
 

453 

Volume 5, Issue 3, Autumn 2025, Pages 453 to 470 

Journal of  
Value Creating in Business Management 

https://www.jvcbm.ir 

Hadi Daneshvar, Rasoul Baradaran Hasanzadeh, Marzieh Alivandi Vafa: The effect of personality traits on managers' risk 
tolerance 

 

Original Article (Quantified)  eISSN: 2980-8359 
 

 

The effect of personality traits on managers' risk tolerance 
 
Hadi Daneshvar1 , Rasoul Baradaran Hasanzadeh2 , Marzieh Alivandi Vafa3  
 
1- Department of Accounting, Tabriz Branch, Islamic Azad University,Tabriz, Iran. 
2- Department of Accounting, Tabriz Branch, Islamic Azad University, Tabriz, Iran. 
3- Department of Psychology, Tabriz Branch, Islamic Azad University, Tabriz, Iran. 
  

Abstract 
The aim of this study is the effect of personality traits on managers' risk 
tolerance. The research method is applicable in terms of its purpose, 
quantitative in terms of implementation, and descriptive-correlational in 
terms of nature and method. The statistical population is all managers of 
companies active in the Tehran Stock Exchange. The sample size was 
determined based on the Morgan table as 139 people. In this study, 
purposive sampling method was used. A standard questionnaire based 
on a 5-point Likert scale was used to collect research data. The content 
validity of the tool was confirmed by specialists and experts, and 
Cronbach's alpha and composite reliability were used to measure the 
reliability of the tool. By distributing the questionnaire, the validity of 
the tool was measured with three methods: construct validity (external 
model), convergent validity (AVE), and divergent validity. The AVE 
value for all variables must be greater than 0.5. SPSS and PLS software 
were used to analyze the data, and the personality traits of extraversion, 
openness to experience, agreeableness, and conscientiousness had a 
positive and significant effect on the degree of risk tolerance, but the 
personality trait of neuroticism had no significant effect on the degree of 
risk tolerance. 

Receive:  
26 February 2025 
Revise:  
21 April 2025 
Accept:  
25 September 2025 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
Keywords: 
Personality 
characteristics of 
managers,  
Degree of risk 
tolerance,  
Risk taking of 
managers, 
Responsibility 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Please cite this article as (APA): Daneshvar, H., hasanzadeh, R. B. and alivandi vafa, M. (2025). The effect of 
personality traits on managers' risk tolerance. Journal of value creating in Business Management, 5(3), 453-470. 

  https://doi.org/10.22034/jvcbm.2025.450122.1348 

  

Authors retain the copyright and full publishing rights. 
Published by Research Center of Resource Management Studies and Knowledge-Based 
Business. This article is an open access article licensed under the Creative Commons 
Attribution 4.0 International (CC BY 4.0) 

Publisher: Research Center of Resource Management Studies and Knowledge-Based Business 

Corresponding Author: Rasoul Baradaran Hasanzadeh   Email: baradaran313@iaut.ac.ir 



     

454 

Volume 5, Issue 3, Autumn 2025, Pages 453 to 470 

Journal of  
Value Creating in Business Management 

https://www.jvcbm.ir 

Hadi Daneshvar, Rasoul Baradaran Hasanzadeh, Marzieh Alivandi Vafa: The effect of personality traits on managers' 
risk tolerance 

 

Extended Abstract  
Introduction 
Management risk tolerance has been conceptualized as real investment decisions that are 
characterized by uncertain outcomes (Christensen et al., 2015). Since future outcomes are 
uncertain, managers make estimates and judgments about the level and acceptability of risks 
associated with the company's strategic decisions (Osco et al., 2024). 
Salehi et al. (2021) define financial risk tolerance as "the maximum amount of uncertainty 
that an individual is willing to accept when making financial decisions." However, some 
researchers argue that even if people are generally considered to be risk-averse or risk-taking, 
an individual’s risk-taking decision and behavior in a domain cannot be reliably determined 
by considering a specific context. Rashid et al. (2024) as a topic in the financial, social, 
ethical, and psychological domains, have studied risk tolerance in depth. Researchers have 
distinguished between risk tolerance in different domains, namely financial, physical, social, 
and ethical. Various researchers have attempted to study the relationship between personality 
and risk tolerance. For example, Pak and Mahmood (2015) examined personality traits, risk-
taking attitudes, and investment decisions among potential private investors in Kazakhstan. 
After measuring personality traits, risk tolerance level and investment decisions showed a 
positive effect of personality traits on risk tolerance behavior and investment decisions of the 
individual (Bai et al., 2022). 
Regarding risk acceptance, research in the field of agency theory assumes that managers are 
more risk averse than shareholders, unless they are appropriately stimulated or monitored 
(Kraiczy et al., 2015). The behavioral model of agency theory also states that expectations 
theory and agency are complementary and assumes that managers are loss averse instead of 
risk averse (Mohammad Salehi et al., 2023). Accordingly, when the decision maker expects 
risk taking to lead to positive outcomes, risk acceptance is highly probable; while if negative 
outcomes are expected, risk taking is rejected. Finally, it is stated that individuals cognitively 
determine future outcomes in the present and choose future options based on the predicted 
outcomes (Bai et al., 2022). Economists believe that individuals constantly invest their assets 
to maximize their returns. However, investments inevitably carry some risks, as they are 
inherently associated with any economic decision. Investment decisions are influenced by 
various economic, demographic, and behavioral factors (Prasad et al., 2021). Behavioral 
finance literature shows that psychological factors such as personality traits, emotions, and 
past experiences, and non-psychological factors such as financial literacy, are important 
determinants of risk tolerance, which in turn influence investment decisions (Lim et al., 
2014). Research shows that an individual’s ability to tolerate failures and risks is related to 
their personality (Mathur & Nathani, 2019). This study, considering the widespread 
acceptance in the management and psychological literature (e.g., Weller & Thulin, 2014), 
addresses the question: Do personality traits affect risk-taking? 
 
