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 چكيده

 گيري تصميم بر هيجاني هوش اثر ميزان تعيين و گذاران سرمايه رفتار  هدف از اين تحقيق بررسي رابطه بين

 ذهني، حسابداري مانند گذاري سرمايه هاي تورش منظور اين براي. است گذاري سرمايه  زمان در فرد يک هاي

 .تاثير سرايتي و چگونگي تاثير آنها بر فرايند تصميم نيز مورد كنکاش قرار گرفت گريزي  ريسک

اين تحقيق از نظر هدف كاربردي و از حيث روش از نوع توصيفي پيمايشي است. اطلاعات اين پژوهش از  

 گذاري سرمايه هاي صندوق گذاران سرمايه از نفر 207 بين آن توزيع و سوال 34 بر مشتمل طريق پرسشنامه

 بدست نتايج. است شده تحليل و تجزيه و فزار ليزرل و معادلات ساختاري پردازشا نرم از استفاده با و آمده بدست

 رابطه سرايتي تاثير و ذهني حسابرسي و هيجاني هوش بين كه است آن از حاكي اصلي فرضيه آزمون از آمده

 .دارد وجود معناداري
 

 .گريزيهيجاني، حسابداري ذهني، تأثير سرايتي، ريسکهوش هاي كليدي:واژه
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 مقدمه -1

ها كنند. قضاوتهاي كمي استفاده نميگذاران براي تعيين ارزش سهام از روششواهد حکايت از آن دارد كه سرمايه

است. متغيرهاي هيجاني كه بر مبتني بر تصورات ذهني و اطلاعات غيرعملي و شرايط رواني و هيجاني در بورس 

دهند. براساس گيرند، شرايط رواني فعالان بورس را مورد بررسي قرار ميشکل مي 1اساس محدوديت هاي شناختي

 گيري، در شروع و ادامه يک كسبگذاري، تصميمهاي علمي، عوامل متعددي هستند كه در فرآيند سرمايهتحليل

گذاري عوامل ديگري نيز وجود هاي مناسب سرمايهابع مالي و استفاده از فرصتوكار موثرند از اين رو علاوه بر من

سازي و بسياري از عوامل گذاري اثر دارند. نوآوري، تحقيقات بازار، تبليغات، برنددارند كه در تصميمات سرمايه

آميز را براي شما گذاري روشن و موفقيتتوانند مسير يک سرمايهديگر كه اگر درست و اصولي انجام گيرند مي

وكار  گذاري بلکه در ادامه راه پر پيچ و خم كسبتنها درشروع يک فعاليت سرمايهترسيم كنند. همه اين عوامل نه 

 .گذار استنيز بسيار اثر

گذاري را به سمت تواند مسير سرمايهگذاري و انتخابات موثر در زمان درست ميپويايي تصميمات سرمايه

گذاري موضوعي وجود دارد كه شايد بيش از وق دهد. از ميان تمامي عوامل موثر در سرمايهثروت و موفقيت س
كاري، برقراري ارتباط پويا با گذاري موثر باشد. مديريت تيمگيري يک جريان موفق سرمايههمه چيز در شکل

كنشي و واكنشي پويا وكار در يک فرآيند موقع و توانمندي مديريت كسب  شركاي تجاري، اتخاذ تصميمات به

 .بستگي دارند 2هاي هوش هيجانيها و توانمنديعواملي هستند كه شايد بيش از همه به مهارت

بنابراين، شرايط مبهم و اشتباهات شناختي كه در روانشناسي انسان و محيط خارجي ريشه دارد، موجب 

اي در ه باشند و درنتيجه، رفتارهاي ويژهدهي انتظارات خود داشتگذاران، اشتباهاتي در شکلشود كه سرمايهمي

 ( 16،1390گذاري در بازارهاي مالي از خود بروز دهند. )فروغي و همکاران، هنگام سرمايه

3هاي مالي رفتاريهاي بسيار مهم در روانشناسي پول و بحثبحث حسابداري ذهني يکي از بحث
ماليه  .است 

گيري فرد را تحت تصميم احساسي است، كه فرآيندو اي شناختي هنظر قرار دادن مؤلفهرفتاري تلاش براي مد

يابد. هاي مختلف بسط ميدهد و فراتر از فرض افکار منطقي هنگام در نظر گرفتن شرايط يا تصميمتأثير قرار مي

گذاري نقش هاي سرمايههاي عاطفي در تصميمدر بحث مربوط به امور مالي رفتاري، به ويژه آشکار گرديد كه تأثير

هايي بيان ( پس از بررسي پژوهش93، 1997) 4دارند. براي ارائه شواهدي از اين رابطه طبيعي، كمدال و مونتگمري

گيري عمل نمايند. ناپذير در طول كل فرآيند تصميمداشتند كه معمول است كه احساسات به عنوان جزء جدايي

شود. بنابراين حسابداري ذهني، مطالعه ل بعد از آن ميگيري، و همچنين عواماين شامل عوامل قبل از تصميم
موضوع، چگونگي تفسير افراد از اطلاعات براي اتخاذ تصميم بر اساس تجزيه و تحليل آنها از تاثير حوادث رخ داده 

باشد كه ممکن است از اصل عمومي منطقي بودن تخطي شود. حسابداري ذهني شناخت بيشتر در ذهنشان مي

 .انتخاب استروانشناسي 

 
1 Cognetive 
2 Intelligent Qoutient 
3 Behavioural Finance 
4 Kemdal & Montgomery 
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 ادبيات تحقيق -2

وكار توان برقراري ارتباطات سازنده و درک موقعيت كاري نقش بسزايي را گذاري و كسب امروزه در دنياي سرمايه

گذاري شده مهم است كه بتوان در مواجهه ايفا مي كند، بنابراين در عصر جديد كه عصر اطلاعات و ارتباطات نام

وكار نيز از اين قاعده مستثني نيست. در  گذاري و كسبپويايي داشته و دنياي سرمايهبا ديگران ارتباط موثر و 

ويژه شان و بهكنندگان منابع، تيم كاري تحت مديريتتعاملات اقتصادي افراد مدام در حال برقراري ارتباط با تامين

گذاران و مديران موفق و ناموفق ايهاي كه عامل تمايز بين سرممشتريان محصولات خود هستند بنابراين تنها مسئله

اي موثر با مشتريان گونههاي تجاري بزرگ سعي دارند بهاست چگونگي برقراري اين ارتباطات است. امروزه شركت

كنند كه افراد با هوش هيجاني و خود ارتباط داشته باشند، بنابراين در تيم بازاريابي خود به اين نکته توجه مي

هاي هوش هيجاني هم توان گفت كه مولفهبندي كلي ميدر يک جمع ري بالا را استخدام كنند.هاي رفتاتوانمندي

كنندگان منابع و مواد اوليه بسيار تاثيرگذار است و هم در معضل بازاريابي و در تعاملات با شركاي تجاري و تامين

 .موثر است -ها مسئله اصلي توليد كنندگان داخلي است اين روز -فروش 

آن به  ( است؛ هوش هيجاني به وسيله بارـ1979) 1مدل مختلط هوش هيجاني بارـ آن پردازاني از نظريهيک
هاي غيرشناختي كه توانايي موفقيت ها، استعدادها و توانايياين صورت تعريف شده است: »يک دسته از مهارت

مهم در  براين هوش هيجاني يکي از عواملدهد«. بناو اقتضاهاي محيطي افزايش مي فرد را در مقابله با فشارها

دهد. هوش هيجاني با تحت تأثير قرار مي تعيين موفقيت فرد در زندگي است و مستقيماً بهداشت رواني فرد را

زيست پزشکي،  هايهاي مهم )توانايي موفقيت فرد در مقابله با اقتضاهاي محيط( از قبيل آمادگيكنندهساير تعيين

 .(117،2004آن ،-)بار در تعامل است هاي محيطيها و محدوديتختي و واقعيتشنااستعداد هوش

گيري گذاري فردي، درک اينکه چه چيزي موجب استخراج نتايج نهايي تصميمهنگام بررسي نتايج يک سرمايه

هايي را انجام گذار بايستي قضاوتگذاري، سرمايهباشد. براي اتخاذ هر تصميم سرمايهگذار شده، الزامي ميسرمايه

گيري در مورد نگهداري گذاري و تصميمگذاران هنگام اتخاذ تصميمات سرمايهدهد كه سرمايهدهد، شواهد نشان مي

گذاري همچون هاي سرمايهژوهش تورشگذاري مشخصي روبرو هستند. در اين پهاي سرمايهپرتفوي با تورش

