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Abstract 

Purpose: The aim of this study was to examine the role of financial literacy in improving individuals’ investment behavior 
and enhancing their financial self-efficacy, in order to highlight the importance of financial literacy in investment decision-
making. 

Methodology: This research was applied and conducted using a descriptive–survey design in the first half of 2025. The 
statistical population consisted of individual investors active in the Yazd stock exchange. A total of 384 participants were 
selected through convenience sampling. Data were collected using a standardized questionnaire and analyzed using the 
Partial Least Squares (PLS) method via SmartPLS software. 

Findings: The results indicated that financial literacy has a positive and significant effect on both investment behavior 
and financial self-efficacy. In addition, financial self-efficacy was found to have a positive and significant impact on 
investment behavior. 

Originality/Value: This study contributes by simultaneously examining the role of financial literacy and financial self-
efficacy in shaping investment behavior, providing new empirical evidence on the importance of financial education in 
improving investment decisions. 
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 مقدمه   - 1

های اقتصادی باعث اند و اقتصاد کشورها دچار تغییرات بسیاری شده است. مشارکت افراد در فعالیتبازارهای مالی در طول سالیان متحول شده
های اندک و  گذاری افراد مختلف در بازارهای مالی باعث شد تا سرمایهشده است تا رسیدن به اهداف اقتصادی غیرممکن، ممکن شود و سرمایه

گذاران فردی وجود داشته است. های اخیر افزایش علاقه در ارزیابی سواد مالی سرمایه. در سال [1] های مولد و تولیدی شودوارد فعالیت هاآن ناچیز 
 ی اعمدهتمرکز    2009تا    2007های  اند، پس بحران مالی جهانی، بین سالکرده  ارایهاز سطح پایین سواد مالی    یا کنندهنگران که بعضا گزارش  آن   حال

 . [2] ده استبر آموزش سواد مالی در سراسر جهان پدید آم

فرد یا درک و  است. سواد مالی با بررسی دانش   هاآن مالی    خودکارآمدیگذاری افراد، سواد مالی و  گذار بر رفتار سرمایهتاثیرترین عوامل  یکی از مهم
شود. سواد مالی توسط بنیاد مالی  گیری میمالی و در استفاده از محصولات مالی و خدمات اندازه   یهایریگمی تصمکاربرد مفاهیم بنیادین مربوط به  

گاهانه و تصمیم  در استفاده از منابع پولی و مدیریت آن تعریف شده است. پس   موثرگیری  تحقیق در آموزش انگلستان تحت عنوان توانایی قضاوت آ
که ابتدا در کشورهای انگلیس و امریکا و متعاقب آن  طوریاین موضوع، مبحث سواد مالی مبدل به یک موضوع بسیار مهم تحقیقاتی شد، به  از طرح

استرالیا، هلند، ایتالیا، مالزی و بسیاری از کشورهای دنیا موردتوجه پژوهشگران قرار گرفت. در انگلستان نیز مفهوم سواد    ازجملهدر سایر کشورها  
های مدیریت مالی  سواد مالی دارای یک نقش استراتژیک در بهبود توانایی  جهیدرنت.  [3]  ی ملی دیده شده استهاعنوان بخشی از آموزش مالی به 
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 کیده چ 

سواد مالی در    گذاری افراد و افزایش خودکارآمدی مالی است تا اهمیت ارتقاهدف پژوهش بررسی نقش سواد مالی در بهبود رفتار سرمایه   هدف:
 . گذاری مشخص شود های سرمایه گیریتصمیم

گذاران شده است. جامعه آماری سرمایه   انجام  1404پیمایشی و کاربردی بوده و در نیمه اول سال  – این پژوهش از نوع توصیفی  شناسی پژوهش:روش 
 افزارو نرم  PLS آوری و با روش نامه استاندارد جمعها با پرسشگیری در دسترس انتخاب شدند. داده نفر با روش نمونه  384حقیقی بورس یزد بوده و  

SmartPLS  تحلیل شدند . 

گذاری و خودکارآمدی مالی دارد. همچنین خودکارآمدی مالی نیز بر رفتار  نتایج نشان داد سواد مالی تأثیر مثبت و معنادار بر رفتار سرمایه   ها:یافته 
 . گذاری اثر مثبت و معناداری دارد سرمایه 

گذاری بررسی کرده و شواهد گیری رفتار سرمایه زمان سواد مالی و خودکارآمدی مالی را در شکل این پژوهش نقش هم   علمی:  افزوده ارزش اصالت/ 
 . دهده مییگذاری اراهای سرمایه تجربی جدیدی در زمینه اهمیت آموزش مالی در بهبود تصمیم

 ی. سواد مال، گذاری افرادمالی، رفتار سرمایه خودکارآمدی ها:کلیدواژه 
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 ...   رابطه   بر   ی مال   ی خودکارآمد   ی انج ی نقش م   ی بررس  / میرحسینی   و   رضوی 

های خود در دستیابی  باشد و افراد برای اینکه رفتارهای مالی خوبی داشته باشند، باید به تواناییتنهایی کافی نمیفردی است؛ اما امروزه سواد مالی به 
 گویند. مالی می  خودکارآمدیمالی اعتقاد داشته باشند که به آن  شدهن ییتع به اهداف 

 خودکارآمدی .  [4]  شودلی بدون بروز مشکل توصیف میعنوان سطح اعتماد به توانایی فرد برای برخورد با یک وضعیت مامالی به   خودکارآمدی
،  [6]  . طبق نظریه باندورا[5]  است  پشتکار و پیگیری اهداف موثرکند و بر انتخاب رفتار، تلاش و  ها را تعیین میمواجهه با موانع و چالش  ه مالی، نحو

نیز راهبردهای تغییرخودکارآمدی نقش مهمی در سازگاری روان    از   خودکارآمدی.  [7]د  رفتار دار  شناختی، مشکلات روانی، سلامت جسمانی و 
های خود در انجام وظایف و  های فرد به تواناییشده است که به باورها یا قضاوت   ، مشتق [6]  مشهور باندورا شناس  یه شناخت اجتماعی رواننظر

