligence‌questionnaire‌ (Popovis‌et‌

al.,‌ 2012),‌ the‌willingness‌ to‌ invest‌ questionnaire‌ (Zarei,‌ 2013)‌ and‌ the‌ standard‌

investment‌ risk‌ questionnaire‌ (Diacon,‌ 2014).‌ The‌ research‌ hypotheses‌ were‌

analyzed‌ using‌ structural‌ equations-path‌ analysis‌ method‌ and‌ significance‌ level‌

(0.05).‌ Findings‌ showed‌ that‌ financial‌ intelligence‌ (p<0.05,‌ β=0.502)‌ and‌

emotional‌intelligence‌(p<0.05,‌β=0.308)‌have‌a‌direct‌effect‌on‌the‌willingness‌to‌

invest.‌ Emotional‌ intelligence‌ with‌ the‌ mediation‌ of‌ risk‌ aversion‌ (Soble=4.409‌

p<0.01)‌ and‌ financial‌ intelligence‌with‌ the‌mediation‌ of‌ risk‌ taking‌ (Soble=0.01‌

p<0.4)‌have‌an‌indirect‌effect‌on‌the‌willingness‌to‌invest. Results‌support‌the‌role‌
of‌ mediation‌ in‌ the‌ structural‌ relationship‌ between‌ emotional‌ intelligence‌ and‌

financial‌intelligence‌with‌investment. 
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