گيرد و چگونگي تأثير هركدام از اين موارد بر د مطالعه قرار ميگريزي و تاثير سرايتي مورحسابداري ذهني، ريسک

 گيري افراد مورد كنکاش قرار خواهد گرفت. فرآيند تصميم

2بنابراين در اين پژوهش رابطه بين هوش هيجاني كلي و اجزاي هوش هيجاني
گذاري هاي سرمايهگيريتصميم 

 رار خواهد گرفت.هاي موجود بين آنها مورد مطالعه قافراد و همبستگي
هاي گيريگذاران ممکن است با برخي تعصبات رفتاري خاص هنگام تصميمدهد كه سرمايهشواهد نشان مي

هاي مالي خود براي ارزيابي هر تصميم، حسابي جداگانه در گذاري دست به گريبان باشند. افراد در تصميمسرمايه

ثبت يا منفي( را به تنهايي بررسي كنند. به اين ترتيب از كنند عواقب هر تصميم )مكنند و سعي ميذهن باز مي

 
1 Bar-On 
2 Emotional Intelligence 
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هايي بگيرند كه مانند و ممکن است تصميمباز مي هاي خود )شبيه پورتفوي(يک نگاه كلي به مجموعه تصميم

 . 1(1999،2)ريچارد، تالر،منجر به حداكثرسازي ثروتشان نشود 

صورت منطقي افراد در رويارويي با رويدادهاي اقتصادي به اند كهاغلب تئوريهاي اقتصادي بر اين اساس بنا شده
شود. اين فرضيه مبناي اصلي فرضيه گيري آنها منظور ميكنند و كليه اطلاعات موجود، در فرايند تصميمعمل مي

اند كه هاي محققان در اين فرضيه بنيادي ترديد كرده و مداركي را كشف كردهبازار كاراست. اما برخي يافته

گيري افراد است. هر كسي كه مطالعاتي در مالي رفتاري داشته دهنده شايع نبودن رفتار منطقي در تصميماننش

باشد، قطعاً نام دو انديشمند بزرگ اين حوزه دانيل كانمن و آموس تيورسکي را شنيده است. در همين سري 

از مفاهيمي كه اين دو و ريچارد تالر خيلي هاي رفتاري نيز از اين دو بزرگ ياد شده است. يکي هاي تورشيادداشت

اند تورش حسابداري است. بر اساس اين تورش افراد در تصميمات مالي خود براي ارزيابي هر روي آن كار كرده

كنند عواقب هر تصميم )مثبت يا منفي( را به تنهايي كنند و سعي ميتصميم حسابي جداگانه در ذهن باز مي

مانند و ممکن است يب از يک نگاه كلي به مجموعه تصميمات خود )شبيه پورتفوي( باز ميبررسي كنند. به اين ترت

ها تصميماتي بگيرند كه منجر به حداكثرسازي ثروتشان نشود. مطالعات تالر نشان ميدهد كه افراد در ارزيابي تصميم

ن و منفعت بردن هم روي نتايج كنند بلکه تغيير نوع تصميم و زمان هزينه كردنه تنها آنها را مجزا بررسي مي

اي گذاران با كنار گذاشتن هر موقعيت به شيوهشود سرمايهبنابراين حسابداري ذهني سبب مي .تصميم اثرگذار است

 .2(1999،364كارانه عمل كنند )بنارتزي و تالر ،محافظه

گيري هستيم. شيوه فرايند تصميمهاي انساني در در حسابداري ذهني ما به دنبال درک توضيح اثرات احساس
باشد و از ساختار ها ميها و هيجانتأثير احساسگذاري افراد، تاحد زيادي تحتهاي سرمايهگيريو كيفيت تصميم

و سودمندترين  ترينهاي مهم، فعالاند كه زيربناي بسياري از تصميمكند. علوم جديد ثابت كردهمنطقي تبعيت نمي

هوش هيجاني دستاوردي تازه در علم  ها، هوش هيجاني است.ترين زندگيترين و موفقبخشها، رضايتسازمان

ها و روانشناسي است كه به تازگي به عرصه مديريت و حسابداري وارد شده و مشتمل بر درک و شناسايي احساس

باشد )طبري و مي گذاريهاي مناسب در سرمايهعواطف در اشخاص و استفاده از اين ادراک براي اتخاذ تصميم

 (. 1،1388قرباني،

هاي آتي در اين تحقيق  به دنبال پاسخ به اين مهم گذاريبا توجه به اهميت بررسي رفتار افراد جهت سرمايه

هستيم كه تاثير هوش هيجاني را بر بازار سرمايه ايران را ارزيابي نماييم و ميزان آن را بر عملکرد و رفتار 

 يم؟ گذاران بررسي كنسرمايه

همچنين بررسي اين موضوع كه آيا شاخص درون فردي، شاخص خلق عمومي هوش، شاخص سازگاري و 

 گذار هستند؟گريزي و حسابداري ذهني تاثيرهاي ريسکمديريت استرس بر مؤلفه

تا  1387ساله از سال 10گذاري در ايران طي دوره هاي فعال سرمايهجامعه آماري اين پژوهش شامل صندوق

 باشد.مي 1396

 
3 Richard Thaler 
2 Benartzi & Thaler 
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 پيشينه پژوهش -3

 هاي خارجيپيشينه پژوهش -3-1

گيري پرداختند. نوع ( به تحقيقي با عنوان هوش هيجاني قدرتي پيشرو در تصميم2017ولف كانگ و هندريک )

هاي مالي افراد و نتايج حاصل از آن تصميم را با توجه به تحقيق آنها به طور كلي كيفي بوده است و در آن تصميم

تنها هوش هيجاني هر فرد را بلکه هوشمندي موارد اند. آنها نهه هاي هوش هيجاني مورد بررسي قرار دادهمولف

گيري كه اند. نتيجهمحيطي و سازماني از قبيل پليس، دولت، بازار، رقبا و كسب و كار را نيز مورد توجه قرار داده

سوال عمده تحقيق بوده است: اول اينکه هوش مالي در پايان اين تحقيق به آن اشاره شده است پاسخگويي به دو 

افراد بسيار نشات گرفته از هوش هيجاني آنهاست. همچنين هوش هيجاني افراد ارتباط بسيار نزديکي با هوشمندي 
 سازمان و عوامل محيطي دارد.

صنعت هاي ناشي از آن را در هاي رهبري و تصميم( ارتباط هوش هيجاني و سبک2011مينگ تن شن آي )

بانکداري تايوان مورد بررسي قرارداد. وي براي تحقيق خود از مدلي خطي براي ارتباط عواملي از قبيل محيط، فرد 

گيري استفاده نمود. در پايان به اين نتيجه رسيد كه رفتار خطي و رفتار در جهت ارزيابي هوش هيجاني و تصميم

رآرايي و تعهد سازماني وجود ندارد و خود مدلي در اين بين عواملي از قبيل هوش هيجاني، سبک رهبري، خودكا

 زمينه ارائه نمود.   

گريزي نسبت به خسارات كلي، ( نشان داد كه تعصبات نمايانگر، حسابداري ذهني و ريسک2010تروي بتاردز )

يانگري و سازد، همچنين تأييدي براي تعصب نماهاي آن آشکار ميداري با هوش هيجاني يا مؤلفهارتباط معني

 حسابداري ذهني يافت شد.

 

 هاي داخليپيشينه پژوهش -3-2

هوش  با توجه به جستجو و بررسي مطالعات داخلي، تحقيقاتي كه در داخل كشور انجام شده است عمدتاً ارتباط

ارتباط با گذاران انجام شده است و تاكنون مطالعهاي جامع در هيجاني با مسائل سازماني، رفتار مديران يا سرمايه

گردد كه در موضوع تأثير هوش تأثير هوش هيجاني بر بازار سرمايه يافت نگرديد. لذا در ادامه به مقالاتي اشاره مي

 هيجاني كارشده است.

