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Abstract 
Exchange rate fluctuations can theoretically and practically affect business decisions and 

performance; Therefore, efforts have been made to cover the number of risks due to exchange 

rate changes by using different methods of risk management. In this regard, the use of exchange 

forward contracts can reduce the risk of these companies. The purpose of this study was to 

investigate the barriers to starting a forward currency exchange. The research method was 

qualitative-quantitative. The statistical population of the study are capital market experts. 

Obstacles were identified using the opinions of 10 experts. Then, using a questionnaire and 

collecting the opinions of experts and capital market activists, the identified barriers were 

validated. The software used was maxqda in quality and smartpls in quantity. The results 

showed that social awareness, capital market, central bank, stability and improvement of market 

conditions, monetary and fiscal policies, transparency, executive factors, risk control, economic 

barriers, political barriers and the role of government are effective barriers to the 

implementation of forward exchange. The ranking of qualitative variables is orderly, first the 

role of government, second the monetary and fiscal policies and third the central bank. The 

effect of the studied variables was also significant. 

Keywords: Currency, Exchange rate fluctuation, Currency forward contract, Grounded theory. 
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 چکیده

بنابراین  ؛بگذارد تأثیرها و عملکرد کسب و کارها گیریتواند بر تصمیمنرخ ارز به لحاظ نظری و عملی، مینوسانات 

نرخ ارز، پوشش های مختلف مدیریت ریسک، میزان ریسک های ناشی از تغییرات عی شده است که با استفاده از روشس

هدف این  ها را کاهش دهد.تواند میزان ریسک این شرکتداده شود. در این راستا استفاده از قراردادهای آتی ارز، می

کمی بوده است. جامعه  -به صورت کیفی پژوهشبوده است. روش  ارز یبورس آت یاندازموانع راهبررسی  پژوهش

نفر از خبرگان، موانع شناسایی گردید.  10ل داده است. با استفاده از نظرات تشکی یهخبرگان بازار سرمارا  پژوهشآماری 

شناسایی شده، اعتبارسنجی شد. یه، موانع کارشناسان و فعالان بازار سرماسپس با استفاده از پرسشنامه و گردآوری نظرات 

 نشان داد آگاهی پژوهشبوده است. نتایج  smartplsو در بخش کمی maxqda  افزار مورد استفاده در بخش کیفینرم

اجرایی،  ، شفافیت، عواملمالی و پولی هایبازار، سیاست شرایط بهبود و مرکزی، ثبات سرمایه، بانک اجتماعی، بازار

-رتبهاند. ر اجرایی کردن بورس آتی ارز بودهب مؤثردولت از موانع  نقش سیاسی و اقتصادی، موانع ریسک، موانع کنترل

در  یو بانک مرکزدر رتبه دوم  یو مال یپول یهایاستمقوله نقش دولت در رتبه اول، س ،یفیدر بخش ک یرهامتغ یبند

 متغیرهای مورد بررسی نیز معنادار بوده است. تأثیرمیزان  .گرفته استرتبه سوم قرار 

 داده بنیاد. نظریهارز،  آتی قرارداد ارز، نرخ نوسان ارز،واژگان كلیدی: 
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 مقدمه. 1
نات نرخ ارز در اصل نوسا (.2002ا اطمینانی نرخ ارز به ریسک ناشی از نوسانات غیرمنتظره نرخ ارز تعبیر می شود )سان و همکاران، ن

لی کالاهای قیمت های داخناشی از شوک های مختلف اقتصادی )از جمله سیاست های داخلی( است که بر نرخ اسمی ارز و سطح 

 (.1999دیان، تولید شده توسط کسب و کارها اثر می گذارد و به این ترتیب نرخ واقعی ارز را دچار بی ثباتی می کند )درو

است و  چون در بازار جهانی کالای صادراتی آن کشور ارزان شده ،)مثلاً قیمت مبادله دلار با ریال( یک کشور بالا رود اگر نرخ ارز

فاکتورهای اصلی مؤثر در  .یابدصادرات افزایش می ،پس طبق قانون تقاضا ،است بازار داخلی قیمت کالای خارجی افزایش یافته در

نرخ تبدیل ارز عبارت هستند از: تراز پرداختی ها و رابطه بین عرضه و تقاضای ارز، برابری قدرت خرید، سیاستهای مالیاتی، سرمایه 

کزی در بازار و غیره. تئوری اقتصادی بیان می کند که نرخ تبدیل ارز و تراز پرداختی ها یک رابطه نظیر به گذاری، مداخله بانک مر

نظیر دارند: افزایش نرخ تبدیل ارز، افزایش صادرات و کاهش واردات را در پی دارد و تمایل به ثبات تراز پرداختی را اندازه گیری 

ترین متغیرها در تعیین قیمت واردات و صادرات کسب و کارها می باشد و نوسانات آن باعث می کند. بنابراین، نرخ ارز یکی از مهم 

(. در کشورهای در حال 2015 تغییراتی در قیمت آنها و در نتیجه افزایش و کاهش میزان تجارت خارجی می شود )لی و همکاران، 

نابراین از نوسانات بیشتری برخوردار است )دیباگلو و شوک های داخلی و خارجی قرار می گیرد و ب تأثیرتوسعه نرخ ارز تحت 

 (.2001 کوتان، 

نظام های ارزی در سطح بین الملل طی سالیان متمادی با فراز و نشیب های زیادی روبه رو بوده و ساختار اقتصادی کشورها را تحت 

قتصاد نشان می دهد . جهت و میزان اثرگذاری خود قرار داده است. نظام های ارزی مختلف، چگونگی تعیین نرخ ارز را در ا تأثیر

در این  نرخ ارز بر تراز تجاری از موضوعات و مسائل با اهمیت است که در بسیاری از مطالعات کاربردی به آن پرداخته شده است.

بر بازار  یدبا کاهش فشار خر یب،ترت ینبه ایال است. نرخ ارز و کاهش ارزش ر یسکپوشش ر یبرا یرا ابزار یبازار آت یجادا راستا

بازار متمرکز  یکبالاتر  ییو کارآ یعلاوه، نقدشوندگ. بهشودیکنترل م یتا حد هایمتق محاباییبازار و رشد ب یننوسانات ا ی،نقد

 کمک کند. اهیمتق یشتربه کاهش نوسانات و ثبات ب تواندیم ی،کنون مندیرنظامو غ یزیکیبا بازار ف یسهبورس در مقا بریو مبتن

بگذارد. هنگامی که یک  تأثیرنوسانات نرخ ارز به لحاظ نظری و عملی، می تواند بر تصمیم گیری ها و عملکرد کسب و کارها 

کسب و کار با بی ثباتی نرخ ارز رو به رو باشد، نمی تواند پیش بینی های لازم را به صورت دقیق انجام دهد و برنامه ریزی برای آینده 

 (.2017در این شرایط بسیار دشوار و نامطمئن می شود )رشید و وقار، 

و به  کندیم تیکشور فعال کیاز  شیشرکت در ب کیامروزه  است.شده وکار در سراسر جهانمنجر به ادغام کسب یسازیجهان

 ،یموانع تجار از بین رفتنبا  .ردیگینوسانات ارز قرار م تأثیرتحت نیاز دارد که این امر سبب می شود که یمختلف معاملات ارزهای

ا مشکلاتی روبرو شوند. بنابراین سعی شده صادارت و واردات فعال هستند، ب شده است شرکت هایی که در زمینهارز باعث  سکیر

است که با استفاده از روش های مختلف مدیریت ریسک، میزان ریسک های ناشی از تغییرات نرخ ارز، پوشش داده شود. در این 

 (.2018تواند میزان ریسک این شرکت ها را کاهش دهد )خراباند و همکاران، راستا استفاده از قراردادهای آتی ارز، می

امروز به خود  لیبرز شد.آغاز  1991را در آگوست  ارز یآت یقراردادها یاندازنوسانات بازار و در معرض قرار گرفتن پول، راه

در  سلفاجازه داد تا معاملات  1995در سال  کیمکز است. را ایجاد یریپذنوآورانه و انعطاف افتهیمشتق توسعه بازارکه  بالدیم

حرکت منجر به کاهش معنادار  نیا انجام شود. یشرکت کنندگان در بازار مال یبرا سکیر تیریمد لیش ثبات و تسهیجهت افزا

به منظور هموار  200۶ یرا در م ارز اتیکرد و  بیتصو 1990نرخ ارز شناور را در دهه  ستمیس یجنوبکره شد. ینوسانات در بازار مال

 یقایدر آفر آتیرشد بازار  .کرد یمعرف 2007را در ژوئن  ارز آتی ،یجنوب یقایآفر. کرد ینرخ ارز معرف راتییکردن سرعت تغ

 هیدر بازار و ارا ینگینقد شیارز، افزا رخمنجر به کاهش تلاطم در ن کشورها نیدر تمام ا یبازار آت اوج گرفت. 2011در سال  یجنوب
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 یهاتوسعه فرصتترویج بازار آتی، سبب  (.2018، )خراباند و همکاران استشده سکیپوشش ر یو کارآمد برا یاقتصاد چارچوب

 ،کنفرانس سازمان ملل متحد تجارت و توسعههای فعالان اقتصادی و کاهش نوسانات قیمت شده است )توانمند  لیتسهو  یاقتصاد

2009). 