که به ادراک فرد  "  عاطفی و بیولوژیک   ،عوامل شناختی"ها اشاره دارد. این الگو به ارتباط متقابل بین رفتار، اثرات محیطی و عوامل فردی  مسئولیت
ای از  خویش، بخش عمده خودکارآمدیکند که باور افراد به مطرح می [6] باندوراکند. می تاکیدشناختی اشاره دارد، برای توصیف کارکردهای روان
های خام هستند که از طریق پردازش شناختی کارآمدی داده   هاآندهنده نیستند.  گاهیآخودکارآمدی ذاتا  دهد. منابع  خودآگاهی آنان را تشکیل می 
هایی که شود و اطلاعات و معرفتهایی که از وقایع و رویدادها کسب میشوند؛ بنابراین، باید بین اطلاعات و دانش و تفکر انعکاسی آموخته می 

 گذارند تفاوت قایل شد.اثر می خودکارآمدیروی 

عوامل   تصمیم   موثرهمچنین،  سرمایهبر  میگیری  گروه  چهار  به  را  فردی  گذاری  ذهنیات  کرد.  تقسیم  تصمیم   موثرتوان  سرمایهبر  گذاری، گیری 
حسابداری   تصمیم  موثراطلاعات  سرمایهبر  اقتصادی  گیری  اطلاعات  تصمیم   موثرگذاری،  سرمایهبر  شخصی. گیری  مالی  نیازهای  و  گذاری 

سود موردانتظار مشتق شده و    یحداکثرساز کنند که از  گذاری استفاده میگذاری از یک معادله استاندارد قیمت که الگوهای سنتی قیمت درحالی
های های منطقی خود از این اطلاعات، تصمیم بینیتوسط شرکت و پیش   منتشرشدهگذاران با استفاده از اطلاعات  بر پایه ریسک هستند. سرمایه  صرفا

گرفتن بعد ها ندارند. این الگوها در اقتصاد مالی منجر به نادیدهگیریها، هیچ نقشی در تصمیمهای احساسی و سوگیریگیرند و گرایشعقلایی می
گیرد. افزایش سواد مالی، را نادیده می  طلبیایت، طمع و منفعته نی ازجمله شوق به بهای ذاتی انسانی  شود و برخی ویژگیگذاران میرفتاری سرمایه

سرمایهتاثیرتواند  می رفتار  تصمیم گذاری  بر  سرمایهگذار  یک گیری  مالی  سواد  کند.  تضعیف  را  شرکت  است گذاری  مشارکت  برای  مهم  پایه 
گاهانه داشته باشند نه مالی، تصمیم   خدمات  توانند در مورد محصولات و گذارانی که می سرمایه ، به ترویج  درمجموع تنها به منافع خود بلکه  گیری آ

 . [8]د کننتر کمک میادی در سطح گستردهثبات اقتص

گذاری در کار دشوار است، اگرچه سرمایهگذاران مالی تازه ویژه سرمایهگذاران، بهحال، درک برخی از این محصولات مالی پیچیده برای سرمایه بااین
اهمیت  به  با توجه  بنابراین،  ؛  [3]  شود، اما خرید این دارایی مالی مستلزم تحلیل دقیق شرایط فعلی و آتی آن استبورس با خرید اوراق بهادار آغاز می 

 شده است.  پرداخته یمال خودکارآمدیافراد و  گذاریسرمایهبا رفتار   یسواد مال نیارتباط ب  یبررس سواد مالی افراد، در پژوهش حاضر به  

 مروری بر ادبیات و مبانی نظری   - 2

به عوامل روانی،  می  هاآنترین  مهم  ازجملهعوامل متعددی قرار دارد که    تاثیر  گذاری افراد تحتدر دنیای امروز، تصمیمات مالی و سرمایه توان 
اقتصادی، یکی    هایگیریتصمیم عنوان توانمندی افراد در درک و مدیریت مفاهیم مالی و  اجتماعی و فرهنگی اشاره کرد. از سوی دیگر، سواد مالی به 

کند با آگاهی کافی نسبت به  گذاری است. سواد مالی شامل دانشی است که به فرد کمک میاز عوامل کلیدی در بهبود کیفیت تصمیمات سرمایه 
تقیم بر رفتارهای  مس  طوربه تواند  اند که سطح سواد مالی افراد میها نشان داده گیری کند. پژوهشها، ابزارها و بازارهای مالی تصمیم ها، ریسک فرصت
اندازی تواند چشم این بررسی می   .گذاری ایفا کند وری سرمایهی در کاهش خطاهای مالی و افزایش بهره موثرگذار باشد و نقش  تاثیرگذاری آنان  سرمایه
های آموزشی ساز طراحی برنامه گذاران اقتصادی قرار دهد و زمینههای مالی را پیشروی پژوهشگران و سیاستگیریبر تصمیم  موثرتر از عوامل  روشن

 .گذاری افراد باشدکیفیت سرمایه های فرهنگی مناسب جهت ارتقاو محرک 

 گذاری سواد مالی و رفتار سرمایه   - 2-1

 واد مالی بالاتری دارند، معمولا گذاری دارد. افرادی که س گیری برای سرمایهتوجهی بر توانایی تحمل ریسک و تصمیم قابل   تاثیرسطح سواد مالی افراد  
هایی شرکت کنند. سواد گذاریگیری کنند که در چه نوع سرمایهتوانند بهتر تصمیم پذیری برای کسب بازده بالاتر دارند و می تمایل بیشتری به ریسک 



320   

 

 مطالعات راهبردی مالی و بانکی 
 ( 1404،  ) 4، شماره  3دوره  

 318- 329 : صفحه 
 

کند تا با تحلیل بهتر شرایط ترتیب به فرد کمک میاینشود و به مانند تورم، بهره ترکیبی و تنوع ریسک می  افزایش دانش در زمینه مفاهیمیمالی موجب  
گذاری و توانایی یادگیری از تجربیات گذشته کمک  مالی و اقتصادی، سرمایه خود را بهینه مدیریت کند. همچنین سواد مالی به افزایش تجربه سرمایه

  گذاری سرمایهبین سواد مالی و رفتار  "   فرضیه زیر را مطرح نمود:  توانیم بنابراین  ؛  [9]  آورد گذاری بهتری فراهم می مایهرفتار سر  تیدرنهاکند که  می
 ".وجود دارد  یداریمعنافراد رابطه 