گذاران ( در تحقيق خود به بررسي تأثير حسابداري ذهني بر رفتار سرمايه1396كيان، پورحيدري و كاميابي )

اند. اين پژوهش به تبيين نقش حسابداري ذهني، در گزارشگري مالي از ديدگاه نمودهاز ديدگاه گزارشگري مالي 

شده در بورس اوراق بهادار تهران هاي پذيرفتهآماري از شركت نمونۀ 120رو، گذاران پرداخته است. از اينسرمايه

ي گزارش زيان بر ارتباط بين اند. نتايج پژوهش بيانگر اثر تعديلتجزيه و تحليل شده 1385 -1394هاي طي سال

رود در راستاي تأييد نظريۀ حسابداري ذهني در صورت سود و زيان سود خالص و قيمت سهام است كه انتظار مي

 .باشد

گذاران خرد در بورس اوراق ( در تحقيق خود به بررسي اثر هوش عاطفي بر رفتار سرمايه1395رضا پيرايش )
گذاران، رفتارهاي جانبدارانه و امل متعددي از قبيل حسابداري ذهني سرمايهبهادار تهران پرداخته است. وي عو
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انحراف از بازده را در نظر گرفته است و در نهايت به اين نتيجه رسيده است كه ارتباط مثبت و معناداري بين هوش 

 گذاري دارد.گذاران و رفتار آنها در ارتباط با سرمايههيجاني سرمايه

گذاران در ( موضوع قيمت مرجع و اثرات حسابداري ذهني بر عملکرد سرمايه1395ري )مرضيه بيات و قاد
هاي مورد نياز از طريق بازدهي سهام، آوري دادهبورس اوراق بهادار تهران را مورد مطالعه قرار دادند. آنها با جمع

اند. محققين با ارزيابي قرار داده بازدهي بازار، آلفا، قيمت فروش، قيمت ميانگين رابطه بين اين متغيرها را مورد

مشتري  50آوري نمودند. جامعه آماري اين تحقيق استفاده از اطلاعات بورس اوراق بهادار تهران اطلاعات را جمع

تحقيق در بازار بورس اوراق بهادار تهران  1391و1390مشتري حقيقي بودند كه در بازه زماني  50حقوقي و

ها مورد تجزيه و اند. پس از استخراج دادههاي تحقيق كاملا قضاوتي استخراج شدههاند. دادگذاري كردهسرمايه

گذاران با آلفاي تحليل قرار گرفت. نتايج اين تحقيق نشان داد قيمت فروش با قيمت ميانگين ارتباط دارد و سرمايه

 .منفي سوگيري رفتاري بيشتري دارند

گذاران در بورس اوراق گيري سرمايهني را بر كيفيت تصميم( تأثير هوش هيجا1395موسوي، بخشي و براتي )

بهادار تهران مورد مطالعه قرار دادند. آنها متغيرهايي از قبيل خودآگاهي، خودمديريتي، خودانگيزي، مهارت همدلي 

لي گيري در نظر گرفتند و در آخر به اين نتيجه رسيدند كه خودانگيزي و همدو هوش هيجاني را بر كيفيت تصميم

گيري اثر منفي و گيري اثر مثبت و معناداري داشته است و بعد مديريت بر كيفيت تصميمبر كيفيت تصميم

توان ادعا كرد كه در بورس اوراق بهادار تهران هوش هيجاني افراد بر معناداري داشته است. بنابراين نمي

 گيري درست موثر بوده است.تصميم
هاي رهبري مديران دانشگاه علوم پزشکي استان ش هيجاني و سبک( رابطه هو1392محمد صادق خسروي )

كردستان را مورد بررسي قرار داد. وي در اين تحقيق به اين نتيجه رسيد كه هوش هيجاني مديران دانشگاه علوم 

هاي آن )خودآگاهي، خودتنظيمي يا خود مديريتي، خودانگيزي، همدلي و مهارت روابط پزشکي كردستان و مؤلفه

 دهد.گراي آنان را به صورت مستقيم  تحت تأثير قرار ميگرا و عملتماعي (، سبک رهبري تحولاج

 

 روش پژوهش -4

گيرنده به حساب در انتخاب نوع روش تحقيق حتماً بايد در نظر داشت كه چه كساني در ارتباط با تحقيق تصميم

هايي است تا تحقيق با مشکل عدم كارآمدي ديدگاهآيند؛ و اينکه كاربردهاي تحقيق براي چه افرادي و با چه مي

هاي اين تحقيق به طور خلاصه كند. ويژگيشناسي آن مهيا ميشناسي تحقيق، روش را براي روشمواجه نشود. نوع
 به شرح زير است:

روش اين تحقيق از نظر هدف كاربردي است. هدف تحقيقات كاربردي توسعه دانش كاربردي در يک زمينه خاص 

 شود.ت. به عبارت ديگر تحقيقات كاربردي به سمت كاربرد علمي دانش هدايت مياس

هدف از تحقيقات كاربردي به دست آوردن درک يا دانش لازم براي تعيين ابزاري است كه به وسيله آن نيازي 

ي اي است كه كاربرد مشخصمشخص و شناخته شده بر طرف گردد. در اين نوع تحقيقات هدف كشف دانش تازه
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تر تحقيق كاربردي تلاشي براي پاسخ كند. به عبارت دقيقرا درباره فرآورده يا فرآيندي در واقعيت را دنبال مي

 (.44، 1383دادن به يک معضل و مشکل عملي است كه در دنياي واقعي وجود دارد )خاكي،

هدف پژوهشي كاربردي باشد از نظر در نتيجه پژوهش حاضر كه در حوزه تئوريهاي اثباتي علوم انساني مي
بوده، در زمره تحقيقات هم كيفي و هم كمي در محيط بازار سرمايه و جزء تحقيقات توصيفي مديريت مالي به 

 رود. به علاوه با توجه به اينکه از اطلاعات تاريخي در آزمون فرضيات آن استفاده شده، از نظر بعد زمانيشمار مي

گردد. همچنين اين پژوهش ازنظر ماهيت، پژوهش بندي ميمايشي طبقهنگر و در گروه تحقيقات شبه آزگذشته

هاي توصيفي، اين پژوهش هم از نوع همبستگي و هم از نوع علّي همبستگي است. در بين انواع روش-توصيفي

آوري اطلاعات از منابع مختلفي بهره برده شده است و براي باشد، در اين تحقيق جهت جمعپس از وقوع مي

 افزارهاي هاي نهايي، محقق از شيوه آماري با استفاده از نرمحلسازي نتايج تجزيه و تحليل آماري و ارائه راهمستند

LISREL  و SPSS  ها نموده است.ها و فرضيهاقدام به تجزيه و تحليل سوال 

 

 پژوهش 1هايفرضيه -4-1

 .دارد ذهني حسابداري بر داريمعني تاثير هيجاني هوش :اول اصلي فرضيه

 .دارد ذهني حسابداري بر داريمعني تاثير هيجانيهوش فردي درون شاخص: اول فرعي فرضيه

 .دارد ذهني حسابداري بر داريمعني تاثير هيجانيهوش استرس مديريت شاخص: دوم فرعي فرضيه

 .دارد ذهني حسابداري بر داريمعني تاثير هيجانيهوش سازگاري شاخص: سوم فرعي فرضيه

 .دارد ذهني حسابداري بر داريمعني تاثير هيجانيهوش عمومي خوي و خلق شاخص: چهارم فرعي فرضيه

 .دارد گذاريسرمايه هايصندوق عملکرد بر داريمعني تاثير هيجاني هوش :دوم اصلي فرضيه

 .دارد گيريتصميم و ذهني حسابداري بر داريمعني تاثير هيجانيهوش فرديدرون شاخص: اول فرعي فرضيه

 هايصندوق مالي عملکرد بر داريمعني تاثير هيجانيهوش استرس مديريت شاخص: دوم فرعي فرضيه

 .دارد گذاريسرمايه

 گذاريسرمايه هايصندوق مالي عملکرد بر داريمعني تاثير هيجانيهوش سازگاري شاخص: سوم فرعي فرضيه

 .دارد

 صندوق مالي عملکرد بر داريمعني تاثير هيجانيهوش عمومي خوي و خلق شاخص: چهارم فرعي فرضيه

 .دارد گذاريسرمايه

 .دارد گذاريسرمايه هايصندوق بازده با معناداري ارتباط هيجانيهوش :سوم اصلي فرضيه

 وجود معناداري و مثبت ارتباط گذارانسرمايه رفتاري هايهيجان و مدت كوتاه بازده بين: اول فرعي فرضيه
 .دارد

 
1. Hypothesis 
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 وجود معناداري و مثبت ارتباط گذارانسرمايه رفتاري هايهيجان و بلندمدت بازده بين: دوم فرعي فرضيه

 .دارد

 در هيجاني و رواني شرايط و عملي غير اطلاعات و ذهني تصورات بر مبتني گيري،تصميم: سوم فرعي فرضيه
 .است بورس

 .دارد سرايتي تاثير  بر داريمعني تاثير هيجانيهوش :چهارم اصلي فرضيه

 .دارد سرايتي تاثير بر داريمعني تاثير هيجانيهوش فرديدرون شاخص: اول فرعي فرضيه

 .دارد سرايتي تاثير بر داريمعني تاثير هيجانيهوش استرس مديريت شاخص: دوم فرعي فرضيه

 .دارد سرايتي تاثير بر داريمعني تاثير هيجانيهوش سازگاري شاخص: سوم فرعي فرضيه

 .دارد سرايتي تاثير بر داريمعني تاثير هيجانيهوش عمومي خوي و خلق شاخص: چهارم فرعي فرضيه

