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 27/06/1398تاريخ پذيرش:     29/04/1398تاريخ وصول: 

 چکیده

 
تیپ های رفتاری و تصمیمات سرمایه گذاری سرمایه گذاران در بورس اوراق پژوهش حاضر با هدف بررسی نقش میانجی خودکارآمدی در رابطه 

 انیام. پامپ شلیم یرفتار پیتشنامه های بهادار تهران انجام شد. روش پژوهش توصیفی از نوع همبستگی بود. برای جمع آوری داده ها از پرس
ی محقق ساخته استفاده گردید. جامعه آماری گذار هیسرما ماتینامه تصم پرسشو ( 1995شوآرزو جرسالم  ) ینامه خودکارآمد پرسش(، 2012)

 350با توزیع  انتخاب شدند.نفر  350ترس که از این بین براساس نمونه گیری در دس بودشامل کلیه سرمایه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران 
پس از  .ها از روش مدلسازی معادلات ساختاری استفاده شدبرای تحلیل داده .پرسشنامه از بین نمونه آماری جمع آوری شد 320پرسشنامه، تعداد 

تأثیر معناداری بر خودکارآمدی و تصمیمات  تیپ های رفتاری تغییر گریز، انباشتگر، مستقل و دنباله رونشان داد که  نتایج، بررسی برازش مدل 
جی سرمایه گذاران دارند و همچنین تاثیر خودکارآمدی بر تصمیمات سرمایه گذاران نیز تائید شد و در نتیجه مشخص گردید که نقش میان

 است.و تصمیمات سرمایه گذاری سرمایه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران مورد تأیید تیپ رفتاری خودکارآمدی در رابطه بین 
 های رفتاری؛ تصمیمات سرمایه گذاری؛ بورس اوراق بهادارخودکارآمدی؛ تیپ کلیدي: هايهواژ

 

 

email: pakmaram@bonabiau.ac.ir               (                                                                                                    *)نويسنده مسئول 

 

 



  1399 زمستان 60 شماره پانزدهم سال                                                                                                        روانشناختي نوين هايپژوهش فصلنامه

 

۱۱٦ 
 

 

 

 

 

 مقدمه
ای از نظام اقتصادی آن کشور و با توجه به روابط متقابل با دیگر اجزاء         عنوان زیر مجموعهدید کارآمدی نظام مالی یک کشور بتربی
ای از نظام مالی، از عنوان زیرمجموعهبازار سرمایه در این میان ب د بر کارآمدی سیستم اقتصادی تأثیر بسزایی داشته باشد.توانمی

جایگاه ویژه ای برخوردار بوده و نقش اساسی در جذب، هدایت و تخصیص سرمایه موجود در جامعه را به سمت سرمایه گذاری در امر 
(. فراهم نمودن شرایط مطلوب برای سرمایه گذاران در بازار سهام منجر 1388دارد )یوسفی و شهرآبادی،  تولید و اشتغال زایی بر عهده

به شکوفایی صنایع و ایجاد اشتغال و برون رفت از بحران های اقتصادی می شود. با در نظر گرفتن اهمیت این موضوع، جلوگیری از 
رسایی های کنونی آن و تلاش برای برطرف نمودن این مشکلات، امری لازم و آفت هایی که این بازار را تهدید می کند و کشف نا

انداز مناسب شان نقش حیاتی در بازار سهام (. سرمایه گذاران فردی به دلیل پس1388نیا و حاجیان نژاد، شود )ایزدیضروری تلقی می
 (. 1397بسیار زیادی دارد )دادرس، طلوعی اشلقی و رادفر، کنند. بنابراین شناسایی عوامل مؤثر بر تصمیم گیری آنان اهمیت ایفاء می

شناخت فرایند تصمیم گیری مشارکت کنندگان در بورس، موضوع مهمی برای مقام ناظر و سرمایه گذاران به شمار می رود. 
ن عوامل بر قیمت اوراق محققان کوشیده اند به مطالعه و درك رفتار سرمایه گذاری مشارکت کنندگان بازار و به دنبال آن تأثیر ای

(. طبق نظریه انسان اقتصادی عقلایی، افراد به هنگام سرمایه گذاری 1393بهادار بپردازند )حسینی چگنی، حقگو و رحمانی نژاد، 
یی تمامی جوانب را در نظر می گیرند و عقلایی ترین تصمیم را اتخاذ می کنند؛ ولی در برخی مواقع عواملی باعث بروز رفتار غیر عقلا

(. در 1396می شود و نحوة تصمیم گیری فرد را تحت تأثیر قرار می دهد که ناشی از ناکارایی بازارهای مالی است )اولیایی و حیدری، 
واقع، عاملان اقتصادی در الگوهای رفتاری برخلاف نظریه های نئوکلاسیک منطقی نیستند، بلکه به دلیل ترجیحاتشان یا به دلیل 

(. بنابراین شناسایی عوامل مؤثر بر تصمیم گیری آنان اهمیت بسیار 2015، 1لاً عقلایی رفتار نمی کنند )فیلبکخطاهای شناختی، کام
 (. 1397زیادی دارد )دادرس، طلوعی اشلقی و رادفر، 

 بر تصمیمات مؤثر رفتاری عوامل صحیح شناخت عدم کند، می خودنمایی بورس اوراق بهادار در حاضر حال در که ای لهأمس

 درستی به مالی منابع و کند کاهش پیدا بازار کارایی که شود می سبب صحیح شناخت عدم . ایناست گذاران سرمایه گذاری رمایهس

 بر علاوه تواند می مذکور عوامل شناخت بنابراین .گردد می بازار این در منابع اتلاف سبب نهایت در و نکنند پیدا تخصیص و تجهیز

 با خود گذاریسرمایه تصمیمات اتخاذ در ناخواسته که هایی تورش گذاران با سرمایه کردن آشنا به کشور در ریرفتا مالی دانش توسعه

 (.1397نماید )عبدالرحیمیان، ترابی، صادقی شریف و دارابی،  کمک هستند، مواجه آنها

رفته یه گذاران مورد بررسی قرار گبا توجه به اینکه در این پژوهش نقش تیپ های رفتاری و خودکارآمدی روی تصمیمات سرما
گیری ضروری است. تعاریف متعددی از معنا و مفهوم تصمیم گیری وجود دارد، اما کلیه این تعاریف است، آشنایی با مفهوم تصمیم

