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 چکیده

وراق ورس ابگذاران  هیمنتخب سرما یرفتار یها یریگذار بر سوگ هینگرش سرما ریتاث یهدف پژوهش حاضر، بررس

 ندیراوجه به فتبا  ،یبردباشد. پژوهش انجام شده به لحاظ هدف از نوع کار یم یتیشخص یهاپیت یلیبهادار با نقش تعد

ز نوع ا یلیحلتو از نظر  یشیمایپ ینوع پژوهش ها از قیبه لحاظ روش تحق نیرود. همچن یبه شمار م یاز نوع کم

 در نظر زدیستان ا یا فعال بورس اوراق بهادار منطقه یقیگذاران حق هیمشتمل بر سرما یاست. جامعه آمار یهمبستگ

. دیگرد نییدر دسترس و از روش کوکران، حجم نمونه تع یریگرفته شده است که با استفاده از روش نمونه گ

 هیو در تجز ینامه جمع آورپرسش 384تعداد  تیها با استفاده از ابزار پرسشنامه انجام شده است که در نها ادهد یگردآور

ول ادر بخش  فت کهصورت گر یو استنباط یفیداده ها در دو بخش آمار توص لی. تحلمورد استفاده قرار گرفت لیو تحل

و با  یبعات جزئقل مرحدا کردیبا رو یو بخش دوم با استفاده از روش معادلات ساختار یفراوان یاز جداول و نمودارها

 ،یفرااعتماد یریوگسبر  گذارهیپژوهش، نگرش سرما یها افتهیانجام شد. بر اساس  smart plsاستفاده از نرم افزار 

 یتیصشخ b پیت یگرلیتعد ریتاث نیدارد. همچن یمثبت و معنادار ریتاث یخوداسناد یریسوگ ،ییسازگارگرا یریسوگ

 a پیت گریلیعدت ریواقع شد و تاث دییمورد تا یخوداسناد یریو سوگ ییسازگارگرا یریبر سوگ گذارهینگرش سرما

 .دیگرد دییتا زین ییسازگارگرا یریو سوگ یفرااعتماد یریبر سوگ گذارهینگرش سرما یتیشخص

 واژگان کلیدی

 یتیشخص یهاپیت، سوگیری خوداسنادی ،سوگیری سازگارگرایی ،سوگیری فرااعتمادی ،گذارنگرش سرمایه
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 مقدمه

تواند یك گرایش و  یها مکند که نگرش اشاره میبه این موضوع ها ی نگرشدر بررسی خود درباره( 1998) 1لپورتآ

گذاران  نگرش سرمایه. هر چیزی تلقی شود آمادگی برای پاسخگویی مطلوب یا نامطلوب به اشیا، اشخاص، مفاهیم یا

-روز با انتخاب گذاران هرهای آتی مرتبط با آن. سرمایههای نقد و ریسك عبارت است از انتظار آنان در مورد جریان

-کند را بیان میاحساس می گذار فکر وها مهم هستند چرا که آنچه را که سرمایه گرشهای بسیار زیادی روبرو هستند. ن

های توان استفاده کرد. بدین معنی که مدلمشتریان می تمایلاتها برای توصیف و تشریح  . همچنین از نگرشدارند

نگرش تعاریف مختلفی  در مورد .کنندگذاران به ما کمك میچگونگی انتخاب سرمایه نگرشی در توصیف و تشریح

رویکردی است که در طول زمان امتداد دارد. یك  ،بلکه نگرش؛ نگرش یك احساس نیست. به بیانی، بیان شده است

)سرشت و همکاران،  کند ها و شرایط را تلخیص می از طیفی از موقعیت گذار نگرش کلیتی است که ارزیابی سرمایه

د و در تمامی شرایط دیدگاه و نشو ها منعکس نمیصورت کامل در قیمتمنتشر شده به سرعت و به  لاعاتاط(. 1394

 عقلاییگیری گذار به تصمیمموقعیت و نگرش سرمایه ،گذارد. الزاماتگذار بر عکس العمل وی تاثیر می نگرش سرمایه

قرار  یمال یتتحت سلطه مدل سن ی، حوزه مال1950از اواسط دهه . با هدف بیشینه کردن ثروت در آینده بستگی دارد

فرض  نیاست که بر ا یو اصول هایبر تئور یمبتن شود،یشناخته م زیاستاندارد ن یکه به عنوان مال یسنت یگرفت. مال

هستند.  تیبر عقلان یتناند که مبمتمرکز شده ییهابر مدل ن،یو بنابرا کنندیرفتار م یمنطق گذارانهیاستوار است که سرما

 زیگر سكیگذاران ر هیو سرما یمال یها ییدارا متیاست که در ق یدسترس بودن اطلاعاتدر  یسنت یمال تیپس ماه

مکرر و  یمال یحال، بحران ها نیشود. با ا یدهند، گنجانده م یقرار م سكیخود را بر مبادله بازده ر یمال ماتیکه تصم

 یسوال م ریگذاران را ز هیسرما تیو عقلانبازار  ییکارا هیپاسخ مانده اند، فرض یکه ب اممختلف بازار سه یها یناهنجار

تحت  میتصم لیچشم انداز: تحل هینظر"کار خود را با عنوان  نیمهمتر یکانمن و آموس تورسک لیدان 1979برد. در سال 

تحت  یریگ میاز تصم یفیمدل توص كیمورد انتظار را به عنوان  تیمطلوب هیمنتشر کردند که در آن نظر "سكیر

آشکار  ینظم یآنها ب هیچشم انداز را توسعه دادند. نظر هیبه نام نظر نیگزیمدل جا كید قرار دادند و مورد انتقا سكیر

 هیبازار کارآمد و سرما میدهد. آنها مفاه یم حیتوض تیعدم قطع طیدر شرا سكیر یابیدر رفتار انسان را هنگام ارز

 یمال یدانشگاه دیرشته جد كی یکنند و راه را برا یم یهستند، نف زیگر سكیو به طور مداوم ر یرا که منطق یگذاران

گذاران و  هیسرما یریگ مینوع تصم یگذار هی(. در مباحث سرما2020، 2یو عبدالقاد نیکنند )الحس یهموار م یرفتار

است که  یدیاز جمله مباحث جد یرفتار یاست. موضوع مال تیحائز اهم اریآنها بس یریگ میعوامل موثر بر تصم

و به سرعت مورد  دهیمطرح گرد یمال شمندانیاند یکه در فوق ذکر شد در طول دو دهه گذشته توسط برخهمانطور 

 یامور مال شگامانی(. از پ1399 ،یقرار گرفت )منتظر ایرشته در سراسر دن نیا انیصاحبنظران و دانشجو د،یتوجه اسات

نوبل اقتصاد را  زهیجا 2002وان نام برد که در سال ت یرا م تیکانمن و اقتصاددان ورنون اسم لیروانشناس دان ،یرفتار

دهد چرا و چگونه مردم  حیتا توض کندیم بیو اقتصاد را ترک یشناسروان یهارشته یرفتار یکردند. امور مال افتیدر

                                                           
1 Allport 
2 Elhussein & Abdelgadir 
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 یشخص ثروت ه،یبازار سرما ییرا بر کارا ییهامیتصم نیچن یامدهایو پ رندیگیم نهیربهیو غ یرمنطقیغ یمال یهامیتصم

 ریتحت تأث یگذار هیسرما یریگ میتصم ندیادعا قرار دارد که فرآ نیو اساس آن بر ا کندیها روشن مو عملکرد شرکت

 یاحساس یلترهایو ف انبرهایاست و مغز انسان اطلاعات را با استفاده از م ریمختلف و اجتناب ناپذ یرفتار یها یریسوگ

بر  یابعاد روانشناخت ،یرفتار یبا توجه به امور مال نیبنابرا؛ کند یدازش مپر یگذار هیسرما یها یریگ میدر تصم یحت

 (.2020 ،یو عبدالقاد نیگذارد )الحس یم ریتأث یگذار هیسرما یریگ میتصم ندیفرآ

 که دادند نشان نااطمینانی، شرایط تحت گیری تصمیم زمینه در روانشناسی مطالعات بر تکیه با رفتاری مالی محققین

ی سوگیر با و داشته سیستماتیك اشتباهات گذاری، سرمایه برای گیری تصمیم و انتظارات گیریدرشکل گذاران سرمایه

 متغیرهای تا شوند می تعیین روانی عوامل و هانگرش توسط بیشتر بازار هایقیمت رو این از و هستند مواجه رفتاری های

 رفتاری )سوگیری های( تورشهای اثر و رفتاری هایویژگی باید بازار، قیمتی رفتار درمدلسازی دلیل همین به و بنیادی

کرده  شناسـایی گـذاران را سرمایه )تورش های( های محققین حوزه مالی رفتاری، فهرستی از انواع سوگیری. شود لحاظ

 سرمایه هاییمالی رفتاری، سوگیر اند. بـر مبنـای بررسـی مقـالات های متعددی آنها را معرفی نمودهبندی و در طبقه

 (.1389)اسلامی و کردلویی،  شوند عاطفی معرفی میو شناختی  هـای گذاران در بازار سـرمایه در دو گـروه سـوگیری

یك تصمیم امکـان رخ دادن آن بـوده و ناشـی  تجزیه و تحلیل سوگیری شناختی هر نـوع خطـایی اسـت کـه در نتیجـه

(. از جمله 2012، 1)پمپین باشد مشاوره قابل مدیریت کردن می با آموزش واطلاعات است و  از ضـعف در اسـتدلال و