 .دارد گريزيريسک بر داريمعني تاثير هيجانيهوش: پنجم اصلي فرضيه

 .دارد گريزيريسک بر داريمعني تاثير هيجانيهوش فرديدرون شاخص: اول فرعي فرضيه

 .دارد گريزيريسک بر داريمعني تاثير هيجانيهوش استرس مديريت شاخص: دوم فرعي فرضيه

 .دارد گريزيريسک بر داريمعني تاثير هيجانيهوش سازگاري شاخص: سوم فرعي فرضيه

 .دارد گريزيريسک بر داريمعني تاثير هيجانيهوش عمومي وخوي خلق شاخص: چهارم فرعي فرضيه

 

 متغيرهاي پژوهش -4-2

ديگر متغير به  عبارتشود. به متغير يک مفهوم است كه بيش از دو يا چند ارزش يا عدد به آن اختصاص داده مي

ش يا عدد را جايگزين گيري كرد؛ و دو يا چند ارزها را مشاهده يا اندازهتوان آنشود كه ميهايي اطلاق ميويژگي

فرد ديگر يا از يک حالت به حالت  دهنده تغيير از يک فرد بهها نمود. عدد يا ارزش نسبت داده به متغير، نشانآن

 ديگر است.
 

 خلاصه متغيرهاي پژوهش (:1) جدول

 روش محاسبه علامت اختصاري نوع متغير نام متغير

 پرسشنامه و روشهاي مطرح شدهبا استفاده از  EQ مستقل هوش هيجاني

 با استفاده از پرسشنامه RA مستقل ريسک گريزي

 با استفاده از پرسشنامه SM مستقل مديريت استرس

 با استفاده از پرسشنامه CO مستقل سازگاري

 با استفاده از پرسشنامه MA تعديل گر حسابداري ذهني

 استفاده از مدل هاي ارزيابيبا  P وابسته گذاريهاي سرمايهعملکرد صندوق

 اطلاعاتي بانک مركزي استخراج از بانک 𝑟𝑓 وابسته بازده بدون ريسک

 اطلاعاتي بورس اوراق بهادار استخراج از بانک 𝑟𝑝 وابسته بازده پرتفوي
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 مدل مفهومي پژوهش -4-3

به  خواهيم مورد مطالعه قرار دهيم.مياي از سيستم يا چيزي است كه يک مدل مفهومي توصيف يا بيان ساده

 گيريم.در اين پژوهش از مدل ذيل بهره ميصورت كلي 

 

 
 مدل مفهومي تحقيق (:1ر )نمودا

 

  :نسبت بازده سهام. 2( سود هر سهم 1مولفه بازده سهام ) 

 آوردن بازده ( تمايل به دست 3( شفاف نبودن اطلاعات 2( استراتژي محافظه كارانه 1گريزي: مؤلفه ريسک

 ( تمايل به حفظ موقعيت ومنافع كنوني.4مطمئن 

 :مؤلفه حسابداري ذهني؛ به اعتقاد تالرحسابداري ذهني سه مؤلفه اصلي دارد 

گيري براساس نتايج آزمون شده و ، چگونگي تصميم، آزمون آنهامؤلفه اول به چگونگي دريافت نتايج −

 پردازد؛در نهايت به ارزيابي تصميمات اتخاذ شده مي

 باشد؛ هاي خاص ميها به حسابمؤلفه دوم مستلزم تخصيص فعاليت −

 پردازد.ها ميمؤلفه سوم به ميزان ارزيابي حساب −

 

هوش هيجاني

شاخص خلق و 
خوي عمومي 

هوش

شاخص  
درون فردي

مديريت  
استرس

شاخص  
سازگاري
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 ( مولفه حسابداري ذهني2نمودار )

 (1،2004منبع:)تالر 

 

 تحليل داده ها -5

 شناختي هاي جمعيتتوصيف داده -5-1

شناختي افراد پاسخگو و نمودارهاي مربوط به آن ارايه شده هاي جمعيتدادهدر اين قسمت ابتدا شرح مختصري از 

هاي مورد بررسي شامل اطلاعاتي در زمينه شوند. شاخصها توصيف ميو سپس با استفاده از جداول مربوطه داده

 باشد كه در ادامه به تشريح آنها پرداخته شده است.سن، جنسيت، تحصيلات مي

 
1 Thaler 

اولعنصر

دريافتچگونگي

گيريتصميمنتايجآزمون

يگيرتصميمارزيابي

عنصر دوم

فعاليتها حسابهاي خاص

سومعنصر

ارزيابيميزان
حسابها
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  سناطلاعات مربوط به 

اطلاعات مربوط به وضعيت سني پاسخگويان به شرح زير استخراج گرديد كه در نتيجه آن بيشترين گروه سني 

دهندگان بر مبناي وضعيت سني توزيع پاسخ 2اند. جدول سال تشکيل داده 25دهندگان را افراد كمتر از پاسخ
 دهد.آنها را نشان مي

 
 ( وضعيت سني پاسخ دهندگان2جدول)

 درصد فراواني سنيرده 

 3/77 160 سال 25كمتر از  

 9/15 33 سال 35تا  25

 9/2 6 سال 45تا  35

 4/1 3 سال 45بيش از 

 4/2 5 بدون پاسخ

 100 207 جمع

 

 اطلاعات مربوط به جنسيت 

اطلاعات مربوط به وضعيت جنسيت پاسخگويان به شرح زير استخراج گرديد كه در نتيجه آن بيشترين 

درصد از آنها  5/43دهندگان مرد و درصد از پاسخ5/56اند. بر اين اساس دهندگان را مردان تشکيل دادهپاسخ

 دهد.دهندگان بر مبناي وضعيت جنسي را نشان ميتوزيع پاسخ 3اند. جدول زن بوده

 
 ( وضعيت جنسي پاسخ دهندگان3جدول)

 درصد فراواني وضعيت جنسي

 5/43 90 زن

 5/56 117 مرد

 0 0 بدون پاسخ

 100 207 جمع

 

 

 اطلاعات مربوط به وضعيت تحصيلي 

اطلاعات مربوط به وضعيت تحصيلات پاسخگويان به شرح زير استخراج گرديد كه در نتيجه آن بيشترين 

دهندگان بر مبناي توزيع پاسخ 3-4اند. جدول تشکيل داده 6/55دهندگان را دارندگان مدرک ليسانس پاسخ

 .دهد.تحصيلي آنها را نشان ميوضعيت 
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 (وضعيت تحصيلي پاسخ دهندگان4جدول)

 درصد فراواني وضعيت تحصيلي

 6/55 115 ليسانس

 6/38 80 فوق ليسانس و بالاتر

 8/5 12 بدون پاسخ

 100 207 كل

 

 آمارهاي استنباطي -5-2

 توزيع داده هاآزمون كولموگروف اسميرنوف براي بررسي نرمال يا غير نرمال بودن 

اسميرنوف كه به افتخار دو آماردان روسي به نامهاي ا.ن.كولموگوروف و ن.و. اسميرنوف به  -آزمون كولموگوروف

اين نام خوانده مي شود، روش ناپارامتري ساده اي براي تعيين همگوني اطلاعات تجربي با توزيع هاي آماري 

 منتخب است.

 فرضيات آزمون

0H توزيع مشخصي )در اين تحقيق توزيع نرمال( همگون است.      : توزيع مشاهدات با                        

1H .توزيع مشاهدات با توزيع مشخصي )در اين تحقيق توزيع غير نرمال( همگون نيست : 
 

 ( آزمون كلموگروف اسمير نوف5جدول)

 سطح معني داري اسميرنوف -آماره كلموگروف متغيرهاي پژوهش

 هيجانيهوش 

شاخص درون فردي هوش 

 هيجاني
0.20 547/0 

 0/ 652 0.14 مديريت استرس هوش هيجاني

 452/0 0.08 سازگاري هوش هيجاني

خلق وخوي عمومي هوش 

 هيجاني
  

   ريسک گريزي

هاي عملکرد صندوق
 گذاريسرمايه

 474/0 0.11 بازده بدون ريسک

 0/ 624 0.07 بازده پرتفوي

 579/0 0.13 تعديلگر حسابداري ذهني

 

مربوط به اين آزمون در تمامي متغير ها بزرگتر  1همانطور كه در جدول بالا ملاحظه مي شود، اعداد معني داري

(مي باشد. در نتيجه فرض صفر قبول و فرض مقابل رد مي شود. پس %5از عدد معني داري درنظر گرفته شده )

 
1 sig 2-tailed 
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مي توان گفت توزيع متغيرها نرمال است. لذا براي آزمون فرضيات بايد از آزمون هاي پارامتريک )پيرسون( استفاده 

 كنيم.