نرخ ارز  سکیوشش رپ یبرا یابزار در ایران، مطرح شده است.  ارز یبازار آت یاندازراه شنهادیارز، پ متیتوجه قپس از رشد قابل

 یتا حد هامتیق یمحابایبازار و رشد ب نینوسانات ا ،یبر بازار نقد دیبا کاهش فشار خر ب،یترت نیبه ا است. الیو کاهش ارزش ر

 مندرنظامیو غ یکیزیبا بازار ف سهیبورس در مقا بریبازار متمرکز و مبتن کیبالاتر  ییو کارآ یعلاوه، نقدشوندگ. بهشودیکنترل م

عرضه و تقاضا  سمیبرقرار شدن مکان یهر بازار یژگیکمک کند. درواقع، و هامتیق شتریبه کاهش نوسانات و ثبات ب تواندیم ،یکنون

معاملات را به همراه  شتریهرچه ب تیشود که شفاف یتیوضع نیچن جادیباعث ا تواندیم زیبورس ارز ن ن،یبنابرا هاست؛متیق نییتع یبرا

ر در صدد حاض پژوهشدر ارستای اجرایی کردن بازار آتی ارز، مسائل و مشکلاتی مطرح شده است. بدین منظور  خواهد داشت.

 ، کدامند؟ارز یبورس آتموانع راه اندازی پاسخ به پرسش زیر است: 

 

 پژوهش پیشینه. 2

 نیدر بازار پول ب عتیمنطبق با شر یمال یابزارها یریدر بکارگ یمختلف اسلام یجربه کشورها( به بررسی ت1397مدری و محرابی )

 یها یژگیساختار و و ن،یو بحر یسودان، اندونز ،یچون مالز ییبرتجربه کشورها تأکیدمقاله با  نیر ادی پرداختند. اسلام یبانک

بانک  یابزارها ،ینگینقد تیریمد یبرا یبانک نیبانکها در بازار ب ریبا سا یاسلام یمورد استفاده توسط بانکها و موسسات مال یابزارها

 یو دولتها جهت اعطا یمرکز یبانکها یابزارها تیو درنها یبانک نیدولت در بازار ب یمال تأمینبازار باز و  اتیعمل یبرا یمرکز

 .شده است یو بررس یمعرف ییبه عنوان وام دهنده نها یاعتبار لاتیتسه

ی پرداختند. در چهارچوب اسلام یگزینجا یابزارها یارز و طراح ییمعاملات فردا یفقه یشناس یبآس( به 1397میثمی و ندری )

را در دو قالب  یجرا ییتوان معاملات فردا یدهد که م یمحتوا بدست آمده نشان م یلو تحل یفیکه به روش توص پژوهش ایه افتهی

 یندهدر روز آ یعجهت انجام ب یتیرفو تعهد ظ یمتیق ینرخ ارز شرط بند ییراتتغ یمعامله بر رو :کرد که عبارتند از یرتصو یحقوق

 .باشد یدوم صرفا با چالش قمار مواجه م یراول با دو چالش قمار و غرر مواجه است و تصو ویرتص یاز منظر فقه یلبدون امکان تحو

گذاران و  یهسرما یدغدغه ها ی. با بررسیران، پرداختندا یدر بازار مال یآت یقراردادها یسکپوشش ر یبررس( به 1394برمخشاد )

وجود دارد اقدام  یآت یقراردادها ییاجرا یاتعمل یانکه در جر یسکهاییر اییو به منظور شناس یاستفاده از ابزار مشتقه قرارداد آت

و دقت  یابیپاسخ ها مورد ارز یه( کلینوع از ابزار ) قرارداد آت ینپاسخ معامله گران ا یکه پس از جمع آور نمود والاتیبه طرح س

با . مشخص شود پژوهشمشتقه در خصوص مساله  رفعالان عرصه بورس ابزا ینظر تخصص یندهدف که برآ ینرگرفت با انظر قرا

 یبه بررس یاقتصاد یها یهگذاران براساس نظر یهمختلف سرما یها یپت یگذاران و واکنش ها یهو سرما یگذار یهبر سرما ینگاه

 .پرداخته شد call margineدر زمان  یمشتقه آت یگذاران در قراردادها یهسرما یسککاهش ر یبرا یراهکار

 یحقوق یتماه ییشناسا یدر پ پژوهش ینایران پرداختند. در بورس اوراق بهادار ا یقرارداد آت یلتحل( به 1394آرین و باقریان )

 یدرا با یاست. قرارداد آت یخود عقد مستقل یاباشد و  یم ینمع یقراردادها یقمورد نظر است تا مشخص شود که از مصاد دادقرار

استصناع و مانند آن مطابقت  ی،به کال یکال یعب یرنظ یراندر حقوق ا ینمع یاز قراردادها یک یچمستقل به شمار آوردکه با ه یعقد

 یست.منطبق ن یزن یمطرح در قانون مدن ینمع ردادهایاز قرا یچیکبا ه یزندارد و ن

پرداختند.  بحران ارز یددر هنگام تهد یمشتقات ارز یخارج یها یاز بده یبیاستفاده ترک( به بررسی 1392گرمسیری و خسروپور )

شده  یدر حال ظهور در معرض بحران از بررس یدر بازارها ی،خارج یبر استفاده شرکت ها از مشتقات ارز مؤثرمقاله عوامل  یندر ا
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 یزیگر یسکنسبت ر ینهبه یخارج یبده ی،الملل ینب یها یششرکت با گرا یککه در آن  یمدل پژوهش یندر ا یناست. همچن

 . دگرد یم یسازد، معرف یخود را انتخاب م

بر  تأکیدبا  یآت یها مانیبورس پ یبه منظور راه انداز رانیا هیبازار سرما یها تیمحدود( به بررسی 1392ش پور و همکاران )اداد

 ،یفرهنگ ساز ،یاطلاع رسان ،یمال یتنوع در ابزارها هیصاحب نظران بازار سرما ،یکتابخانه ا ی. طبق بررسی پرداختندمحصولات نفت

 دانند. یم یآت یگذاران را از عوامل رونق بازارها هیسرما یاقتصاد تیکنترل ارز و امن

 یدر بازارها گذاری،یهرماهر س یهاآن، همواره از دغدغه یریتو مد یسکری پرداخت. آت یقراردادها یفقه یبررس( به 1390بای )

و  یحقوق ی،)فقه یارشته یانو مطالعات م یلیتحل یفی،از روش توص یریگد با بهرهیپژوهش کوش یناست. ا یو روابط تجار یهسرما

 یهتوج یرانا یهرا در بازار سرما ادهاقرارد ینحضور ا ی،فقه ینآن با مواز یقو تطب یآت یقراردادها یارکان حقوق ی( با بررسیاقتصاد

 .یدنما

بازار آنها  یجهت راه انداز ییمعاملات و ارائه الگو اریو اخت یآت لیتحو یشناخت قراردادها( به بررسی 1377بت شکن و همکاران )

، این بازار مهم مالی هنوز نتوانسته فعالیت بورس اوراق بهادار تهران پرداخت. به نظر می رسد پس از گذشت چندین سال از رانیدر ا

، بسیاری از صاحب نظران ا جهت سرمایه گذاری تجهیز نماید  جدای از مشکلات ساختاری، قانونی و مدیریتیمنابع مالی لازم راست 

 . مده بورس اوراق بهادار تهران استاعتقاد دارند که عدم تنوع اوراق بهادار یکی از مشکلات ع

نشان داد که  یسهمقا یناپرداخت.  در برابر دلار و پوند یورومتمرکز:  یرمتمرکز و غ ینکو یتب یبازارها( به بررسی 2019ماتسکوی )

نسبت به  یشتر( بی)اصطلاح آمار دم یوابستگ ارایمتمرکز د یاست و بازارها یشترینوسانات ب یدارا یرمتمرکزغ ینکو یتبازار ب

دهد ینشان م یجشود. نتا ینوسان م یجادر موجب ابازا ی،دهد بر خلاف علل اهرم ینوسانات نشان م یلو تحل یهتجز یجبازده هستند. نتا