رایج ترین سوگیری های شناختی که در پژوهش حاضر نیز به آن پرداخته خواهد شد، عبارتند از: سوگیری اعتماد بیش 

ل فرد به داشتن سوگیری فرا اعتمادی به تمای از حد )فرا اعتمادی(، سوگیری خود اسنادی و سوگیری سازگارگرایی

(. بیش 2009، 2اعتماد بیش از حد به این که فرد توانایی بالاتر از میانگین دارد اشاره می کند )گرینیلت و کلهارجرو

اطمینانی در مرحله اول سرمایه گذاری بروز می کند و در مراحل بعدی، معامله گر به شکل بهتری از توانایی های خود 

مادی بیانگر تمایل به برآورد بیش از حد توانایی و خلاقیت های خود می باشد مطلع می شود. سوگیری فرا اعت

دانش خود و اطلاعاتی  بینی، ادراک هایی از جملـه؛ قـدرت پـیش افراد در مورد توانایی(. 2002و همکاران،  3)هیرشیفلر

افزایش یابد، افراد به میزان ص پندارنـد. هـرچقدر میزان تخص اغراق نموده، خود را بیش از حد واقع، بـاهوش مـی

 افراد شکستدر تورش رفتاری خود اسنادی  (4،2014قـرارخواهند گرفت )آرمیستد بیشتری در معرض این سوگیری

 (. این افراد1393)رودپشتی و ریاحی،  دهند موفقیتهای خود را به عوامل ذاتی نسبت میو های خود را به عوامل محیطی 

 دهندمی به عوامل بیرونی مانند کوتاهی کردن دیگران نسبت آنها را و  هشکست هایشان را کوچك دانست

باشد، ناشی بازارهای سـرمایه می اصلی خودفریبی سـرمایه گذاران در این سوگیری که یکی ازعوامل(. 5،2009)درامس

ودن اعمال آن ها راتأیید ب رویدادهایی را که معتبر ، افرادن سوگیریدر ایدر واقع . استاز نظریه نسبیت در روانشناسی 

                                                           
1 Pompian 
2 Grinblatt, & Keloharju 
3 Hirshleifer 
4 Armistead 
5 Droms 
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و عوامل  خود تأیید نمی کنند، به شانس و اقبال بد رویدادهایی که اعمال آن ها را های بالای خود و د به توانایینمی کن

 (.1965 دهند )بم،می بیرونی نسبت

وعی ناراحتی ذهنی غالبا ن در تعـارض اسـت، وقتی افراد با اطلاعات جدیدی مواجه می شوند که با ادراکات قبلی آنها

شود نام برده می گارگراییسازروانشناختی است و از آن با عنوان  یك پدیده کننـد کـه در واقـعمی احساس

 رفتاری هایگیری جهت یا عوامل روانشناسانه رفتاری، دانش مالی صول بنیادینتوان گفت ا(. در نتیجه می1388)بدری،

و ممکن است باعث شوند  کنندمنحرف می یا اطلاعات آنان را محدود ذارند،گمی تأثیر گذاران هستند که بر سرمایه

(. همچنین تیپ شخصیتی افراد 1399)سقایی،  برسند نادرستی هایو تصمیم ه نتایجآنها ببودن اطلاعات،  صحیح علیرغم

تحت عنوان  یفتارر یتیشخص یالگوها نیاز مشهورتر یک( ی1959) 1روزنمنو  دمنیفرباشد. های جذاب میاز مولفه

 شانای نظر . ازمطرح کردند که تاکنون مورد توجه فراوان قرار گرفته است یو روانپزشک یرا در روانشناس a /b پیت

 b پیوجود دارد که در افراد ت a پیدر افراد ت ژهیو یرفتار یهستند و سه الگو یعروق یقلب یماریمستعد ب a پیافراد ت

بالا  ییرقابت جو هیروح ،در مورد وقت و زمان یافراط ینگران: عبارتند از یرفتار یالگوسه  نیا .خوردیکمتر به چشم م

فلذا اهمیت این موضوع باعث شده است . خشم و خصومت یبرا یآمادگو ها نهیدر تمام زم گرانیبهتر بودن از د لیو م

منطقه بورس اوراق بهادار  گذارانهیمنتخب سرما یرفتار یهایریگذار بر سوگهینگرش سرما ریتاثدر پژوهش حاضر، 

 ی مورد بررسی قرار گیرد.تیشخص یهاپیت یلینقش تعددر نظر گرفتن با ای یزد 

 مبانی نظری

 نگرش

به بعد متداول گردید و امروزه  1950نگرش، از مفاهیم کاربردی در علم روانشناسی اجتماعی است. این اصطلاح از دهه 

ها و  ها، احساس باشد. ترکیب شناخت اده در روانشناسی اجتماعی آمریکا مییکی از مهمترین مفاهیم مورد استف

 معادل انگلیسی کلمه نگرش، واژه. آمادگی برای عمل نسبت به یك چیز معین را نگرش شخص نسبت به آن چیز گویند

Attitude باشد که چندین معنا دارد. این واژه از کلمه لاتین می Optus ناسبت و سازشگرفته شده که به معنی م 

 باشد بوده که به معنی حالت و آمادگی ذهنی یا فکری برای عمل می Aptitude دیگر این کلمه یافتگی است و ریشه

از نگرش تعاریف مختلفی بیان شده است لیکن منظور از نگرش به ارزیابی مستمر مفهوم یا (. 1393)الوانی و همکاران، 

یك احساس نیست. بلکه نگرش رویکردی است که  ،شود. نگرش ود مییا یك خدمت محدد، نشان شئ ای همچون فر

ها و شرایط را تلخیص  از طیفی از موقعیت گذار در طول زمان امتداد دارد. یك نگرش کلیتی است که ارزیابی سرمایه

 (.1382)صمدی،  کند می

 یرفتار یریسوگ

که توسط  یرفتار یشده است. جنبه ها لیتبد یلما قاتیجالب در تحق یبه موضوع یرفتار یبحث مال ر،یدر سه دهه اخ

در مورد  یرفتار یمال یاز بحث ها یکیکند.  یرشد م یبه طور تصاعد ردیگ یمورد مطالعه قرار م نیاز محقق یاریبس

های  گیری نظور از سوگیری رفتاری، انحراف از تصمیمم(. 2020عبدالقادی،  الحسین و) است یرفتار یها یریسوگ
                                                           
1 Fridman & Rosenman 
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می شود ذ خهایی را که از محیط ا توان داده که زمان و منابع شناخت محدود هستند، نمی ه است. ازآنجاییدرست و بهین

کند.  طور طبیعی از قواعد سرانگشتی استفاده می ؛ بنابراین ذهن انسان بهادتحلیل قرار د و صورت بهینه مورد تجزیه به

توانند مؤثر واقع شوند، در غیر این صورت تورش های  ، میطور مناسب استفاده شود های ابتکاری به اگر از چنین روش

ند گیری دچار خطا شو در فرآیند تفکر و تصمیم فرادطورکلی ممکن است ا به .اجتنابی پیش خواهند آمد غیرقابل

و  نمودهنفوذ اعمال دارند  ایجادبه  لیکه تما یهستند که از محاسبات عقلان یکل یقواعد سوگیری(. 1397)بختیاروند، 

شده  غیشوند که بر اساس برند تبل یغرق م غاتیقدر در تبل از مردم آن یاریبه عنوان مثال، بس شوند. یاز آن منحرف م

اکثر مردم  رایدهد ز یداده شده است رخ م حیتوض تورسکی و کاهنمان طور که توسط همان دهیپد نیا خرند. یم یزیچ

 ریگذاران تأث هیسرما یبر ارزش گذار شهیهم یرفتار یریسوگ .کنند یم هیتک یبه قانون سرانگشت یریگ میدر تصم

روزیده و ) حذف کند یرا به طور کل سوگیریاست که  رممکنیگذار غ هیسرما كی یکه برا یدر حال خواهد داشت.

؛ است یریسوگ لیبه دل یگذار هیسرما ماتیدر تصم راتییاز تغ یاریبسدهد تحقیقات نشان می (.2022پراتیکتو، 

است که باعث  یرفتار یریسوگ ریتحت تأث یگذار هیسرما یریگ میداد که تصم حیتوان توض یبر اساس آن م نیبرابنا

 باشد. یرمنطقیغ یگذار هیسرما یها یریگ میگذار در تصم هیشود سرما یم

 سوگیری فرا اعتمادی

جهان  تیدم شناخت کامل عدم قطعخود به سوالات و ع یاز حد به پاسخ ها شیبه اعتماد ب لی، تمافرااعتمادی یریسوگ

 دهینام نیقیهستند که توهم  یزیاست که مردم مستعد آن چ تحقیقات نشان داده .را شامل می شودخود از آن  یو ناآگاه

و عدم  یتصادف یدادهایدست کم گرفتن نقش رو .2درک آنها و  زانیاز حد برآورد کردن م شیب .1: شود، در یم

خواهند گرفت دست کم  گیرندیخود در معرض آنها قرار م یرا که در زندگ ییدادهایرو یریرپذییدر واقع تغ ،یآگاه

هایی از جملـه؛ قـدرت افراد در مورد توانایی (.2014، 3وبیپروگر و م؛ 2002، 2و همکاران ریپال؛ 2008، 1)مور و هیلی

پندارنـد. هـر چقدر  اقع، بـاهوش مـیبینـی، ادراک اطلاعاتی و دانش خود اغراق نموده، خود را بیش از حد و پـیش