Theoretical Framework 
Cooper (2003) states that “acceptability is a trait that refers to a person being more forgiving, 
considerate, and gentle”. “Acceptable people avoid conflict with others. They evaluate any 
information that others provide positively without any critical evaluation.” These people want 
to get along with others and have an optimistic view of human nature. On the other hand, 
those who score low on the trait of acceptability tend to be skeptical and curious. 
Neuroticism and Risk Tolerance 
Therasa and Vijayabanu (2015) state that “neurotic individuals tend to exhibit traits such as 
fear, anger, depression, and are easily susceptible to stress and are unable to control their 
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impulses.” Also, people who are neurotic are pessimistic, depressed, and anxious, and show a 
greater fear of uncertainty and ambiguity. 
Extraversion 
Extroversion is one of the personality types proposed by the BFF model. As defined by Lucas 
and Diener (2001), extraversion is a personality trait that includes several characteristics such 
as sociability, assertiveness, high activity level, positive emotions, and impulsivity. 
Conscientiousness 
The conscientiousness dimension of personality is being meticulous, determined, organized, 
systematic, responsible, reliable, and goal-oriented. Hence, conscientiousness is the tendency 
to demonstrate self-discipline, act conscientiously, avoid trouble, and aim for success, 
followed by planned rather than spontaneous behavior. Mayfield et al. (2008) claim that the 
characteristics of conscientious individuals give them a strong level of confidence in their 
ability to manage their finances. 
Openness 
Openness to experience refers to a trait in an individual’s personality that inspires them to 
explore and undertake new experiences. Costa and McCrae (1992) defined this personality 
trait using traits such as “originality, curiosity, ingenuity, and creativity.” This trait includes 
active imagination, aesthetic sensitivity, attention to inner feelings, preference for variety, 
intellectual curiosity, and a willingness to consider new ideas and try new things. 
Doepegen et al. (2024) examined how knowledge management capabilities and organizational 
risk-taking affect business model innovation (BMI) in small and medium-sized companies. 
The results showed that external knowledge management capabilities directly stimulate BMI, 
and this effect is strengthened for companies with high risk tolerance. 
Osco et al. (2024) examined the effect of CEO characteristics on risk-taking in companies 
listed on the Tehran Stock Exchange. The results showed that CEOs with high financial 
education and political connections and less conservatism have better ability to manage risk. 
 
Research Methodology 
This research is applicable in terms of purpose, and descriptive-correlational in terms of 
method. The population of the present study includes all senior managers of companies listed 
on the Tehran Stock Exchange. The sampling method of the present study was also based on 
the Cochran formula, which ultimately determined the sample size to be 139 people. A 
researcher-made questionnaire on a five-point Likert scale was used to collect data. To 
examine the validity and reliability of the tool, its use and reliability were confirmed by 
content validity (expert opinion) and Cronbach's alpha, respectively. 
 
Research Findings 
The findings of the present study showed that personality traits can shape different patterns of 
risk tolerance among managers. Some traits such as extraversion and openness to experience 
increase risk-taking, while conscientiousness, neuroticism, and acceptability strengthen 
managers' tendency towards caution and risk avoidance. These results are consistent with 
most previous studies and provide new evidence for the role of personality in managerial 
decision-making. 
 
Conclusion 
The results of the present study confirmed that the two traits of extraversion and openness to 
experience increase managers' risk tolerance, while conscientiousness and acceptability 
reduce the level of risk tolerance. In addition to enriching the theoretical literature, these 
results also have practical importance; because organizations can consider the suitability of 



     

456 

Volume 5, Issue 3, Autumn 2025, Pages 453 to 470 

Journal of  
Value Creating in Business Management 

https://www.jvcbm.ir 

Hadi Daneshvar, Rasoul Baradaran Hasanzadeh, Marzieh Alivandi Vafa: The effect of personality traits on managers' 
risk tolerance 

 

personality traits with the level of risk-taking required in different job situations in the process 
of selecting and developing managers. 
The findings of the present study confirmed that extraversion is positively related to 
managers' risk tolerance. This result is consistent with the research of Nicholson (2005) and 
Rai et al. (2021), which showed that extroverted individuals make risky decisions more easily 
in challenging situations due to their high energy, desire for extensive interactions, and greater 
self-confidence. The results showed that openness to experience is one of the strongest 
predictors of managers' risk-taking. This finding is consistent with studies by Mayfield et al. 
(2008) and Nandan & Saurabh (2016), which have emphasized that people who are open to 
experience are more willing to enter risky situations due to their interest in innovation, 
curiosity, and creative thinking. Such results indicate that open-mindedness and cognitive 
flexibility can enhance managerial risk-taking. The present study showed that 
conscientiousness has a negative relationship with managers' risk tolerance. This finding is 
consistent with studies by Rai et al. (2021), which have emphasized that conscientious people 
usually avoid risky decisions due to their orderliness, accuracy, and desire to control 
situations. However, some studies such as Ferreira et al. (2019) reported a positive 
relationship in some contexts, which indicates the complexity of the role of conscientiousness. 
The findings of the study showed that neuroticism does not have a significant effect on 
managers' risk tolerance; in other words, the level of managers' neuroticism could not predict 
their risk tolerance. This result is consistent with some previous studies such as Vigil-Colet 
(2007) who reported a weak or insignificant relationship between neuroticism and risk 
tolerance. The results of the present study showed that acceptability has a negative 
relationship with managers' risk tolerance. This finding is consistent with the research of 
Sadiq & Khan (2019) who stated that agreeable people make more conservative decisions due 
to their desire to maintain positive relationships and avoid conflict. 
Although agreeable managers create constructive organizational relationships, they are less 
inclined to make risky decisions because such decisions may lead to disagreement or 
dissatisfaction with others. This characteristic is considered an advantage in human resource 
management or public relations, but in areas such as strategic investment it can be an obstacle 
to innovation. Therefore, it is necessary to use the role of agreeable managers in accordance 
with the type of organizational tasks. 
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  چكيده
هاي شخصيتي بر درجه تحمل ريسك مديران است، روش هدف اين پژوهش تأثير ويژگي

پژوهش با توجه به هدف آن، كاربردي و از حيث شيوه اجرا، كمي و از نظر ماهيت و روش، 
بورس تهران هاي فعال در باشد. جامعه آماري كليه مديران شركتهمبستگي مي -توصيفي

نفر تعيين گرديد، در اين پژوهش از روش  139ول مورگان باشد، حجم نمونه براساس جدمي
هاي پژوهش از پرسشنامه استاندارد بر گيري هدفمند استفاده شد. جهت گردآوري دادهنمونه