 مالی   خودکارآمدی ارتباط بین سواد مالی و    - 2-2

گاهانه ها اشاره دارد که افراد را قادر می ای از دانش و مهارتسواد مالی به مجموعه  ای بگیرند و منابع مالی خود را به بهترین سازد تا تصمیمات مالی آ
بر رفاه    یتوجه قابل ات  تاثیرمالی دو مفهوم کلیدی در مدیریت مالی فردی هستند که    خودکارآمدیبنابراین، سواد مالی و  ؛  [10]  نحو مدیریت کنند

فرد در مدیریت    نفساعتمادبه مالی به    خودکارآمدی  کهیدرحالاقتصادی افراد دارند. سواد مالی به توانایی درک و استفاده از اطلاعات مالی اشاره دارد،  
  طوربه تا انتظارات مثبتی را در مورد توانایی مدیریت مالی خود ایجاد کند و  سازد ی ممالی افراد را قادر  خودکارآمدیشود. امور مالی خود مربوط می

دهنده  مالی نشان   خودکارآمدی، ارتباط مثبت بین سواد مالی و  یطورکلبه.  [11]  پاسخ دهند  یخودکنترلو    نفساعتمادبه مختلف با    یهاچالش فعال به  
باعث بهبود   زمانهم  طوربه توانند  افراد در مدیریت امور مالی است و این دو عامل می   نفساعتمادبه اهمیت آموزش و ارتقا دانش مالی در افزایش  

 ".وجود دارد  یداریمعنبین سواد مالی و خودکار آمدی مالی رابطه " گفت: توانی مبنابراین ؛ [12] افراد شود  گذاریسرمایهرفتار 

به بررسی پیامد سواد    [13]  امینی و همکاران  در ادامه به برخی از مطالعات داخلی و خارجی انجام شده مرتبط با موضوع پژوهش پرداخته شده است.
مالی  ها نشان مییافته  بسط نظریه اعتبار منبع پرداختند. ؛  گذارانسرمایهمالی بر قضاوت     معناداری بر قضاوت  تاثیردهد که نگرش مالی و رفتار 

دانش مالی و هوش مالی بر رفتار    تاثیربه بررسی    [14]  زائری  ندارد.  گذارانسرمایهمعناداری بر قضاوت    تاثیرگذاران دارند ولی دانش مالی  سرمایه
بورس اوراق بهادار( پرداخت. نتیجه تحلیل مسیر بیانگر این است که هوش    هایشرکتگذاران  : سرمایهموردمطالعهگذاران )گذاری سرمایهسرمایه

گذاری  مثبت و معنادار دارد. دانش مالی بر رفتار سرمایه  تاثیر   داران سرمایهگذاری ضرر گریزی، پشیمان گریزی و خودکنترلی  مالی بر رفتار سرمایه
سواد مالی، ریسک   تاثیر  به بررسی  [2]  جلیلوند و رستمی نوروزآباد  معنادار دارد.مثبت و    تاثیر  دارانسرمایهضرر گریزی، پشیمان گریزی و خودکنترلی  

در رابطه   ایگسترده هایداده گذاری در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج این مطالعه با استفاده از مجموعه گذاری و تمایل به سرمایه سرمایه
گذاری  گذاران و تمایل به سرمایه بین سواد مالی، ریسک سرمایه  داریمعنیمثبت و    تاثیرگذاران در بورس اوراق بهادار تهران نشان داد که  با رفتار سرمایه

 در ایران مشاهده شده است. 

گذاران و رفتاری سرمایه هایکنترلگذاری در بازار سهام با در نظر گرفتن گرایش و سواد مالی بر قصد سرمایه تاثیر به بررسی [15] زاده ینبومدنی و 
گذاران در بازار سهام  داری بر گرایش سرمایهمعنی  تاثیرگذاران  سرمایه  ی سواد مالدهد  بر هنجارهای اخلاقی و ذهنی پرداختند. نتایج نشان می  تاکید

سواد    تاثیردر تحقیقی به بررسی    [16]  آغا سعادت و همکاران  گذار است.  تاثیرگذاری  دارد. همچنین، هنجارهای اخلاقی شخص نیز بر قصد سرمایه 
جامعه  بر  و  مالی  )  خودکارآمدیپذیری  داده  آموزاندانش :  موردمطالعهمالی  پرداختند.  افغانستان(  در  متوسط  مدل  دوره  و  همبستگی  از طریق  ها 

دارد و سواد   تاثیر آموزاندانش تحلیل گردید و نتایج نشان داد که سواد مالی والدین بر سواد مالی  Amos22 و  Spss22افزار ساختاری با استفاده از نرم 
بر آگاهی    اندازپسسواد مالی و رفتار    تاثیربه بررسی    [17]  نژاد و همکاران  یهرمز  مالی نیز ارتباط دارد.  خودکارآمدیپذیری مالی و  مالی با جامعه

توجه    گذاریسرمایه پرداختند  یریپذجامعه   گرلیتعدنقش    بهبا  خودکنترلی  فقدان  و  نشان می.  مالی  رفتار  نتایج  مالی،  سواد  که  و   اندازپس دهد 
آگاهی سرمایه   پذیریجامعه  بر  آگاهی سرمایه  تاثیرگذاری،  مالی  بر  فقدان خودکنترلی  دارند.  و معنادار  دارد.    تاثیرگذاری،  مثبت  و معنادار  منفی 
مالی   پذیریجامعه کند. دیگر نتایج نشان داد که  گذاری را تعدیل می و آگاهی سرمایه  اندازپس مالی و فقدان خودکنترلی رابطه بین رفتار    پذیریجامعه 

 گذاری نداشتند. ی بر رابطه بین سواد مالی و آگاهی سرمایهتاثیرو فقدان خودکنترلی 

شواهدی از دو نمونه    د:کن بینی میسواد مالی عمومی پیش  گذاری را فراتر از، رفتار سرمایه1به بررسی سواد مالی پایدار   [18]سیفرت و همکاران  
های پایدار و ناپایدار بیشتری در بازار سهام انجام دادند و در شناسایی گذاریبالاتری داشتند، سرمایه  SFLتایج نشان داد افرادی که  ننماینده پرداختند.  