 ینباشد. همچن یدارد، م کودبه ر یدیشد یکه وابستگ ”یسنت“ یمال یدر بازارها یکل یمطابق با الگو  یشترب” دم چپ   یوابستگ“ یک

عدم اعتماد و اجماع مشارکت کنندگان را در دوره  ینو همچن یابد یم یشها، افزا یمتکاهش ق یلنشان داد که حجم معاملات به دل

 دهد. ینشان م یمتپرش ق

 پژوهشپرداخت. نتایج  نیتکویب ی: مطالعه موردهیجریدر ن یتالیجیارز د رشیو پذ یسطح آگاه یبررس( به بررسی 2018اگیب )

 یکه ادعا م یکسان تیاکثر ن،ی. همچنداردرا به همراه  رشیپذ نییسطح پا نیکم است، بنابرا ینکو یتاز ب یسطح آگاهنشان داد، 

 بوده اند.  ینکو یتب یها یژگیکنند آگاه هستند فاقد درک مناسب از و

ی پرداختند. ارز مجاز هیپمپ و تخل یطرح ها یبرا یآت مبادلات کامودیتیمشاوره و کالاها ( به بررسی 2018روسنفلد و همکاران )

آنها انجام  یکار را برا نیتوانند به دولت اعتماد کنند تا ا یرت خود محافظت کنند و نماز شه دیشرکت کنندگان بانتایج نشان داد 

 .روی انها تقلبی اجرا نشودانجام دهند  یاطیاقدامات احت دیاساس، شرکت کنندگان در بازار با نیدهند. ا

افراد،  نشان داد که میزان سن پژوهشپرداختند. نتایج  در کانادا بیت کوینو استفاده  یآگاه( به بررسی 2017هنری و همکاران )

 تأثیر، تفاوت در آگاه های فردی نسبت به بیت کوین، بر میزان پذیرش بیت کوین در بین کاربران، تحصیلات، سطح دانش افراد

 دارد.

با استفاده  پژوهشاختند. در این پرد تکنولوژی و عوامل اقتصادی مبادله نرخ ارز: مورد بیت کوین( به بررسی 2017لی و همکاران )

نشان داد که عوامل تکنولوژیک بر  پژوهشبر توسعه ارز دیجیتال پرداختند. نتایج  مؤثربه بررسی عوامل اقتصادی  ARDL از روش

 گذار است.  تأثیرتعیین قیمت بیت کوین، 

 یتعداد قابل توجه ندهیبیت کوین به طور فزا تالیجیرز د، پرداختند. او موانع محرک: نیکو تیب( به بررسی 2017ارماکو و همکاران )

ارز  پذیرشو مانع از ها محرک  ییبا شناسا بیت کوین ندهیچشم انداز آ یمطالعه بر رو نیکند. ا یرا جذب م نترنتیاز کاربران ا
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های دیجیتال، پذیرش ارزازی، سهولت، ادغام، بر ی، رمزنگاری، ساده سخصوص میت، حریامننشان داد  پژوهش. نتایج متمرکز است

 بر پذیرش ارز دیجیتال هستند. مؤثرفناوری، از موانع  ساخت ریز ، کمبودقابل اعتماد بودن ریغ ی،ریپذ بیآس ی،ناامن دارد. تأثیر

مدل  کیمقاله  نیاپرداختند.  و شواهد هی: نظرینکو یتب بکارگیریو  رشیپذ ،یگذار متیق( به بررسی 2017آدی و همکاران )

. با استفاده از مدل نظری مشخصی از پذیرش فناوری دهد ی( را توسعه مینکو یت)مانند ب یکاربر و استفاده از ارز مجاز بیتصو

نوین، به بررسی بکارگیری بیت کوین، پرداختند. نتایج نشان داد نوسان نرخ ارز، عدم اطمینان، فعالیت های غیر قانونی، حفاظت از 

 دارد. تأثیربیت کوین  حریم خصوصی، بر توسعه و پذیرش

به بررسی میزان پذیرش ارز  پژوهشپرداخت. در این  SMEsنرخ ارز در  پذیرشدر  مؤثرو عوامل  زهیانگ( به بررسی 201۶کنراد )

بر پذیرش بیت کوین،  مؤثرنشان داد اعتماد، از محرک های رفتاری  پژوهشمجازی در کسب و کارهای کوچک پرداختند. نتایج 

 وده است.گذار ب تأثیر

 مدل بازار ارز عمدتاً ی پرداختند. ساز نهیبه یها تمیالگور هدف ارائه ابازار ارز ب یمدل ها یشیبازاندبه بررسی  (2014لوکینی و عمر )

روش  کیتواند به عنوان  یکند که مدل بازار ارز م یرا مطرح م هیفرض ، اینمطالعه نیاستفاده شده است. ا یبه مطالعه مشکل نابرابر

بازار  یاز مدل ها دیخانواده جد کیامکان  نیو همچن یتمیالگور یساز نهیبه یبرا یلیبه دلا نجایدر نظر گرفته شود. در ا یساز نهیبه

جستجوی در یک  عوامل نیکند که در آن روند مبادلات ب یم فیاز مدل بازار ارز را تعر دیخانواده جد کگردد ی یارز ارائه م

 سطح و عملکرد بازار را تبیین می کند. 

 نوظهور یدر بازارها کامودیتیاثرات توسعه مبادلات ( به بررسی 2009حد در زمینه ی تجارت و توسعه )کنفرانس سازمان ملل مت

و  یاز اثرات واقع یده اگستر فیتواند ط یدر حال توسعه م یدر کشورها کامودیتیمطالعه نشان داده است که مبادلات  پرداختند.

 جادیا - یفرد یو خانواده ها یاز جمله دولت، بخش خصوص -نهادها در اقتصاد در حال توسعه  ریکشاورزان و سا یبالقوه را برا

 نظارت مستمر هستند. یو برا یقانون یچارچوب قانون جادیولت ها مسئول اد کند.

در دلار  یاز وجود موانع روانشناخت یتجرب یلیتحل،مقاله  نیاپرداختند.  در بازار ارز یموانع روان( به بررسی 1992دگرو و همکاران )

/ DM قابل  ورویوجود دارد و در بازار  یدهد که موانع روانشناخت یشان منتایج ن بخشد. یو دلار را تحقق م ورویارز  یو بازارها

 دارند. رهیدر هر دلار و غ نی، ... 140، 130به سمت اعداد مانند  به مقاومت در برابر حرکت لیبازار ارز تما یتوجه است. نرخ ها

 

 پژوهشسؤالات . 3

 سوال اصلی:

 چگونه است؟هیارز در بازار سرما یبورس آت یانداز فموانع راه ، 

 سوالات فرعی:

  چگونه است؟هیارز در بازار سرما یبورس آت یموانع راه اندازالویت بندی ، 

  ؟چگونه است، هیارز در بازار سرما یبورس آت یراه انداز شناسایی شده موانع تأثیرمیزان 

 

 پژوهش یشناسروش. 4

 مورد استفاده در این پژوهش را می توان از ابعاد مختلف به شرح زیر بیان کرد: پژوهشروش 

 کاربردی است. پژوهشیک  پژوهشاین  ،از منظر هدف 

  توصیفی پیمایشی است. پژوهشاز منظر ماهیت و روش، این 
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  از منظر ابزار گردآوری اطلاعات میدانی با استفاده از مصاحبه و پرسشنامه انجام شده است و برای تدوین مبانی نظری از اطلاعات

 ده گردید.ای و اینترنتی استفاو مطالعات کتابخانه

  کمی )روش ترکیبی( است.-کیفی پژوهشاز نظر نوع داده، این 

ای برای تعاملی و مقایسه، وبرگشتینظریه داده بنیاد را یک روش استقرایی رفت ؛است بنیاد مورد نظر، نظریه داده پژوهشاستراتژی 

 و برگشت و اصلاح است.سازی در حال رفت ها و مفهومداند. یعنی نظریه داده بنیاد بین گردآوری دادهایجاد یک نظریه می

، یهارز در بازار سرما یبورس آت یموانع راه اندازبنیاد، به استخراج معیارها و زیر معیارهای هبا استفاده از رویکرد داد پژوهشدر این 

 پرداخته شده است.