اي ليكرت استفاده شد. روايي محتوايي ابزار توسط متخصصين و خبرگان درجه 5اساس طيف 
ونباخ و پايايي تركيبي مورد استفاده قرار گرفته د و براي سنجش پايايي ابزار، روش آلفاي كرتأيي

است. با توزيع پرسشنامه، روايي ابزار با سه روش روايي سازه (مدل بيروني)، روايي همگرا 
)AVE(  و روايي واگرا سنجيده شده است. مقدارAVE تر از براي تمامي متغيرهاي بايد بزرگ
هاي استفاده شد كه ويژگي PLSو  SPSSزار ها از نرم افوتحليل دادهاشد. براي تجزيهب 5/0

پذيري بر درجه تحمل گرايي، گشودگي بر تجربه، توافق پذيري و مسئوليتشخصيتي برون
پذيري تأثير مثبت و معناداري دارند، اما در مقابل ويژگي شخصيتي روان رنجوري بر ريسك

  ي تأثير معناداري ندارد.پذيردرجه تحمل ريسك
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  مقدمه
گذاري كه به دليل داشتن نتايج فاقد قطعيت، شاخص هستند، پذيري مديريت با عنوان تصميمات واقعي سرمايهريسك
ايج آتي داراي عدم قطعيت هستند، مديران در رابطه با كه نت ز آنجا. ا(Christensen et al.,2015)سازي شده است مفهوم

كنند ت راهبردي شركت، برآوردهايي انجام داده و قضاوت ميهاي مرتبط با تصميماسطح و قابل پذيرش بودن ريسك
(osco et al.,2024). 

Salehi et al,2021  د مايل به پذيرش در هنگام حداكثر ميزان عدم اطميناني كه يك فر"تحمل ريسك مالي را به عنوان
كنند كه حتي اگر عموماً افراد ريسك ميبا اين حال، برخي از محققان استدلال  كند.تعريف مي "گيري مالي استتصميم

تواند با در نظر گرفتن يك زمينه آميز يك فرد در يك حوزه نميپذير تلقي شوند، تصميم و رفتار مخاطرهگريز يا ريسك
شناختي، هاي مالي، اجتماعي، اخلاقي و روانبه عنوان موضوعي در حوزه rashid et al.,2024باشد.خاص قابل اعتماد 

هاي مختلف، يعني مالي، فيزيكي، پذيري در حوزهمحققان بين ريسك اند.تحمل ريسك را عميقاً بررسي كرده محققان
ريسك را مطالعه تا رابطه بين شخصيت و تحمل  اندمحققان مختلفي تلاش كرده .انداجتماعي و اخلاقي تمايز قائل شده

پذير و تصميمات هاي ريسكشخصيتي، نگرش هايويژگي   Pak and Mahmood(2015)به عنوان مثال، كنند.
هاي گيري ويژگيپس از اندازه گذاران خصوصي بالقوه در قزاقستان بررسي كردند.گذاري را در ميان سرمايهسرمايه

شخصيتي را بر رفتار تحمل ريسك و هاي گذاري اثر مثبت ويژگيهاي سرمايهسك و تصميمشخصيتي، سطح تحمل ري
  ).(bai et al.,2022گذاري فرد نشان داد (هاي سرمايهتصميم

كنند مديران نسبت به سهامداران ريسك ها در حوزه تئوري نمايندگي فرض ميدر خصوص پذيرش ريسك، پژوهش
مدل رفتاري تئوري نمايندگي  .(Kraiczy et al.,2015)ور مناسب تحريك يا پايش شوند طگريز تر هستند، مگر آنكه به

كند مديران بجاي ريسك گريزي، زيان تئوري انتظارات و نمايندگي مكمل يكديگرند و فرض مي كند كهنيز بيان مي
پذيري موجب ر دارد ريسكگيرنده انتظا. بر اين اساس، زماني كه تصميم(mohammad salehi et al.,2023)گريزند 

ايج منفي مورد انتظار باشد، بت شود، پذيرش ريسك بسيار محتمل است؛ در حالي كه اگر نتدستيابي به نتايج مث
طور شناختي پيامدهاي آتي را در زمان حال تعيين شود كه اشخاص بهشود. در نهايت اظهار ميپذيري رد ميريسك

. اقتصاددانان بر )(bai et al.,2022كنند هاي پيش رو را انتخاب ميني شده، گزينهبيكنند و بر اساس پيامدهاي پيشمي
با اين حال،  كنند.گذاري ميهاي خود را براي به حداكثر رساندن بازده خود سرمايهد دائماً دارايياين باورند كه افرا

تصميمات  با هر تصميم اقتصادي مرتبط هستند. ها هستند، زيرا ذاتاًها ناگزير به همراه داشتن برخي ريسكگذاريسرمايه
ادبيات مالي . (Prasad et al.,2021)گيرند رفتاري قرار ميگذاري تحت تأثير عوامل مختلف اقتصادي، جمعيتي و سرمايه

هاي شخصيتي، احساسات و تجربيات گذشته و عوامل غير شناختي مانند ويژگيدهد؛ عوامل روانرفتاري نشان مي
هاي گيريپذيري هستند كه به نوبه خود بر تصميمهاي مهم ريسككنندهختي مانند سواد مالي، تعيينشناروان
ها و دهد كه توانايي يك فرد براي تحمل شكستتحقيقات نشان مي .(lim et al.,2014)گذارند گذاري تأثير مييهسرما

با توجه به پذيرش گسترده در ادبيات مديريت . (Mathur & Nathani,2019)شود ها مربوط ميها به شخصيت آنريسك
  ).Weller & Thulin,2014شناختي (به عنوان مثال، و روان
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دهد، مطالعه اينكه چگونه هاي مالي سنتي را تحت تأثير قرار ميدر دوران معاصر، زماني كه امور مالي رفتاري تئوري
گذاري و تأمين مالي قرار گيري سرمايهتي در هنگام تصميمشناخجاي اقدام منطقي، تحت تأثير عوامل روانمديران، به

هاي مالي رفتاري است كه بسيار متفاوت از رويكردهاي مالي مبتني بر ديدگاهمطالعه حاضر  گيرند، ضروري است.مي
هدف اين پژوهش بررسي چگونگي تأثير شخصيت  افزايد.استاندارد سنتي است و به حوزه تحقيقات مالي رفتاري مي