قدرت توضیحی بیشتری نسبت به سواد مالی عمومی،    SFLشده مهارت بیشتری داشتند. علاوه بر این،    ییسبز شوو اجتناب از محصولات بالقوه  
 

1 Sustainable Financial Literacy (SFL) 
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گذاری افراد در به بررسی سواد مالی و رفتار سرمایه   [19]، نشان داد. شاه و همکاران  گذارانغیر سرمایهگذاران باتجربه و هم برای  هم برای سرمایه
گذاری  رفتار سرمایه ر  توجهی بقابل  طوربه پاکستان: شواهدی از محیطی مستعد احساسات مذهبی پرداختند. در این مطالعه دریافتند که سواد مالی 

  خودکارآمدی گذاری خود )که منوط به باور فرد به ظرفیت خود در مدیریت سبد سرمایه  گذارد می   تاثیر  1گذار سرمایه  ازحدآنلاین مبتنی بر اعتماد بیش
نداشته است. همچنین نتایج    تاثیر  OOIBمالی و    خودکارآمدیکننده فرضی نگرش ریسک مالی را بر رابطه بین  ، اثر تعدیلحالاین  بامالی( است.  

سرمایه  تجربه  و  درآمد  سطح  شغل،  جنسیت، سن، تحصیلات،  مانند  عواملی  که  داد  به    نفساعتمادبه بر    توجهیقابل   تاثیرگذاری  نشان  تمایل  و 
گذاری گیری سرمایههای رفتاری بر تصمیم سواد مالی و سوگیری  تاثیربه بررسی    [20]  به اهداف مالی دارند. سورش   پذیری فرد در دستیابیریسک 

پردازد. نتایج نشان داد که سوگیری  گذاری میهای رفتاری بر تصمیمات سرمایه ترکیبی سواد مالی و سوگیری تاثیرپرداخت. مطالعه حاضر به بررسی 
ای  بندی، توهمات شناختی و ذهنیت توده، اثر چارچوب حالبااینگیری دارد. اکتشافی ارتباط مثبت و معناداری با ایجاد سوگیری رفتاری در تصمیم

های گیریهای غیرمنطقی برای تصمیمجای سایر تکنیک گذاران اغلب بههای رفتاری دارند. علاوه بر این، سرمایهگیری سوگیریارتباط منفی در شکل
سوگیریسرمایه تمرین  گذاری،  را  اکتشافی  میهای  دنبال  سرمایه؛  کنندو  مالی  سواد  انفرادی  بنابراین،  بر  قابل   تاثیرگذاران  بر تاثیرتوجهی  گذاری 

 گذاری در بازار سهام دارد.تصمیمات سرمایه 

مالی پرداختند. برای اعتبارسنجی مقیاس از    خودکارآمدی  یاواسطه سواد مالی بر رفاه مالی: نقش    تاثیردر تحقیقی به بررسی    [21]لون و بهات  
نموده. نتایج نشان داد که سواد مالی و همچنین ابعاد آن بر   معادلات ساختاری استفاده  سازیمدلاز    هاهیفرض و برای آزمون    2ی تاییدتحلیل عاملی  
گذار: نقش های شخصیتی و رفتار ریسک سرمایه به بررسی ویژگی  [22]اختر و مالک    داشته است.  داریمعنی  تاثیر مالی و رفاه مالی    خودکارآمدی

شده، یک روش استاندارد های روش پیمایش مقطعی را با استفاده از تحلیل رگرسیون چندگانه تعدیلسواد مالی پرداختند. نویسندگان داده  کنندهتعدیل
ها  برای بررسی استحکام نتایج استفاده شده است. یافته  PROCESSکنند. در این مطالعه از روش مدل  می  وتحلیلتجزیه برای تعیین اثر تعدیل،  

ویژگینشان می  که  شخصیتی  دهد  رفتار ریسک   توجهیقابل   طوربه های  بین  می  تاثیرگذاران  پذیری سرمایهبر  مالی روابط اساسی  و سواد  گذارند 
های ژنتیکی  رفتاری توسط ویژگی  تاثیر گیرند که  ها همچنین نتیجه مید. یافتهدهگذاران را تغییر می پذیری سرمایههای شخصیتی و رفتار ریسک ویژگی

بر فربه بررسی مالی رفتاری و سواد مالی    [23]مولیدا و ساری    سواد مالی قرار دارد.  تاثیر  و تحت  شدهن ییتع افراد از پیش   گیری یند تصمیم اموثر 
گذاری در سهام وار و منبع کنترل بر تصمیمات سرمایهدهد که رفتار تودهگذار هزاره در مورد سهام شریعت پرداختند. نتایج مطالعه نشان میسرمایه

 گذارند. می تاثیرگذاری در سهام اسلامی ، ادراک ریسک و سواد مالی بر تصمیمات سرمایهیدارنی دی ندارند. در همین حال، تاثیراسلامی 

 ی شناس روش   - 3

رود. همچنین به لحاظ روش تحقیق از  به فرایند، از نوع کمی به شمار می این پژوهش ازنظر هدف، کاربردی و از جهت نوع مطالعه کیفی و با توجه 
پژوهش توصیفینوع  تجزیه -های  شیوه  ازنظر  و  داده پیمایشی  از  وتحلیل  متشکل  حاضر  پژوهش  آماری  جامعه  است.  همبستگی  نوع  از  ها، 

 [24] گیری در دسترس و با استفاده از فرمول کوکرانای یزد هستند. نمونه آماری از روش نمونه گذاران حقیقی فعال بورس اوراق بهادار منطقه سرمایه
 با حجم جامعه نامعین، تعیین شده است.

شده است. در این  آوریهای استاندارد جمع نامهها با استفاده از پرسششود و داده منظور گردآوری پژوهش از منابع داخلی و خارجی استفاده میبه 
مالی    خودکارآمدیبرای سنجش متغیر سواد مالی، برای سنجش    [25]نامه استاندارد لوساردی و میچل  پژوهش برای بررسی توانایی مالی از پرسش

گذاری بهره گرفته  برای سنجش متغیر رفتار سرمایه   [27]نامه استاندارد بیکر و ریکاردی  استفاده شده است، از پرسش  [26]از پرسشنامه لیو و ژانگ  
 شده است. 