؛ بیکر 2014میزان تخصص افزایش یابد، افراد به میزان بیشتری در معرض این سـوگیری قـرار خواهند گرفت )آرمیستد، 

خود  یشود افراد نسبت به دانش و مهارت هایو ثابت است که باعث م جیرا یریسوگ كی نیا(. 2010، 4و نافسینگر

 نیدر ا ی. مطالعات قبلرندیبگ دهیرا ناد یگذار هیمرتبط با سرما یها سكیبه نفس داشته باشند و ر از حد اعتماد شیب

روزیده و ) گذارد. یم ریتأث یمنطق یریگ میاز حد بر رفتار تصم شیاعتماد ب یریداده اند که چگونه سوگ حیتوض نهیزم

 یم یاقتصاد یها یکند. تئور یاز حد برآورد م شیباوراق بهادار را  ی، عملکرد واقع(. فرااعتمادی2022پراتیکتو، 

 یواقع یکنند، اما در زندگ یم یابیکل اطلاعات را ارز یریگ میهستند و قبل از تصم یگذاران منطق هیسرما ندیگو

توانند کل اطلاعات را  یگذاران نم هیو سرما داز اطلاعات وجود داشته باش یادیحجم ز دیبا رایز ستین ریامکان پذ

 (.2019)قاسم و همکاران،  کنند یابیارز
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 سوگیری خود اسنادی

بخشد  یها را اعتبار م تیفرد موفق نکهیاست و به احتمال ا یدر حوزه روانشناس یمهم اریمفهوم بس یخود اسناد یریسوگ

س، ؛ میلر و را1971، 1)فدر و سایمون دهد اشاره دارد یکه خارج از کنترل است نسبت م یو شکست ها را به عوامل

های خود و ، علاوه بر برآورد بیش از حد مهارتدر تصمیمات سرمایه گذاری قربانی سوگیری خود اسنادی (.1975

بخش نباشد، رضایت سبد سرمایه گذاری آورد و اگر بازدهدست کم گرفتن ریسك، عملکرد خوب را به حساب می

اگرچه در ابتدا ثابت شد که . (2018 ،3یو ولور نادای؛ موش2018، 2و همکاران ی)الرباد داندعوامل خارجی را مقصر می

در هنگام  ایکنند و  یکه اشتباهات خود را فراموش م لیدل نیبه ا ای رندیگ یوحشتناک خود عبرت نم ماتیافراد از تصم

 (.2014، 5؛ هافمن و پست2012، 4و شوسلر نی)نگو اطلاع هستند یخود ب یاز اشتباهات قبل یاتیح یها یریگ میتصم

گذاران را از درس گرفتن از اشتباهات خود به  هینسبت دادن به خود است که سرما یریسوگ نیمتعاقباً مشخص شد که ا

(. 2018 ،6نگی)کانسال و س دارد یاست، باز م یاز عوامل خارج یتصور نادرست که ضرر و شکست آنها ناش نیا لیدل

از حد واکنش  شیب یگذار هیسرما نیکند که در ح یر را وادار مگذا هینه تنها سرما سنادیخود ا یریسوگ ن،یعلاوه بر ا

 (.2018، 8و همکاران نای)مه دارد یگذار هیبا حجم سرما ی( بلکه ارتباط مثبت2010 ،7تالینشان دهد )م

 سوگیری سازگارگرایی

ما با رفتار ما  یها هدیها و ا دگاهیشود که د یم جادیا یاشاره دارد که زمان یروان یبه ناراحت ییسازگارگرا یریسوگ

شی برای لات در واقع این سوگیری(. 2008، 10؛ اولسن2016، 9؛ چانگ و همکاران2002)بیکر و نوفسینگر،  سازگار نباشد

اد و شناخت است. مراد از شناخت، نگرش احساسات، باورها و ارزش ها است. افراد ضغلبه بر ناراحتی ذهنی حاصل از ت

نوعی ناراحتی ذهنی را  ،شوند اد است مواجه میضجدیدی که با ادراکات قبلی آنها در ت لاعاتزمانی که با اط لامعمو

ادها و ضجهت سازگار کردن ت لاشکنند. سازگار گرایی نوعی عدم تعادل است که پاسخی در قالب ستیز و ت تجربه می

دهد که مثلاً مصرف کننده  یرخ م یدر صورت (. سوگیری سازگارگرایی1397)بختیاروند،  غلبه بر ناراحتی ذهنی است

کند.  افتیدر گریمحصول د یایدر مورد مزا یداند، اطلاعات یکه آن را در بازار برتر م یمحصول خاص دیپس از خر یا

کند  یم یانجام شده، مصرف کننده سع دیو خر یافتیاطلاعات در نیب یشناخت یاز ناهماهنگ یریجلوگ یدر تلاش برا

شده از  فیتوص ینمونه ها ت.انتخاب ممکن بوده اس نیشده بهتر یداریل خرخود را متقاعد کند که محصو

برد و منجر به عدم  یسوال م ریکند، ثبات در ادراکات آنها را ز یفرد را نقض م تیهو ،یدر سطح ذهن ،سازگارگرایی

کنند که آنها را  یمرا تجربه  یتنش رند،یگ یقرار م ندیناخوشا یمنف جانیه كیکه در معرض  یشود. افراد یتعادل م
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کاهش دهند. راه  گرید یسو و رفتار خود را از سو كیخود از  ینگرش ها و باورها نیب یاهنگکند تا ناهمیم قیتشو

 یشناخت ها یخود صرفاً به دنبال همگام ساز یحفظ ثبات روان یرفتار است. افراد برا اینگرش  رییکار تغ نیانجام ا

 (.2020، 1)لکوویچ خود هستند.

 ییپ شخصیتت

شناسی شخصیت است. این بحث خصوصاً برای اشخاصی که در  یکی از موضوعات بحث بر انگیز روانشناسی، تیپ

 شخصیتی تیپ (.1395نادری و همکاران،)تعامل کاری زیادی با افراد مختلف هستند، از اهمیت ویژهای برخوردار است 

 نقده وجو مدیریت برای ایحوصله یا وقت یتیصشخ هایتیپ از برخی د.شبامیسرمایه گذاران  رفتار هدهند توضیح

 راتری  سریعواکنش دیگر برخی و دارند خیرات با واکنش، دریافتی لاعاتاط مقابل درسرمایه گذاران  از برخی ندارند.

 در را یم ناگهانیمتص الماحت که جهت آن ازسرمایه گذار  شخصیتی تیپ ناساییش دهند.می نشان دیگران به بتسن

(. ویژگی های شخصیتی زیربنای نظام رفتاری 1395ده، زاروغنی) است سودمند دهد، کاهشمی تواند  مالی هایبحران

افراد را تشکیل می دهند. تفاوت ویژگی های شخصیتی در فرد موجب می شود که افراد در موقعیت های یکسان، 

فرهنگ،  ،ییبرون گرا ،یثبات عاطف (1963) 2نورمن(. 1395های متفاوت داشته باشند )روغنی زاده و همکاران، رفتار

ا بی شخصیتی هافهرست صفت .داد شنهادیپ یتیشخص ویژگی های را به عنوان فهرست یشناس فهیموافق بودن و وظ

 مطرحاست،  یو گشودگ ییروان رنجورخو ،یاسشنفهیوظ ،یریپذتوافق ،ییگراعنوان پنج صفت بزرگ که شامل برون

 .(1999، 3واستاوایسرو  جان) شد

دهد که  یرو به رشد نشان م اتیرفتار انسان است. ادب« محرک» تیکه شخص ندنشان داد (2008)و همکاران  4دوراند

بر  تیشخص ریثتأ یبر چگونگ پیشینمطالعات و  است یتیشخص یها یژگیو ریافراد تحت تأث یگذار هیسرما ماتیتصم

 دیاملاک تأک ایمشترک  یهاسهام، صندوق یهایگذارهیافراد پس از مشارکت در سرما یگذارهیسرما یرفتارها

 یافراد برا نیا یتیشخص یهایژگیو زشیانگ یاند، چگونگنکرده یگذارهیکه در بازار سهام سرما یکسان یاند. براکرده

 یآگهشیپ تواندیفرد، م كی یذات یهایژگیوی و تیشخص یهایژگیو مانده است. یناشناخته باق یگذارهیسرما

دارند ممکن  گرانیبا د یکه روابط خوب یفرد باشد. به عنوان مثال، افراد یقصد رفتار ینیبشیدر پ یادراک یهاسازه

کند  یم احساست که شاد اس ی. فردرندیسهام قرار گ یگذار هیدر مورد سرما انینظرات همتا ریتحت تأث یاست به راحت

 یاطلاعات کاف ایکند که زمان  یفکر م شهیشناس هم فهیفرد وظ كیدر سهام لذت بخش است.  یگذار هیکه سرما

جامع  حیتوض یرا برا یکه عوامل خارج( 2010) 5نظر هان و کیمبا توجه به  ن،یبنابرا؛ سهام ندارد یگذار هیسرما یبرا

که  یتیشخص یها یژگیکه و دریافتند، بررسی نمودندسهام  یدر بازارها یگذار هیسرما یافراد برا اتین یریشکل گ

نگرش  ،یذهن یهنجارها ی است برو روان رنجور به تجربه یگشودگ ،یشناس فهیوظ ،ییشامل موافق بودن، برون گرا
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یر قرار می را تحت تاثافراد  یگذار هیکه به نوبه خود اهداف سرما یادراک یو کنترل رفتار یگذار هینسبت به سرما