لي از فرآيند گذاري است. مطالعه حاضر تصويري كهاي سرمايهگيريها در تصميممديران بر درجه تحمل ريسك آن
گيري كند، يعني اينكه چگونه شخصيت در ترجيحات ريسك مديران در هنگام تصميمگيري مديران ترسيم ميتصميم
باشد. دود نميگذار نيز محصي و طبقه خاصي از سرمايهگذاري در دارايي خاهمچنين به سرمايه .گذاري نقش داردسرمايه

رود اين مطالعه ابتدا نقش شخصيت را بر تحمل كند اين است كه انتظار مييز ميطور كلي، چيزي كه اين تحقيق را متمابه
ن گذاري بدون محدود كردريسك مديران بررسي كند. دوم، در نظر گرفتن تحمل ريسك كلي مديران در حين سرمايه

شود كه آيا ل پرداخته ميطبقه دارايي كه مطالعات در بيشتر متون انجام شده است، بنابراين در اين پژوهش به اين سئوا
  هاي شخصيتي بر ريسك پذيري مديران تأثير دارد؟ويژگي

  مباني نظري
  و تحمل ريسكتوافق پذيري 

Jermias et al.,2022 د اشاره تر بودن فرتر و ملايمتر، باملاحظهبخشندهسازگاري، صفتي است كه به «كند كه بيان مي
دهند، بدون ها هرگونه اطلاعاتي را كه ديگران ارائه ميكنند. آنافراد سازگار از درگيري با ديگران اجتناب مي». «دارد

اي نسبت به بينانهخوشخواهند با ديگران كنار بيايند و ديدگاه مياين افراد ». كنندهيچ ارزيابي انتقادي، مثبت ارزيابي مي
گيرند، معمولاً شكاك و كنجكاو از سوي ديگر، كساني كه در ويژگي سازگاري امتياز پاييني ميطبيعت انسان دارند. 

رند. بنابراين، هاي مالي شخصي مشكل داگيريمعتقدند كه افراد سازگار براي تصميم Sadiq and Khan(2019)هستند. 
كنند، در سازگاري امتياز بالاتري كسب ميكنند. افرادي كه ت تحليلگران مالي تكيه ميها براي اين كار به قضاوآن

هاي كمتري بپذيرند، كه نشان دهنده دهند ريسكگيرند و ترجيح ميتري ميتر و محتاطانهشدهتصميمات حساب«
 .(Sadiq & Amna, 2019)» پذيري استهمبستگي منفي با ريسك

 روان رنجوري و تحمل ريسك

Therasa and Vijayabanu(2015) افراد روان رنجور تمايل دارند صفاتي مانند ترس، خشم، افسردگي «كنند كه بيان مي
 همچنين، افرادي كه روان رنجور». هاي خود نيستندرا نشان دهند و به راحتي مستعد استرس هستند و قادر به كنترل تكانه

محققان مطالعات مختلفي را  .دهندبيشتري از عدم قطعيت و ابهام نشان مي هستند، بدبين، افسرده و مضطرب هستند و ترس
. (bai et al.,2022اند (انجام داده» گذارانگيري مالي و تحمل ريسك سرمايهتأثير روان رنجوري بر تصميم«براي ارزيابي 

ادعا  Yalcin et al. (2016)ض است. رد تأثير روان رنجوري بر رفتار ريسك، متناقبا اين حال، نتايج كلي مطالعات در مو
» گيريتصميم«شناسي و قدرت عاطفي، بر ريزي مالي بلندمدت، دو جنبه شخصيتي، يعني وظيفهكنند كه براي برنامهمي

ريزي مالي و تعهد به اهداف آينده بهتر گيرند، در برنامهگذارند. افرادي كه در روان رنجوري نمره پاييني ميفرد تأثير مي
پذيري با اختلالات عصبي مرتبط است. ريسك«كند كه اظهار مي El Khatib et al.,2022ند. با اين حال، برعكس، هست

 كنند.اضطراب بيشتري احساس مي» هاي پرخطرگيريتصميم«رنجوري پاييني دارند، هنگام بنابراين، افرادي كه روان
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 گرايي و تحمل ريسكبرون

 Lucas andارائه شده است. همانطور كه توسط  BFFصيتي است كه توسط مدل هاي شخگرايي يكي از تيپبرون

Diener (2001) گرايي يك ويژگي شخصيتي است كه شامل چندين ويژگي مانند اجتماعي تعريف شده است، برون
كه شامل هايي گراها همچنين از فعاليتشود. برونتكانشگري مي بودن، قاطعيت، سطح فعاليت بالا، احساسات مثبت و

برند و از گذراندن بنابراين از گذراندن وقت با افراد ديگر لذت مي برند وهاي اجتماعي بزرگ است لذت ميگردهمايي
ا هستند، مستعد كنند؛ وقتي تنهگراها در اطراف مردم هستند، احساس انرژي ميترسند. وقتي برونوقت به تنهايي مي

گذاران نسبت به سرمايهگرايي بر تصميمات مالي، به ويژه بر نگرش بالقوه برونكسالت هستند. مطالعات متعدد بر تأثير 
تلاش كردند تا دريابند  Rashid et al.,2024پذيري، تأكيد دارند. با اين حال، نتايج چنين مطالعاتي متفاوت است. ريسك

بريگز، در سطح تحمل ريسك خود -ر شخصيتي متفاوت هستند، با استفاده از شاخص تيپ مايركه آيا افرادي كه از نظ
گذاران گيري بر تحمل ريسك سرمايهگرايي هيچ تأثير قابل اندازهويژگي برون«و دريافتند كه  نيز متفاوت هستند يا خير

 بر (Prasad et al.,2021)اي توسط ل، مطالعهگزارش شده است. با اين حا .rai et al.,2021توسط نتايج مشابهي ». ندارد
پذيري را كردند، رابطه بين عوامل شخصيتي و ريسكهاي تحصيلات تكميلي شركت ميدر دوره ني كهمديراروي 

 بررسي كرد.