گردد ب میتأکید دارند که تصمیم بر انتخاب فرد دلالت دارد. تصمیم گیری فرآیندی است که از طریق آن، راه حل مسأله معینی انتخا
(. میلر 1379و مشتمل بر مجموعه فعالیت هایی است که به گزینش یک راهکار از مجموع راهکارهای بدیل منجر می شود )رضائیان، 

گیری را به عنوان فرآیند انتخاب بین شقوق متفاوت برای رسیدن به هدف خاصی تعریف می کنند و فرد این ( تصمیم2001) 2و بایرنز
(. 1396ین گزینه های موجود که ممکن است محدود یا نامحدود باشند، انجام می دهد )چاوشی و فلاطون نژاد، انتخاب را از ب

                                                           
1- Filbeck 

2- Miller & Byrne 
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تصمیمات سرمایه گذاری نیز به عنوان یکی از فاکتورهای مهم و حیاتی در سودآوری سرمایه گذاران به شمار می رود که با آگاهی و 
 توان به افزایش ثروت سرمایه گذاران کمک شایانی کرد. میقش عوامل مؤثر بر این تصمیمات، شناخت از ن

عوامل بسیار زیادی بر قصد و تصمیم افراد به سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار تأثیرگذار هستند که می توان این عوامل را 
صادی، سیاسی، فرهنگی و مواردی به دو دسته عوامل بیرونی و درونی تقسیم بندی کرد. از جمله عوامل بیرونی می توان به عوامل اقت

مانند میزان تبلیغات از سوی سازمان بورس و مسائل درون شرکتی اشاره کرد ولی از آنجا که تأثیر این عوامل از سوی تحلیل گران 
گاه های بارها مورد بحث و بررسی قرار گرفته است، لذا تأثیر عوامل درونی می تواند جایگاه ویژه ای را به خود اختصاص دهد. دید

افراد، درجه ریسک پذیری، تجربه، تیپ رفتاری، ویژگی های شخصیتی )عوامل و عناصر شخصیتی نظیر هوش، خلق و خوی، نگرش 
یک فرد( و انحرافات رفتاری سرمایه گذاران، فاکتورهای جمعیت شناسی از قبیل سن، جنسیت، سطح تحصیلات و ... به عنوان عوامل 

(. یکی از مهمترین عوامل درونی که تصمیمات و 1395رمایه گذاران دخیل می باشند )روغنی زاده، درونی در امر تصمیم گیری س
؛ 2006و همکاران،  1عملکرد سرمایه گذاری را متأثر می کند، ویژگی های شخصیتی و تیپ های رفتاری سرمایه گذاران است )دوراند

(. مطالعات روان شناسی 1398از ابراهیمی لیفشاگرد، پاکیزه و رئیسی فر،  ، به نقل2012، 3؛ توماس و راجندران2007و همکاران،  2ونتر
(، بنابراین می تواند به 2015و همکاران،  4نشان می دهد که شخصیت انسان تعیین کننده کلیدی رفتار و عملکردش است )کانلین

ارتباط با سبک و رفتار معاملاتی و متعاقب آن، توصیف تفاوت های بین افراد در ارتباط با مستعد بودن برای بروز سوگیری ها و در 
   (.1397عملکرد معاملاتی کمک کند )جمشیدی و قالیباف اصل، 

( انجام شد. 1973) 5اولین پژوهش در خصوص سوگیری های روان شناختی و تصمیم گیری های مالی توسط تورسکی و کانمن
ن ویژگی های شخصیتی و عملکرد مالی، پای این مفاهیم را هم به ( با طرح مفهوم رابطه ی میا2001) 6گرین بلات و کلوهارجو

و دهه آغازین قرن کنونی تحقیقات مالی رفتاری به یک جریان مهم در  90تحقیقات مالی و سرمایه گذاری باز کردند. در دهه 
وامل شخصیتی و تورش ها در تحقیقات مالی بدل شد و همزمان با انتشار چندین مجله معتبر در زمینه ی مالی رفتاری، بررسی ع

 (.1398تصمیمات سرمایه گذاران، جای خود را در گستره پژوهش های مالی باز کرد )ابراهیمی لیفشاگرد و همکاران، 

درخصوص نقش مالی رفتاری و تیپ های رفتاری بر تصمیمات سرمایه گذاری، تحقیقات زیادی صورت گرفته که از آن جمله 
اند انفرادی از جنبه تاریخی پرداخته ( اشاره کرد که به بررسی رفتار مالی سرمایه گذاران2018)  7سونیتا داومی توان به تحقیق رانی بو

و نتایج تحقیقات آن ها نشان می دهد که حالات و احساسات سرمایه گذاران در روند پیش بینی تصمیمات سرمایه گذاری قابل چشم 
نشان داد که تورش های رفتاری می تواند منجر به اتخاذ تصمیمات اشتباه و در  (2018) 8پوشی نیست. همچنین سری اوتامی ادی

                                                           
1- Durand 

2- Venter, Michayluk, & Davey 

3- Thomas & Rajendran 

4- Conlin 

5- Tversky & Kahneman 

6- Grinblatt & Keloharju 
7- Rani Boda & Sunitha 
8- Sri Utami Ady 
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( نشان دادند که عواملی همچون دوری از تأسف و پشیمانی، اثر 1394نتیجه زیان سرمایه گذاران گردد. سیف الهی، کردلو و دشتی )
ری تأثیرگذار هستند و میزان این تأثیر برای هر یک تمایلی، حسابداری ذهنی، شهود نمایندگی و رفتار توده وار روی سرمایه گذا

( رابطه مثبت بین ویژگی های شخصیتی و عملکرد 1398متفاوت می باشد. همچنین تحقیق ابراهیمی لیفشاگرد، پاکیزه و رئیسی فر )
 سرمایه گذاری را تأیید نمود. 