 نوعی ترکیبی اساس شیوه های بر پژوهش است. اکتشافی آمیخته پژوهش است و طرح ترکیبی های پژوهش نوع از پژوهش این

 پژوهشی مسائل فهم برای که کیفی است و کمی های داده ترکیب و تحلیل آوری، گرد برای شناسی روش یا پژوهشی استراتژی

 یابی زمینه درصدد پژوهشگر اکتشافی، آمیخته پژوهشهای  طرح درگیرد.  می قرار استفاده مورد پژوهش یک انجام زمان در

 توصیف به را او مرحله این پردازد. انجام می کیفی های داده آوری به گرد ابتدا منظور این برای. باشد می "معین نا موقعیت"درباره 

 بروز فرضیه )هایی( درباره بندی صورت امکان اولیه، شناسایی این از استفاده کند. با می ها هدایت پدیده از شماری بی هایجنبه

کمی، فرضیه  های داده آوری گرد طریق از تواند می هشگر پژو بعدی، مرحله در آن، از پسگردد.  می فراهم مورد مطالعه پدیده

 دهد. قرار آزمون مورد را)ها( 

 

 
 مراحل پژوهش. 1شکل 

  

 و نمونهجامعه آماری 

سرو کار  ی،با موضوع مورد بررس یم، به طور مستقیهکه سالهاست در بازار سرما یمتخصصین ،یهخبرگان بازار سرما از در این پژوهش

   استفاده شده است. دارند

(مصاحبه)جمع آوری داده های کیفی 

تحلیل داده های کیفی

نتایج مرحله کیفی پژوهش

تدوین سنجه

(پرسشنامه)جمع آوری داده های کمی 

تحلیل داده های کمی

نتایج مرحله کمی

تفسیر نتایج بدست آمد از مرحله اول و دوم
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 یهاز نظر کارشناسان و فعالان بازار سرما یفی،استخراج شده از بخش ک یارهایمدل بر اساس مع اعتبارسنجی یبرا ی،در بخش کم

 شده است.استفاده 

یه ، به طور مستقیم، با این موضوع سرو بازار سرمامتخصصینی که در  و ازخبرگان اشباع حد تا نمونه در بخش کیفی پژوهش، حجم

 :است که یمطالعه خبره فرد نیدر ا شده اند. ایی وانتخابشناس ،هدفمند بصورت کار دارند،

 داشته باشد. بازار سرمایه و ارز نهیدر زم یلی( مدرک تحصالف

 ارشد داشته باشد. ی( حداقل مدرک کارشناسب

 داشته باشد. ی( حداقل پانزده سال سابقه کارج

 داشته باشد. تیری( حداقل سابقه پنج سال مدد

رنجبر و استفاده می شود ) هدفمند یریاز روش نمونه گ یریگنمونه یرابخاص اجرا خواهد شد،  در یک زمینهز آنجایی که مطالعه ا

 (. در این مرحله نمونه گیری تا حد اشباع تئوریک، ادامه خواهد یافت.1391همکاران، 

 

 گردآوری اطلاعات روش

 آرشیوی و اطلاعات میدانی -یاکتابخانهبندی کرد: اطلاعات یمتقس دوطبقهتوان به یمی طورکلبهی گردآوری اطلاعات را هاروش

 ابزار گردآروی اطلاعات در بخش کیفی، مصاحبه و به صورت میدانی بوده است.

در بخش کمی و اعتبار سنجی مدل استخراج شده، رایج ترین ابزارگردآوری اطلاعات در تحقیقات پیمایشی، پرسشنامه است. برای 

 گردد.مورد نظر جهت آزمون روابط و سنجش نظرات از یک پرسشنامه استفاده میآوری اطلاعات جمع

 حاضر اطلاعات جمعیت شناختی شامل موارد ذیل می باشد: پژوهشدر پرسشنامه 

 نوع جنسیت پاسخگویان: تعداد پاسخگویان پرسشنامه به تفکیک جنسیت)زن و مرد(

  سطح تحصیلات: میزان سطح تحصیلات پاسخگویان بر حسب

 میزان سن پاسخگویان: وضعیت سنی پاسخگویان برحسب

در پرسشنامه اولیه، ابعادی بر اساس بخش کیفی استخراج گردید. که در اختیار خبرگان قرار داده می شود که بر اساس نظر خبرگان، 

بدست آمده از بخش کیفی، از  این زیرمعیارها، غربال شده و پرسشنامه نهایی استخراج می گردد. برای اعتبار سنجی مدل پارادایمی

 این پرسشنامه استخراجی استفاده شده است.

 

  پژوهشروایی 

  (.1393و همکاران،  )سرمد سنجدیمورد نظر را م یصهتا چه حد خص یریگکه ابزار اندازه دهدیسؤال پاسخ م ینبه ا ییمفهوم روا 

 یبرا، از روایی صوری  و روایی  کیفی محتوا، استفاده می شود. در روایی صوری کیفی، پژوهشبرای بررسی روایی کیفی ( الف

(   نفر 10حداقل  ینب) یاناز پاسخگو یمصاحبه با تعداد یقهمان پاسخ دهندگان ، بهتر است از طر یانظرات گروه هدف   یافتدر

نارسا از  یدشواری در درک عبارات و کلمات، تناسب و ارتباط مطلوب شاخصها،  احتمال وجود ابهام و برداشت ها یافتن یبرا

شده است. برای این امر، از روش دلفی ، انجام کلمات وجود داشته باشد یکه ممکن است در معان ییهاییوجود نارسا یاو  تعبارا

در این  است. اعداد فازی، نتایج دقیق تری را در زمینه ی ارزیابی نتایج، ارائه می دهد.فازی، برای غربالگری متغیرها، استفاده شده 

 سازی دیدگاه خبرگان از اعداد فازی مثلثی استفاده شده است.مطالعه نیز برای فازی
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 (2008كاندامارک و هاناكا، )اعداد فازی مثلثی معادل طیف لیکرت نه درجه، منبع: . 1 جدول

 مقیاس عدد فازی متغیر زبانی معادل قطعی

 (1،1،1) خیلی بی اهمیت 1

 (1،2،3) خیلی بی اهمیت تا بی اهمیت 2

 (2،3،4) بی اهمیت 3

 (3،4،5) بی اهمیت تا اهمیت متوسط 4

 (4،5،۶) متوسط 5

 (5،۶،7) متوسط تا با اهمیت ۶

 (۶،7،8) بااهمیت 7

 (7،8،9) بااهمیت تا خیلی بااهمیت 8

 (9،9،9) اهمیتخیلی با  9

 

 

دهنده، پاسخ nهای فازی نمرات افراد حساب شود. برای محاسبه میانگین نظرات باید میانگین ،خبرگان دگاهید یسازیفازپس 

 میانگین فازی بصورت زیر محاسبه خواهد شد: 

 ها به صورت زیرنمایش داده شده است:هر عدد فازی مثلثی برای هریک از شاخص

 1رابطه 

𝜏𝑗 = (𝐿𝑗 , 𝑀𝑗 , 𝑈𝑗) 

𝐿𝑗 = min(𝑋𝑖𝑗) 

𝑀𝑗 = √∏ 𝑋𝑖𝑗

𝑛

𝑖=1

𝑛

 

𝑈𝑗 = max(𝑋𝑖𝑗) 
 به فرد خبره اشاره دارد. به طوری که iاندیس 

𝑋𝑖𝑗  مقدار ارزیابی خبره :i  ام از معیارj ام 

𝐿𝑗ها برای معیار : حداقل مقدار ارزیابیj ام 

𝑀𝑗خبرگان از عملکرد معیار  ارزیابی : میانگین هندسی مقدارj ام 

𝑈𝑗ها برای معیار : حداکثر مقدار ارزیابیj ام 

 (2011؛ سو و چن، 2011؛ وو و فانگ، 2009)چنگ و همکاران، 

اند. برای نمونه یک روش مرسوم هایی تجربی هستند که توسط پژوهشگران مختلف ارائه شدههای تجمیع، روشدر واقع این روش

 اند.در نظر گرفته uو بیشینه  mو میانگین  lای از اعداد فازی مثلثی را کمینه برای تجمیع مجموعه

 2رابطه 

𝐹𝐴𝐺𝑅 = (𝑚𝑖𝑛{l}, {
∑ 𝑚

𝑛
} , 𝑚𝑎𝑥{𝑢} ) 
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 (2010)سو و همکاران، 

 محاسبه خواهد شد: 3رابطه عدد فازی مثلثی با  nایم. میانگین فازی در این مطالعه ما از روش میانگین فازی استفاده کرده

 3رابطه 

𝐹̃𝐴𝑉𝐸 = (L, M, U) =  
∑ 𝑙𝑖

𝑘

𝑛
,
∑ 𝑚𝑖

𝑘

𝑛
,
∑ 𝑢𝑘

𝑖

𝑛
  

f̃𝑖که در این رابطه عدد فازی مثلثی  = (𝑙𝑖
𝑘, 𝑚𝑖

𝑘, 𝑢𝑖
𝑘)  معادل فازی دیدگاه خبرهk ام پیرامون معیارi ام است. میانگین فازی دیدگاه

 در پیوست آمده است. پژوهشهای پنل خبرگان برای هریک از شاخص

 شود:زدایی از روش مرکز سطح به صورت زیر استفاده میبرای فازی

 4رابطه 

𝐷𝐹𝑖𝑗 =
[(𝑢𝑖𝑗 − 𝑙𝑖𝑗) + (𝑚𝑖𝑗 − 𝑙𝑖𝑗)]

3
+ 𝑙𝑖𝑗 

 (1993)زنگ و تانگ، 

 .(2011)وو و فانگ،  شودداشته باشد تأیید می 7ه امتیاز بالای مورد قبول است و هر شاخصی ک 7مقدار فازی زدائی شده بزرگتر از 

 

 پایایی پرسشنامه

گیری در شرایط یکسان تا چه اندازه نتایج یکسانی را به قابلیت اعتماد )مصاحبه یا پرسشنامه( با این امر سر و کار دارد که ابزار اندازه

 همراه دارد. 

