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بررسی نقش برون گرایی شخصیت در 
سرمایه گذاری در صندوق مشترک

چکیده
صندوق هـای سـرمایه گذاری بـا تجمیع وجـوه سـرمایه گذاران و سـرمایه گذاری آن در دارایی هـای مذکور 
در امیدنامـه صنـدوق، فعالیـت داشـته و سـهامداران ایـن صنـدوق در سـود و زیـان آن شـراکت دارنـد. 
سـرمایه گذاران بـه دلیـل تفاوت هایـی که بـا یکدیگـر دارند، رفتارهـای متفاوتـی در سـرمایه گذاری خود 

داشـته که بـه عوامـل متعددی بسـتگی دارد. 
تصمیمـات مربوط به سـرمایه گذاری در بازار سـرمایه هر کشـور به دلیـل افزایش تولید و اشـتغال و فراهم 
نمـودن زمینـه توسـعه اقتصـادی از اهمیت قابـل توجهـی برخوردار اسـت. در این مطالعه سـعی شـده با 
بررسـی محـدود مطالعات پیشـین، نقـش برونگرایی شـخصیت سـرمایه گذاران در سـرمایه گذاری در بازار 
سـرمایه از طریـق صندوق هـای سـرمایه گذاری مشـترک، مورد ارزیابـی قرار گیـرد. با درک مناسـب تر از 
سـرمایه گذاران صندوق هـای سـرمایه گذاری مشـترک، زمینه رشـد سـرمایه گذاری ها و بهبود کسـب وکار 

ایـن صندوق ها فراهـم نماید.

کلمات کلیدی: صندوق سرمایه گذاری، نهادهای مالی، مشاوره سرمایه گذاری، برون گرایی، بازده.
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مقدمه
صندوق سـرمایه گذاری نهادی مالی اسـت 
کـه منابع مالـی حاصـل از انتشـار گواهی 
فعالیـت  موضـوع  در  را  سـرمایه گذاری 
مصـوب خـود سـرمایه گذاری می کنـد و 
مالکان آن به نسـبت سـرمایه گذاری خود، 
در سـود و زیـان صنـدوق شـراکت دارنـد. 
صندوق های سـرمایه گذاری بر اسـاس نوع 
آن وجوه جمع آوری شـده را در انواع اوراق 
بهـادار بـا درآمـد ثابت، سـهام و حق تقدم 

سـهام، پروژه سـاختمانی، طـا، ارز و غیره 
که مشـخصات آن هـا در امیدنامه صندوق 
ذکر شـده اسـت، سـرمایه گذاری می کنند. 
همچنیـن صندوق هـای سـرمایه گـذاری 
را  بـورس  در  معاملـه  قابلیـت  می تواننـد 
داشـته باشـند یا مبتنی بر صـدور و ابطال 

باشند.
گـذاری  سـرمایه  صندوق هـای  اولیـن 
مـدرن در کشـور هلند در پاسـخ به بحران 
تاسـیس  میـادی   1772-1717 مالـی 
دهـه  در  مشـترک  صنـدوق  گردیدنـد. 
1890 میـادی بـه ایالات متحـده معرفی 
شـد و صندوق هـای اولیـه بـه طـور کلـی 
صندوق هـای بـا تعداد سـهام ثابـت بودند 
کـه اغلـب بـا قیمت هـای بالاتـر از ارزش 
خالـص دارایـی )NAV( معاملـه می شـدند. 
اولیـن صندوق با سـهام قابل بـاز پرداخت 
هم در سـال 1924 میادی تأسـیس شد. 
در ایـران نیـز پس از تصویـب قانون جدید 
بـازار اوراق بهـادار در سـال 1384 توسـط 
صندوق هـای  اسـامی،  شـورای  مجلـس 
سـرمایه  گذاری از سال 138۶ رواج یافتند.

سـرمایه گذاری نقـش مهمـی در توسـعه 
هـدف  و  داشـته  کشـور  هـر  اقتصـادی 

ترویـج  دولـت،  سیاسـت های  اصلـی 
رشـد  بـرای  مولـد  سـرمایه گذاری های 
اقتصـادی اسـت. در ایـن مطالعـه عوامـل 
موثـر بر رفتار سـرمایه گذار فـردی در بازار 
مالـی هنـد مـورد تجزیـه و تحلیـل قـرار 

می گیـرد.