 شناسي و تحمل ريسكوظيفه

از اين رو، است. گرا پذير، قابل اعتماد و هدفشناسي شخصيت، دقيق، مصمم، منظم، منظم، مسئوليتبعد وظيفه
هدف قرار دادن موفقيت است شناسانه، اجتناب از دردسر و اط شخصي، عمل وظيفهشناسي تمايل به نشان دادن انضبوظيفه

هاي افراد كنند كه ويژگيادعا مي Osco et al.,2024شده به جاي خودانگيخته است ريزيو به دنبال آن رفتار برنامه
ها به سراغ تحليل دهد. آنميشان شان براي مديريت امور مالينان محكمي در تواناييشناس به آنها سطح اطميوظيفه

هاي گذاري در پرتفويهاي قوي براي سرمايهكنند و نيتگذاري مشخصي را تعيين ميسرمايه روند، اهدافمتفكرانه مي
شناسي و رفتار رابطه مثبتي بين وظيفه Rai et al. (2021)و  .Tauni et alكشند. علاوه بر اين،بلندمدت به تصوير مي

گذاران گيرند كه سرمايهدر مطالعه خود نتيجه مي Mathur and Nathani (2020)با اين حال،  افتند.گذاري يسرمايه
گيرند. در مطالعه ديگري شناسي هستند، چندان تحت تأثير تحمل ريسك قرار نميهاي وظيفهجواني كه داراي ويژگي

آفريقاي جنوبي انجام شد، محقق بررسي  گذاري درروي مشتريان يك شركت سرمايه ferrira et al.,2019كه توسط 
شناس و تحمل گيرد يا خير و رابطه مثبتي بين افراد وظيفهكرد كه آيا تحمل ريسك مالي تحت تأثير شخصيت قرار مي

 ريسك يافت.

 گشودگي به تجربه و تحمل ريسك

بخشد. م تجربيات جديد الهام ميي در شخصيت فرد اشاره دارد كه او را به پالايش و انجااگشودگي به تجربه به ويژگي
Costa and McCrae (1992) اصالت، كنجكاوي، نبوغ و «هايي مانند اين ويژگي شخصيتي را با استفاده از ويژگي

احساسات دروني، ترجيح  شناختي، توجه بهتعريف كردند. اين ويژگي شامل تخيل فعال، حساسيت زيبايي» خلاقيت
 .يد استهاي جديد و امتحان كردن چيزهاي جددر نظر گرفتن ايده تنوع، كنجكاوي فكري و تمايل به
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Mayfield et al. (2008) هاي بلندمدت در دانشجويان گذاريتأثير مثبتي بر سرمايه«كنند كه گشودگي اظهار مي
ح توضي Nandan and Saurabh (2016)در مطالعه ديگري، ». كارشناسي دانشكده بازرگاني در ايالات متحده دارد

گيرند، نمره پاييني مي هاي بالاتري نسبت به كساني كه در اين بعددهند كه افراد گشودگي تمايل دارند ريسكمي
شناسي و گشودگي پذيري، وظيفههاي توافقدر مطالعه خود به اين نتيجه رسيدند كه ويژگي Rai et al. (2021)بپذيرند. 

گذاران تأثيري رنجوري بر تحمل ريسك سرمايهگرايي و روانكه برونبه تجربه بر تحمل ريسك تأثير دارند، در حالي 
  ندارند.

 
 قپيشينه تحقي

Doepegen et al., 2024 پذيري سازماني چگونه نوآوري مدل هاي مديريت دانش و ريسكقابليت "به بررسي
ها با و داده ودب SMEشركت  197پرداختند، جامعه آماري شامل "هاي كوچك و متوسط وكار را در شركتكسب
هاي مديريت دانش داد كه قابليتتحليل شد. نتايج نشان  fsQCAو تحليل  (SEM)سازي معادلات ساختاري مدل

شود. در هاي با تحمل ريسك بالا تقويت ميكنند و اين اثر براي شركترا تحريك مي BMIخارجي به طور مستقيم 
 سك پايين مؤثر است.هاي با تحمل ريمقابل، دانش داخلي فقط در شركت

Karami et al.,2024  هاي پذيري شركتهاي مالي بر ريسكهاي مديريت و استراتژيبررسي تأثير ويژگي"به
پرداختند، اين پژوهش از لحاظ هدف، كاربردي و از لحاظ روش "شده دربازار بورس اوراق بهادار تهرانپذيرفته

گيرد كه با تقرايي قرار ميهاي اسروش استدلال نيز در دسته پژوهش رويدادي است. از لحاظپژوهش، تجربي از نوع پس
دهد كه نتايج نشان مي .استفاده از مشاهده اجزايي از جامعه (نمونه)، به ارائه الگويي براي كل جامعه اقدام كرده است

پذيري مل) ريسكهاي مديريت (توانايي مديريت، بيش اطميناني مديريت، ارتباطات سياسي و قدرت مديرعاويژگي
هاي مالي (استراتژي سرمايه در تيجه فرضيه دوم پژوهش حاكي از آن است كه استراتژيدهد. نشركت را كاهش مي

  انجامد.پذيري شركت ميگذاري و استراتژي تقسيم سود) به كاهش ريسكگردش، استراتژي سرمايه
Osco et al., 2024  س تهرانه در بورهاي پذيرفته شدپذيري شركتيسكهاي مديرعامل بر رتأثير ويژگي"به بررسي" 

ها به صورت تجربي انجام شد. نتايج بود و تحليل داده 1400تا  1395هاي شركت طي سال 165پرداختند. نمونه شامل 
ك كاري كمتر، توانايي بهتري در مديريت ريسنشان داد مديران عامل با تحصيلات مالي و ارتباطات سياسي بالا و محافظه

ها اهميت نقش مشخص شوند. يافتهن شركت در پيشبرد اهداف استراتژيك ميها موجب افزايش توادارند. اين ويژگي
  پذيري شركت را برجسته كردند.مديرعامل در كاهش ريسك و افزايش قابليت ريسك

Ahamadi Amirabadi et al., 2024 در رابطه بين عدم پذيري مديران و شركت را گري ريسكنقش تعديل"به بررسي
هاي بازار سرمايه ايران طي جامعه آماري شامل شركت پرداختند، "هاي و نوآوري در شركتاطمينان سياست اقتصاد

آوري و با رگرسيون چندمتغيره تحليل شد. نتايج نشان داد عدم ها به صورت پانل جمعبود و داده 1400تا  1393دوره 
ذيري مديران بالاتر و مالكيت دولتي پهايي كه ريسكي بر نوآوري دارد. شركتاطمينان سياست اقتصادي تأثير مخرب