ها و ویژگی های ( با بررسی مدل2013)  3دایگلر( و پترسون و 2012)  2(، گمبتی و جیوسبرتی2008)  1دوراند و همکاران 
د رابطه معنی دار میان این ، نارسیسیم، اضطراب و شخصیت نوآور از وجو 4بریگز -شخصیتی نظیر مدل پنج عاملی، مدل مایرز

زمینه مورد  ها و تصمیمات سرمایه گذاری سخن به میان آورده اند. از مهم ترین و معتبرترین مدل های شخصیت که در اینویژگی
 6( و هم چنین ویژگی های شخصیتی جکسون1992) 5استفاده قرار گرفته، مدل پنج عاملی شخصیت که توسط کاستا و مک ری

( با بررسی رابطه ی میان ابعاد آن با سرمایه گذاری، شواهدی حاکی از وجود 2008( مطرح شده است که دوراند و همکاران )1976)
(. نوع تیپ شخصیتی افراد می تواند روی ادراك مالی 1398رده اند )ابراهیمی لیفشاگرد و همکاران، رابطه ی معنادار به دست آو

( مشخص کرد 2013سرمایه گذاران و در نتیجه تصمیمات سرمایه گذاری آنها تأثیرگذار باشد. نتایج تحقیق پارسایی مهر و همکاران )
 نظر ادراك مالی دارای تفاوت بارزی با سایر تیپ های شخصیتی هستند.  سرمایه گذارانی که دارای تیپ شخصیتی سنتی هستند، از

، 8، دنباله رو7( به چهار نوع تغییرگریز2012در پژوهش حاضر، تیپ های رفتاری سرمایه گذاران طبق مطالعات پامپیان )   
رد به یک تیپ رفتاری خاص یا دسته بندی می شوند. البته ذکر این نکته ضروری است که صرف گرایش ف 10و انباشتگر 9مستقل

شناسایی تیپ رفتاری مورد نظر در او، به این معنی نیست که سرمایه گذار فاقد مشخصه های مرتبط با سایر تیپ های رفتاری است. 
پ های ( نشان دادند که تی1394تیپ های رفتاری می توانند بر نوع سرمایه گذاری سرمایه گذاران تأثیرگذار باشد. لاجوردی و فائض )

 شخصیتی بر نوع سرمایه گذاری تأثیر معنادار دارند.

علاوه بر تیپ های رفتاری که بر تصمیمات سرمایه گذاران تأثیرگذار می باشند، برخی از متغیرهای روان شناختی نیز بصورت    
متغیر خودکارآمدی اشاره کرد. مستقیم یا غیرمستقیم در تصمیم گیری سرمایه گذاران نقش مهمی دارند که از آن جمله می توان به 

خودکارآمدی در بعضی از مطالعات به عنوان متغیر واسطه مورد استفاده قرار گرفته است و به عنوان یک پیش بینی کننده بسیار 
یلی و ؛ ب2005و همکاران،  13؛ ژانو 1992و همکاران،  12؛ زیمرمن 1986، 11سازگارتر رفتار و تغییر رفتاری شناخته شده است )باندورا 

                                                           
1- Durand   & Newby 

2- Gambett, & Giusberti 

3- Patterson & Daigler 

4- MBTI 
5- Costa & McRae 

6- Jakson 
7- Preserver 
8- Follower 
9- Independent 
6- Accumulator 
7- Bandura 
8- Zimmerman 

9- Zhao 
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(. یافته های تجربی در طول سال ها، استدلال باندورا را تأیید کرده اند که باورهای خودکارآمدی، رابطه بین متغیرهای 2006،  1آستین
 (. 1397مختلف و دستیابی به عملکرد در حوزه های خاص را میانجی گری می کنند )یگانه و زارعی، 

حیت و شایستگی او در سازماندهی و اجرای اقداماتی دارد که برای مدیریت وضعیت خودکارآمدی اشاره به ادراك فرد از صلا   
(. به عبارت دیگر خودکارآمدی عبارت است از ارزیابی ذهنی فرد از توانایی خود در انجام 1977های مورد انتظار لازم است )باندورا، 

رآمدی در زمینه مدیریت امور مالی فردی استفاده کنیم، وظایف ضروری در یک وضعیت تصمیم گیری. در صورتی که از مفهوم خودکا
می توان استدلال کرد که افرادی که حس اعتماد به نفس بالایی در قابلیت های مدیریت مالی خود دارند، بیشتر می توانند به 

ی مطلوب تر می شود مشکلات و چالش های مالی خود غلبه کنند. این نگرش در نهایت منجر به موفقیت و برآیند های مالی شخص
(. سرمایه گذاران برای انتخاب سرمایه گذاری، با توجه به سطح دانش، علائق، تفکرات، عقاید، ذهنیات 2016و همکاران،  2 )لیسا فارل

و تجربیاتی که دارند در تصمیم گیری های خود تحت تاثیر عوامل درونی و عوامل بیرونی، پول خود را در محل هایی سرمایه گذاری 
ی کنند که بازده مورد انتظار زیادی دارد. بنابراین در این مورد باید از خودکارآمدی و تیپ رفتاری مناسب برخوردار باشند تا به چنین م

 (. 1395عملی دست زنند )روغنی زاده، 

دکارآمدی (، خو2010، 4 )فوربس و کارا 3تعداد کمی از محققان خارجی به بررسی مفاهیم خودکارآمدی سرمایه گذاری   
( پرداخته اند 2001، 8)گرابوسکی، کال و مورتیمر 7( و خودکارآمدی اقتصادی2008، 6)کیکول، ویلسون، مارلینو و باربوسا 5کارآفرینی

( ارتباط خودکارآمدی مالی 2003) 10هم تحقیقات زیادی وجود ندارد. دیتز، کاروزا و ریچی 9ولی با این حال در حوزه خودکارآمدی مالی
صمیمات مالی بررسی کردند و به این نتیجه رسیدند که میزان خودکارآمدی بالاتر می تواند اثر معناداری روی تصمیمات بهینه را با ت

 مالی داشته باشد.

تیپ های رفتاری می توانند در خودکارآمدی نیز نقش مؤثری داشته باشند؛ یعنی افراد با تیپ های رفتاری مختلف دارای درجه    
 (، چارنس و گنزی2010)  13 (، هیرا2008)  12 (، هیرا و لویبل2002و همکاران ) 11خودکارآمدی می باشند. تحقیقات دایرمتفاوتی از 

( نشان داد که خودکارآمدی مالی به طور قابل توجهی با عوامل روانی و رفتاری شخصیت فرد ارتباط 2013) 15( و موتولا2012)  14