میزان همبستگی    AVEدهنده  نشان  3شده   در این پژوهش از آزمون روایی همگرا و واگرا استفاده شده است که در این آزمون میانگین واریانس استخراج
های مقیاس  سازگاری درونی سنجه  گیریکرونباخ برای اندازه و شاخص آلفای  4ترکیبی پایایی از شاخص  .  [28]  های خود استیک سازه با شاخص 

  به با توجه  صورت مطلق، بلکه  ها نه به پایایی سازه  CRبوده، اما در شاخص  کرونباخآلفایکارایی بسیار شبیه  ازنظر CRاستفاده شده است. شاخص 

 

1 Overconfident Online Investment Behavior (OOIB) 
2 Confirmatory Factor Analysis (CFA) 

3 Average Variance Extracted (AVE) 
4 Composite Reliability (CR) 
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های ، مزیت CRشود؛ بنابراین  شود و بر اساس مدل معادلات ساختاری بارهای عاملی محاسبه میهایشان با یکدیگر محاسبه میهمبستگی سازه
تر ها معیار واقعی سازه  CR  ها با بار عاملی بیشتر، اهمیت زیادتری دارند و مقادیر، شاخصCR  هدارد؛ لذا برای محاسب  کرونباخآلفایبیشتری نسبت به  

 دهد. نشان می کرونباخآلفایتری نسبت به و دقیق 

صورت الکترونیکی و دستی در بین جامعه  نامه به پرسش  397نامه استفاده شده است و تعداد  ها از پرسشآوری دادهطور که اشاره شد برای جمعهمان
 وتحلیل قرار گرفت.مورد تجزیه  Smart- PLSو  Excelافزارهای از طریق نرم  نامهپرسش  397آماری توزیع شد و نهایتا 

 ها افته ی   - 4

در این قسمت هدف آن است که زمینه آشنایی با پاسخگویان در نمونه موردمطالعه ازنظر متغیرهایی همچون جنسیت، وضعیت تاهل، سن و میزان  
  و نتایج تحصیلات فراهم شود؛ بنابراین قبل از بررسی ارتباط میان متغیرها و نتایج آزمون فرضیات، به بیان نتایج حاصل از بررسی خصوصیات نمونه  

  موردبررسی شده بر روی نمونه  های انجامشود. نتایج تحلیلگرفته است، پرداخته می  صورت  Excelافزار  نامه که توسط نرم پرسش  سوالات توصیفی  
 . گردیده است ارایههای زیر در جدول 

 . خلاصه نتایج توصیفی   - 1 جدول 
Table 1- Summary of descriptive results. 

 

 

 

 

 

 

 

  
  

  

 آزمون مدل پژوهش   - 4-1

 گیری( آزمون مدل بیرونی )مدل اندازه  -4-1-1

برای    شدهانتخابهای  تا مشخص شود گویه   قرارگرفتهساکن لازم است تا روایی سازه موردمطالعه  شناسی مدل معادلات ساختاری، ابتدابهدر روش 
شود. به این شکل که بار عاملی هر گویه با  ، استفاده میCFAگیری متغیرهای موردنظر خود از دقت لازم برخوردار هستند. برای این منظور از اندازه

گیری آن سازه یا متغیر باشد. در این صورت این گویه از دقت لازم برای اندازه  05/0 تر ازکوچک  Pو مقادیر  1/ 96بالاتر از   tمتغیر خود دارای مقدار 
 های هر متغیر آورده شده است. مقادیر بار عاملی برای گویه  2  جدول مکنون برخوردار است در 

 

 

 درصد فراوانی  فراوانی  دامنه  متغیر 

 سن 

 15.86 63 سال   30کمتر از 
 49.37 196 سال 40تا  31
 26.70 106 سال 50تا  41

 8.060 32 سال  51بالای  
 100.0 397 جمع 

 جنسیت
 40.80 162 زن
 59.19 235 مرد

 100.0 397 جمع 

 هل اتوضعیت  
 49.37 196 مجرد 

 50.62 201 متاهل
 100 397 جمع 

 
 میزان تحصیلات 

 12.34 49 کاردانی 
 51.88 206 کارشناسی 

 35.76 142 کارشناسی ارشد و بالاتر 
 100.0 397 جمع 
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 . برای متغیرهای پژوهش   سوالات نتایج بررسی مقادیر بار عاملی    - 2 جدول 
Table 2- Results of examining the factor loading values of questions for research variables. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

بر آمده است.  دستشود برخی از مقادیر کمتر از این مقدار به باشد، گاهی مشاهده میمی   7/0قبول بارهای عاملی حداقل  مقدار قابل   نکهیباوجودا
  سوالات برای همه    t  آمارهمقدار    2جدول  به    با توجه لذا   باشد؛می  قبولقابلنیز    0.4برابر و یا بیشتر از مقدار    یبار عامل  مقدار  [29]اساس نظر هالند  

ها دارای آماره  تمام گویه   جهیدرنت  .باشد؛ بنابراین تمامی مقادیر بارهای عاملی در حوزه معنادار قرار دارد می  05/0کمتر از    pو شاخص    96/1بالاتر از  
t   ها آغاز و به بررسی مدل پرداخته  تحلیل داده  یایه گوبدون حذف هیچ    رون یازابودند؛    05/0و سطح معناداری کمتر از    96/1تر از مقدار  بزرگ

گیری متغیر مربوطه سهم بیشتری دارد و شاخصی  شود. از طرفی بر اساس بارهای عاملی، شاخصی که بیشترین بار عاملی را داشته باشد، در اندازه می
 کند. گیری سازه مربوطه ایفا میتری داشته باشد سهم کمتری رو در اندازه که ضرایب کوچک 

شده است. در مدل    داده نشان  3 جدول در   مرکب پایایی و  rho_A،  کرونباخآلفای ضرایب:  روش  سه به پایایی آزمون نتایج:  آزمون سنجش پایایی 
  7/0شود که این شاخص برای همه متغیرها از شاخص معیار  پایایی مرکب سنجیده می   اسبه گیری، هماهنگی درونی مدل یا میزان پایایی، با محاندازه
 مورد  گیریاندازه مدل بنابراین پایایی؛ باشدقبول مینشانگر پایایی قابل   7/0بالاتر از   rho_A وکرونباخ آلفایتر شده است. همچنین مقداری بزرگ 

 .است گرفته قرار تایید

 . های سنجش پایایی شاخص   مقادیر   - 3 جدول 
Table 3- Values of reliability measurement indicators. 