 ریزی خوب جهت رمزگذاری است. ، حاصل از تحلیل محتوا در ایجاد طرحقابلیت اعتماد در بخش کیفی این پژوهش

شود. این روش برای محاسبه هماهنگی درونی های مختلفی استفاده میمحاسبه ضریب قابلیت اعتماد از روش در بخش کمی، برای

، همکارانرود )سرمد و کند به کار میگیری میهای مختلف را اندازههایی که خصیصهها یا آزمونگیری از جمله پرسشنامهابزار اندازه

وهش، از روش آلفای کرونباخ استفاده خواهد شد. این روش برای محاسبه هماهنگی درونی (. برای ارزیابی پایایی کمی این پژ1393

 گیری به کارمی رود. ابزار اندازه

 
 استفاده شده است. جهت تجزیه و تحلیل داده های کیفی و نظریه پردازی   Maxqda نرم افزارهمچنین در این روش از 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ها در تدوین نظریه داده بنیادآوری، تنظیم و تحلیل دادهفرآیندهای به هم وابسته جمع. 2شکل 

 هاتنظیم داده گیری تئوریشکل هاتحلیل داده

کفایت نظری 

 تئوری؟

 پایان پژوهش

 بلی

 خیر
 برداری نظرینمونه

 هاآوری دادهجمع
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 بنیاد سیر تطور كدها تا تئوری در نظریه داده. 3شکل 

 

 كدگذاری باز -

ها نتیجه این نوع ها اشاره دارد؛ مفاهیم و مقولهها براساس دادهگذاری رویدادها و پدیدهگذاری یا نامکدگذاری باز به عنوان

اند؛ از آنجا که در ابتدای کار پژوهشگر به حیطه عمل گسترده و موقعیتی باز نیازمند است، وی به کدگذاری هر رویداد کدگذاری

های بدست آمده از نمونه بر اساس سؤالات گیرد. دادهها بکار میپذیری را در تولید مفاهیم از دادهپرداخته و نهایت انعطاف قابل توجه

ها، رویدادهای مشابه عنوان مفهومی مشابهی داده« مقایسه مستمر»شوند؛ سپس با ای مانند چه، که، چگونه و... تجزیه و تفکیک میساده

ها و تفاوتهای آنها شناخته، معنایی پایدار را در ذهن وی برای رویدادها پژوهشگر را با شباهت« مقایسه مستمر»که گیرند. همچنانمی

تر گیری مفهومی انتزاعیها و تفاوتهای میان آنها و شکلها از مقایسه مستمر مفاهیم، توجه به شباهتنماید، مقولهسازی ایجاد میمفهوم

 شوند.ایجاد می

 

 
 ها ها، فرآیند و خروجیكدگذاری باز: ورودی. 4شکل 

 

 
 ها ها، فرآیند و خروجیكدگذاری محوری: ورودی. 5شکل 

 

  PLS افزار نرم -
در واقع یک ساختار علی مشخص شده بین مجموعه ای از سازه های مشاهده ناپذیر است که هر یک  یک مدل معادلات ساختاری،

ه اندازه گیری می شود و می توان آن را از لحاظ برازش در یک جامعه ب )متغیرهای مشاهده شده(توسط مجموعه ای از نشانگرها 

 خصوص آزمود.

 یک مدل کامل معادلات ساختاری شامل دو مولفه است:

کدها مفاهیم مقوله ها قضایای تئوریک

ورودي‌هاي‌کدگذاري‌باز

مصاحبه‌هاي‌پياده‌شده•

متن‌هاي‌اسناد‌و‌مدارک•

فرآيند‌کدگذاري‌باز

ترسيم‌جداول‌کدگذاري‌به•
نتفکيک‌هر‌مصاحبه‌يا‌مت

خروجي‌کدگذاري‌باز

کدهاي‌باز•

مفاهيم•

مقولات•

ورودي‌‌کدگذاري‌محوري

مقولات‌ظهور‌يافته‌در‌•
جريان‌کدگذاري‌باز

فرآيند‌کدگذاري‌محوري

ت‌برقراري‌ارتباط‌ميان‌مقولا•
اصلي‌و‌فرعي

سامان‌دادن‌کلّ‌مقولات‌•
حول‌يک‌مقوله‌محوري

خروجي‌کدگذاري‌محوري

شبکه‌ارتباطي‌ميان‌•
مقولات‌ظهوريافته
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 شاهده نیستند(شکل مستقیم قابل مه یک مدل ساختاری که ساختار علی مفروض بین متغیرهای مکنون )سازه های نظری که ب (الف

 را مشخص می نماید.

م قابل مشاهده هستند( ب( یک مدل اندازه گیری که روابط بین متغیر های اندازه گیری شده یا نشانگرها )متغیرهایی که بشکل مستقی

 .(1384 )هومن، تعریف می کند و متغیرهای مکنون را که برای آنها برآورد تقریبی بکار می رود،

روش های نسل دوم  یکی از PLS-SEMقل مربعات جزئی توسط ولد ابداع گردید. روش معادلات ساختاری با رویکرد حدا

 معادلات ساختاری است و در مقایسه با روش های نسل اول مزیت هایی را داراست.

 

 بررسی برازش كلی مدل های اندازه گیری، ساختاری ومدل كلی -

 .هاآزمودن روابط میان سازه -

داده های پژوهش  اخیر نشان از استفاده وسیع پژوهشگران از این روش برای تجزیه و تحلیلبررسی مقاله های چاّپ شده در دهه 

مونه های کوچک ذکر ندارد. محققان دلایل زیادی برای استفاده از این روش ذکر نموده اند. مهم ترین دلیل برتری این روش برای 

ایت دلیل آخر استفاده از پژوهش ها با آن روبرو می شوند. در نهشده است. دلیل بعدی داده های غیرنرمال است که محققین در برخی 

 .(1392 ،علی داوری) از این روش سروکار داشتن با مدل های اندازه گیر از نوع سازنده است

بوط به مدل بخش مر بخش مربوط به مدل های اندازه گیری. ب( در دو بخش بررسی می شود: الف( PLSپایایی و روایی در روش 

 ساختاری. 

معیار مورد  همگرا. پایایی شاخص نیز خود توسط سه یبرای بررسی  بخش اول سه مورد استفاده می شود: پایایی شاخص، روای

 ضرایب بارهای عاملی. (3پایایی ترکیبی؛  (2الفای کرونباخ؛  (1سنجش قرار می گیرد: 

نشان  AVEار به کار برده می شود. معی PLSمدل های اندازه گیری در روش  روایی همگرا دومین معیاری است که برای برازش

رای سنجش روایی برا  AVEدهنده میانگین واریانس به اشتراک گذاشته بین هر سازه با شاخص های خود است. فورنل و لاکر معیار 

روایی همگرای  5/0ی دین معنی که مقدار بالااست ب 5/0مقدار بحرانی  AVEهمگرایی معرفی کرده اند و اظهار داشته اند در مورد 

 قابل قبول را نشان می دهد.