 

 ها ها و آزمون فرضيهجزيه و تحليل دادهت -5-3

يابي معادلات ساختاري صورت گرفته است. معادلات ساختاري استفاده از مدل حاضربا هاي پژوهشآزمون فرضيه

هاي علّي را با هايي درباره وجود روابط علّي بين متغيرها، مدلتکنيک آماري مناسبي است كه بر پايه فرضيه

كند. به اين ترتيب، مدل يابي معادلات ساختاري، روابط نظري بين شرايط ساختاري زمون ميدستگاه معادله خطي آ

آزمايد و برآورد علّي ميان متغيرهاي مکنون )مشاهده نشده( و نيز روابط ميان متغيرهاي معين و مفروض را مي

 سازد.پذير مياندازه گيري شده )مشاهده شده( را امکان

نيک تحليل چندمتغيري بسيار كلي و نيرومند از خانواده رگرسيون چندمتغيري و يابي ساختاري يک تکمدل

اي از معادلات رگرسيون را به گونه همزمان دهد مجموعهبيان ديگر مدل خطي كلي است كه به پژوهشگر امکان مي

تجزيه و تحليل در تحقيقات هاي ترين روشترين و مناسبنيز يکي از قوي 1381مورد آزمون قرار دهد. از نظر آذر 
توان گونه موضوعات چندمتغييره بوده و نميعلوم رفتاري و اجتماعي، تجزيه و تحليل چندمتغيره است؛ زيرا اين

هاي اين پژوهش و با توجه به مدل ارائه شده در آنها را با شيوه دو متغيري حل نمود. براي تجزيه و تحليل فرضيه

هاي در مدل بر يکديگر از معادلات ساختاري استفاده شده است. بر اين اساس در مدل رابطه با تاثير عوامل موجود

( EIهيجاني )اند كه به ترتيب متغيرهاي هوشليزرل متغيرهاي مورد بررسي با علامت اختصاري معرفي شده

 هاي زير تشکيل شده است:هيجاني از مؤلفهباشد كه در اين راستا متغير هوشمي

(، V3هيجاني )(، سازگاري هوشV2هيجاني )(، مديريت استرس هوشV1هيجاني )ردي هوش)شاخص درون ف

 ((.V4هيجاني )خلق و خوي عمومي هوش

هاي (  نيز با علامتCE( و تاثير سرايتي )RAگريزي )(، ريسکMAهمچنين متغيرهاي حسابداري ذهني )

هاي )شاخص هيجاني با مؤلفهتغير هوشاند. در مدل مطرح شده ماختصاري مشخص شده در مدل معرفي شده

هيجاني، خلق و خوي عمومي هيجاني، سازگاري هوشهيجاني، مديريت استرس هوشفردي هوشدرون

گريزي  و تأثير سرايتي به عنوان هيجاني( به عنوان متغير مستقل و متغيرهاي حسابداري ذهني، ريسکهوش

ح شده در مدل تحقيق به منظور بررسي موجود مدل در دو بخش با توجه به روابط مطر باشند.متغير وابسته مي

هيجاني بر سه هاي هوشمورد بررسي و تجزيه و تحليل قرار گرفته است. بر اين اساس در مرحله اول تأثير مؤلفه
آزمون گريزي  و تاثير سرايتي در قالب طرح  فرضيات فرعي مورد بررسي و متغير وابسته حسابداري ذهني، ريسک

هيجاني در قالب طرح فرضيات اصلي مورد آزمون قرار قرار گرفته است. همچنين در مرحله دوم تاثير متغير هوش

 گرفته است.
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 هاي فرعي تحقيقبررسي مدل اول و آزمون فرضيه -5-4

تأثير سرايتي گريزي  و هيجاني بر سه متغير وابسته حسابداري ذهني، ريسکهاي هوشدر مدل اول تاثير مؤلفه

فرضيه فرعي مورد بررسي و آزمون قرار گرفته است كه در ادامه به تشريح آن پرداخته شده  12در قالب طرح 

 است.

 

 
 براي مدل ساختاري و اندازه گيري t(آماره  3نمودار)

 

براي سوالات و متغيرهاي مربوط به آنها( و مدل ساختاري  tگيري )ضرايب را براي مدل اندازه tضرايب  3نمودار 

 دهد.شده در مدل در بين متغيرها( نشان ميبراي مسيرهاي مطرح t)ضرايب 

گيري )ضرايب استاندارد براي سوالات و متغيرهاي ضرايب استاندارد را براي مدل اندازه 5-4همچنين نمودار 

دهد. ر براي مسيرهاي مطرح شده در مدل در بين متغيرها( نشان ميمربوط به آنها( و مدل ساختاري)ضرايب مسي

مسير بين تمامي متغيرهاي مستقل با متغيرهاي وابسته با ضريب مسير گاما و مسير بين تمامي متغيرهاي وابسته 

 شود.گذاري ميبا وابسته با ضريب مسير بتا معرفي و نام
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فرضيه مورد  15ترسيم شده است كه در ادامه در قالب طرح  مسير با مؤلفه گاما 15بر اساس مدل ارائه شده 

 بررسي و تجزيه و تحليل قرار گرفته است.

 

 
 گيري ( ضرايب استاندارد مدل ساختاري و اندازه4نمودار)

 
 ( بررسي پارامترهاي مدل6جدول)

 tآماره  ضريب استاندارد پارامتر متغير

 شاخص درون فردي هوش هيجاني

(V1) 

Q1 57 /0 54 /8 

Q2 77 /0 70 /12 

Q3 82 /0 88 /13 

Q4 82 /0 86/13 

Q5 88 /0 60/15 

Q6 27 /0 80 /3 

 

 مديريت استرس هوش هيجاني

Q7 72 /0 38 /10 

Q8 68/0 68/9 
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 tآماره  ضريب استاندارد پارامتر متغير

(V2) Q9 63/0 79 /8 

Q10 47 /0 29/6 

 

 سازگاري هوش هيجاني

(V3) 

Q11 66/0 11 /10 

Q12 80 /0 05 /13 

Q13 82 /0 60/13 

Q14 67/0 31 /10 

 

 خلق و خوي عمومي هوش هيجاني

(V4) 

Q15 63/0 68/9 

Q16 60/0 01 /9 

Q17 52 /0 63/7 

Q18 62/0 39 /9 

 حسابداري ذهني

(MA) 

Q19 61/0  ------- 

Q20 62/0 72 /7 

Q21 58 /0 27 /7 

Q22 85 /0 73 /9 

Q23 67/0 19 /8 

Q24 62/0 67/7 

Q25 27 /0 68/3 

 ريسک گريزي

(RA) 

Q26 69/0  -------- 

Q27 72 /0 74 /9 

Q28 69/0 36/9 

Q29 66/0 02 /9 

Q30 68/0 30 /9 

 تاثير سرايتي

(CE) 

Q31 53 /0  -------- 

Q32 51 /0 98/6 

Q33 86/0 19 /8 

Q34 58 /0 54/6 

 

 5/0ها بيشتر از بار عاملي تمامي مؤلفهشود كه هاي هر متغير مشخص ميبا توجه به بارهاي عاملي مربوط به مؤلفه

باشد. از سوي توان نتيجه گرفت كه سوالات طراحي شده سوالات مناسبي ميباشد كه با توجه به اين مطلب ميمي

دار بودن آنهاست از اين رو سوالي از فرآيند تجزيه و تحليل دهنده معنيها نشانبراي  تمامي مؤلفه tديگر ضرايب 

 .نخواهد شدحذف 
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 هاي اصلي تحقيقبررسي مدل دوم و آزمون فرضيه

گريزي و تاثير سرايتي در هيجاني بر سه متغير وابسته حسابداري ذهني، ريسکدر مدل دوم تاثير متغير هوش

 فرضيه اصلي مورد بررسي و آزمون قرار گرفته است كه در ادامه به تشريح آن پرداخته شده است. 3قالب طرح 

 
 براي مدل ساختاري و اندازه گيري t(آماره  5نمودار)

 
 گيري  ( ضرايب استاندارد مدل ساختاري و اندازه 6نمودار)
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 تحليل فرضيه هاي تحقيق -6

 

 و نتيجه فرضيات تحقيق t(:  ضرايب مسير، آماره 7جدول)

 tآماره  (βمسير) ضريب فرعيفرضيات 
ضريب 
 تعيين

 نتيجه فرضيه محقق

داري بر حسابداري ذهني هيجاني تاثير معنيهوش 
 دارد.