                                                           
1- Bailey & Austin 
2- Lisa Farrell 
3- Investment self-efficacy 

4- Forbes & kara 

5- Trepreneurial self-efficacy 

6- Kickul, Wilson, Marlino, & Barbosa 

7- Economic self-efficacy 

8- Grabowski, Call, & Mortimer 

9- Financial self-efficacy 

10- Dietz, Carrozza, & Ritchey 

11- Dwyer 

12- Hira & Loibl 

13- Hira 

14- Charness & Gneezy 

15- Mottola 
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(، گوتر، کوپر و 2008) 3 (، سیزو، جوزکوسکیا، مال هرتا و شاپرو2007)  2 (، دانس و هابرمن2007) 1(. اینگلبرگ1397دارد )یزدانی، 
( از جمله محققانی بودند که در حوزه مالی رفتاری ارتباط خودکارآمدی مالی را با 2011)  5( و آماتوکی و کراولی2009)  4 گاریسون

(. نتایج تحقیق جوکی چگینی 2016  6 ی قرار دادند )فارل، فری و رایسویژگی های شخصیتی یا سایر عوامل روانشناختی مورد بررس
( نیز نشان می دهد که بین متغیرهای ویژگی های شخصیت و خودکارآمدی همبستگی مثبت وجود دارد. همچنین محمدزاده و 1391)

 است.تاری مختلف ( در تحقیق خود به این نتیجه رسیدند که خودکارآمدی تحت تأثیر تیپ های رف1397همکاران )

تصمیمات سرمایه گذاران همچنین می تواند تحت تأثیر خودکارآمدی افراد باشد. یعنی افراد با هر نوع تیپ رفتاری که دارا  
هستند، تصمیمات سرمایه گذاری را با توجه به میزان خودکارآمدی خود اتخاذ می کنند. برخی تحقیقات نشان می دهند که 

( خودکارآمدی را از دو بعد خودکارآمدی عمومی 2008)  7 وی تصمیمات سرمایه گذاران تأثیرگذار باشد. هاگانخودکارآمدی می تواند ر
و خودکارآمدی مالی مورد بررسی قرار داد و به این نتیجه رسید که بین خودکارآمدی مالی و مشارکت بازار سهام، بین خودکارآمدی 

مدی مالی و جستجوی اطلاعات مالی ارتباط مستقیم وجود دارد. در پژوهشی عمومی و جستجوی اطلاعات مالی و بین خودکارآ
( دریافت که افراد با میزان بالای خودکارآمدی، یک وضعیت سرمایه گذاری را کمتر از حد ارزیابی کرده و در نتیجه 2002)  8 دولبون

می گزینند. با توجه به مطالب فوق می توان گفت که              از میان انتخاب های سرمایه گذاری، گزینه های پرمخاطره تری را بر 
(. بنابراین 1395خودکارآمدی سرمایه گذاران می تواند ریسک ادراك شده را تحت تأثیر قرار دهد )کنجکاو منفرد، فتحی و رنجبریان، 

 وراق بهادار نیز بالاتر می رود.  با بالا رفتن خودکارآمدی می توان ادعا نمود که تصمیمات ریسک دار سرمایه گذاران در بورس ا

با بررسی نتایج حاصل از پژوهش ها و نیز اقدامات لازم در جهت شناسایی بهتر عوامل تأثیرگذار در تصمیمات سرمایه گذاری،   
ده است می توان به درك بهتر رفتار سرمایه گذاران در بازار بورس اوراق بهادار کمک شایانی کرد. همچنین در پژوهش حاضر سعی ش

با توجه به اهمیت زیاد مطالعات روانشناسی در بازار بورس اوراق بهادار، نقش تیپ های رفتاری و خودکارآمدی در تصمیم گیری 
 سرمایه گذاران و اینکه بازار بورس اوراق بهادار تا چه اندازه تحت تاثیر رفتارهای متفاوت سرمایه گذاران می باشد را مورد بررسی قرار

 با توجه به مطالب ذکر شده، مدل مفهومی تحقیق به شرح زیر می باشد:داد. لذا 
 
    

                                                           
16- Engelberg 

17- Danes & Haberman 

18- Sizoo, Malhotra, & Shapero 

17- Gutter, Copur, & Garrison 
18- Amatucci & Crawley 

19- Farrell,  Fry, & Risse. 

20- D’Anjalevette LaVerne Hagan 
21- Dulebohn 
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 (1مدل )
 

 وهشژپ روش
عنوان متغیر در این مطالعه تیپ های رفتاری ب .بود همبستگی - توصیفی روش، و ماهیت نظر از و بنیادی هدف، نظر از حاضر پژوهش

 عنوان متغیر وابسته در نظر گرفته شده است.گذاری سرمایه گذاران بت سرمایه مستقل، خودکارآمدی به عنوان متغیر میانجی و تصمیما
میلیون سرمایه گذار  12جامعه آماری پژوهش حاضر شامل کلیه سرمایه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران بود. در حال حاضر حدود 

ها روش نمونه گیری در دسترس بین آن شنامه باپرس 350ماه تعداد  5حقیقی در بورس اوراق بهادار تهران فعالیت دارند که طی حدود 
نفر سرمایه گذار حقیقی وارد  320توزیع گردید. بعد از کنار گذاشتن پرسشنامه های ناقص و نامعتبر، داده های حاصل از پرسشنامه 

 تجزیه و تحلیل آماری شد. 

 گیريابزارهاي اندازه

نامه گویه است. این پرسش 10دارای ساخته شد و  2012ن در سال پرسش نامه توسط میشل ام. پامپیا پرسشامه تیپ رفتاري:

قصد دارد گرایش سرمایه گذار، یعنی تیپ رفتاری بنیادی او )تغییرگریز، انباشتگر، مستقل و دنباله رو( را تعیین کند. هر گویه دارای 
 ست:می باشد و تشخیص نوع تیپ رفتاری سرمایه گذار به شرح زیر ا 4تا  1چهار گزینه از 

 باشد، سرمایه گذار مورد نظر دارای تیپ رفتاری تغییر گریز است. 1اگر پاسخ اکثر سؤالات گزینه 
 باشد، سرمایه گذار مورد نظر دارای تیپ رفتاری انباشتگر است. 2اگر پاسخ اکثر سؤالات گزینه 
 قل است.باشد، سرمایه گذار مورد نظر دارای تیپ رفتاری مست 3اگر پاسخ اکثر سؤالات گزینه 
 باشد، سرمایه گذار مورد نظر دارای تیپ رفتاری دنباله رو است. 4اگر پاسخ اکثر سؤالات گزینه 

( برای بررسی روایی پرسش نامه از تحلیل عاملی و روایی هم گرا استفاده کرد و روایی پرسش نامه توسط 2012میشل ام. پامپیان )   
رای بررسی پایایی پرسشنامه از روش آلفای کرونباخ استفاده کرد که این ضریب وی مطلوب گزارش شده است. همچنین این محقق ب