 (.2019، 1گذار خواهند بود )لایریتأثدهند، 

 :های شخصیتی راتوسبندی تیپطبقه

ستعد بیماری مکه  A افراد تیپ .تقسیم نمود B و A توان به دو نوعبراساس الگوهای رفتاری، تیپ شخصیتی را می

 و خصومت رخاشگریپو جاه طلبی و  باشند، با سه مالك احساس افراطی فوریت زمان، رقابت طلبیجسمانی و روانی می

ت در حد قابل سترس در زندگی این نوع تیپ شخصیا .شوندبویژه زمانی که اوضاع از کنترل خارج است توصیف می

 قت ماشیندجله و بی عاند، با خورند، عجول، کم صبر و کم تحمل شدهشود، این افراد تند غذا میای دیده میحظهلام

مردرد نفس و ک شان برهم خواهد خورد، ریزش مو دارند، طپش قلب، تنگیکار کند اعصاب رانند، اگرکسی کُندمی

، تند و اید سریعبکارها  کنند کهکنند، کمال گرایی افراطی داشته و فکر میدارتد، خود را یکسره با دیگران مقایسه می

، شده است ته کمتران نسبت به گذششفساند؛ در حالی که اعتماد به ندر حد بسیار عالی انجام شود، اهل ریسك شده

بیدار  ز خواباتمرکز در انجام امور در حد ملموسی کم شده است، خوابشان دچار آشفتگی شده است و صبح ها که 

سیار بهستند،  (دیابت) قندکنند، تائید دیگران برایشان بسیار مهم شده است، مستعد بیماری شوند، احساس خستگی میمی

شود، تنوع زه کم مین انگیانه و یا اضطرابی دارند، کارها را بسیار با انگیزه شروع کرده و سریعا ایرفتارهای پرخاشگر

ر زندگی دد، کیفیت برننمی اند، از انجام اعمال روزانه لذتتر نسبت به گذشته شدهافسرده لاطلبی آشفته داشته و احتما

 .کننده میفط انجام وظیاینان بسیار پائین است و در اعمال روزانه و زندگی، فق

به طور  عبارتند از: آنها های ویژگیکنند و معمولا یم یزندگ یتر نییمعمولاً در سطح استرس پا B یتیشخص پیت

با  یشوند. وقتیدچار استرس نم باشند دهینرس آنها که به یبرند، اما زمان یکنند، از دستاوردها لذت میکار م وستهیپ

کنند. آنها ممکن است یم ینیعقب نش ایبرند  یلذت م یاز باز ایو  دیآ یباخت بدشان نم شوند، از یرقابت روبرو م

 یفکر م یو درون یرونیب یایلذت ببرند. آنها غالباً منعکس کننده هستند و به دن میها و مفاه دهیخلاق باشند و از کشف ا

تند. آنها همچنین حساسیتی به گذشت زمان و افرادی آرام و صبور بوده و اهل رقابت نیس B افراد تیپ شخصیتی کنند.

 مسائل را خیلی آسان می گیرند و بیشتر به کیفیت B پافراد تی(. 1999، 2)پروین نمی دهند موفقیت در کارشان نشان

 (.1385)رنجبرکوچکسرایی،  منظم و محتاطند زندگی اهمیت می دهند، کمتر جاه طلب هستند و

 پیشینه پژوهش

با  گذارانسرمایه رییگهای رفتاری مؤثر بر تصمیمبی سوگیریارزیا» ( پژوهشی را تحت عنوان1401جمالی و بختیاری )

گذاران نشان یمات سرمایههای رفتاری موثر بر تصمسوگیری بندییتاولو انجام دادند. «فرایند سلسله مراتب تحلیل فازی

ار ه سوم قرنی در رتببه دوم و سوگیری حسابداری ذهسوگیری بیزاری در رته اول، در رتبفرا اعتمادی داد که سوگیری 

ر رتبه پشیمانی د در رتبه پنجم، سوگیریی نمایندگی در رتبه چهارم، سوگیر سوگیری در دسترس بودنهمچنین دارد. 

 .ششم، سوگیری لنگر در رتبه هفتم و در نهایت، سوگیری گله در رتبه هشتم قرار دارد

                                                           
1 Lai 
2 Pervin 
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های رفتاری یریبررسی رابطه شخصیت نوع الف و ب با سوگ»پژوهشی تحت عنوان  (1401علینقلی لنگری و همکاران )

 م دادند.انجا« (شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکتهای پذیرفته)رویکردی برای انتخاب مدیران مالی 

اگری می، نداعتمافرا)ری های رفتاسوگیری با ب ویت نوع الف شخص مایدنص مشخ تا است درصددحاضرپژوهش

 .ارتباط دارد تهران بهاداراوراق های پذیرفته شده در بورسچه میزان در انتخاب مدیران مالی شرکت به( خوداسنادیو

باشد؛ زیرا میزان تر میهای مدیریت مالی مناسبا خصوصیت شخصیتی ب برای سمتب نتایج نشان داد که افراد

س یتی الف کمتر است و از آرامش بیشتری در مواقع حساصوصیت شخصها نسبت به خهای رفتاری در آنسوگیری

پذیرتر هستند. بین شخصیت نوع الف گیری برخوردار هستند، اشتباهات خود را پذیرفته و آموزشهای تصمیممانند زمان

شده در بورس ههای فعال و پذیرفتو ب با سوگیری رفتاری )فرااعتمادی، نماگری و خوداسنادی( در مدیران مالی شرکت

 .اوراق بهادار تهران رابطه مثبت و معناداری وجود دارد

 یو حقوق یقیحق گذارانهیسرما ماتیو تصم یرفتار یهایریسوگ یبه بررس یقیدر تحق (1400ی وند و همکاران )زین

گذاران  هیسرما یارفتر یاهنشان داد که تورش  جی. نتاتنددر بورس اوراق بهادار تهران پرداخ کالیبر اطلاعات تکن یمبتن

 نیمچنهند و اداشته  تیآنها در سطوح مقاومت و حما یگذار هیسرما ماتیبر تصم یاثرات متفاوت یو حقوق یقیحق

ا آنه یذارگ هیاسرم ماتیاز تصم یشتریب یندگکن ینیب شیقدرت پ ،یقیگذاران حق هیسرما نیدر ب یرفتار یتورش ها

 نیا نیب یك بعدت لیمفرط و تحل ینیخوش ب ،یکوته نگر یرفتار یتورش هانشان داد که  نیهمچن جیداشته است. نتا

 بوده است. کسانیگذاران  هیدو گروه از سرما

ان بر وراق بهادار تهرگذاران در بازار بورس ا بررسی رفتار سرمایه»پژوهشی تحت عنوان ( 1399)نظری پور و همکاران 

بهادار  ورس اوراقگذاران در باین پژوهش بررسی رفتار سرمایه  انجام دادند. هدف از« ج تیپ شخصیتینپ لاساس مد

 بین تیپ نتایج پژوهش باشد. طبقمی« کایزر»و « بایل»، «بایلارد»تهران براساس مدل پنج تیپ شخصیتی معروف به مدل 

یسك رگذاران ه سرمایی که گذاران و رفتار آنان در بازار سرمایه رابطه معناداری وجود دارد. بدین معن شخصیتی سرمایه

گذاران  قابل سرمایهگذاری در محصولات مالی نوع اول و دوم داشته و در م پذیر و دوستدار شهرت تمایل به سرمایه

 . در نهایت سرمایهگذاری در محصولات مالی نوع سوم، چهارم و پنجم دارند محتاط و اخلاق مدار تمایل به سرمایه

 .گذاری در هر پنج نوع محصول مالی را دارندیه گذاران فردگرا تمایل به سرما

انجام  پژوهشی تحت عنوان تاثیر بازی گونگی بر کاهش سوگیری های رفتاری سرمایه گذاران (2023) 1اونیشنول و 

گذاران با انجام یك آزمایش تواند به کاهش تعصبات رفتاری سرمایهدادند. آنها بررسی کردند که آیا بازی گونگی می

نشان دادند  فرد در بازار سهام که عاری از تأثیرات انتظار ناظر و انتظارات موضوع است کمك کند یا خیر. آنهابهمنحصر

تجربه با سبدهای سرمایه گذاری متوسط و مردان احتمال بیشتری برای مشارکت دارند. این گذاران جوان و بیکه سرمایه

های مشابه و طراحی خدماتی را نهادهای دولتی که قصد انجام آزمایشویژه برای محققان، مؤسسات مالی و ها بهیافته

 گذاری بهتر دارند، جالب خواهد بود.گیری مالی و رفتار سرمایهبرای ارتقای تصمیم

                                                           
1 Şenol & Onay 
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 گذاری سرمایه تصمیم و رفتاری سوگیری ای زنجیره واکنش»( پژوهشی را تحت عنوان 2022) 1پارمیتاساری و همکاران

 در احساسات نقش بررسی با را رفتاری مالی دانش مطالعه انجام دادند. این« اندونزیایی نوپای گذاران سرمایه در پرخطر

 قابل طور به احساسات که داد نشان مطالعه این .داد افزایش گذارانسرمایه گیریتصمیم و فرااعتمادی کنترل، توهم تنظیم

 کنترل توهم. قبلی مطالعات اکثر برخلاف را گیری تصمیم ی یافرااعتماد نه اما دهد، می افزایش را کنترل توهم توجهی