ادبیات مروری
محققـی با بررسـی رفتـار سـرمایه گذاران 
کـه  دریافـت  مشـترک،  صنـدوق  یـك 

سـرمایه گذاران توجـه زیـادی بـه عملکرد 
گذشـته صندوق کـرده و سـرمایه گذارانی 
کـه از دانـش بیشـتری در مسـائل مالـی 
برخوردارنـد، تصمیمـات ضعیـف کمتری 
اتخـاذ می نماینـد. نتایج یـك مطالعه برای 
بررسـی تاثیـر عوامـل جمعیت شـناختی 
بـر میـزان تحمل ریسـك سـرمایه گذاران، 
نشـان داده که عواملـی از قبیل تحصیات 
دانـش  درآمـد،  سـطح  دانشـگاهی، 
سـرمایه گذاری  تجربـه  و  سـرمایه گذاری 
بـر میزان تحمـل ریسـك سـرمایه گذاران 

تاثیـر دارد.
تاثیر گـذاری  نیـز  دیگـری  مطالعـه  در 
عواملـی ماننـد جنسـیت، سـن و وضعیت 
تاهـل بر تصمیم گیـری سـرمایه گذار بیان 
شـده اسـت. همچنیـن عوامـل مختلـف 
میـزان  بـر  هـم  اقتصـادی  و  محیطـی 
می گـذارد.  تاثیـر  افـراد  ریسـك  تحمـل 
در تحقیـق دیگـری بیـان شـده کـه افراد 
مضطـرب، سـرمایه گذاری کوتـاه مـدت را 
و  افـراد خوش بیـن  و  می دهنـد  ترجیـح 
برون گـرا می تواننـد بـا اهـداف کوتاه مدت 

کننـد. سـرمایه گذاری  بلند مـدت،  و 
شـخصیت،  عاملـی  پنـج  تئـوری  در 

اصلـی  صفـت  پنـج  از  یکـی  برونگرایـی 
اسـت کـه شـخصیت را تشـکیل می دهد. 
برونگرایـی بـا جامعـه پذیـری، صحبـت، 
مشـخص  تحریك پذیـری  و  ادعـا 
می شـود. افـرادی کـه از برونگرایـی بالایی 
برخوردارنـد، تمایـل به تحریـك اجتماعی 
و فرصت هایـی بـرای تعامـل بـا دیگـران 
داشـته و ایـن افـراد اغلـب بـه عنـوان پـر 
در  می شـوند.  توصیـف  مثبـت  و  انـرژی 
اغلـب  برونگراهـا  گروهـی،  موقعیت هـای 

می کننـد. ادعـا  و  نمـوده  صحبـت 

روش تحقیق
ایـن مطالعه با هدف بررسـی نقـش ویژگی 
سـرمایه گذاران  شـخصیت  برونگرایـی 
صندوق هـای  در  سـرمایه گذاری  در 
و  شـده  انجـام  مشـترک،  سـرمایه گذاری 
بـا ترکیـب نتایـج مطالعـات گذشـته که با 
جمـع آوری اطاعـات موردنیـاز در مـورد 
سـرمایه گذاران صندوق های سرمایه گذاری 
انجـام  پرسشـنامه  طریـق  از  مشـترک 
یافته هـا  جمع بنـدی  بـه  شـده اند، 
می پردازد. مطالعات پیشـین در کشـورهای 
مختلفی از جمله هند، پاکسـتان، نیجریه و 
... انجـام گرفتـه که در کشـور هندوسـتان، 
صندوق های سـرمایه گذاری مشـترک رشد 

قابـل توجهـی داشـته اند.