بدست  72/0می باشد. در مطالعه حاضر پایایی پرسشنامه براساس آلفای کرونباخ  86/0تا  79/0برای پرسش نامه تیپ رفتاری بین 
 آمد.
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گویه است. در  10ه شده است. پرسشنامه دارای ( ساخت1995) 1این پرسش نامه توسط شوآرزو جرسالم پرسشنامه خودکارآمدي:

)کاملاً شبیه من( به هر پاسخ گو تعلق می گیرد. حداقل  4کاملاً مخالف من( تا  1این ابزار برای نمره گذاری هر عبارت، نمره ای بین )
گزارش شده  70/0مه بالای است. ضریب پایایی پرسش نامه توسط سازندگان پرسش نا 40و حداکثر  10نمره این ابزار برای هر فرد 

( ضریب روایی 1385گزارش کرده است. همچنین در مطالعه رجبی ) 84/0( ضریب پایایی پرسشنامه را 1385است. در ایران رجبی )
 267نفری و  318هم گرا میان پرسش نامه باورهای خودکارآمدی عمومی و پرسش نامه عزت نفس روزنبرگ برای دو نمونه مجزای 

(. در پزوهش حاضر پایایی ضریب پایایی به روش 1397گزارش شده است )صمدی فرد و نریمانی،  20/0و  30/0یب نفری به ترت
 به دست آمد.  83/0آلفای کرونباخ 

به دلیل نبود پرسشنامه متناسب با موضوع تصمیمات سرمایه گذاری سرمایه گذاران از  پرسشنامه تصمیمات سرمايه گذاري:

استفاده شد. برای این منظور ضمن بررسی کتب دانشگاهی و نیز مقالات متعدد علمی و مصاحبه با اساتید پرسشنامه محقق ساخته 
حسابداری و صاحب نظران حوزه مالی و سرمایه گذاری در بورس، فهرستی از مهم ترین عوامل تأثیرگذار در تصمیمات سرمایه گذاری 

سؤال و  7جربی، بیشترین تکرار و تأکید را داشته است. پرسشنامه نهایی با تهیه شد که به لحاظ مستندات علمی معتبر و از نظر ت
( تهیه گردید و روایی صوری و محتوایی پرسشنامه، پس از 5تا کاملاً مخالفم =  1ارزشی لیکرت )از کاملاً موافقم =  5مقیاس 

ری، تأیید گردید. پایایی این پرسشنامه نیز با تن از اعضای هیأت علمی صاحب نظر در حوزه مالی و حسابدا 5اصلاحات لازم، توسط 
 به دست آمد و پایایی مناسبی را برای این ابزار نشان داد.  79/0استفاده از روش آلفای کرونباخ برابر با 

 روش اجرا
تالارهای  از پرسشنامه و بصورت میدانی استفاده گردید؛ به این صورت که با مراجعه به هادر این پژوهش جهت جمع آوری داده 

بورس اوراق بهادار و شرکت های کارگزاری بورس، پرسشنامه ها بین افراد سرمایه گذار در بورس توزیع گردید و پس از بررسی و 
برای   LISREL 8.8غربالگری داده های مذکور، به تحلیل در قالب آمار توصیفی و استنباطی پرداخته شد. همچنین از نرم افزار 

 ها و نیز از آماره های ماتریس همبستگی، انحراف معیار، میانگین و تحلیل مسیر استفاده گردید. تجزیه و تحلیل داده

 يافته ها 
درصد(  14نفر ) 232نفری، تعداد  320( و نتایج تحقیقات به عمل آمده از بین نمونه آماری 1براساس یافته های حاصل از جدول )

درصد( و  15نفر ) 140اخص تحصیلات نیز بیشترین میزان را کارشناسی ارشد با مذکر و بقیه مونث بوده اند. همچنین براساس ش
درصد( در بورس اوراق بهادار تهران فعالیت دارند. در نهایت براساس شاخص سن نیز   32نفر ) 52کمترین میزان را کارشناسی با 

 کیل داده بودند.درصد( تش 42نفر و  185سال ) 40تا  30بیشترین افراد نمونه را میانسالان با 

 

 

 

 

                                                           
1- Schwarzer & Jerusalem 
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 ( آمار جمعیت شناختي پژوهش1جدول )
 درصد فراواني نفر( 320فراواني ) طبقه بندي مولفه

 جنسیت
 %73 232 مذکر
 %27 88 مونث

 مدرک تحصیلي
 %16 52 کارشناسی

 %43 140 کارشناسی ارشد
 %41 128 دکترا

 

 سن

 %11 36 سال 30کمتر از 
 %58 185 سال 40تا  30
 %31 99 ال و بالاترس 40

   

محاسبه شد. دامنه این  (GOF)و ضریب تعیین، شاخص نیکویی برازش  1برای سنجش برازش مدل با استفاده از شاخص اشتراکی 
به ترتیب مقادیر ضعیف، متوسط و قوی را نشان می دهد )محسنین و  36/0و  25/0، 01/0شاخص بین صفر و یک است و سه مقدار 

 مدل موردنظر در ماتریس کوواریانس مشاهده پذیر متغیرهای حد چه تا که است نشان دهندة این GOF. شاخص (1393اسفیدانی، 

و میانگین ضریب تعیین برابر با  574/0(. مقدار میانگین شاخص اشتراکی، برابر با 2006و همکاران،  2اند )هایر شده پیاده به خوبی
 بدست آمد که نشان از برازش خوب دارد. 652/0 برابر با GOFاست که در نهایت، مقدار  729/0

                                                

،  تیپ های 786/0سازه خودکارآمدی  برای است، پژوهش سازه های پایای و روایی مقادیر کننده تعیین که پرسشها عاملی بار
است. برای کسب اطمینان از اعتبار ابزار از ضریب پایایی  726/0و برای سازه تصمیمات سرمایه گذاران  802/0تا  759/0رفتاری بین 

و  CRایایی )برای پ 7/0شده است. مقادیر  استفاده شده استخراج واریانس متوسط از همگرا روایی برای و کرونباخ آلفای ترکیبی و
 ( است.2006حداقل پیشنهاد شده برای متوسط واریانس استخراج شده )هایر و همکاران،  5/0آلفا( و مقدار 