 

 های پژوهش. یافته5
 مراحل گراندد تئوری

 راهبرد یک شود(شناخته می یزن نظریه بنیادیای و زمینه نظریهها،  برخاسته از داده نظریههای )كه با نام  بنیاد نظریه داده

 .(138۶فرد و امامی،  )دانایی بوجود آمد استروس و گلیزرتوسط  19۶7است که در سال  یریو تفس ییعام،  استقرا یپژوهش

 ( 2009 ،)ساندرز و همکاران رودرویکرد استقرایی به شمار می عنوان بهترین نمونهاین راهبرد عموماً به 

ها شکل م اصلی حاصل از دادهبر مبنای مفاهی نظریه ، که از طریق آن شودیپژوهش محسوب م راهبردهاییکی از  بنیاددادهنظریه 

 . (138۶،  همکارانفرد و )دانایی تکل اسبه ءحرکت از جز راهبرددر این  نظریهگیری گیرد. یعنی روند شکلمی

  ،1شوند. کدبندی اطلاعات شامل سه مرحله است: کدگذاری بازای و متنی کدبندی میهای مصاحبهداده ،نظریهدر فرایند تحلیل 

گیرد. کدبندی باز در دو مرحله کدبندی اولیه و کدبندی ثانویه صورت می .3یا انتخابی و کدگذاری گزینشی 2کدگذاری محوری

ها ها انجام شود. به هرکدام از آنتواند با کدگذاری سطر به سطر،  عبارت به عبارت یا پاراگراف به پاراگراف دادهکدبندی اولیه می
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

1. Open Coding 

2. Axial Coding 

3. Selective Coding 
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؛ گیردای واحد قرار میشود. در کدگذاری ثانویه با مقایسه مفاهیم،  موارد مشابه و مشترک در قالب مقولهمی یک مفهوم یا کد الصاق

ها در کنار یابد. سپس این مقولههای عمده کاهش میمفاهیم( به تعداد مشخص و محدودی از مقوله -ها )کدها بنابراین انبوه داده

 .(1392یابند )محمدپور، ر گرفته و به هم ارتباط مییکدیگر قرا

کرده و آن را در مرکز فرآیندی که در  پرداز داده بنیاد،  یک مقوله مرحله کدگذاری باز را انتخابدر کدگذاری محوری،  نظریه

 .(1391)کرسول،  دهدها را به آن ربط میگر مقولهو سپس،  دی عنوان پدیده مرکزی()به دهدقرار می حال بررسی آن است

 محوری یكدگذار .2جدول 

 تکرار باز كدهای مقوله

 آگاهی اجتماعی .1
 1 فرهنگ سازی .1

 1 اطلاع رسانی .2

 بازار سرمایه .2

 1 تنوع در ابزارهای مالی .3

 4 ساماندهی قانونمند بازار ارز .4

 1 عدم هماهنگی با سازمان بورس .5

 1 آمادگی ارکان بازار سرمایه .۶

 1 آماده شدن نرم افزارها و زیرساخت های لازم .7

 1 بورس کالا .8

 بانک مرکزی .3

 4 عدم همکاری بانک مرکزی .9

 6 سیاست های حمایتی بانک مرکزی

 7 ساماندهی صرافان از طریق یک سامانه اطلاعاتی

 3 سیاست های نادرست ارزی بانک مرکزی

 ثبات و بهبود شرایط بازار .4

 2 رغبت سرمایه گذار خارجی

 1 بهبود کیفیت سودآوری بنگاه ها

 5 ایجاد ثبات و اعتماد در بازار

 2 حذف واسطه ها و دلالان

 3 کاهش تخلفات ناشی از دستکاری در بازار ارز

 سیاست های پولی و مالی .5

 8 تک نرخی شدن ارز

 5 کشف قیمت واقعی ارز

 7 بر نرخ ارز مؤثرشناسایی عوامل 

 1 تفاوت نرخ ارز رسمی با نرخ بازار آزاد

 1 ارز کشور با نرخ ارزهای رایج دنیابرابری نرخ 

 شفافیت .۶

 3 شفافیت اطلاع رسانی و بهبود وضعیت گزارشدهی

 1 شفافیت در حوزه سیاست ارزی دولت و بانک مرکزی

 3 شفافیت قیمتی در بازار
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 تکرار باز كدهای مقوله

 1 فعالیت های دقیق کارشناسی عوامل اجرایی .7

 2 کارگروه های مجری

 کنترل ریسک .8

 9 سرمایه گذارانکاهش ریسک برای 

 1 ایجاد بیمه نوسانات نرخ ارز

 2 امنیت اقتصادی سرمایه گذاران

 6 پوشش ریسک 

 موانع اقتصادی .9

 3 کاهش ارزش وجه اقتصادی

 2 کاهش پشتوانه ارزی کشور

 3 تحریم های اقتصادی

 موانع سیاسی
 3 اثر مقطعی خبرهای سیاسی

 3 عدم ثبات شرایط سیاسی

 نقش دولت

 5 عدم همکاری سازمان ها

 5 حمایت دولت از سیاست های ارائه شده

 10 بی تدبیری دولت در تعیین قیمت ارز

 4 دخالت دولت در اقتصاد

 1 آزادسازی اقتصادی

 

مقوله به شرح  11کد اولیه در قالب  41مشاهده می گردد  .شده است داده بالا نشان در جدول محوری کدگذاری از حاصل نتایج

 اند: ذیل دسته بندی شده

 

 اجتماعی آگاهی .1

 سرمایه بازار .2

 مرکزی بانک .3

 بازار شرایط بهبود و ثبات .4

 مالی و پولی های سیاست .5

 شفافیت .۶

 اجرایی عوامل .7

 ریسک کنترل .8

 اقتصادی موانع .9

 سیاسی موانع .10

 دولت نقش .11
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 مدل پایایی

نخبگان این رشته(  دیگری )از شخص که، طریق است. بدین شده استفاده کاپا شاخص از طراحی شده مدل پایایی سنجش به منظور

 مفاهیم است. سپس کرده در مفاهیم کدها بندی دسته به اقدام محقق، توسط شده ایجاد مفاهیم و کدها ادغام نحوه از اطلاع بدون

 و مشابه شده ایجاد مفاهیم تعداد به توجه با نهایت است. در مقایسه شده فرد این توسط شده ارائه مفاهیم با محقق توسط شده ارائه

 و فرد مفهوم 11 محقق می گردد، مشاهده 3 جدول در که است. همانطور شده محاسبه کاپا متفاوت، شاخص شده ایجاد مفاهیم

 هستند. مشترک مفهوم 14 تعداد این از که اند کرده ایجاد مفهوم 10 دیگر

 دیگر فرد و محقق توسط مفاهیم به كدها تبدیل وضعیت. 3 جدول
 نظر محقق

 
 بله خیر مجموع

10 B=1 A=9 بله 

 خیر D=0 C=2 2 نظر فرد دیگر

 مجموع 11 1 12

 

= 
𝐴+𝐷

𝑁
=

9

12
=  شده مشاهده 0.75

 = 
𝐴+𝐵

𝑁
×

𝐴+𝐶

𝑁
×

𝐶+𝐷

𝑁
×

𝐵+𝐷

𝑁
=

10

20
×

11

20
×

2

20
×

1

20
=  توافقات شانسی0.001

𝐾 =
توافقات شانسی − توافقات مشاهده شده

توافقات شانسی−1
=

0.7−0.014

1−0.014
 = 0.750 

 

 وضعیت شاخص كاپا. 4جدول 

 وضعیت توافق مقدار عددی شاخص کاپا

 ضعیف کمتر از صفر

 بی اهمیت 0.2تا  0بین 

 متوسط 0.4تا  0.21بین 

 مناسب 0.۶تا  0.41بین 

 معتبر 0.8تا  0.۶1بین 

 عالی 1تا  0.81بین 

 
 است. گرفته معتبر قرار توافق سطح در 4 جدول به با توجه که شد محاسبه 484/0 با برابر کاپا شاخص مقدار
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 ارز آتی بورس اندازی راه موانع فراوانی كدگذاری مقولات. 6شکل 

 

 ارز آتی بورس اندازی راه مقولات موانع كدگذاری فراوانی. 5 جدول

به  
اح
ص
م

1
 

به 
اح
ص
م

2
 

به 
اح
ص
م

3
 

به 
اح
ص
م

4
 

به 
اح
ص
م

5
 

به 
اح
ص
م

۶
 

به 
اح
ص
م

7
 

به 
اح
ص
م

8
 

به 
اح
ص
م

9
 

به 
اح
ص
م

10
 

 جمع

 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 آگاهی اجتماعی

 9 0 0 0 0 0 1 0 1 3 4 بازار سرمایه

 20 3 4 2 0 0 0 4 0 3 4 بانک مرکزی

 13 1 2 0 0 3 3 2 1 1 0 ثبات و بهبود شرایط بازار

 22 3 2 0 1 2 2 2 8 1 1 سیاست های پولی و مالی

 7 2 1 0 1 0 2 1 0 0 0 شفافیت

 3 0 0 0 0 0 0 0 1 2 0 عوامل اجرایی

 18 3 0 3 3 1 1 3 1 0 3 کنترل ریسک

 8 4 0 0 0 0 0 0 0 0 4 موانع اقتصادی

 6 0 0 0 1 0 0 1 0 4 0 موانع سیاسی

 25 5 2 2 4 4 4 2 1 0 1 نقش دولت

 133 21 11 7 10 10 13 15 13 14 19 جمع

 

در  22مالی با تعداد کد  و پولی های تکرار کد در رتبه اول می باشد، سیاست 25تعداد دولت با  مقوله نقش 5و جدول  ۶شکل طبق 

 کد در رتبه سوم قرار دارد. 20مرکزی با  رتبه دوم می باشد و بانک
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له علاوه بر بررسی تعداد کدهای به دست آمده برای هر مقوله، می توان میزان درصد فراوانی تعداد مصاحبه شوندگانی که به هر مقو

ست آید. نتایج  شده در میان همه افراد به د شاره  ستردگی طیف مقوله ا سی قرار داد تا عمومیت و گ شاره کرده اند را نیز مورد برر ا

 حاصل از خروجی نرم افزار در ادامه آورده شده است.