 گیری تصمیم در توجهی قابل افزایش آن دنبال به و داشت حد از بیش اعتماد بر درصد 86.4 میزان به توجهی قابل تأثیر

 گذارانسرمایه ریگیتصمیم فرآیند بر که هاسوگیری فردمنحصربه ایزنجیره اثرات به همچنین مطالعه نتایج. شد مشاهده

 مکانیسم یك دارای آنها که است آن از حاکی یافته این. کرده است اشاره گذاردمی تأثیر نوظهور بازارهای در نوپا

 .هستند خود تصمیم ساختن در فرد به منحصر سوگیری

گذاری: مطالعه  گیری سرمایه های رفتاری در تصمیمسوگیری»در مطالعه خود با عنوان ( 2021) 2کارتینی و ناهیدا

نشان دادند که همه متغیرها، سوگیری لنگر انداختن، سوگیری نمایندگی، جانبداری از ضرر،  «موردی در اندونزی

گذاری دارد. این نتیجه  توجهی بر تصمیمات سرمایه داری تأثیرقابل ، سوگیری خوشبینی و رفتارگلهفرااعتمادیسوگیری 

 به ادبیات موجود در درک پویایی رفتار سرمایه امر کند. اینگذاران تأکید می هبرتأثیرعوامل رفتاری بر تصمیمات سرمای

 گیری آگاهانه گذاران را در تصمیم های احتمالی، توانایی سرمایه گذاران کمك میکند و با کاهش همه جانبداری

 .افزایش میدهد

 رفتاری سوگیری آیا: رفتاری گذاری یهسرما و مالی تصمیمات»( پژوهشی را تحت عنوان 2020) 3نکوکپورنو و همکاران

 در کشور زمینه در گذاری سرمایه تصمیمات و رفتاری سوگیری بین رابطه بررسی به مقاله انجام دادند. این« است؟ مهم

 و باور پشیمانی، فرااعتمادی،) یرفتار سوگیری چهار تأثیر مطالعه این خاص، طور به. پردازد می توسعه حال

 و مثبت رابطه سوگیری چهار که دهدمی نشان مطالعه این .کند می آزمایش گذاری سرمایه تصمیمات بر را (مارگزیدگی

 گیریتصمیم به بیشتر "مارگزیدگی" اثر که دهدمی نشان همچنین نتیجه. دارند گذاریسرمایه گیریتصمیم با قوی

 را تأثیر فرااعتمادی کمترین سوگیری ال،ح این با. پشیمانی سوگیری سپس و باور سوگیری آن دنبال به و کندمی کمك

 هایتصمیم بر رفتاری سوگیری که این و کندمی تأیید را اندازچشم نظریه ما مشارکت. دارد گذاری سرمایه تصمیمات بر

 .گذاردمی تأثیر توسعه حال در کشور اندازچشم در گذاریسرمایه

 های پژوهشفرضیه

 تاثیر معناداری دارد. سرمایه گذاران بورس اوراق بهادارخود اسنادی بر سوگیری رفتاری  نگرش سرمایه گذار (1

 تاثیر معناداری دارد. سرمایه گذاران بورس اوراق بهاداربر سوگیری رفتاری سازگارگرایی  نگرش سرمایه گذار (2

 دارد.تاثیر معناداری  سرمایه گذاران بورس اوراق بهاداربر سوگیری رفتاری فرا اعتمادی  نگرش سرمایه گذار (3

                                                           
1 Parmitasari et al 
2 Kartini & Nahida 
3 Nkukpornu 
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اریــــــــای رفتــــــهورشـــــت  

-های رفتاری خود اسنادی معنادار میسوگیریو  گذارنگرش سرمایه رابطه بین بر b اثر تعدیلی تیپ شخصیتی (4

 باشد.

-های رفتاری خود اسنادی معنادار میسوگیریو  گذارنگرش سرمایه بر رابطه بین a یتیشخصاثر تعدیلی تیپ  (5

 باشد.

-گرایی معنادار میهای رفتاری سازگارسوگیریو  گذارنگرش سرمایهرابطه بین  بر b شخصیتی اثر تعدیلی تیپ (6

 باشد.

-گرایی معنادار میهای رفتاری سازگارسوگیریو  گذارنگرش سرمایهبر رابطه بین  a یتیشخص اثر تعدیلی تیپ (7

 باشد.

-های رفتاری فرا اعتمادی معنادار میسوگیریو  گذارنگرش سرمایهرابطه بین  بر b شخصیتی اثر تعدیلی تیپ (8

 باشد.

 باشد.های رفتاری فرا اعتمادی معنادار میسوگیریو  گذارنگرش سرمایهرابطه بین  بر a شخصیتی اثر تعدیلی تیپ (9

 ها استفاده شده است.در این پژوهش، با توجه به مبانی نظری از مدل مفهومی زیر برای آزمون فرضیه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : مدل مفهومی پژوهش1شکل 

 

 تحقیق روش

 قیو به لحاظ روش تحق یکم ،از نظر فرایندی یفیک ،از نظر مطالعه ،یبه هدف از نوع کاربرد حاضر باتوجه پژوهش

 یها از نوع همبستگوتحلیل دادهبه نحوه تجزیه توجه است و با یشیمایپ قاتیها( از نوع تحقبه داده یابیدست ی)چگونگ

-ای استان یزد میگذاران حقیقی فعال بورس اوراق بهادار منطقهسرمایهاز  پژوهش حاضر متشکل یباشد. جامعه آمارمی

گیری در دسترس و برای تعیین حجم نمونه مورد نیاز از روش کوکران استفاده خواهد باشد. در این تحقیق از روش نمونه

 شد.

تیپ 

 a یتیشخص

 

 

نگرش 

 سرمایه گذار

 

 سوگیری فرا اعتمادی

 

سوگیری خود 

 اسنادی

 

گراییسوگیری سازگار  

 

 تیپ

 bشخصیتی 
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مرتبط با  یهاداده یآورجمع یو برا یاپژوهش از روش کتابخانه نهیشیو پ اتیها در بخش ادبداده یگردآور یبرا

گذار برای متغیر نگرش سرمایهپژوهش  نینامه استفاده شده است. در او از ابزار پرسش یدانیاز روش م اتیآزمون فرض

های رفتاری که شامل بعد خود اسنادی از (، برای سنجش ابعاد تورش2021) 1موانزی و موتوری تانداردنامه اساز پرسش

(، بعد فرا 2005(، بعد سازگارگرایی از پرسشنامه استاندارد کانمن و ریپ )2018د ماهینا و همکاران )پرسشنامه استاندار

های شخصیتی از پرسشنامه استاندارد ( و برای متغیر تیپ2013) 2اعتمادی از پرسشنامه استاندارد سحر محمد ابو ندا

 یو استنباط یفیدر دو بخش آمار توصنیز ها دهوتحلیل داتجزیهبهره گرفته شده است. ( 2004فریدمن و روزنمن )

ی با معادلات ساختاراز روش و در بخش دوم  یفراوان یگرفته است که در بخش اول جداول و نمودارهاصورت

 20SPSSو  Smart PLS3افزارهای بدین منظور با استفاده از نرم استفاده شده است.رویکرد حداقل مربعات جزئی 

 ها و بررسی مدل انجام خواهد شد.ا، آزمون فرضیههوتحلیل دادهتجزیه

 ها:یافته

، سابقه ، تحصیلاتشناختی از قبیل جنسیت، وضعیت تاهل، سندهندگان، متغیرهای جمعیت به منظور آشنایی با پاسخ

 خدمت و رده شغلی آنها به تفصیل ارائه گردیده است.

 شناختیتوصیف متغیرهای جمعیت :1جدول 

 فراوانی درصد فراوانی متغیر

 جنسیت
63.54% 244 مرد  

45.36٪ 140 زن  

 سن

سال 25کمتر از   58 15.1% 

سال 35تا  25بین   82 21.35% 

سال 45تا  35بین   128 33.3% 

سال 45بیشتر از   116 30.2% 

 تحصیلات

 %25.26 97 فوق دیپلم

41.35٪ 136 کارشناسی  

 %30.46 117 کارشناسی ارشد

 %8.85 34 دکتری

 سابقه کار

سال 10کمتر از   105 27.34% 

سال 15تا  10بین   74 19.27% 

سال 25تا  15بین   98 25.52% 

سال 25بیشتر از   107 27.86% 

 %12.23 47 حسابداری رشته تحصیلی

                                                           
1 Mwanzi, & Muturi 
2 Sahar Mohammed Abu Nada 
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 فراوانی درصد فراوانی متغیر

 %19.27 74 ها(مدیریت )کلیه گرایش

 %21.09 81 اقتصاد

 %47.4 182 هاسایر رشته

مند هستند که توصیفی جامع و سازگار از روابط میان چند پدیده را ارائه ای از روابط نظامموعههای مفهومی مجمدل

گیری های اندازهسازی معادلات ساختاری در واقع متشکل از دو بخش هستند. مدلهای مرسوم در مدلنمایند. مدلمی

دهد چگونه متغیرهای پنهان ختاری که نشان میدهند و مدل ساکه چگونگی توضیح و تبیین متغیرهای پنهان را نشان می

 اند.در پیوند با یکدیگر قرارگرفته

شده( یك سازه )متغیر پنهان( و آن سازه را های )متغیرهای مشاهدهگیری روابط بین شاخصهای اندازهدرواقع مدل

ونی پژوهش مورد بررسی شود. در مرحله اول مدل بیرسازند. بررسی مدل پژوهش طی دو مرحله انجام میمشخص می