 

 

 

  هایشود. در ادامه نتایج آزمونگیری از دو جنبه روایی همگرا و روایی واگرا در ادامه پرداخته میهای اندازهمنظور بررسی مدلبه:  آزمون سنجش روایی
AVE 1و شاخص  [30] عاملی متقاطع، روش فورنل و لارکر، بار عاملی، بارهایHTMT  .تحلیل شده است 

 

1 Heterotrait-Monotrait Ratio of Correlations (HTMT) 

 Pمقادیر  tآماره   بار عاملی  گویه  متغیر 

 سواد مالی

F1 0.868 26.005 0.000 

F2 0.868 27.398 0.000 

F3 0.851 22.741 0.000 

F4 0.865 23.455 0.000 

F5 0.885 31.184 0.000 

F6 0.844 19.953 0.000 

F7 0.854 21.839 0.000 

F8 0.843 22.103 0.000 

F9 0.825 19.971 0.000 

F10 0.844 22.439 0.000 

 مالی  خودکارآمدی 

Kh1 0.841 25.142 0.000 

Kh2 0.767 14.845 0.000 

Kh3 0.811 19.072 0.000 

Kh4 0.792 18.018 0.000 

Kh5 0.790 18.800 0.000 

 گذاری سرمایهرفتار 

R1 0.760 16.611 0.000 

R2 0.782 17.377 0.000 

R3 0.852 27.642 0.000 

R4 0.767 14.293 0.000 

R5 0.830 20.700 0.000 

R6 0.759 13.539 0.000 

R7 0.809 20.363 0.000 

R8 0.725 12.225 0.000 

R9 0.766 17.081 0.000 

R10 0.791 17.659 0.000 

 >( 0.7)   ترکیبی پایایی  >Rho   (0.7 )ضریب  >( 0.7)   کرونباخ آلفای  متغیر 
 0.899 0.860 0.860 مالی  خودکارآمدی 

 0.941 0.931 0.930 گذاری سرمایهرفتار 

 0.964 0.959 0.959 سواد مالی
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پردازد که هرچه این همبستگی بیشتر باشد، برازش نیز بیشتر  ها( خود می)شاخص  سوالات روایی همگرا که به بررسی میزان همبستگی هر سازه با  
  4جدول  باشد. در می 0.5را برای سنجش روایی همگرا معرفی کرده و اظهار داشتند که مقدار عدد بحرانی  AVEمعیار  [30]فورنل و لارکر است. 

 روایی همگرا بنابراین  باشد؛می  0.5از   بالاتر متغیرها همه برای  AVEکه مقدار   جا آن  شده است. از  ارایهها  مقدار این ضریب برای هریک از سازه

 .است گرفته قرار تایید مورد  آزمون این در گیریاندازه مدل

 . شده استخراج مقادیر میانگین    - 4 جدول 

Table 4- Extracted average values. 

 

 

 

ها شود. در ادامه به بررسی هر یک از این شاخصسنجیده می  HTMT  و شاخص  [30]  عاملی متقاطع، فورنل و لارکرروایی واگرا از سه طریق بارهای  
 باشد، بنابراینمی متغیرها سایر از بیشتر خودش متغیر  در سوال  هر بار عاملی مقدار شود،می مشاهده  5جدول   در چنانچه  پرداخته شده است.

 .است تایید مورد  تقاطعی بار آزمون

 . روش بارهای عاملی متقاطع   - 5 جدول 

Table 5- Cross-factor loadings method. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 >( AVE ( )0.5)   شدهاستخراج میانگین واریانس   متغیر 

 0.641 مالی  خودکارآمدی 

 0.616 گذاری سرمایهرفتار 

 0.731 سواد مالی

 سواد مالی  گذاری سرمایه رفتار   مالی   خودکارآمدی  گویه 
F1 0.661 0.739 0.868 

F2 0.709 0.737 0.868 

F3 0.717 0.765 0.851 

F4 0.702 0.769 0.865 

F5 0.717 0.777 0.885 

F6 0.729 0.717 0.844 

F7 0.637 0.700 0.854 

F8 0.667 0.690 0.843 

F9 0.653 0.714 0.825 

F10 0.663 0.767 0.844 

Kh1 0.841 0.661 0.646 

Kh2 0.767 0.667 0.654 

Kh3 0.811 0.666 0.674 

Kh4 0.792 0.702 0.656 

Kh5 0.790 0.612 0.576 

R1 0.612 0.760 0.661 

R2 0.636 0.782 0.625 

R3 0.651 0.852 0.706 

R4 0.699 0.767 0.713 

R5 0.696 0.830 0.690 

R6 0.655 0.759 0.750 

R7 0.636 0.809 0.639 

R8 0.607 0.725 0.639 

R9 0.662 0.766 0.643 

R10 0.637 0.791 0.694 
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 ادامه.   - 5جدول 
Table 5- Continued. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

شده است و چون در همه موارد مجذور واریانس استخراجی  مشخص  [30]مقادیر ماتریس فورنل و لارکر    6  جدولدر  :  [30]  روش فورنل و لارکر
 . شودمی تایید)قطر اصلی ماتریس( از اعداد پایین خود بیشتر است؛ روایی واگرای مدل  هاداده

 . [30]  روایی واگرا بر اساس معیار فورنل و لارکر   - 6 جدول 
Table 6- Divergent validity based on Fornell and Larker criteria [30]. 

 

 

 

 

 

 

 

جایگزین روش   HTMT به خصیصه چند ارزشی ترجمه شده است. شاخص  یتک ارزش این شاخص با عنوان نسبت خصیصه  :  HTMTشاخص  
قبول  باشد روایی واگرا قابل   0.9باشد. اگر مقادیر این معیار کمتر از  می  0.9تا    0.85میزان   HTMT شده است. حد مجاز معیار  [30]  لارکر-فورنل

 شود. می تاییدباشد؛ بنابراین روایی واگرای مدل می 0.9شده است که همه مقادیر کمتر از مشخص HTMT شاخصمقادیر  7  جدول است. در 

 . HTMTروایی واگرا بر اساس شاخص    - 7 جدول 
Table 7- Divergent validity based on the HTMT index. 

 

 

 

 

 

 

 

 آزمون مدل درونی )مدل ساختاری(  -4-1-2

قرار گرفتند و مسیر مدل ساختاری ارزیابی شد. هر مسیر متناظر با یکی از فرضیات    موردبررسی مدل درونی فرضیات    در قالب :  آزمون اثرات مستقیم
هراندازه  مدل است. آزمون هر فرضیه از طریق بررسی علامت، اندازه و معناداری آماری ضریب مسیر )بتا( بین هر متغیر مکنون با متغیر وابسته است.  