0.21 3.36 

0.790 
 

 تاييد مي گردد

داري بر هيجاني تاثير معنيشاخص درون فردي هوش
 حسابداري ذهني دارد.

 تاييد مي گردد 4.04 0.29

هيجاني تاثير شاخص مديريت استرس هوش
 داري بر حسابداري ذهني دارد.معني

 مي گرددنتاييد  4.46 0.48

داري بر هيجاني تاثير معنيشاخص سازگاري هوش
 حسابداري ذهني دارد.

 تاييد مي گردد 6 .4 0.34

هيجاني تاثير شاخص خلق و خوي عمومي هوش
 داري بر حسابداري ذهني دارد.معني

 تاييد مي گردد 4.4 0.41

 محققنتيجه فرضيه   tآماره  (βضريب مسير) دوم فرضيات اصلي

هاي داري بر عملکرد صندوقهوش هيجاني تاثير معني
 گذاري دارد.سرمايه

0.41 4.36 

0.790 
 

 تاييد مي گردد

داري بر هيجاني تاثير معنيفردي هوششاخص درون
 گيري دارد.حسابداري ذهني و تصميم

 مي گرددنتاييد  5.06 0.42

هيجاني تاثير شاخص مديريت استرس هوش
گذاري هاي سرمايهداري بر عملکرد مالي صندوقمعني

 دارد.
0.18 

4.03 
 تاييد مي گردد 

داري بر هيجاني تاثير معنيشاخص سازگاري هوش
 گذاري دارد.هاي سرمايهصندوق عملکرد مالي

0.35 
5.04 
 

 تاييد مي گردد

هيجاني تاثير شاخص خلق و خوي عمومي هوش
گذاري عملکرد مالي صندوق سرمايهداري بر معني

 دارد.
0.21 4.28 

 
 تاييد مي گردد

 نتيجه فرضيه محقق  tآماره  (βضريب مسير) سوم فرضيات اصلي

هاي هيجاني ارتباط معناداري با بازده صندوقهوش
 گذاري دارد.سرمايه

0.39 
4.65 
 

0.790 
 

 تاييد مي گردد

هاي رفتاري هيجانبين بازده كوتاه مدت و 
 گذاران ارتباط مثبت و معناداري وجود دارد.سرمايه

 تاييد مي گردد 3.47 0.19

هاي رفتاري بين بازده بلندمدت و هيجان
 گذاران ارتباط مثبت و معناداري وجود دارد.سرمايه

 تاييد مي گردد 3.58 0.42

گيري، مبتني بر تصورات ذهني و اطلاعات غير تصميم
 عملي و شرايط رواني و هيجاني در بورس است.

 تاييد مي گردد 4.54 0.36
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درصد ميباشد لذا فرضيات فوق تاييد  5همانگونه كه در جدول فوق مشاهده ميگردد سطح معناداري كوچکتر از 

 ميگردد.

 

 گيري نتيجه -7

نتايج آزمون فرضيه اصلي اول، مثبت و معنادار است. بنابراين با توجه به آزمونها و تحليل هاي انجام شده بر اساس 

هوش هيجاني تاثير مثبت و معناداري بر حسابداري ذهني داشته است. بعبارتي ديگر مورد تاييد قرار گرفتن اين 

 ( مطابقت دارد.2010فرضيه با نتايج حاصل از تحقيقات تروي بتاردز )

هاي سرمايه گذاري فرضيه اصلي دوم و سوم مربوط به تاثير گذاري هوش هيجاني بر عملکرد و بازده صندوق

است كه در مجموع با هفت فرضيه فرعي مورد آزمون و بررسي قرار گرفتند. تاييد اين نتايج ميتواند مويد اين 

لايي بوده، تصميمات منطقي گرفته، ريسک بر اساس نظريه بازار كارا، يک سرمايه گذار كاملا عقموضوع باشد كه 

گذاران ممکن است با برخي تعصبات رفتاري خاص هنگام تصميم گريز است. ولي شواهدنشان ميدهد كه سرمايه

هاي هاي سرمايه گذاري دست به گريبان باشند. وجود عوامل رواني موجب مي شود كه افراد در تصميم گيريگيري

 .يي عمل نکنند كه با فر ضيه بازار كارا تناقض داردمالي خود به صورت كاملا عقلا

 نتيجه فرضيه محقق  tآماره  (βضريب مسير) فرضيات اصلي چهارم
 5.03 0.24 داري بر  تاثير سرايتي دارد.هيجاني تاثير معنيهوش

0.790 
 

 تاييد مي گردد
داري بر معنيهيجاني تاثير فردي هوششاخص درون

 تاثير سرايتي دارد.
 تاييد مي گردد 4.65 0.42

هيجاني تاثير شاخص مديريت استرس هوش
 داري بر تاثير سرايتي دارد.معني

 تاييد مي گردد 5.21 019.

داري بر هيجاني تاثير معنيشاخص سازگاري هوش
 تاثير سرايتي دارد.

 تاييد مي گردد 2.54 0.14

هيجاني تاثير عمومي هوششاخص خلق و خوي 
 داري بر تاثير سرايتي دارد.معني

 تاييد مي گردد 2.01 0.11

 نتيجه فرضيه محقق  tآماره  (βضريب مسير) فرضيات اصلي پنجم

 0.33 گريزي دارد.داري بر ريسکهيجاني تاثير معنيهوش
4.03 
 

0.790 
 

 تاييد مي گردد

داري بر معنيهيجاني تاثير فردي هوششاخص درون
 گريزي دارد.ريسک

 تاييد مي گردد 3.05 0.52

هيجاني تاثير شاخص مديريت استرس هوش
 گريزي دارد.داري بر ريسکمعني

 تاييد مي گردد 4.21 019.

داري بر هيجاني تاثير معنيشاخص سازگاري هوش
 گريزي دارد.ريسک

 تاييد مي گردد 2.33 0.12

هيجاني تاثير عمومي هوششاخص خلق وخوي 
 گريزي دارد.داري بر ريسکمعني

 تاييد مي گردد 4.01 0.15
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داري بر  تاثير سرايتي دارد.( مورد تاييد قرار نتايج حاصل فرضيه اصلي چهارم )هوش هيجاني تاثير معني

( 2005گيري فردي توسط جينا بونتمپو )هيجاني و تأثير  آن بر تصميمگرفت. تحقيقي كه به عنوان ساختار هوش

اي ه اين نتيجه دست يافته است كه بين توانايي مرتبط با هوش عاطفي و خطاها در قضاوت رابطهانجام شده ب
 هيجاني تأثير مثبتي بر تأثيرپذيري فرد دارد.وجود دارد. همچنين آشکار شد كه هوش

ثبت ها حمايت شده، مگريزي دارد.( بوسيله دادهداري بر ريسکفرضيه اصلي پنجم )هوش هيجاني تاثير معني 

گريزي داشته و اين فرضيه مورد تائيد هيجاني تاثير مثبت و معناداري بر ريسکباشد. بنابراين هوشدار ميو معني

گريزي نسبت به ( نشان داد كه تعصبات نمايانگر، حسابداري ذهني و ريسک2010قرار گرفته است. تروي بتاردز )

               سازد.هاي آن آشکار ميلفههيجاني يا مؤداري با هوشخسارات كلي، ارتباط معني

 هيجانيبر تأثير هوش تحقيق مبني واصلي هاي فرعيكلي آزمون فرضيه گيريونتيجه بنديآن چه درجمع

فردي، شاخص مديريت استرس، شاخص درون شامل شاخص كه هيجانيگذاران وتأثيرمؤلفه هوشبررفتارسرمايه

گريزي، تأثير گذاري همچون حسابداري ذهني، ريسکهاي سرمايهرشوخوي عمومي برتو سازگاري، شاخص خلق

فردي، شاخص سازگاري، شاخص خلق و خوي عمومي توان عنوان كرد كه بين شاخص درونسرايتي مي

گريزي و تأثير سرايتي وجود دارد. اما در رابطه با هيجاني تاثير معني داري بر حسابداري ذهني، ريسکهوش

 داري مشاهده نشد.گريزي و تأثير سرايتي،تاثير معنيس با حسابداري ذهني، ريسکشاخص مديريت استر

دهند تأثيرات عاطفي در تصميمات هيجاني صورت گرفته است نشان ميمطالعات زيادي كه روي مبحث هوش