گذار به عنوان رسد که در این تحقیق متغیر نگرش سرمایهگیرد در مرحله دوم نوبت به بررسی مدل درونی میقرار می

متغیر مستقل، متغیر تیپ شخصیتی به عنوان متغیر تعدیلگر، متغیرهای سوگیری فرااعتمادی، سوگیری سازگارگرایی و 

 متغیرهای وابسته در نظر گرفته شده است.سوگیری خود اسنادی به عنوان 

برای بررسی این تاثیر  plsباشد؛ روشی که در ای میبا توجه به اینکه متغیر تیپ شخصیتی از نوع یك متغیر تعدیلگر طبقه

 باشد.می« چند گروهی»شود، تحلیل به کار برده می

گیرد. بارهای عاملی بالاتر از هر متغیر مورد بررسی قرار می شدههای سنجیده در این مرحله بار عاملی مربوط به شاخص

 حذف گردید. 4/0که موارد کمتر از  مطلوب هستند 4/0

 کنید.مدل را در حالت ضریب مسیر و بارهای عاملی اولیه در شکل ذیل مشاهده می

 
 ب مسیرمدل در حالت ضری -2شکل 
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 عاملی، پایایی مرکب گیری از نظر پایایی معیارهای ضرایب بارهای اندازهبرای برازش مدل smart plsافزار در نرم 

CR گیری از معیار متوسط اشتراک های اندازهو برای بررسی روایی همگرای مدلAVE ی روایی واگرای و برای بررس

 .هددها جدول فورنل و لارکر را ارائه میاین مدل

 7/0متغیر است، مقدار آلفای کرونباخ بالاتر از  1تا  0ضریب آلفای کرونباخ عاملی است که مقدار آن از 

(1951,Cronbachنشانگر پایایی قابل ،)( در مورد متغیرهایی با تعداد 1998و همکاران ) 1قبول است. البته موس

 اند.باخ معرفی کردهعنوان سرحد ضریب آلفای کرونرا به 6/0سؤالات اندک، مقدار 

( معرفی شد و برتری آن نسبت به آلفای کرونباخ در این 1974و همکاران ) 2( توسط ورتسCRپایایی ترکیبی مرکب )

گردد. هایشان با یکدیگر محاسبه میصورت مطلق بلکه با توجه به همبستگی سازهها نه بهاست که پایایی سازه

های شود، نشان از پایایی درونی مناسب برای مدل 7/0هر سازه بالای  که مقدار پایایی ترکیبی برایدرصورتی

 دهد.عدم وجود پایایی را نشان می 6/0گیری دارد و مقدار کمتر از اندازه

( را برای سنجش روایی همگرا معرفی کرده و AVE( معیار میانگین واریانس استخراج شده )1981) 3فورنل و لارکر

به بالا را برای میانگین واریانس  4/0( مقدار 1996و همکاران ) 4است. مگنر 5/0دد بحرانی اظهار داشتند که مقدار ع

ها ارائه شده است. مقدار اند. در جدول زیر مقدار این ضریب برای هر یك از سازه( کافی دانستهAVEاستخراج شده )

 ت.پذیرفته شده اس 4/0متغیر است که مقادیر بالاتر از  1تا  0این شاخص از 

 : کرونباخ آلفا، پایایی ترکیبی و روایی همگرا2جدول 

 Cronbachs متغیرها
Alpha 

Composite 
Reliability AVE 

 449/0 701/0 603/0 سوگیری خوداسنادی

 470/0 840/0 787/0 سوگیری سازگارگرایی

 495/0 761/0 725/0 سوگیری فرااعتمادی

 439/0 754/0 672/0 گذارنگرش سرمایه

های ر خانهمتغیرهای مکنون در پژوهش حاضر که د AVEقابل مشاهده است مقدار جذر  3نه که در جدول همانگو

تر است قطر بیش ین و چپهای زیراند، از مقدار همبستگی میان آنها که در خانهموجود در قطر اصلی ماتریس قرار گرفته

 روایی واگرا است.گیری از نظر های اندازهکه این مطلب بیانگر برازش مناسب مدل

 

 

 

 

 

                                                           
1 Moss 
2 Werts 
3 Fornel & Larker 
4 Magner 
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 جدول فورنل و لاکر :3جدول 

ترین معیار، ضرایب شود که اولین و اساسیبرای بررسی برازش مدل ساختاری پژوهش از چندین معیار استفاده می

بیشتر  96/1به این صورت است که این ضرایب باید از  tاست. برازش مدل ساختاری با استفاده از ضرایب  Zمعناداری 

 96/1بیشتر از  tها را تائید ساخت. در صورتی که مقدار آماره آنمعنادار بودن  %95باشند تا بتوان در سطح اطمینان 

گردد، ضریب مسیر در سطح  58/2بیشتر از  tکه مقدار آماره و درصورتی %95گردد، ضریب مسیر در سطح اطمینان 

 (.1392معنادار هست )داوری و رضازاده،  %99اطمینان 

 
 مدل درحالت ضرایب استاندارد -3شکل 

 𝑅2 (R Squars)ضریب تعیین

 𝑹𝟐 سازی معادلات ساختاری به کار گیری و بخش ساختاری مدلاست که برای متصل کردن بخش اندازهعیاری

گذارد. نکته ضروری این است که مقدار زا میزا بر یك متغیر درونرود و نشان از تأثیری دارد که یك متغیر برونمی

𝑹𝟐  زا، مقدار این معیار صفر است. های برونگردد و در مورد سازهزا( مدل محاسبه می)درون های وابستهتها برای سازه

( سه 1998) زای یك مدل بیشتر باشد، نشان از برازش بهتر مدل است. چاینهای درونمربو به سازه 𝑹𝟐 هر چه مقدار 

 گذارنگرش سرمایه سوگیری فرااعتمادی سوگیری سازگارگرایی سوگیری خوداسنادی 

    670/0 سوگیری خوداسنادی

سوگیری 

 سازگارگرایی

368/0 608/0   

  629/0 292/0 534/0 سوگیری فرااعتمادی

 663/0 321/0 545/0 342/0 گذارنگرش سرمایه
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متوسط و قوی بودن برازش بخش ساختاری وان مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، را را به67/0و  33/0، 19/0مقدار 

 گیرد. در نظرمی𝑹𝟐 وسیله معیار مدل به

  R Squareقادیر : م4جدول 

 2R زامتغیر درون
 299/0 سوگیری خوداسنادی

 336/0 سوگیری سازگارگرایی

 696/0 سوگیری فرااعتمادی

 باشد.زا مناسب میزا بر دروندهد تاثیر متغیرهای برونمقدار ضریب تعیین در جدول فوق نشان می

هایی که دارای برازش بخش سازد. مدلبینی مدل را مشخص میاین معیار قدرت پیش(: 𝑄2) یکنندگبینیکیفیت پیش

زای مدل را داشته باشند. هنسلر و های درونهای مربوط به سازهبینی شاخصقبول هستند، باید قابلیت پیشساختاری قابل

بینی ضعیف، متوسط و قوی سازه یا برای نشان دادن قدرت پیشرا ر350و و و15/0، 02/0( سه مقدار 009همکاران )ه

های اند. ذکر این نکته ضروری است که این مقدار تنها برای سازهزای مربوط به آن تعریف کردههای برونسازه

 (. 1392ری و رضازاده، گردد )داوها از نوع انعکاسی است، محاسبه میهای آنزای مدل که شاخصدرون

 ( مدل𝑄2بینی کنندگی ): کیفیت پیش5جدول 

 𝑸𝟐 متغیر

 0.218 سوگیری خوداسنادی

 0.257 سوگیری سازگارگرایی

 0.522 سوگیری فرااعتمادی

 باشد.مناسب برای مدل می بینینشان از  پیش جدول فوق در کنندگی بینیکیفیت پیشمقدار 

 های تحقیقرضیهبررسی فبا توجه به 

بیشتر باشند تا بتوان در سطح  96/1به این صورت است که این ضرایب باید از  tبرازش ساختاری با استفاده از ضرایب 

دهند ها را نشان میفقط صحت رابطه tها را تایید ساخت. البته باید توجه داشت که اعداد معنادار بودن آن 0./95اطمینان 

ها سنجید و ضرایب مسیر نیز نشان دهنده تاثیر مثبت و یا منفی یك متغیر بر توان با آنها را نمیبین سازه و شدت رابطه

 (.1392)داوری و رضازاده، باشد روی متغیر دیگر می

برای بررسی این تاثیر  plsباشد؛ روشی که در ای میبا توجه به اینکه متغیر تیپ شخصیتی از نوع یك متغیر تعدیلگر طبقه

که  باشدای در پژوهش حاضر تیپ شخصیتی میباشد. متغیر تعدیلگر طبقهمی« چند گروهی»شود، تحلیل برده می به کار

اثر این متغیر بر  bو گروه  aبندی شده در گروه شود اما به صورت گروهشود در مدل نمایان نمیهمانطور که مشاهده می