 

 شوندگان به تفکیک شناسایی مقولات توزیع فراوانی مصاحبه. 6جدول 
 درصد فراوانی نفرات مقوله

 90.00 9 سیاست های پولی و مالی

 90.00 9 نقش دولت

 80.00 8 کنترل ریسک

 70.00 7 ثبات و بهبود شرایط بازار

 60.00 6 بانک مرکزی

 50.00 5 شفافیت

 40.00 4 بازار سرمایه

 30.00 3 موانع سیاسی

 20.00 2 عوامل اجرایی

 20.00 2 موانع اقتصادی

 10.00 1 آگاهی اجتماعی

 100.00 10 کل

 

 
 مقولات شناسایی تفکیک به شوندگان مصاحبه یفراواندرصد . 7شکل 

 

 و پولی های دولت و مقوله سایاسات درصاد به مقوله نقش 90نفر معادل  9مصااحبه شاونده،  10مشااهده می گردد که از تعداد کل 

دولت، علاوه بر تعداد تکرار کدها، از نظر عمومیت و فراگیری در پاسخگویان نیز در اولویت  نقش مالی، اشاره داشته اند. لذا مقوله



 97 | میرعرب بایگی و همکاران

شد. مقوله آگاهی شان از اهمیت این مقوله می با سط  بوده که ن شوندگان معادل  1اجتماعی نیز تو صاحبه  شاره  10نفر از م صد، ا در

 شده است که دارای کمترین درصد فراوانی است.

 

 اجتماعی اهیآگ مقوله بررسی

 کدباز می باشد. 2زیر دیده می شود که این مقوله شامل  شکلدر 

 

 
 اجتماعی فراوانی كدگذاری مقوله آگاهی. 8شکل 

 

 .یافته، این مقوله را تشکیل داده اند تخصیص کد 1 رسانی هر یک با سازی و شاخص اطلاع فرهنگ شاخص شود می مشاهده

 

 سرمایه بازار مقوله بررسی

 شاخص می باشد. ۶زیر دیده می شود که این مقوله شامل  شکلدر 

 

 
 سرمایه فراوانی كدگذاری مقوله بازار. 9شکل 
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اخص های این مقوله شرا در میان سایر  بیشترین تکرار یافته تخصیص کد 4 ارز با بازار قانونمند ساماندهی شاخص شود می مشاهده

 .است دار

 

 مرکزی بانک مقوله بررسی

 شاخص می باشد. 4زیر دیده می شود که این مقوله شامل  شکلدر 

 

 
 مركزی فراوانی كدگذاری مقوله بانک. 10شکل 

 

 سایر میان در را تکرار بیشترین یافته تخصیص کد 7 اطلاعاتی با سامانه یک طریق از صرافان شاخص ساماندهی شود می مشاهده

 .داراست مقوله این های شاخص

 

 یریمدل اندازه گ ییآزمون روا

به  یروای ایاعتبار  سنجد.مورد نظر را می صهیگیری تا چه حد خصکه ابزار اندازه دهدیسؤال پاسخ م نی( به ایی)روا مفهوم اعتبار

دارد به این معنا است که  یشود آزمون، روایگفته می یهای آزمون و مطلب مورد سنجش اشاره دارد. وقتبین پرسش ،یارتباط منطق

چند روش  ایدو  قیاز طر صهیچند خص ای کیهرگاه  سنجد.می ،باشدطور دقیق آنچه را که مورد نظر میهای آزمون بهپرسش

روایی سازه های انعکاسی از دو روش . سازدیدو شاخص مهم اعتبار را فراهم م هایریگاندازه نیا نیب یشوند همبستگ یریگاندازه

 .سنجیده می شود (افتراقی) 2واگرا ییروا و 1همگرا ییروا

 

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

1. Convergent Validity 

2. Discriminant Validity 
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 پژوهشهای برازش مدل شاخص. 11شکل 

 

 یو شاخص افزونگ های اشتراکشاخص. 7جدول 

 متغیر
 اشتراک یهاشاخص

(CV Com) 

 یشاخص افزونگ

(CV Red) 

 0.404 0.410 بازار سرمایه

 0.199 0.199 شرایط علیّ

 0.375 0.381 موانع اقتصادی

 0.422 0.422 عوامل اجرایی

 0.438 0.438 شرایط مداخله گر

 0.313 0.353 موانع سیاسی

 0.617 0.445 کنترل ریسک

 0.569 0.403 آگاهی اجتماعی

 0.458 0.341 ثبات و بهبود شرایط بازار
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 متغیر
 اشتراک یهاشاخص

(CV Com) 

 یشاخص افزونگ

(CV Red) 

 0.298 0.342 راهبرد ها

 0.466 0.333 شفافیت

 0.505 0.644 بانک مرکزی

 0.131 0.303 پیامد ها

 0.305 0.364 سیاست های پولی و مالی

 0.091 0.318 نقش دولت

 

شود طور که مشاهده میمستقل و وابسته آورده شده است. همان رهاییمربوط به متغ یهااز شاخص کیهر  ریمقاد 7در جدول 

 است.برخوردار یقبولو اعتبار قابل تیفیگفت مدل از ک توانیباشد. متر از صفر میمثبت و بزرگ ،هاشاخص

 
 

 
 یحداقل مربعات جزئ کیتکنبا پژوهش  یمدل كل. 12شکل 
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 آماره تی مدل كلی پژوهش با تکنیک بوت استراپینگ. 13شکل 

 

 گیری. نتیجه6

 است:در این راستا سوال زیر مطرح شده  ؛ارز، بوده است آتی بورس اندازی راه موانع بررسی پژوهشاین  از هدف

 کدامند؟ ارز، آتی بورس اندازی راه موانع

 که در ادامهمطرح شده است. بر اساس مصاحبه با خبرگان معیارها و زیرمعیارهایی شناسایی گردید  یدر این راستا اهداف و سوال های

 به اعتبارسنجی متغیرها پرداخته شده است. 

 پژوهشآزمون سوال های  از حاصل نتایج تفسیر و تحلیل

 :شدند حاصل زیر نتایج آماری، افزارهای نرم و ابزارها توسط ها داده پردازش از پس

 شده شناسایی مفهوم 133 میان از باز کد 41 کیفی، تعداد های داده باز کدگذاری از حاصل بر اساس مصاحبه های انجام شده نتایج

 مقوله به شرح ذیل دسته بندی شده اند: 11کد اولیه در قالب  41 .است

 شفافیت - مالی و پولی های سیاست - بازار شرایط بهبود و ثبات - مرکزی بانک - سرمایه بازار - اجتماعی آگاهی

 دولت نقش - سیاسی موانع - اقتصادی موانع - ریسک کنترل - اجرایی عوامل

 هیارز در بازار سرما یبورس آت یموانع راه اندازالویت بندی 

 های سیاست باشد، می اول رتبه در کد تکرار 25 تعداد با دولت نقش متغیرها در بخش کیفی مقولهرتبه بندی طور که بیان شد همان

مصاحبه شونده،  10از تعداد کل  .دارد قرار سوم رتبه در کد 20 با مرکزی بانک و باشد می دوم رتبه در 22 کد تعداد با مالی و پولی

دولت، علاوه بر تعداد  نقش مالی، اشاره داشته اند. لذا مقوله و پولی های سیاستدولت و مقوله  درصد به مقوله نقش 90نفر معادل  9
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 تکرار کدها، از نظر عمومیت و فراگیری در پاسخگویان نیز در اولویت بوده که نشان از اهمیت این مقوله می باشد. مقوله آگاهی

 است که دارای کمترین درصد فراوانی است. درصد، اشاره شده 10نفر از مصاحبه شوندگان معادل  1اجتماعی نیز توسط 

 هیارز در بازار سرما یبورس آت یراه انداز شناسایی شده موانع تأثیرمیزان 

 استفاده شد. نتایج نشان داد: مدل برازش بررسی برای( GOF) برازش کلی شاخص

محاسبه  401/0نقش دولت برابر  یمقوله محور( بر یو مال یپول یها استیو س یموانع اقتصاد ،یاسی)موانع س یعلّ طیشراشدت اثر 

بوده  9۶/1یعنی  %5در سطح خطای  tمقدار بحرانی تر از آمده است که بزرگدستبه 900/3نیز  است و آماره احتمال آزمون شده

 یها استیو س یقتصادموانع ا  ،یاسی)موانع س یعلّ طیشرا %95. بنابراین با اطمینان معنادار است شدهمشاهده تأثیردهد و نشان می

 مثبت و معناداری دارد. تأثیرنقش دولت  ی( بر مقوله محوریو مال یپول

است و آماره احتمال  شدهمحاسبه  411/0برابر  (یو بانک مرکز هی)بازار سرما نقش دولت بر راهبردها یمقوله محورشدت اثر 

 تأثیردهد بوده و نشان می 9۶/1یعنی  %5در سطح خطای  tمقدار بحرانی تر از آمده است که بزرگدستبه 912/۶نیز  آزمون

مثبت و  تأثیر (یو بانک مرکز هینقش دولت بر راهبردها )بازار سرما یمقوله محور %95. بنابراین با اطمینان معنادار است شدهمشاهده

 معناداری دارد.