هاي محور نوآوري بيشترين حساسيت به تغييرات اقتصادي را گيرند. همچنين، شركتدارند، كمتر تحت تأثير قرار مي
 نشان دادند.
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Melena et al., 2024 افشاي  "به بررسيESG پرداختند، روش "گذاردر ميپذيري شركتي تأثيچگونه بر ريسك ،
ها از بازده مبتني بر هاي آمريكايي بود و دادهباشد، نمونه شامل شركتظر هدف كاربردي و از نوعلي علي ميتحقيق از ن

دهد، به ويژه در پذيري شركتي را كاهش ميريسك ESGحسابداري و بازار تحليل شد. نتايج نشان داد افشاي 
تشويقي مديرعامل، اثر كاهش ريسك را تضعيف  هاي مشاركتيدرتمند. با اين حال، پاداشهايي با مديرعامل قشركت

  كنند.مي
 

 شناسي تحقيقروش

همبستگي است. جامعه تحقيق حاضر شامل كليه  -اين پژوهش از لحاظ هدف، كاربردي و از لحاظ روش، توصيفي
 نيز بر اساسباشد. روش نمونه گيري پژوهش حاضر مديران ارشد شركتهاي پذيرفته شده بورس اوراق بهادار تهران مي

ها، پرسشنامه محقق نفر حجم نمونه تعيين گرديد جهت گردآوري داده 139كوكران بوده است كه در نهايت فرمول 
هاي حاصل از آزمون آلفاي كرونباخ و پايايي اي ليكرت مورد استفاده قرار گرفته شد. يافتهدرجه ساخته در مقياس پنج

گزارش شده است. جهت بررسي روايي ابزار، از روايي محتوا  2وهش در جدول يبي به منظور سنجش پايايي ابزار پژترك
(نظرخواهي از خبرگان) استفاده و اعتبار آن تأييد شده است. سپس با توزيع پرسشنامه، روايي ابزار با سه روش روايي 

براي تمامي  AVE ار گرفته است. مقدارا مورد سنجش قر) و روايي واگرAVEسازه (مدل بيروني)، روايي همگرا (
ساختاري در بستر  معادلات مدلسازي هاي پژوهش،فرضيه باشد. به منظور آزمون 5/0تر از متغيرهاي پژوهش بايد بزرگ

  استفاده شده است. smart pls2افزارهاي آماري نرم
 

  هاي پژوهشيافته
بيروني پژوهش، در مرحله دوم، مدل دروني ود. در مرحله اول، مدل شبررسي مدل پژوهش طي دو مرحله انجام مي

  پژوهش بررسي شده است.
مطلوب  4/0شده هر متغير، بررسي شد بارهاي عاملي بالاتر از هاي سنجيدهدر مرحله اول، بار عاملي مربوط به شاخص

  شان داده شده است.)، ن1مدل در حالت ضريب مسير و بارهاي عاملي اوليه در جدول و شكل ( هستند.
  

. بارهاي عاملي1جدول   

  بار عاملي  سؤالات
  برون گرايي

 بار عاملي

  گشودگي
  بر تجربه

 بار عاملي

  پذيريمسئوليت
 بار عاملي

  روان رنجوري
 بار عاملي

  توافق پذيري
 بار عاملي

  درجه تحمل ريسك

1  464/0 568/0 - 486/0 513/0 681/0 721/0 

2 425/0 699/0 - 358/0 445/0 335/0 735/0 

3 492/0 566/0 298/0 701/0 330/0 805/0 

4 596/0 312/0 606/0 169/0 264/0 777/0 

5 569/0 297/0 669/0 482/0 322/0 - 748/0 

6 054/0 - 194/0 259/0 526/0 195/0 - 742/0 
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7 668/0 186/0 785/0 049/0 - 742/0 456/0 

8 720/0 313/0 - 697/0 476/0 136/0 - 618/0 

9 374/0 470/0 438/0 630/0 075/0 - 617/0 

10 319/0 496/0 655/0 134/0 662/0 593/0 

11 663/0 439/0 598/0 583/0 250/0 442/0 

12 147/0 056/0 - 727/0 600/0 313/0 176/0 

13 
 

543/0 

14 169/0 

 
 

 
  معادلات ساختاري حالت تخمين ضرايب استاندارد (بارهاي عاملي)مدل . 1شكل 
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و  CRگيري از نظر پايايي معيارهاي ضرايب بار عاملي، پايايي مركب هاي اندازهبراي برازش مدل smart plsافزار در نرم
روايي واگراي اين بررسي  و براي AVEگيري از معيار متوسط اشتراك هاي اندازهبراي بررسي روايي همگراي مدل

  دهد.ها جدول فورنل و لاركر را ارائه ميمدل
ها ارائه شده ) مقدار ضريب آلفاي كرونباخ، پايايي مركب و معيار متوسط اشتراك براي هر يك از سازه2در جدول (

  است.
  

  ي همگرا. آلفاي كرونباخ، پايايي تركيبي و رواي2جدول 

آلفاي   متغيرها
  كرونباخ

پايايي 
  تركيبي

پايايي 
 مركب

ميانگين واريانس 
 استخراج شده

  378/0  884/0  897/0 859/0 پذيري مديرانريسك
  215/0 743/0 747/0 816/0 گراييبرون

  179/0 724/0 734/0 867/0 گشودگي بر تجربه
  329/0  843/0  846/0 800/0 پذيريمسئوليت

  236/0  747/0 729/0 833/0 رنجوريروان 
  172/0  716/0 706/0 821/0 توافق پذيري

 
است كه حاكي از پايايي مناسب  7/0هاي موردنظر بالاتر از ) ضريب آلفاي كرونباخ براي تمام سازه2مطابق با جدول (

است كه حاكي از پايايي مناسب  7/0هاي موردنظر بالاتر از طور مقادير پايايي تركيبي براي تمام سازهباشد. همينمدل مي
 است، پس برازش مدل مناسب است. 4/0بالاتر از  AVEچنين مقدار تمام مقادير مدل دارد. هم

ترين معيار، ضرايب شود كه اولين و اساسيبراي بررسي برازش مدل ساختاري پژوهش از چندين معيار استفاده مي
بيشتر  96/1ايد از به اين صورت است كه اين ضرايب ب tش مدل ساختاري با استفاده از ضرايب است. براز Zمعناداري 