 شود.سایر متغیرها سنجیده می
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 ها ل از آزمون فرضیهنتایج حاص :6جدول 

 tآماره  ضریب مسیر های تحقیقفرضیه ردیف
 سطح 

 معناداری

 نتیجه آزمون

 فرضیه

<05/0 093/4 342/0 سوگیری خوداسنادی گذارنگرش سرمایه 1  تائید 

<05/0 247/7 545/0 سوگیری سازگارگرایی گذارنگرش سرمایه 2  تائید 

<05/0 885/3 321/0 یسوگیری فرااعتماد گذارنگرش سرمایه 3  تائید 

4 
 bتیپ شخصیتی 

 سوگیری خوداسنادی گذارنگرش سرمایه
443/0 742/3 05/0>  تائید 

5 
 

 aتیپ شخصیتی 

 سوگیری خوداسنادی گذارنگرش سرمایه
314/0 511/1 05/0>  رد 

6 
 bتیپ شخصیتی 

 سوگیری سازگارگرایی گذارنگرش سرمایه
597/0 308/7 05/0>  تائید 

7 
 aپ شخصیتی تی

 سوگیری سازگارگرایی گذارنگرش سرمایه
509/0 198/4 05/0>  تائید 

8 
 bتیپ شخصیتی 

 سوگیری فرااعتمادی گذارنگرش سرمایه
334/0 313/1 05/0>  رد 

9 
 aتیپ شخصیتی 

 سوگیری فرااعتمادی گذارنگرش سرمایه
460/0 865/3 05/0>  تائید 

باشند معنادار هستند و مورد می 1.96تمام فرضیاتی که آماره تی آنها بالاتر از  شودمشاهده می 6همانطور که در جدول 

 گردند.باشد و رد میکمتر باشند فرضیه معنادار نمی 1.96که آماره تی آنها از  8و  5شوند ولی فرضیات تائید واقع می

 گیریبحث و نتیجه

متغیرهای سوگیری فرااعتمادی، سوگیری بر ر گذاتأثیر نگرش سرمایه دهندهنشان که مدلی پژوهش این در

 گردید. ارائه نتایج سازگارگرایی و سوگیری خود اسنادی با تعدیلگری تیپ شخصیتی است، معرفی شد و

( در سطح اطمینان 093/4) tدست آمده است و با توجه به آماره به 342/0برابر در بررسی فرضیه اول تحقیق ضریب مسیر 

مثبت و معنادار بوده است و این فرضیه مورد پذیرش واقع  سوگیری خوداسنادیبر  گذارمایهنگرش سردرصد، اثر  99

( همسو 1393)حسینی چگنی، حقگو و رحمانی نژاد ( و 1393)صالح نژاد و فراهی های گردد. این نتیجه با پژوهشمی

 باشد. می

 99( در سطح اطمینان 247/7) tا توجه به آماره ( به دست آمده است و ب545/0در بررسی فرضیه دوم ضریب مسیر برابر )

دار بوده است و این فرضیه مورد پذیرش واقع مثبت و معنی سوگیری سازگارگراییبر  گذارنگرش سرمایهدرصد، اثر 

  باشد.همسو می (2021شا و اسماعیل )گردد. این نتایج با تحقیق می
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درصد اثر  99( در سطح اطمینان 885/3) tو با توجه به آماره  باشد( می321/0ضریب مسیر در فرضیه سوم برابر با )

دار بوده و نشان از تائید فرضیه سوم است. این نتیجه با پژوهش مثبت و معنی سوگیری فرااعتمادیبر  گذارنگرش سرمایه

  باشد.( همسو می1393)صالح نژاد و فراهی 

( در سطح اطمینان 742/3) tت آمده است و با توجه به آماره ( به دس443/0در بررسی فرضیه چهارم ضریب مسیر برابر )

دار بوده مثبت و معنی سوگیری خوداسنادیبر  گذارنگرش سرمایهی بر رابطه bتیپ شخصیتی درصد، اثر تعدیلگری  99

 باشد.( همسو می1401گردد. این نتایج با تحقیق علینقی و همکاران )است و این فرضیه مورد پذیرش واقع می

( در سطح 511/1) tدست آمده است و با توجه به آماره به 314/0در بررسی فرضیه پنجم تحقیق ضریب مسیر برابر 

اثر مثبت و  سوگیری خوداسنادیبر  گذارنگرش سرمایهدر رابطه   aتیپ شخصیتی درصد، اثر تعدیلگری  95اطمینان 

 صالح نژاد و فراهی( و 1396صدرا خلف )ن نتیجه با پژوهش گردد. ایمعنادار ندارد و این فرضیه مورد پذیرش واقع نمی

 باشد.( همسو می1393)

( در سطح اطمینان 308/7) t( به دست آمده است و با توجه به آماره 597/0در بررسی فرضیه ششم ضریب مسیر برابر )

دار بوده است و و معنیمثبت  سوگیری سازگارگراییبر گذار نگرش سرمایه bتیپ شخصیتی درصد، اثر تعدیلگری  99

 باشد.( همسو می1396گردد. این نتایج با تحقیقات صدرا خلف )این فرضیه مورد پذیرش واقع می

درصد اثر  99( در سطح اطمینان 198/4) tو با توجه به آماره  باشد( می509/0ضریب مسیر در فرضیه هفتم برابر با )

دار بوده و نشان از تائید مثبت و معنی سوگیری سازگارگراییبر  گذارنگرش سرمایهبر رابطه  aتیپ شخصیتی تعدیلگری 

 ( همسو بوده است1396فرضیه هفتم است. این نتایج با تحقیق صدرا خلف )

( در سطح اطمینان 313/1) t( به دست آمده است و با توجه به آماره 334/0در بررسی فرضیه هشتم ضریب مسیر برابر )

مثبت و معنی دار  سوگیری فرااعتمادیبر  گذارنگرش سرمایه ی بر رابطه bتیپ شخصیتی ری درصد، تاثیر تعدیلگ  95

 باشد.( همسو می1396صدرا خلف )گردد. این نتیجه با پژوهش نبوده است و این فرضیه مورد پذیرش واقع نمی

 99( در سطح اطمینان 865/3) t ( به دست آمده است و با توجه به آماره460/0در بررسی فرضیه نهم ضریب مسیر برابر )

دار بوده مثبت و معنی سوگیری فرااعتمادیبر  گذارنگرش سرمایهی در رابطه aتیپ شخصیتی درصد، اثر تعدیلگری 

 گردد.است و این فرضیه مورد پذیرش واقع می

یابد، زیرا سرمایه قق نمیگذار به راحتی تحنیت سرمایهلافرض عقبنابراین به طور خلاصه می توان چنین نتیجه گرفت که 

گزینه های دیگری که شامل ریسك، احتمال و عدم اطمینان  گذاران در شرایطی اقدام به تصمیم گیری می کنند که

به  )و بر اساس چگونگی تخمین آنها( هستند، نیز وجود دارد. افراد بین گزینه های مختلف یا چشم اندازهای مختلف

  .کنندها را تعیین میحتمال مطلوبیت هر یك از این گزینها نادرستگاها صورت مغرضانه یا 

کنند. کند را بیان می احساس می گذار فکر و که آنچه را که سرمایه چرا سرمایه گذاران اهمیت دارد نگرشبه عبارتی 

ز ارزش گذار ا ارزیابی سرمایه .توان استفاده کرد ت مشتریان میلاو تشریح تمای ها برای توصیف همچنین از نگرش

ورزانه انجام  و به صورت غرض (گذاران به عبارتی نگرش سرمایه)ذاتی اوراق بهادار امکان دارد مبتنی بر ذهنیت آنان 
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گذار ممکن است برای برطرف  بر این اساس که سرمایه(. 2008 ،2؛ کاستیا و همکاران2006، 1بیکر و ورگلر (گیرد

گذاران  در واقع تغییر نگرش سرمایه(. 2001،)هرشیفر خود نشان دهد ساختن عدم اطمینان موجود واکنشی غیرمنطقی از

ها در کنار سایر مدت قیمت دارایی حرکات کوتاه دهنده جدی و خوب برای تبیین باید به عنوان یك عامل توضیح

اص های خاص در بازار سهام منجر به شکل گیری تصمیمات خعوامل تحلیل بنیادی در نظر گرفته شود. وجود نگرش

 . کند و گاه به بازار رو به پایین تبدیل می لاگردد که بازار را گاه به بازار رو به با گذار میسرمایه

 خواهدیی لاقی و عقحظات منطلام متاثر ازتصمیم گیرندگان مالی نه تنها تصمیمات که  این گونه به نظر می رسد لذا

ق حاضر ایج تحقیتوجه به نت باکه گاه غیر منطقی است. از این رو،  می باشدهای روانشناختی نیز جنبهمتاثر از ، بلکه بود

ا فراد گاهاشخصیتی  شود و تیپگذار باعث تاثیرگذاری بر سوگیری های رفتاری میتوان بیان کرد که نگرش سرمایهمی

 می تواند بر تشدید این رابطه تاثیرگذار باشد. 

ه و ریسك و زم برای به دست آوردن دانش بیشتر غافل شدلاهای از فرصت افرادشود،  اطمینانی موجب میبیش

-ینهنند و گززیابی کارزش و تواناییشان برای کنترل شرایط محیطی و درون سازمانی بیش از حد ار خطرهای خود را کم

ند توالی میازحد به خود در یك بیان کدر واقع سوگیری فرا اعتمادی یا اعتماد بیشهای غیرمتعارف را برگزینند. 