است و آماره  شدهمحاسبه  184/0برابر  (یو بانک مرکز هی( بر راهبردها )بازار سرمایی)عوامل اجرا یا نهیزم طیشراشدت اثر 

 تأثیردهد بوده و نشان می 9۶/1یعنی  %5در سطح خطای  tمقدار بحرانی تر از آمده است که بزرگدستبه 299/3نیز  احتمال آزمون

 تأثیر (یو بانک مرکز هیها )بازار سرما( بر راهبردیی)عوامل اجرا یا نهیزم طیشرا %95. بنابراین با اطمینان معنادار است شدهمشاهده

 مثبت و معناداری دارد.

محاسبه  398/0برابر  (یو بانک مرکز هی( بر راهبردها )بازار سرماسکیو کنترل ر یاجتماع ی)آگاه مداخله گر طیشدت اثر شرا

بوده  9۶/1یعنی  %5در سطح خطای  tمقدار بحرانی تر از آمده است که بزرگدستبه 331/۶نیز  است و آماره احتمال آزمون شده

( سکیو کنترل ر یاجتماع یمداخله گر )آگاه طیشرا طیشرا %95. بنابراین با اطمینان معنادار است شدهمشاهده تأثیردهد و نشان می

 مثبت و معناداری دارد. تأثیر (یو بانک مرکز هیبر راهبردها )بازار سرما

است  شدهمحاسبه  5۶5/0برابر  (تیبازار و شفاف طی)ثبات و بهبود شرا امدهای( بر پیو بانک مرکز هی)بازار سرما راهبردهاشدت اثر 

بوده و نشان  9۶/1یعنی  %5در سطح خطای  tمقدار بحرانی تر از آمده است که بزرگدستبه 057/10نیز  و آماره احتمال آزمون

)ثبات و بهبود  امدهای( بر پیو بانک مرکز هیراهبردها )بازار سرما %95اطمینان . بنابراین با معنادار است شدهمشاهده تأثیردهد می

 مثبت و معناداری دارد. تأثیر (تیبازار و شفاف طیشرا

 ( برابریو بانک مرکز هی( بر راهبردها )بازار سرمایو مال یپول یها استیو س یموانع اقتصاد  ،یاسی)موانع س یعلّ طیشراشدت اثر 

در سطح  tمقدار بحرانی تر از آمده است که بزرگدستبه 17۶/3نیز  است و آماره احتمال آزمون شدهمحاسبه  084/0 مقدار اندک

موانع   ،یاسی)موانع س یعلّ طیشرا %95. بنابراین با اطمینان معنادار است شدهمشاهده تأثیردهد بوده و نشان می 9۶/1یعنی  %5خطای 

 مثبت و معناداری دارد. تأثیر (یو بانک مرکز هی( بر راهبردها )بازار سرمایمالو  یپول یها استیو س یاقتصاد

 به سنگینی هایضربه تواندنمی ارز و کالاها بهای نوسانات سرمایه، بازار در متنوع مالی ابزارهای توسعه و اندازیراه با قطع طور به

 طبیعی طور به .برد نام اقتصادی هایفعالیت مفقوده حلقه عنوان به ارز آتی معاملات از توانمی اساس این بر و بزند اقتصادی فعالان

 رفته رفته آنها بازیگران تا دارند سازی فرهنگ به نیاز بودن، ناشناخته دلیل به کنندمی پیدا ورود سرمایه بازار به تازه که ابزارهایی

 از یکی به زمان گذشت با اما نشد، رو روبه شوری پر استقبال با ابتدا در نیز کالا بورس در سکه آتی معاملات مثال برای. یابد افزایش

 بازار کالا، بورس در قوی سکه آتی بازار وجود به توجه با رسدمی نظر به بین این در شد؛ مبدل سرمایه بازار بازارهای ترین جذاب
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 معاملات در موجود هایریسک پوشاندن و کاهش ابزار این مزایای مهمترین از .شود مواجه رونق با زودی به محصول این آپشن

 گذارانسرمایه بازدهی با معاملات ریسک کردن متناسب ،آپشن معاملات انجام از هدف و است اقتصادی هایفعالیت و سرمایه بازار

 ارز نرخ میان فاصله که زمانی .کندمی پیدا توجهی قابل کاهش ارز در بازیسفته انگیزه شود،می سازییکسان ارز که هنگامی .است

 بخش باشیم داشته انتظار توانیممی و شودمی کاسته ارز در بازیسفته انگیزه شود، حذف فاصله این یا شود کم آزاد بازار و رسمی

 آتی بازار تدوین .شد خواهد سرمایه بازار به شایانی کمک هم منظر این از و شود هدایت سرمایه بازار سمت به منابع این از ایعمده

 کیفیت بهبود بر مهمی عامل شود،می هاشرکت و هابنگاه از ارز نرخ تغییرات از ناشی هایریسک دورشدن سبب که ابزارهایی یا ارز

 دستبه واسطهکم حداقل یا واسطهبی ارز شودمی موجب ارز بورس اندازیراه .بود خواهد سودآوری این تداوم و هابنگاه سودآوری

 از تاحدودی آورند،می وجود به بازار این در بسیاری نوسانات که ارزی دلالان دست ترتیب این به و برسد اصلی کنندگانمصرف

  .شود تبدیل بیشتر هایتحلیل و کارشناسی برای محلی به بورس این تا شودمی فراهم شرایطی همچنین و شد خواهد کوتاه بازار این

 

 پژوهش پیشنهادات

 .داد ارائه زیر حوزه دو در را پیشنهادات می توان ،پژوهش های یافته از آمده دست به نتایج اساس بر

 پژوهش نتایج راستای در پیشنهادات

 گردد: ، پیشنهادات زیر ارائه میپژوهشبا توجه به نتایج حاصل از 

 ثبات اقتصادی توجه نماید.  پیشنهاد می شود دولت در تدوین سیاست های مالی خود به ارز آتی به عنوان یک ابزار ضروری برای

اجرای این امر را فراهم کرده و از موازی کاری ها، میزان کاغذبازی ها کاسته و راه را  ین راستا سیاست های تسهیل کنندهدر ا

 برای اجرایی کردن ارز آتی فراهم نماید.

 تا هرچه سریعتر ارز آتی اجرایی شود. خصصی با اختیارات لازم تشکیل شودلازم است کارگروه های ت 

 و با الگوپذیری از کشورهای دیگر، سرمایه فراهم شود  پیشنهاد می شود زیرساخت های اجرایی کردن بورس آتی در بازار

 نیازسنجی ها به خوبی انجام و اجرایی شود.

 تأمینکرده و تسهیلات لازم برای  مرکزی سیاست های ارزی خود را در راستای حمایت از ارز آتی تنظیم لازم است بانک 

 زیرساخت ها را فراهم نماید.

 تا  حبان کسب و کار از سوی سازمان بورس برگزار شودلازم است که دوره های آموزشی مناسب برای عموم به خصوص صا

 اجتماعی در مورد مزایایی بورس ارز آتی، افزایش داده شود.  میزان آگاهی

 آتی اتپژوهش برای پیشنهادهایی

 :شود می ارایه مندان علاقه برای کاربردی پیشنهادهایی پایان، در

  سیاست های مالی بر راه اندازی ارز آتی تأثیربررسی 

  فرهنگ جامعه بر پذیرش ارز آتی تأثیربررسی 

  عوامل سازمانی بر راه اندازی ارز آتی تأثیربررسی 
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