 96/1بيشتر از  tها را تأييد كرد. در صورتي كه مقدار آماره درصد معنادار بودن آن 95ن در سطح اطمينان باشند تا بتوا
گردد، ضريب مسير در  58/2بيشتر از  tره كه مقدار آمادرصد و درصورتي 95گردد، ضريب مسير در سطح اطمينان 

  ).Davari & Rezazade, 2013درصد معنادار است ( 99سطح اطمينان 
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  Z ل معادلات ساختاري در حالت ضريب معناداري، مد2شكل 

  
  )૛ࡽكنندگي (بينيكيفيت پيش

قبول هستند بايد تاري قابلساخهايي كه داراي برازش بخش سازد. مدلبيني مدل را مشخص مياين معيار قدرت پيش
، 02/0سه مقدار  )Hensler et al, 2009زاي مدل را داشته باشند. (هاي درونهاي مربوط به سازهبيني شاخصقابليت پيش

زاي مربوط به آن تعريف هاي برونبيني ضعيف، متوسط و قوي سازه يا سازهرا براي نشان دادن قدرت پيش 35/0و  15/0
ها از نوع هاي آنزاي مدل كه شاخصهاي درونين نكته ضروري است كه اين مقدار تنها براي سازهر ااند. ذككرده

  ).Davari & Rezazade, 2013گردد (انعكاسي است، محاسبه مي
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 )૛ࡽكنندگي (بيني. كيفيت پيش3جدول 

  ضريب تعيين تعديل شده ضريب تعيين
645/0  631/0  

  
هاي دهد، متغير ويژگيباشد كه نشان ميمي 0,63هاي پژوهش برابر با دل مربوط به فرضيهمميزان ضريب تعيين در 

  درصد قدرت تبيين و توضيح دهندگي درجه تحمل ريسك را دارد. 63شخصيتي به ميزان 
يد از به اين صورت است كه اين ضرايب با tهاي تحقيق برازش ساختاري با استفاده از ضرايب بررسي فرضيهبا توجه به 

فقط  tمعنادار بودن آنها را تأييد كرد. البته بايد توجه داشت كه اعداد  0./95بيشتر باشند تا بتوان در سطح اطمينان  96/1
دهنده تأثير توان با آنها سنجيد و ضرايب مسير نيز نشانيها را نمدهند و شدت رابطه بين سازهها را نشان ميصحت رابطه

  ).Davari & Rezazade, 2013باشد (بر متغير ديگر ميمثبت يا منفي يك متغير 
  

  ها. نتايج حاصل از آزمون فرضيه4جدول 
  سطح معناداري  ضريب مسير  متغيرها

  007/0 244/0  گراييبرون
  009/0 198/0  گشودگي بر تجربه

  005/0 275/0  پذيريمسئوليت
  281/0 - 077/0  روان رنجوري
  038/0 154/0  توافق پذيري

  
  تأييد شدند.) تمام فرضيات تحقيق، 4جه به جدول (با تو

 
  گيريبحث و نتيجه

توانند الگوهاي متفاوتي از تحمل ريسك را در ميان هاي شخصيتي ميهاي پژوهش حاضر نشان داد كه ويژگييافته
شوند، در پذيري ميگرايي و گشودگي به تجربه باعث افزايش ريسكها همچون برونمديران شكل دهند. برخي ويژگي

پذيري گرايش مديران به سمت احتياط و اجتناب از ريسك را تقويت رنجوري و توافقشناسي، روانكه وظيفهحالي
اي براي نقش شخصيت در بوده و شواهد تازه اي از مطالعات پيشين همسوكنند. اين نتايج با بخش عمدهمي

  آورد.هاي مديريتي فراهم ميگيريتصميم
هاي گرايي با تحمل ريسك مديران رابطه مثبت دارد. اين نتيجه با پژوهشق حاضر تأييد كرد كه برونهاي تحقييافته

(Prasad et al.,2021)  وRai et al. (2021) گرا به دليل انرژي بالا، تمايل به اند افراد برونهمخوان است كه نشان داده
گيرند. با اين حال، برخي هاي ريسكي ميتر تصميمراحت نفس بيشتر، در شرايط پرچالشتعاملات گسترده و اعتمادبه

اند كه بيانگر حساسيت نيافته پذيريگرايي و ريسكارتباط معناداري ميان برون Filbeck et al. (2005)تحقيقات مانند 
 هاي فرهنگي و سازماني است.اين رابطه به بافت
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كنند و همين دسترسي به منابع داخلي و خارجي برقرار مي هاياي با شبكهگرا معمولاً روابط گستردهمديران برون
هاي يران به پذيرش ريسكدهد. گرايش اين دسته از مداطلاعاتي متنوع، توان آنان در مديريت ريسك را افزايش مي

ها ين سازماناستراتژيك نه صرفاً ناشي از تمايل هيجاني، بلكه حاصل اعتماد به شبكه حمايتي و منابع دانشي آنهاست. بنابرا
برداري هاي جسورانه بهرهگذاريهاي نوآورانه و سرمايهگرايي در مديران براي پيشبرد پروژهتوانند از ويژگي برونمي

 كنند.

پذيري مديران است. اين يافته با هاي ريسككنندهبينيترين پيشيج نشان داد كه گشودگي به تجربه يكي از قوينتا
اند افراد گشوده به تجربه به همسو است كه تأكيد كرده  Nandan & Saurabh (2016)و   bai et al.,2021مطالعات 

هاي پرريسك دارند. چنين يشتري براي ورود به موقعيتدليل علاقه به نوآوري، كنجكاوي و تفكر خلاق، آمادگي ب
 ريتي را تقويت كند.پذيري مديتواند ريسكپذيري شناختي ميدهد كه ذهن باز و انعطافنتايجي نشان مي

ترسند، بلكه آن را فرصتي براي رشد مديراني كه سطح بالايي از گشودگي دارند، نه تنها از تغيير و عدم قطعيت نمي
تر عمل گرا موفقهاي تحولهاي جديد و استراتژيبينند. اين مديران به احتمال زياد در صنايع نوظهور، فناورييسازمان م

توانند از اين ويژگي براي ها ميكنند. در نتيجه، سازمانعنوان لازمه پيشرفت درك ميرا به كنند، چرا كه ريسكمي
 يا تحولات ديجيتال را هدايت كنند، بهره ببرند. هاي نوآورانهانتخاب مديراني كه قرار است پروژه

 .Rai et alهاي فته با پژوهششناسي با تحمل ريسك مديران رابطه منفي دارد. اين ياتحقيق حاضر نشان داد كه وظيفه