 21پرسش( و تصمیمات سرمایه گذاران ) 10پرسش(، خودکارآمدی ) 10تیپ های رفتاری ) متغیرهای برای نهایی کرونباخ آلفای
بدست آمد که  794/0تا  739/0بود و همچنین برای مؤلفه تیپ های رفتاری بین  791/0و  835/0، 728/0پرسش( به ترتیب برابر با 

 این که است این کرونباخ آلفای به نسبت ترکیبی پایایی نشان دهنده سازگاری درونی مدل های اندازه گیری انعکاسی است. برتری

( و مقادیر متوسط واریانس نیز به 1393و همکاران،  ندارد )محسنین را مدل در مشاهده پذیر متغیرهای بودن وزن هم آماره فرض
 است که همگی شاخص ها در محدوده استاندارد قرار دارند. 728/0و  894/0، 736/0ترتیب برابر با 

 رسای با مدل آن پنهان متغیر های مشاهده پذیر افتراق میزان در را انعکاسی اندازه گیری مدل یک توانایی واگرا یا تشخیصی روایی   
( که 1393پیشنهاد شده )محسنین و اسفیدانی،  لارکر  فورنل آزمون برای سنجش آن و سنجد می را مدل در موجود مشاهده پذیرهای

                                                           
1- Communality 
2- Hair 
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همه سازه ها بزرگتر از مجذور  AVEبا همبستگی بین سازه ها مقایسه می شود و باید جذر  AVEدر این آزمون جذر مقادیر 
 ( روایی تشخیصی مدل تایید می شود.2( که در این مطالعه با توجه به جدول )2014همکاران،  همبستگی بین سازه ها باشد )هایر و

 

 ( ماتريس همبستگي، میانگین و انحراف معیار2جدول )
 تصمیمات سرمايه گذاران خودکارآمدي تیپ رفتاري 

   618/0 تیپ رفتاري

  703/0 625/0 خودکارآمدي

 618/0 638/0 573/0 تصمیمات سرمايه گذاران

 408/3 89/3 18/3 میانیگن

 209/0 078/0 318/0 انحراف معیار

 

درصد تحلیل ها نشان داد که تیپ های  95( مشاهده می شود، مدل معادلات ساختاری در سطح اطمینان 3همانطور که در جدول )   

( و =25/0β؛ =t 64/3گذاری با )(، تیپ های رفتاری بر تصمیمات سرمایه =49/0β؛ =t 94/8رفتاری بر خودکارآمدی با )

( اثرگذار است. همچنین مشخص شد که تیپ های رفتاری به =38/0β؛ =t 52/7خودکارآمدی بر تصمیمات سرمایه گذاران با )
قابلیت تبیین تصمیمات سرمایه گذاری سرمایه گذاران را دارد. خلاصه نتایج  19/0صورت غیرمستقیم و از طریق خودکارآمدی 

 ( آورده شده است:3دول )فرضیات در ج

 ( نتايج آزمون فرضیات3جدول )
 نتیجه کنندگيدرصد تبیین t-value ضريب مسیر مسیر فرضیه

H1 تایید 43/0 94/8 49/0 تیپ های رفتاری بر خودکارآمدی 

H2 تایید 18/0 64/3 25/0 تیپ های رفتاری بر تصمیمات سرمایه گذاری 

H3 تایید 29/0 52/7 38/0 ذاریخودکارآمدی بر تصمیمات سرمایه گ 

H4 
تیپ های رفتاری بر تصمیمات سرمایه گذاران 

 با میانجیگری خودکارآمدی
 تایید 23/0 - 19/0

درصد از تصمیمات سرمایه گذاری  18درصد از خودکارآمدی و  43( مشخص می شود که تیپ های رفتاری 3براساس نتایج جدول )   
توانند کمی ه لحاظ آماری کمی پایین بوده است ولی تیپ های رفتاری به همراه خودکارآمدی میرا تبیین می نماید و این میزان ب
 درصد برسانند. 23میزان تبیین را افزایش دهند و به 
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 ( مدل نهايي پژوهش )مقادير استاندارد شده(1شکل)

 (T-Value( مدل نهايي پژوهش )مقادير 2شکل )

( و سپس به 57/0ی شود که در بین تیپ های رفتاری بیشترین اثرگذاری را تیپ رفتاری مستقل )( نیز مشخص م2( و )1در شکل )   
( به همراه دارند. بنابراین از طرفی می توان نتیجه 40/0( و دنباله رو )49/0(، تغییرگریز )53/0ترتیب تیپ های رفتاری انباشتگر )

 ی مستقل داشته و تصمیمات خود را می توانند از روی آن تبیین نمایند.گرفت که بیشتر و اکثر سرمایه گذاران تمایل به رفتارها

( می توان این چنین تفسیر نمود که تیپ های رفتاری بر خودکارآمدی و تصمیمات سرمایه 2( و )1براساس نتایج مندرج در شکل )   
به صورت مستقیم و تیپ های رفتاری به صورت گذاری اثر مستقیم دارند که به آنها اشاره شد. همچنین اشاره شد که خودکار آمدی 

غیرمستقیم بر تصمیمات سرمایه گذاران اثرگذار هستند. لازم به ذکر است که در این میان در بین تیپ های رفتاری بیشتری اثر را 
تکیه بر تیپ رفتاری  تیپ رفتاری مستقل و کمترین اثر را تیپ رفتاری دنباله رو بر خود اختصاص داده است. لذا می توان گفت که با

( بیانگر 1مستقل و انباشتگر می توان بر خودکارآمدی و تصمیمات سرمایه گذاران اثرگذار بود. همچنین لازم به ذکر است که شکل )
 را نشان می دهد. t( نیز میزان اثر 2مقادیر استاندارد شده و میزان درصد اثرگذاری بین متغیرها را نشان می دهند. همچنین شکل )
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 بحث و نتیجه گیري
دف اصلی از انجام پژوهش حاضر، فهمی دقیق تر از ارتباط میان تیپ های رفتاری، خودکارآمدی و تصمیمات سرمایه گذاران بورس ه

اوراق بهادار تهران بوده است. با انجام این مطالعه پی برده شد که میزان توجه یا عدم توجه به تیپ رفتاری، همواره سطوح متفاوت 
مات سرمایه گذاران از جمله با ریسک بالا را به همراه دارد که این تفاوت در نتایج می تواند ناشی از ادراك و خودکارآمدی تصمی