داشتند هاي قبلي بيان ( پس از بررسي پژوهش1997گذاري نقش دارند. براي نمونه، كمدال و مونتگمري )سرمايه
گيري عمل نمايند وخوب ناپذير در طول كل فرايند تصميمكه معمول است كه احساسات به عنوان جزء جدايي

( 2001گيري وي تأثير گذارد. همچنين طبق تحقيقات اسلوويک)تواند برتصميمگذار ميبودن عواطف سرمايه

هاي انسان باشد، بديهي است كه ارزيابي توانايييگذاري ماهيتاً رواني مهاي تجزيه و تحليل سرمايهبسياري از جنبه

هايي است. موارد زيادي وجود دارد گيري يکي از چنين جنبهبراي يکپارچه سازي اطلاعات در قضاوت يا تصميم

( در تحقيقات 2005بينند. جينا بونتمپو )هاي فکري خاصي )هيجانات( آسيب ميكه در آن افراد از حوزه

گيري فردي را بررسي نمود. او متوجه شد بين هيجاني و تأثير آن بر تصميمتار هوشاش، ساخنامهپايان

هيجاني ( هوش2007گيري رابطه وجود دارد، در پژوهشي توسط، ورانيک، سالوي و لابارگ)هيجاني و تصميمهوش

بطه مهم بين گذاري مورد بررسي قرار گرفت. محققان نشان دادند كه: يک راو ارتباط آن با رفتار سرمايه

 وجود دارد.گذاري هيجاني و رفتار سرمايههوش

گذاري نقش اساسي ايفا هاي سرمايهگيريهاي قبلي به وضوح بيان داشتند كه احساسات در تصميمپژوهش

هيجاني را گيري از طريق استفاده از هوش( تأثير عاطفي تصميم2005كند. علاوه بر اين، پژوهش بونتمپو )مي

گذار را مد نظر قرار ورفتار سرمايه هيجاني( ارتباط هوش2007) 1بررسي نمود، در حالي كه آمريکس و همکاران

گيري تواند در پرداختن به بخش احساسي از روند تصميمهيجاني ميهاي قبلي نشان دادند كه هوشدادند. پژوهش

 كمک كند.

 
1.Ameriks et al., 
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گذاران رابطه وجود گيري سرمايهي و قدرت تصميمهيجانمطابق نتيجه اين تحقيق كه نشان داد بين هوش

ي خود را حفظ نمايند و هيجاني بالايي داشته باشند خواهند توانست انگيزهتوان گفت افرادي كه هوشدارد، مي

هاي خود را كنترل كرده و حالات روحي خود را تنظيم كند ونگذارد در مقابل ناملايمات پايداري كنند، تکانش
 گيري بالايي خواهند داشت.دار سازد و در نهايت قدرت تصميمر، قدرت تفکر او را خدشهپريشاني خاط

نتايج اين تحقيق در شناخت رفتار سرمايه گذاران بسيار مفيد بوده  و پرداختن هر چه بيشتر به جزئيات دلايل و 

 هد داشت.گذار بر هوش هيجاني كمکي به افراد در تصميمات آنها خواپيامدها و عوامل تاثير

 

 پيشنهادها -8

 هاي فرضيات پژوهشپيشنهادهايي مبتني بر يافته -8-1

هاي تحقيق، به شرح زير هاي فرضيههاي قبل، پيشنهادهايي مبتني بر يافتهبا توجه به نتايج ارائه شده در بخش

 شود:ارائه مي

رويارويي با رويدادهاي اقتصادي مختلف اند كه افراد در هاي اقتصادي بر اين اساس بنا شدهاغلب تئوري (1

شود. مشاهده ها منظور ميكنند و كليه اطلاعات موجود، در فرايند ارزيابي آنبه صورت منطقي عمل مي

داده است كه  ها شده و نشانگيري افراد در تحقيقات مختلف، موجب ترديد در اين تئوريرفتار تصميم

هايي كه به منظور نمايند. يکي از تئوريبه صورت منطقي رفتار نميگيري در اغلب موارد، افراد در تصميم

 توجه با گيري مطرح گرديده است؛ تئوري حسابداري ذهني است.توجيه رفتار غيرمنطقي افراد در تصميم

شود به پيشنهاد مي گذاراناين تحقيق،وتاثير هوش هيجاني بر حسابداري ذهني به سرمايه هايافته به

داشته باشند. حسابداري ذهني  گيري توجهحسابداري ذهني به عنوان رويکرد متفاوت ازسناريوهاي تصميم

اي از نقاط مرجع را براي هر حساب تهيه و گيرندگان بتوانند مجموعهآورد تا تصميمچهارچوبي فراهم مي

ها را مشاهده ين انواع حسابسود و زيان آن را تعيين كنند و سپس با استفاده از نظريه انتخاب، تفاوت ب

هاي ذهني، گذاران براساس حسابگيري سرمايههاي تصميمكرده ودر نهايت تصميم بگيرند. مدل
 شده توسط مديريت مالي در بازارهاي مالي را توضيح دهد.توانند استثناهاي گزارشمي

يتي دارد، به مديران و شيوه هيجاني بر تأثير سرااين تحقيق، و تاثيري كه هوش هاييافته به توجه با (2

گذار بر عملکرد افراد كه احساسات و رفتار به يکي از عامل اصلي اثر شود:پيشنهاد مي گيري آنهاتصميم

باشد توجه داشته باشند يکي از عوامل بنيادي كه در جامعه و محيط بر افراد اثرگذار است احساسات آنها مي

ها و چه تنها بر محيط كارشان تأثير كنند. افراد چه در گروهنها كار ميداند كه با آو رفتار ساير افرادي مي

گذار هستند حضور افراد پذيرند. اگرچه اعضاي گروه تاحدودي بر هم تاثيرگذارند و از آن تاثير ميمي

تواند باعث افزايش عملکرد در ساير افراد شود. وهمچنين اثرات مثبت و محبوب و اميدبخش درگروه مي

 ي رهبران در محيط كار به مديريت احساسات و اثرات مثبت پيروان در محل كار وابسته است.منف

 مديريت بازارگريزي دارد به افراد براي هيجاني بر ريسکاين تحقيق، و تاثيري كه هوش هايافته به توجه با (3

ناپذير با عامل انساني كه خريد و فروش و بازار و مديريت و تجارت به صورتي اجتناب  شودپيشنهاد مي
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 يا پذيريريسک گريزي را فراموش نکنند. درجههيجاني بر ريسکسر و كار دارند و تأثير هوش

از .است مالي بازارهاي در ويژه به گيري افرادتصميم و رفتار بر تأثيرگذار مهم عوامل از يکي گريزي،ريسک

هاي مرجع اجتماعي مثل قهرمانان ورزشي و كنند وگروهدولتمرداني كه قوانين تجاري را تدوين مي
نمايند و نهاد خانواده كه بخصوص دهي ميهنرمندان كه سلايق مردم را در خريد اجناس و رواج مد جهت

اصلي هستند تا  باشند و مشتريان نهايي كه خريداراندر خريدهاي بزرگ كانون اصلي مشورت مي

وتوزيع همگي عامل انسان را به عنوان هسته مركزي با خود همراه دارند.  هاي فروشنمايندگي

هيجاني به عنوان توانايي درک احساسات و نياز ديگران كمک بسيار كارسازيست در جهت هدايت هوش

رضايت افراد و جامعه در زمان ديگران در راهي كه منتهي به اهداف بلند مدت و كوتاه مدت سازماني و 

 شود.گريزي كه منتهي به سود يا زيان ميپذيري و ريسکريسک

 

 هاي كلي پژوهشپيشنهادهايي مبتني بر يافته -8-2

قسمت عمده اي از اين پژوهش مبتني بر مفاهيم مالي رفتاري است. با توجه به اينکه اين عوامل در تصميم گيري 
آشکار و چه به صورت پنهان( تاثير خود را بر نحوه تصميم گيري و نتايج قرار مي از طيف وسيعي )چه به صورت 

 ها،هيفرض جيبا توجه به نتادهند، لذا نم توان ادعا كرد كه به همه عوامل موثر در تصميم گيري توجه شده است.  