شناس به دليل نظم، دقت و تمايل به كنترل شرايط، معمولاً از اند افراد وظيفههمسو است كه تأكيد كرده  (2021)
ها رابطه مثبت در برخي زمينه Ferreira et al. (2019)كنند. البته برخي مطالعات مانند هاي پرريسك اجتناب ميتصميم

 شناسي است.كه بيانگر پيچيدگي نقش وظيفه اند،گزارش كرده

ا بسنجند. اين آوري كرده و همه جوانب رگيري، اطلاعات كامل جمعشناس تمايل دارند قبل از هر تصميممديران وظيفه
هاي پويا و نيازمند نوآوري ممكن است تواند به بهبود كارايي منجر شود، اما در محيطهاي باثبات ميرويكرد در محيط

تواند شناسي در كاهش خطاهاي مديريتي مفيد است، اما ميهاي جسورانه باشد. بنابراين، گرچه وظيفهنعي براي تصميمما
 يز محدود كند.پذيري سازمان را نسطح ريسك

رنجوري تأثير معناداري بر تحمل ريسك مديران ندارد و به عبارت ديگر، سطح هاي پژوهش نشان داد كه روانيافته
-Vigilكننده تحمل ريسك آنان باشد. اين نتيجه با برخي مطالعات پيشين مانند بينيوري مديران نتوانست پيشرنجروان

Colet (2007)  اند، اگرچه پذيري را ضعيف يا نامعناد گزارش كردهرنجوري و ريسكباط روانهمخواني دارد كه ارت
توجهي يافته بودند. اين اختلاف ممكن است به تفاوت در رابطه منفي قابل  Yalcin et al. (2016)هايي مانند پژوهش
دهد كه تمركز صرف بر ن ميها، زمينه سازماني يا روش سنجش تحمل ريسك بازگردد. به طور عملي، اين يافته نشانمونه
تاري و ها نيازمند توجه به عوامل محيطي و ساخپذيري كافي نيست و سازمانبيني ريسكرنجوري مديران براي پيشروان

 گيري تيمي براي مديريت ريسك هستند.ابزارهاي تصميم

 & Sadiq هاي. اين يافته با پژوهشپذيري رابطه منفي با تحمل ريسك مديران داردنتايج تحقيق حاضر نشان داد كه توافق

Khan (2019)  اجتناب از تعارض،  پذير به دليل تمايل به حفظ روابط مثبت واند افراد توافقسازگار است كه بيان كرده
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نيز اشاره كرده كه اين افراد معمولاً به دنبال  salehi et al.,2021 گيرند. همچنينتري ميكارانههاي محافظهتصميم
 .گيرندهاي پرريسك فاصله مياند و به همين دليل از موقعيتگي اجتماعيهماهن

هاي پرريسك نشان نند، اما تمايل كمتري به تصميمكاي ايجاد ميپذير گرچه روابط سازماني سازندهمديران توافق
ي در مديريت منابع هايي ممكن است به اختلاف يا نارضايتي ديگران منجر شود. اين ويژگدهند، زيرا چنين تصميممي

تواند مانع نوآوري گذاري استراتژيك ميهايي مثل سرمايهشود، اما در حوزهانساني يا روابط عمومي مزيت محسوب مي
  .پذيري مديران متناسب با نوع وظايف سازماني به كار گرفته شودباشد. بنابراين، لازم است نقش توافق

گرايي و گشودگي به تجربه، تحمل ريسك مديران را كه دو ويژگي برونبه طور كلي نتايج تحقيق حاضر تأييد كرد 
دهند. اين يري سطح تحمل ريسك را كاهش ميپذرنجوري و توافقشناسي، رواندهند، در حالي كه وظيفهافزايش مي

تخاب و توسعه مديران، توانند در فرآيند انها مينتايج علاوه بر غناي ادبيات نظري، اهميت عملي نيز دارد؛ چرا كه سازمان
  .هاي شغلي مختلف را مدنظر قرار دهندپذيري مورد نياز در موقعيتهاي شخصيتي با ميزان ريسكتناسب ويژگي

  گردد:اين با توجه به نتايج پژوهش، پيشنهادات كاربردي زير ارائه ميبنابر
تر عمل كرده و با توان مذاكره و داران فعالسهامتوانند در برگزاري مجامع عمومي و جلسات با گرا ميمديران برون

  گذاران جديد را جذب كنند.سازي، سرمايهشبكه
هاي بورسي را تواند ارزش بازار شركتسعه بازار صادرات به اين مديران ميالمللي يا توهاي بينهمچنين سپردن مأموريت

 افزايش دهد.

هاي ها، انرژيهاي نوين مانند استارتاپگذاريلا را در هدايت سرمايهتوانند مديران با گشودگي باهاي بورسي ميشركت
 كار گيرند.تك) بههاي مالي (فينتجديدپذير يا فناوري

ها براي افزايش بازده سهام هاي پرريسك ولي سودآور بازار سرمايه را شناسايي كرده و از آندرند فرصتاين مديران قا
 برداري كنند.بهره

هاي حسابرسي داخلي و افشاي توانند مسئوليت طراحي و اجراي سيستمشناس ميبورسي، مديران وظيفههاي در شركت
 موقع اطلاعات مالي را بر عهده بگيرند.به

داران و سازمان بورس شود كه در نهايت اعتماد سهامن ويژگي باعث افزايش شفافيت و كاهش ريسك گزارشگري مياي
 كند.را تقويت مي

ها نسبت هاي مديريت ريسك و كنترل داخلي فعال شوند تا حساسيت آنرنجوري بالا بهتر است در كميتهروان مديران با
 ده شود.عنوان نقطه قوت استفابه تهديدها به

 هاي مالي بهره ببرند.بيني ريسكتوانند از اين مديران براي پايش مداوم نوسانات بازار و پيشهاي بورسي ميشركت

داران و نهادهاي ناظر ايجاد كنند تري با سازمان بورس، سهامتوانند ارتباط سازندهپذير ميس، مديران توافقدر فضاي بور
 ري كنند.و از بروز تعارضات حقوقي جلوگي

گذاران عمده و شركاي تجاري، ثبات و اعتماد بيشتري براي شركت همچنين اين مديران قادرند در مذاكرات با سرمايه
 كنند.ايجاد 
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