 لاصه شود. ها و استدلال شهودی فرد خهای شناختی، قضاوتاساس در مورد تواناییعنوان یك اعتقاد بیبه

ا باور کند. اگر آنهگذاران را به انجام معاملات بیش از اندازه تشویق میسوگیری رفتاری خود اسنادی، اغلب سرمایه

مله زیاد معا ی از مهارت است نه بخت و اقبال، در این صورتهای موفق آنان صرفا ناشگذاریداشته باشند که سرمایه

ود نسبت خبت را به ورش اشاره دارد به این که مردم علت پیامدهای مثتاین  کنند، ادامه این رفتار زیان بار می باشد.می

 .می دهند اما حاضر به پذیرفتن مسئولیت نتایج منفی نیستند

نی اراحتی ذهنشوند که با اطلاعات قبلی آنها در تعارض است، غالبا نوعی یوقتی افراد با اطلاعات جدیدی مواجه م

 شود. ازگارگرایی نام برده میکنند که از آن با عنوان ساحساس می

 س رقابت جوییمی باشد، می توان گفت که، این دسته از افراد دارای احسا A برای توضیح فردی که دارای شخصیت

رای بن افراد ند. ایصیتی، جاه طلبی را دوست دارند، پر انرژی هستند و پرخاشگری دارهستند. افراد با این تیپ شخ

وصله حکی کم رسیدن به اهداف خود سخت کوش هستند و فعالیت زیادی دارند. ممکن است در اتفاقات روزمره اند

گران، بت به دیست نسمکن اباشند. این افراد ممکن است بیشتر عصبانی شوند. افرادی که این تیپ شخصیتی را دارند، م

 .بیشتر به بیماری های قلبی مبتلا شوند

ده را نگهداری کنند، چرا که تمایل گذاران است که اوراق بهادار زیانسازگارگرایی محرکی برای سرمایهاز آنجایی که 

گذاران، به سرمایه شودموجب میاین امر  .دارند از ناراحتی ذهنی ناشی از پذیرفتن تصمیمات نامناسب اجتناب ورزند

لذا  .هایی که با کاهش ارزش مواجه است ادامه دهند، فقط با این منظور که تصمیم قبلی خود را تایید کنندگذاریسرمایه

توانند این رابطه را تعدیل کنند. همچنین نتایج تحقیق حاضر نشان داد که در تاثیرگذاری می aافراد با تیپ شخصیتی 

                                                           
1 Baker & Wurgler 
2 Kaustia et al 
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نقش تعدیل کننده ای بر این رابطه دارند و  aتورش رفتاری فرا اعتمادی، افراد با تیپ شخصیتی نگرش سرمایه گذار بر 

انتظارات این گروه از افراد در مورد ریسك، بازده و جریانهای نقدی آتی بر بیش اطمینانی نسبت به دانش و توانمندی 

 های آن ها تاثیر بیشتری خواهد داشت.

دارند. این افراد  (A) هستند، رفتاری هایی کاملا متضاد با افراد تیپ (B) ژگی شخصیتیدر مقابل افرادی که دارای وی

حوصله بیشتری دارند، عموما از موقعیت های رقابتی دوری می جویند؛ جاه طلبی کمتری دارند. این افراد دوست دار 

انجام کاری همیشه وقت و زمان  روتین و روال ثابت هستند، تمامی کارهای خود را سر فرصت انجام می دهند و برای

. مطابق با یافته های کافی دارند. آرام و شمرده سخن گفتن از ویژگی های اخلاقی افراد با این تیپ شخصیتی است

هستند بر تورش رفتاری سازگار گرایی و خود اسنادی نقش  bپژوهش نگرش سرمایه گذارانی که دارای تیپ شخصیتی 

زمانی که با اطلاعات جدیدی مواجه  bو چه تیپ شخصیتی   aی چه افاد با تیپ شخصیتی تعدیل کننده دارد. به عبارت

اما سرمایه گذاران با ؛ می شوند که با اطلاعات قبلی آنها در تناقض هست نوعی نگرانی ذهنی را در خود تجربه می کنند

و تصمیمات خود صرف می کنند،  به نظر می رسد از آنجا که وقت و زمان کافی برای انجام امورات bتیپ شخصیتی 

لذا به نظر می رسد که موفقیت های خود را بیشتر حاصل تلاش و مهارتهای خود می دانند تا ناشی از بخت و شانس و 

 اقبال. 

شان اقداماتی جهت های رفتاریتوانند با شناخت تیپ شخصیتی خود و همچنین آگاهی از سوگیریگذاران میسرمایه

( و همچنین مخاطب 2004نتایج فرضیات فوق، با نتایج مطالعاتی که پمپین و جان لانگو ) .نجام دهندمشکلات ا رفع این

گذاران انجام داده بودند، ( در زمینه شخصیت و تأثیر آن بر روی خطاهای رفتاری سرمایه1397رفیعی و همکاران )

 دارد.  مطابقت

 پیشنهادات کاربردی

گذاران و مدیران بازار سرمایه در اتخاذ تواند به سیاستگذاران میرمایهدانستن رفتار سبا توجه به این که  (1

رفتارهای غیرعادی در بازار سرمایه نه تنها منجر به و  های مناسب در جهت حفظ ثبات و امنیت بازار کمك کنداستراتژی

تخصیص منابع به طور  گذار خواهد شد بلکه موجبات کاهش کارایی بازار سرمایه در جهتکاهش بازده شخص سرمایه

به  توان این پژوهش میبا توجه به یافته های لذا ؛ را فراهم خواهد آورد لابهینه در صنایع و شرکتهای با پتانسیل با

را از طریق اطلاع رسانی های مستمر و برگزاری دوره های هر چه  گذاراندانش سرمایهسرمایه پیشنهاد داد ن بازار لامسئو

  ی بهبود بخشند تا کمتر دچار سوگیری های رفتاری شوند. بیشتر تحلیلگری مال

را مدنظر قرار داده  زیبرانگ شیاحساسات تشو جادیمنبع ا دیبا گذارانهیسرما، سوگیری سازگارگراییبا توجه به  (2

 .دیکن لیحلو ت هیآن را تجز د،یاگرفته یگذارهیدر سرما ینادرست میتصم دنکنیانجام دهند. اگر فکر م یو اقدام مناسب

 نی. به ادیخود را اصلاح کن تیو موقع دیاز آن فرار نکن دیکن یمورد نبوده است، سع یشما ب یمعلوم شد نگران اگر

 .دنشویم لیبرتر تبد گذارهیسرما كیدر بلند مدت به  بیترت
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د تصمیمات تواندر جستجوی اطلاعاتی باشند که میبا توجه به سوگیری خود اسنادی، سرمایه گذاران باید   (3

. ها شود(ها شود )نه اینکه فقط موردپذیرش آنها را تحت تاثیر قرار داده و منجر به رد و یا پذیرش آنگذاری آنسرمایه

دهند، حتما باید توجه کنند که اطلاعات، اخبار و مندی نشان میهمچنین افرادی که بدون دلایل منطقی به سهمی علاقه

  .ا نیز مورد بررسی قرار داده و از آن غافل نشوندهای ناخوشایند آن سهم رداده

زم برای به دست آوردن دانش بیشتر غافل شده لاهای از فرصت اینکه افرادبا توجه به  سوگیری فرااعتمادیدر  (4

ارزش و تواناییشان برای کنترل شرایط محیطی و درون سازمانی بیش از حد ارزیابی  و ریسك و خطرهای خود را کم

های خود و ادراک با اعتماد به نفس کاذب، به توانایی گذارانسرمایه لاهای غیرمتعارف را برگزینند. معموینهکنند و گز

برای  .کنندهای خوش بینانه از رفتارهای محافظه کارانه پرهیز میعاتی بیش از حد اعتماد دارند و برای تحقق نگرشلااط

گذاران عملکرد تاریخی چند سال اخیر خود را مرور کرده و با واقعیت گردد این سرمایهبهبود این وضعیت، پیشنهاد می

بر اساس باورهای  ازحد خواهد کرد.روبرو شوند، همچنین مراجعه به مشاورین مالی کمك زیادی به تعدیل اعتماد بیش

ف باشد. از این مالی متعار جدید، سرمایه گذاران تصمیمات درستی را اتخاذ می کنند که منطبق بر توضیح نظریه های

 رو، تورش و تعصب در تصمیم گیری سرمایه گذاری رخ نخواهد داد

و با شان های رفتاریتوانند با شناخت تیپ شخصیتی خود و همچنین آگاهی از سوگیریگذاران میسرمایه (5

ود روی توانند راحت تر ریسك کنند و حس عجول بودن خکنند میهای شخصیتی خود پیدا میشناختی که از ویژگی

  خرید یا فروش سهام اعمال نکنند و تامل بیشتری کنند.

 منابع

اثرات مدیریت دانش بر نگرش و رفتار  لیتحل (.1393) الوانی، سید مهدی؛ صلواتی، عادل؛ رستمی نورورآباد، مجتبی.

 .5-33(، 25)7های مدیریت عمومی، گذاران، پژوهشسرمایه

ارزیابی سوگیری های رفتاری موثر بر تصمیم گیری سرمایه گذاران با  (.1401مسعود  . )، بختیاری ؛حسینجمالی. 
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(. بررسی تورش های رفتاری سرمایه گذاران در بورس 1393حسینی چگنی، الهام؛ حقگو، بهناز؛ رحمانی نژاد، لیلا )
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 .ترمه

ها با توجه به نقش تعدیلگری گذاری آنایهگذاران بر بازدهی سرمایهسرم رفتاری هایتورش تاثیر(. 1396) خلف، صدرا 

 .مورد مطالعه: بورس اوراق بهادار تهران(، کارشناسی ارشد، دانشگاه کاشان) یتیشخصتیپ 

 جهاد دانشگاهی، انتشارات ،PLS افزار نرم با ساختاری معادلات سازی(. مدل1392آرش ) رضازاده، علی؛ داوری،
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