متفاوت سرمایه گذاران در ارتباط با مسائل ناشی از تیپ رفتاری، بخصوص تفاوت در ادراك باشد. همچنین با انجام این مطالعه به این 
کارآمدی سرمایه گذاری نیز همواره سطوح مختلفی از تصمیمات را به دنبال دارد که این نیز می تواند از نیز پی برده شد که خود

توانایی های مختلف سرمایه گذاران ناشی شود. همانطور که در بخش های پیشین مشاهده می شود، در راستای تبیین بهتر ارتباط 
، انباشتگر، مستقل و دنباله رو( و خودکارآمدی، تلاش هایی انجام شده و میان چهار عامل تیپ رفتاری )تیپ رفتاری تغییر گریز

تصمیمات حاصل شده سرمایه گذاران در میدان بورس اوراق بهادار تهران به عنوان معلول متغیرهای مختلفی همچون رفتارهای 
 است.سرمایه گذاران، تیپ های شخصیتی، عوامل روانی مختلف و خودکارآمدی در نظر گرفته شده 

بررسی فرضیه های پژوهش حاضر، نتایجی را منعکس نموده است که به آنها اشاره می گردد. در ابتدا باید گفت که نتایج، حاکی 
از اثرگذاری معنادار تیپ رفتاری بر خودکارآمدی بوده است. دلیل احتمالی مذکور آن است که تیپ رفتاری، نوعی توانایی اکتسابی 

یق ارتباطات در بین همنوعان، منابع مختلف محیطی و ارتباط با محیط اطراف به دست آید. تیپ های رفتاری است که می تواند از طر
انسان به عنوان عامل مهم جدانشدنی از شخصیت انسان در محیط سازمانی انسان تأثیر می گذارد، زیرا رفتار هر فرد تا حدود زیادی 

عنوان یک نوع رفتار سازمانی به طور مستقیم می باشد و خودکارآمدی بی وی های شخصیتی و تیپ های رفتارتحت تأثیر ویژگی
سرمایه گذاران  به را نوظهور و جدید های دیدگاه و باشد . هنگامی که محتوای مورد مطالعه ارزشمنداستتحت تأثیر این ویژگی ها 

ر تجارب خود بیفزاید و در نهایت تصمیمات خود را مباحث مختلف بدست آورد و ب زمینه در جدیدی بینش تواند می فرد نماید، معرفی
( همسو می باشد که در آن همبستگی مثبت بین متغیرهای 1391تحت تاثیر قرار دهد. این یافته با نتایج تحقیق جوکی چگینی )

که  بنی بر ایناست م( 1397ویژگی های شخصیت و خودکارآمدی اثبات شد و همچنین مطابق با نتایج تحقیق محمدزاده و همکاران )
. لازم به ذکر است که در این میان تیپ رفتاری مستقل بیشترین اثر را بر استخودکارآمدی تحت تأثیر تیپ های رفتاری مختلف 

خودکارآمدی داشته و بنابراین می توان نتیجه گرفت که افراد در اتخاذ و اجرای تصمیمات خود بیشتر تحت تأثیر اطرافیان نبوده و 
 ارند تا خود به صورت مستقل عمل نمایند.سعی بر آن د

همچنین نتایج نشان داد که خودکارآمدی بر تصمیمات سرمایه گذاران تاثیر مثبت و معنی داری دارد. به زعم پژوهشگران، 
ری شیوه های خودکارآمدی یعنی برداشت توانایی فرد در مورد موقعیت خود. بنابراین براساس نتایج فوق، نوع منابع، محتوا، انعطاف پذی

سرمایه گذاری و روابط بین سرمایه گذاران می تواند در تصمیمات آنان تاثیر داشته باشد؛ به عبارت دیگر سرمایه گذار با برداشت و 
سنجش منابع، محتوا و میزان انعطاف پذیری عوامل محیطی و همچنین روابط خود با سایرین می تواند به تصمیمات مناسبی از خود 

ر چقدر افراد دارای خودکارآمدی بالاتری باشند، بخاطر داشتن مدیریت خوب منابع مالی و اعتماد به نفس بالاتر می توانند دست زند. ه
( 2002تصمیمات منجر به سود بالایی در زمینه سرمایه گذاری های مالی اتخاذ نمایند. این یافته ها مطابق با نتایج تحقیقات دولبون )

که ارتباط مستقیم خودکارآمدی را با تصمیمات سرمایه گذاری نشان دادند. همچنین نتایج تحقیق کنجکاو  ( می باشد2008و هاگان )
( نیز مؤید این مطلب است که با بالا رفتن خودکارآمدی، تصمیمات با ریسک بالای سرمایه گذاران در بورس 1395منفرد و همکاران )

 اوراق بهادار نیز بالاتر می رود.  
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ج پژوهش، تیپ های رفتاری بر تصمیمات سرمایه گذاران تأثیر مثبت و معنی داری دارند. این تأثیر به صورت براساس نتای
-مستقیم و غیرمستقیم با میانجی گری خودکارآمدی حاصل گردیده است. افراد تغییرگریز بر حفظ سرمایه و اجتناب از زیان تأکید می

کارانه ای در پیش می گیرند. این افراد سعی می کنند از طریق خودکارآمدی و مدیریت کنند، بنابراین رویکرد سرمایه گذاری محافظه 
بهینه منابع و پرتفوی خود، تصمیمات سرمایه گذاری مطلوب را اتخاذ نمایند. انباشتگرها به توانایی هایشان اطمینان دارند و چون 

ی و اطمینان از پیاده سازی آنهاست، خودکارآمدی از طریق بالا لازمه سرمایه گذاری موفق، اعتقاد راسخ به ایده های سرمایه گذار
بردن روحیه اعتماد به نفس در این افراد باعث اتخاذ تصمیمات مناسب سرمایه گذاری می گردد. افراد مستقل دارای قدرت ریسک 

کی به خود باشند. تمامی این عوامل پذیری زیادی هستند. این افراد در تصمیمات خود بااراده و ثابت قدم هستند و سعی می کنند مت
موجب بالا بردن خودکارآمدی تصمیمات در این افراد می گردد که در نهایت زمینه ساز تصمیمات مفید سرمایه گذاری خواهد بود. 