باشد   بالاتر  بین    کننده  ینیبشی پ  تاثیراین ضریب مسیر  نتایج بررسی روابط  با درنظرگرفتن  بود.  به متغیر وابسته بیشتر خواهد  متغیر مکنون نسبت 
می مربوط  ضریب  از  استفاده  با  وابسته  و  مستقل  معنیمتغیرهای  بررسی  به  به توان  پرداخت.  پژوهش  متغیرهای  بین  اثرات  بررسی  داری  منظور 

مالی   خودکارآمدی  گویه  گذاری سرمایه رفتار     سواد مالی  

S1 0.527 0.614 0.612 

S2 0.492 0.586 0.575 

S3 0.641 0.635 0.659 

S4 0.504 0.588 0.631 

S5 0.719 0.604 0.684 

S6 0.734 0.591 0.643 

S7 0.694 0.607 0.623 

S8 0.740 0.635 0.669 

S9 0.742 0.671 0.645 

S10 0.708 0.558 0.576 

 سواد مالی  گذاری سرمایه رفتار   مالی   خودکارآمدی  
مالی  خودکارآمدی   0.800     

گذاری سرمایهرفتار   0.629 0.785   

 0.855 0.464 0.703 سواد مالی

 سواد مالی  گذاری سرمایه رفتار   مالی   خودکارآمدی  
مالی  خودکارآمدی       

گذاری سرمایهرفتار   0.524    

  0.412 0.881 سواد مالی
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 1برای هر ضریب مسیر موردتوجه قرار گیرد، از همین رو از روش بوت استرپینگ value-tداری ضریب مسیر یا همان بتا باید معناداری مقدار معنی

 استفاده شد. 

 . اثرات مستقیم نقش متغیرهای پژوهش در مدل اصلی   - 8جدول 
Table 8- Direct effects of the role of research variables in the main model. 

 

 

 

 

 

 

 

 

دهد در سطح که نشان می   باشدمی  05/0تر از  کوچک   Pو مقادیر    96/1تر از  بزرگ   tبرای کلیه مسیرها، آماره    Pو مقادیر    tمقدار آماره    بهبا توجه  
 معنادار داشته است. تاثیرمسیر مذکور،  95% اطمینان

 ( tهای مدل اصلی )ضرایب مسیر و آماره خروجی   - 4-2

 هیا رد فرضی  تاییدتوان به  برای ضریب هر مسیر می  شدهمحاسبه  tها پرداخت. با مقایسه مقدار  توان به بررسی فرضیهبا استفاده از مدل درونی می
  58/2بیشتر از  tکه مقدار آماره و درصورتی  95%  گردد، در سطح اطمینان 96/1ز تر ابزرگ   tآماره  قدر مطلقسان اگر مقدار پژوهش پرداخت. بدین 

نشان داده  معنادار است. نتایج آزمون مدل مفهومی تحقیق در حالت معناداری ضرایب در شکل زیر    99%  د، ضریب مسیر در سطح اطمینان گرد 
وان گفت تمی  tمقدار ضریب استاندارد و آماره  بهبا توجه   است.برآورد شده  819/0مقدار  گذاریسرمایهرفتار  ضریب تعیین برای متغیر است. شده

 هایآزمون  بهبا توجه    مالی را نیز توضیح دهد.  خودکارآمدیاز تغییرات    64%  د. همچنین سواد مالی توانستهانمعناداری داشته  تاثیرمتغیرهای مذکور  

 :است آمدهدستبه  9 جدول صورتبه  تحقیق فرضیات بررسی هخلاص  شده، ارایه نتایج و شدهانجام 

 . خلاصه بررسی فرضیات تحقیق   - 9جدول 
Table 9- Summary of the research hypotheses. 

 

 

 

 

 

 

 

 های پژوهش آزمون فرضیه   - 4-3

باشد   96/1تر از مقدار  کوچک   tآماره    قدر مطلقو اگر مقدار    اندقرارگرفتههای مدل پژوهش مورد ارزیابی  فرضیه  مدل اصلی،  تاییدپس از بررسی و  
شود. در این بخش فرضیات  باشد فرض صفر رد می  96/1تر از مقدار  بزرگ  tآماره    قدر مطلقمقدار    کهیدرصورتشود و  فرض صفر نتیجه گرفته می

 شوند. آزمون می الوس مربوط به هر  گرلیتعداصلی و 

 دارد. داریمعنی تاثیرافراد  گذاریسرمایه سواد مالی بر رفتار  - 1ه  فرضی 

باشد، پس فرض صفر  می 05/0است و سطح معناداری کمتر از  96/1تر از مقدار و بزرگ   2.053برابر   tآماره  قدر مطلقمقدار  9  جدول به   با توجه 
؛  و مثبت )مستقیم( است   256/0برابر  تاثیر  داری دارد و مقدار  معنی  تاثیر   گذاریسرمایهسواد مالی بر رفتار    95%   اطمینانشود یعنی در سطح  رد می

 یابد.نیز افزایش می گذاریسرمایهیعنی با افزایش سطح سواد مالی، میزان رفتار 

 

1 Bootstrapping 

 Pمقادیر  tآماره   خطای استاندارد  ضریب مسیر  مسیر 

 0.003 2.947 0.098 0.288 گذاری سرمایه< رفتار  -مالی خودکارآمدی 

 0.000 14.638 0.055 0.803 مالی  خودکارآمدی< -سواد مالی

 0.041 2.053 0.125 0.256 گذاری سرمایه< رفتار  -سواد مالی

 نتیجه  Pمقادیر  tآماره   خطای استاندارد  ضریب مسیر  فرضیات 

 تایید 0.041 2.053 0.125 0.256 گذاری سرمایه< رفتار  -سواد مالی

 تایید 0.000 14.638 0.055 0.803 مالی  خودکارآمدی< -سواد مالی
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 دارد. داریمعنی تاثیرمالی افراد  خودکارآمدیسواد مالی بر  - 2ه  فرضی 

باشد، پس فرض صفر  می  05/0است و سطح معناداری کمتر از    96/1تر از مقدار  و بزرگ   14.638برابر    tآماره    قدر مطلقمقدار    9جدول  به    با توجه
؛  و مثبت )مستقیم( است   803/0برابر  تاثیر  داری دارد و مقدار  معنی  تاثیرمالی    خودکارآمدیسواد مالی بر    95%  شود یعنی در سطح اطمینانمیرد  