و در  بيشتر توجه نمودهو ابعاد مختلف آن  يجانهيهوش مفهوم با كه شودمي پيشنهاد گذارانبه سرمايه

 و خود درک توانايي با هيجانيهوش حاصله نتايج به توجه با كه چرا باشند داشته توجه آن به هاگيريتصميم

محيط پيرامون خويش، پيوند دارد. به عبارت  اب فرد سازگاري و افراد با ارتباط ،(ديگرشناسي و خودشناسي) ديگران

گيري آن به منزله كند و سنجش و اندازههاي فرد را ميسرّ ميبيني موفقيتديگر، هوش غيرشناختي پيش

هاي شخص براي سازگاري با شرايط زندگي و ادامه حيات در جهان است. با وجود گيري و سنجش توانايياندازه

د  شوتجربي در اين زمينه، تازه در آغاز راه خود است. به طور خلاصه پيشنهاد مي قاتيشهرت سريع اين مفهوم، تحق

، هنگام تصميم گيري خود را حفظ نمايند هايي مانند اين كه فرد بتوانند انگيزههيجاني يعني تواناييشناخت هوش

هاي ، تکانشاسبي داشته باشدعکس العمل منو در مقابل ناملايمات  توانايي كنترل احساسات خود را داشته باشد

حالات روحي خود را تنظيم كند و نگذارد  ،در فرصت مناسب متوجه خود نمايدخود را كنترل كند و كاميابي را به 

 اثر سوء گذارد.قدرت تفکر او بر پريشاني خاطر، 

 

 فهرست منابع 

 ( 1397موسوي، احمد و شاه ويس، فرهاد،) رآنيشركت ها وتأث ياجتماع يريپذ تيمسئول يفايا يالگو نييتب 

 39ي، شماره و حسابرس يحسابدار قاتيتحق،  سود تيفيبر ك

 ( 1397صراف، فاطمه و برزگر، قدرت اله ،)ياقلام تعهد ن،يوتوبيك ،ياجتماع تيسود، مسئول يهموارساز، 

 39ي، شماره و حسابرس يحسابدار قاتيتحقي، ارياخت ياقلام تعهد
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 ( .بر1390باغوميان، رافيک .)گذاران در بورس اوراق بهادار تهران، تحقيقات رسي روند اثر رفتار سرمايه

 12حسابداري و حسابرسي، شمارة 

 ( .ارزيابي و تجزيه 1390دموري، داريوش و فريد، داريوش .) گذاران تحليل عوامل مؤثر بر رضايت سرمايهو
اي تهران، هاي منطقهمطالعۀ موردي: بورسهاي كارگزاري بورس اوراق بهادار تهران )عنوان مشتريان شركتبه

 80تا  61، 8، شماره 3اصفهان و يزد( ، مديريت بازرگاني دانشکدة مديريت دانشگاه تهران دورة

 گذاري خصوصي در ايران، فصلنامۀ علمي پژوهشي، بررسي تأثير امنيت بر سرمايه(. 1390مهر، مسعود. )سعادت

 ل اول، شمارة دومهاي رشد و توسعۀ اقتصادي، ساپژوهش

 ( .نقش سرمايۀ اجتماعي در تأمين امنيت سرمايه1390سويزي، محسن؛ محمدي، فريبرز .) گذاري، فصلنامۀ

 گذاري، سال دوم، شمارة سومنامۀ سياستره

 (. ارزيابي عوامل مؤثر بر رضايت 1389پوريان، يوسف و آزاديان يوسف. )رودپشتي، فريدون؛ تقي رهنماي

از محتواي گزارشگري مالي شركتهاي پذيرفتهشده در بورس اوراق بهادار با استفاده از رويکرد سرمايهگذاران 

 فازي، مجلة مهندسي مالي و مديريت پرتفوي، شمارة دوم

 ( .دانش مالي رفتاري و مديريت دارايي، ترجمۀ دكتر احمد بدري، شركت انتشارات 1388پمپين، ميشلام .)

 كيهان

 گذار و تحليلگران مالي (. بررسي رفتار مديران سرمايه1388زاده، مصطفي. )محمدي، محمد و قاضيتوكلي

پژوهشي، دانشگاه شاهد،  -بيني بازار و انتخاب سهام در بورس اوراق بهادار تهران، دوماهنامۀ علميدرمورد پيش
 35سال شانزدهم ـ دورة جديد، شمارة 

 ( .برر1388حامديان، مهدي .)گذاران در بورس اوراق گيري سرمايهسي عوامل مؤثر بر قيمت سهام و تصميم

 نامۀ كارشناسي ارشد، دانشکدة علوم اداري دانشگاه شهيد بهشتيبهادار تهران، پايان

 گذاران، نشريه: (. تأثير افزايش سود تقسيمي بر رفتار سرمايه1387طينت، محسن و حاجيان، نجمه. )خوش

 51هاي حسابداري و حسابرسي، شماره بررسياقتصاد، 

 ( .بررسي عوامل رواني تأثيرگذار بر قصد افراد به سرمايه1387دهقان، عبدالمجيد .) گذاري سهام در بورس

 اوراق بهادار، پايان نامۀ كارشناسي ارشد

 آن بر رشد  گذاري و تأثير(. موانع سرمايه1386خامنه، فرشيد و محمدي، فرشيد. )رهبر، فرهاد، مظفري

 81اقتصادي در ايران، تحقيقات اقتصادي، شمارة 

 گذاران سهام عادي در تالار (. بررسي درجۀ اهميت عوامل مؤثر بر رفتار سرمايه1384دوآب، ركسانا. )فهيمي

گذاران در تالار بورس اوراق بهادار تهران، بورس اوراق بهادار مشهد و مقايسۀ تطبيقي آن با رفتار سرمايه

 نامۀ كارشناسي ارشد، دانشکدة اقتصاد و علوم اجتماعي دانشگاه الزهرانپايا
 Brockman, Paul; S. Howe, John; Mortal, Sandra. (2008). Stock market liquidity and the decision to 

repurchase, Journal of Corporate Finance 14, 446–459 

 Byrne, Kathleen (2005). How do consumers evaluate risk in financial products?" Journal of 
Financial Services Marketing, Henry Stewart, Publications, 10. 



 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه 

 1401ودوم/ تابستان شماره چهل /ازدهميسال  504

 Dawson, John. W. (2006). Regulation, Investment, and Growth across Countries, Cato Journal 
26(3), 489-509. 

 Fama, Eugene F; French, Kenneth R. (2006). Profitability, investment and average returns, Journal 
of Financial Economics 82, 491–518. 

 Hill, Clayer A, (1997). The political determinants of investor’s behavior, Uniwin University. 

 Hunton, J. E. (2005). Toward an Understanding of the Risky Choice Behavior of Professional 
Financial Analysts, Journal of Psychology and Financial Markets, 2(4), 182–189. 

 IV sia, Chang (2004). The visual Investor: How to spot market trends, Annual investor survey. 

 Lee, Yong Jick; Kauffman, Robert J; Sougstad, Ryan. (2011). Profit-maximizing firm investments 
in customer information security, Decision Support Systems 51, 904–920. 

 Pinheiro-Alves, Ricardo; Zambujal-Oliveira, João. (2012). The Ease of Doing Business Index as a 
tool for investment location decisions, Economics Letters 117, 66–70. 

 Shim, Gyu-yeol; Lee, Seung-hwan; Kim, Yong-man. (2008). How investor behavioral factors 
influence investment satisfaction, trust in investment company, and reinvestment intention, Journal 
of Business Research 61, 47–55. 

 Shleifer, A. (2000). In efficient market: an introduction to behavioral, Journal of Economic 
Psychology. 

 
 

 

 

 

 



Financial Economics 

Vol. (11) Issue (42) Summer  2022 
 

 

505 

 

Emotional Quotient Impact on Investment Funds 

Performance in Iran Emphasis on Mental Accounting 

 

 

 

Esmaeil Ghasemi 
Phd finance management student, Accounting, Tehran Jonoob, Azad University, Tehran, Iran  

 

Fatemeh Sarraf 
Assistant Professor, Accounting, Tehran Jonoob, Azad University, Tehran, Iran  

aznyobe@yahoo.com 

 

Mohsen Hamidian 
Associate Professor, Accounting, Tehran Jonoob, Azad University, Tehran, Iran 

 

Roya Darabi 
Associate Professor, Accounting, Tehran Jonoob, Azad University, Tehran, Iran 

 

 

 
Abstract 

Title: Emotional Quotient Impact on Investment Funds Performance in Iran Emphasis on 
Mental Accounting 

The Purpose of this research is the investigation of relation between the investors' 

behavior and defining the effect of emotional quotient on decision making activity at the 

time of investing. 

For this objective, investment biases such as mental accounting, risk aversion, spread 

influence are taken into consideration. 

From Target and Method view of point, this research can be considered as Applied and 

Survey -Descriptive research respectively. Data of this research is collected through a 

questionnaire including 34 questions which distributed between 207 investment fund 

investors and analysis done via Lissrel software and Structural Equations. 

By testing the main hypothesis, the results clearly shows that there is a significant relation 
between emotional quotient, mental accounting and spread influence. 
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