د از همچنین افراد دنباله رو سعی می کنند در تصمیمات خود توصیه دوستان و همکاران را در نظر داشته باشند و در تلاش هستن
( نیز حاکی از این 2018) 2سونیتا و 1طریق بکارگیری مشاوره، کارایی تصمیمات سرمایه گذاری خود را بالا ببرند. پژوهش رانی بودا

مطلب است که رفتار سرمایه گذاران انفرادی در روند تصمیم گیری سرمایه گذاران قابل چشم پوشی نیست. همچنین سری اوتامی 
طلب را تأیید نمود که تورش های رفتاری می تواند منجر به اتخاذ تصمیمات اشتباه و در نتیجه زیان سرمایه ( نیز این م2018) 3ادی

 گذاران گردد. 

با توجه به اینکه تیپ های رفتاری تغییر گریز، انباشتگر، مستقل و دنباله رو و نیز خودکارآمدی یکی از عوامل مهم در تصمیمات 
وجود خودکارآمدی و تیپ رفتاری مستقل و انباشتگر در سرمایه گذاران می تواند باعث بروز مشکلات و سرمایه گذاران می باشد، عدم 

بحران هایی از قبیل عدم علاقه نسبت به فعالیتهای مالی و خودکارآمدی پایین در امر سرمایه گذاری گردد. از جمله محدودیت های 
لات و میزان سرمایه سرمایه گذاران اشاره نمود. همچنین عدم تفکیک این پژوهش می توان به عدم کنترل متغیر جنسیت، تحصی

جامعه آماری بر حسب نوع یشنهاد می شود برای تحلیل کامل تر رفتار و عملکرد تصمیم گیری سرمایه گذاران، سایر ویژگی های 
شود. همچنین پژوهشگران می توانند در رفتاری آنان از جمله ریسک پذیری، سوگیری های رفتاری، ابهام گریزی و ... به کار گرفته 

تحقیقات آتی، سایر مدل های شخصیتی مرتبط با رفتار و تصمیم گیری سرمایه گذاران را بررسی کنند. این پژوهش را  می توان در 
رمایه مورد جامعه آماری محدودتری مثل معامله گران بورس اوراق بهادار، مدیران شرکت های کارگزاری و مدیران صندوق های س

گذاری نیز انجام داد. در نهایت به شرکت های کارگزاری بورس پیشنهاد می گردد با کمک افراد متخصص، مشاوره های روانشناسی 
را قبل از شروع سرمایه گذاری یا حین فرایند سرمایه گذاری در اختیار آنان قرار دهند تا سرمایه گذاران بتوانند ضمن شناخت کافی از 

 فتاری خودشان، تصمیمات بهتری را جهت کسب سود اتخاذ نمایند. روحیات و تیپ ر
 

 منابع
(. بررسی تأثیر ویژگی های شخصیتی سرمایه گذاران بر عملکرد سرمایه گذاری با نقش 1398ابراهیمی لیفشاگرد، عباس؛ پاکیزه، کامران و رئیسی فر، کامیار. )

 .107-128، 42 تحلیل اوراق بهادار،نشريه علمي دانش مالي میانجی سوگیری های مکاشفه ای. 

                                                           
1- Jhansi Rani Boda 
2- Sunitha 
3- Sri Utami Ady 
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(. بررسی رابطه خطاهای ادراکی مدیران بر رفتار سرمایه گذاری آنها با توجه به نقش تعدیل گر سن و جنسیت )مطالعه 1396اولیایی، نجمه و حیدری، محمد. )

 .83-95( ، 1)3 مطالعات مديريت و کارآفريني،صادراتی شهر مشهد(. -موردی: شرکت های بازرگانی

 فصلنامه بورس اوراق بهادار، .(.  بررسی و آزمون رفتار توده وار در صنایع منتخب بورس اوراق بهادار تهران1388ایزدی نیا، ناصر و حاجیان نژاد، امین. )

2(7 ،)132-105. 
دختر و پسردوره راهنمایی شهرستان اصفهان. کارآمدی و خلاقیت در دانش آموزان (. بررسی رابطه جهت گیری هدف پیشرفت، خود1390باب السلام، صفورا. )

 ، دانشگاه شیراز، دانشکده علوم تربیتي و روانشناسي.پايان نامه کارشناسي ارشد

(. بررسی تأثیر شخصیت سرمایه گذاران بر رفتار معاملاتی و عملکرد سرمایه گذاری آنان؛ شواهدی از بورس 1397جمشیدی، ناصر و قالیباف اصل، حسن. )

 .75-90(، 1)20 تحقیقات مالي،ادار تهران. اوراق به

دانشگاه بین المللي امام خمیني )ره( قزوين، ، پايان نامه کارشناسي ارشد(. بررسی تیپ شخصیتی و خودکارآمدی. 1391جوکی چگینی، مهناز. )

 .دانشکده علوم انساني و اجتماعي

بررسی تورش های رفتاری سرمایه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران بر مبنای معادلات   (.1393حسینی چگنی، الهام؛ حقگو، بهناز و رحمانی نژاد، لیلا. )

 .113-133(، 7)4، پژوهشي راهبرد مديريت مالي-فصلنامه علميساختاری. 

واهد تجربی از بورس اوراق (.  نقش مالی رفتاری در درك رفتار سرمایه گذاران فردی )مرور ش1397دادرس، کیوان؛ طلوعی اشلقی، عباس و رادفر، رضا. )

 .83-101، 28 فصلنامه علمي پژوهشي دانش سرمايه گذاري،بهادار تهران(. 

در دانشجویان رشته های روان شناسی دانشگاه های  GSE-10(. بررسی پایایی و روایی مقیاس باورهای خودکارآمدی عمومی 1385رجبی، غلامرضا. )
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Abstract 
 
This study aimed to investigate the mediating role of self-efficacy in behavioral types and investors' 

investment decisions in Tehran Stock Exchange.  This study was conducted with a correlational method 

Data were collected through Michel M. Behavioral Questionnaires, Pompian (2012), Schuarzzo Gersalm 

Self-Efficacy Questionnaire (1995), and the researcher-made investment decision questionnaire. The study 

population included investors of Tehran Stock Exchange, therefore using convenience sampling method, 

350 were selected with respect to Morgan table, and 320 questionnaires were completed.  Data were 

analyzed using Structural Equation Modeling. Findings showed that the Preserver, the Follower, the 

Independent, and the Accumulator types of behavior had significant effect on the self-efficacy and 

decision in the investors following the model fit examination. Also, the effect of self-efficacy on 

investors’ decisions was confirmed. Hence, it could be concluded that the mediating role of self-efficacy 

in investors’ behavioral Types and related investment decisions in Tehran Stock Exchange was 

significant. 
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