یافته ها
بـه  تصمیـم  وقتـی  سـرمایه گذار  هـر 
سـرمایه گذاری  یـك  در  سـرمایه گذاری 
متفاوتـی  فکـر  طـرز  می گیـرد،  خـاص 
دارد و ایـن تصمیـم بـا توجـه بـه میـزان 
سـرمایه گذاری  هـدف  و  ریسـك پذیری 
هـر  اسـت.  متفـاوت  فـرد،  هـر  بـرای 
مالـی  اهـداف  اسـاس  بـر  سـرمایه گذار 
شـخصی خـود، گزینـه سـرمایه گذاری را 
برای بازه زمانی مشـخص انتخاب می کند. 
رفتار سـرمایه گذاری شـامل هـدف، مقدار، 
بـازه زمانـی و زمان سـرمایه گذاری اسـت. 
در مطالعـات مختلـف تجربـی، مشـخص 
شـده اسـت کـه شـناخت سـرمایه گـذار 

اشـخاص برون گـرا، مایـل بـه سـرمایه گذاری بیشـتر در 
بـازار سـرمایه هسـتند و رابطه منفـی میـان برون گرایی و 

ریسـک گریزی مطرح شـده اسـت. 
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بـه عنـوان عامـل مهمـی در تصمیم گیری بـرای انتخـاب و نحوه 
می باشـد. مطـرح  سـرمایه گذاری  از  پـس  عملکـرد 

نـوع برونگرایـی شـخصیت تاثیر قابـل توجهی در سـرمایه گذاری 
در صنـدوق مشـترک داشـته و تفـاوت قابـل توجهـی در پذیرش 
ریسـك افـراد با مشـاغل مختلف وجود نـدارد. اشـخاص برون گرا، 
مایـل به سـرمایه گذاری بیشـتر در بازار سـرمایه هسـتند و رابطه 
منفـی میـان برون گرایـی و ریسـك گریـزی مطرح شـده اسـت. 
همچنیـن اشـخاص برون گراتر برای کسـب بـازده بالاتر، ریسـك 

بیشـتری را می پذیرند. 
سـطح آگاهـی پاسـخ دهندگان نشـان می دهـد کـه بسـیاری از 
مـردم بـه جای برنامه های متوازن و سـود سـهام، دانش بیشـتری 
در مـورد برنامه هـای رشـد و درآمد دارنـد. ارتباط معنـادار اندکی 
میـان میانگین درآمد سـرمایه گذاران و سـطح دانـش آن ها وجود 
داشـته و میـان سـن و سـطح دانـش آن هـا از صنـدوق متقابـل، 
رابطـه معنـاداری وجود دارد. همچنین میان نگهداری سـرمایه در 
صندوق سـرمایه گذاری و شـغل فرد، رابطه معنـاداری وجود دارد. 

نتیجه گیری
صندوق هـای مشـترک بایـد بـا توجه بـه خدمـات مشـاوره ای، از 
حمایـت کامـل سـرمایه گذاران در افشـای کامل اطاعات توسـط 
آنهـا برخـوردار شـوند تـا بتوانند متناسـب بـا درک شـرایط آنان، 
انتظاراتشـان را بـرآورده نماینـد. همچنین اطاعـات صندوق های 
مشـترک نیز باید با زبان و سـبك دوسـتانه برای سـرمایه گذاران 
منتشـر شـود و سیسـتم مناسـب بـرای آمـوزش سـرمایه گذاران 
بایـد ایجـاد شـود. تحمل ریسـك بـه میزان عـدم اطمینـان یك 
سـرمایه گذار بـوده و اغلـب می توانـد تحـت تاثیـر ویژگی هـای 
فـردی باشـد. اشـخاص برون گـرا، مایل به سـرمایه گذاری بیشـتر 

در بـازار سـرمایه هسـتند و رابطـه منفـی میـان برون گرایـی و 
ریسـك گریزی مطرح شـده اسـت. همچنین اشـخاص برون گراتر 
بـرای کسـب بـازده بالاتـر، ریسـك بیشـتری را می پذیرنـد. نـوع 
برونگرایـی شـخصیت تاثیـر قابـل توجهـی در سـرمایه گذاری در 
صنـدوق مشـترک دارد. آمـوزش مناسـب و افزایش سـطح دانش 
آنـان را در خصـوص  سـرمایه گذاران می توانـد عـدم اطمینـان 
سـرمایه گذاری کاسـته و ریسـك پذیری آنـان را افزایـش دهـد 
و بدیـن صـورت مـدت و میـزان سـرمایه گذاری خـود را افزایـش 
می دهنـد کـه منجر به ارزش افزوده بیشـتر بـرای صندوق خواهد 

. شد
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