 یابد. مالی نیز افزایش می خودکارآمدییعنی با افزایش سطح سواد مالی، میزان 

 ی ر ی گ جه ی نت بحث و    - 5

مالی و  3و    1نتیجه فرضیه )  95%  در سطح اطمینان  که سواد  داد  رفتار    خودکارآمدی( نشان  بر  افراد  و مثبت معنی  تاثیر  گذاریسرمایهمالی  دار 
ای یابد. سواد مالی به مجموعه نیز افزایش می  گذاریسرمایهمالی، میزان رفتار    خودکارآمدییعنی با افزایش سطح سواد مالی و  ؛  )مستقیم( داشته است

گاهانه و  شود که به افراد کمک میها گفته میاز دانش و مهارت  بندی، های بودجه ی بگیرند. این دانش شامل تواناییموثرکند تا تصمیمات مالی آ
های های بانکی، کارتگذاری، شناخت ابزارهای مالی مانند حساب ریزی برای بازنشستگی، فهم اصول سرمایهدرک نرخ بهره، مدیریت بدهی، برنامه 

 .گذاری و ریسک مالی استها و نیز درک مفاهیمی مانند تورم، مالیات، بازده سرمایهها و بیمه اعتباری، وام

های غیرضروری های خود را بهتر مدیریت کنند، از خرجکند هزینههمچنین، سواد مالی از اهمیت بالایی برخوردار است زیرا به افراد کمک می
ریزی مناسبی برای آینده مالی خود انجام دهند. همچنین، سواد مالی در کاهش گذاری بهتری داشته باشند و برنامه انداز و سرمایهجلوگیری کنند، پس

سواد مالی یک مهارت   گری دیعبارتبههای اقتصادی نقش مهمی دارد؛  مالی و افزایش توانایی مقابله با چالش   یهایبردار کلاه پذیری در برابر  آسیب
گذاری در رفتارهای  تاثیربیان نمود که سواد مالی نقش بسیار مهم و    طورن یاتوان  می  جهیدرنتحیاتی برای داشتن کنترل بهتر بر زندگی مالی است.  

اند، افرادی که دارای سواد مالی بالاتری هستند، توانایی بهتری در مدیریت  های دیگر نشان داده گذاری افراد دارد. همچنین مطالعات و پژوهشسرمایه
تری از  کند تا درک عمیق گذاری دارند؛ بنابراین سواد مالی به افراد کمک میهای هوشمندانه در سرمایه و اتخاذ تصمیم   هامنابع مالی، تحلیل ریسک 

گاهانه   گذاریسرمایهبخشی و نقدینگی پیدا کنند و تصمیمات  مفاهیم مالی مثل بازده، ریسک، تنوع  زده تری بگیرند و از تصمیمات هیجانی یا شتابآ
ها و انتخاب شند و در آخر مدیریت بهتر ریسک ریزی مالی منطقی و بلندمدت برای رسیدن به اهداف مالی خود داشته باپرهیز کنند؛ همچنین برنامه 

های بازار به  تفسیر و تحلیل کنند و از فرصت   یدرستبه گذاری را انجام دهند و اطلاعات مالی و اقتصادی را ها در سبد سرمایهترکیب مناسب دارایی
 .شکل موثر استفاده کنند

فرد در    نفساعتمادبه مالی به میزان توانایی فرد در مدیریت و کنترل منابع مالی شخصی اشاره دارد و بیانگر اطمینان و    از طرفی دیگر، خودکارآمدی
بودجه برنامه  کاهش هزینهریزی،  سرمایهها، پسبندی،  و  نشانانداز  مفهوم  این  است.  مناسب  مهارت گذاری  و  دانش  برای دهنده  افراد  مالی  های 

دار بدین معناست که  مثبت و معنی  تاثیر پس این    ها در شرایط مختلف زندگی است.های صحیح و مدیریت هوشمندانه درآمد و هزینهگیریتصمیم 
دیگر،  عبارتبه  گیرد.تر شکل میتر و موفق گذاری او نیز به شکلی بهینهسرمایه  رفتارهایمالی فرد بالاتر باشد،    خودکارآمدیهرچه سطح سواد مالی و  

گذارد و نتایج مالی بهتری را برای فرد به همراه دارد. نتیجه این  گذاری اثر میهای سرمایهروی تصمیم   گیریاندازهقابل صورت مستقیم و  سواد مالی به 
دارد، اما با مطالعه رستمی جاز و  مطابقت    [19]شاه و همکاران    ،[31]  ، آسفا و رائو[18]همکاران  ، سیفرت و  [14]  فرضیه با نتایج مطالعات زائری

 نداشته است.  داریمعنی تاثیر گذاریسرمایه مطابقت ندارد، زیرا در نتایج مطالعه آنان نشان داد که سواد مالی بر رفتار  [32]بهرمن 

سواد مالی    درواقعداشته است.    داریمعنی  تاثیرمالی افراد    خودکارآمدیسواد مالی بر    95%  نشان داد که در سطح اطمینان  نیز  (2)   یه فرض نتیجه  
های معنای اعتماد فرد به توانایی مالی به  خودکارآمدیکنند.  می   تاییدمالی افراد دارد و مطالعات اخیر این رابطه را    خودکارآمدینقش مهمی در ارتقای  

 .های مختلف مالی استهای مناسب در موقعیتخود برای مدیریت امور مالی و اتخاذ تصمیم 

گذاری و  انداز، سرمایهدهند که هرچه سطح سواد مالی افراد بالاتر باشد یعنی دانش بیشتری نسبت به مفاهیم مالی، پسنشان می   های پژوهش یافته
کنند،  مثل وام استفاده می سک ی پر ریابد. این افراد کمتر از ابزارهای مالی نیز افزایش می خودکارآمدیو  نفساعتمادبهریزی مالی داشته باشند  برنامه 

، تقویت سواد مالی در جامعه  درمجموع کنند.  ریزی دارند و در مدیریت بودجه شخصی به موفقیت بیشتری دست پیدا میبرای بازنشستگی برنامه 
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شود. نتیجه این فرضیه با نتایج مطالعات آغا سعادت تر و کارآمدتر تلقی میرفتار مالی سالم   جهیدرنتمالی و    خودکارآمدیعامل کلیدی برای افزایش  
 مطابقت دارد.  [21] و لون و بهات [16]و همکاران 
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