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امه، با بندی شد. در ادمقوله دسته 16های انجام شده به دست آمد که در قالب مفاهیم اولیه از متن مصاحبه
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املات پویا در بازار دل تأیید شد و الگوی برنامه معبا استفاده از پرسشنامه و روش دلفی فازی، انجام و برازش م
 سرمایه ایران، ارائه گردید.
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 مقدمه

یک برنامه معاملاتی اهداف مالی سرمایه گذار از جمله سطح تحمل ریسک، نیازهای مالی بلند مدت 

مدت، پیامدهای مالیاتی و افق زمانی را مشخص می کند. قبل از انجام معامله، سرمایه گذار و کوتاه 

باید تحقیقات بازار را در مورد روندها و الگوهای فعلی بازار انجام دهد. یک طرح معاملاتی استراتژی 

اق بهادار تعیین های خرید و فروش دارایی ها را از اوراق قرضه، سهام، آتی، اختیار معامله و سایر اور

فروشنده برای  -می کند. هنگام ایجاد یک برنامه معاملاتی، یک سرمایه گذار در کنار یک کارگزار

انتخاب محصولات تجاری سودآور و مدیریت فعالیت های تجاری کار می کند. هنگامی که یک برنامه 

قعیت های معاملاتی را مدیریت معاملاتی ایجاد و اجرا می شود، معامله گر بازارها را رصد می کند و مو

می کند تا مطمئن شود که با استراتژی اولیه هماهنگ هستند. برنامه معاملاتی ریسک ها، بازده ها و 

. برخی از (2020، 1)لی و دیگرانتاثیر معاملات جاری بر پرتفوی سرمایه گذار را پیگیری می کند

گذاران نیازمند حجم کنند. سرمایهگذاری میافراد با هدف کنترل شرکت مربوطه اقدام به سرمایه

های گیرییممدیره و اتخاذ تصممنظور تثبیت موقعیت خویش ازنظر اعضای هیئتمناسبی از سهام به

گذاری کنند. بسیاری از پژوهشگران اذعان دارند خواهند در آن سرمایهاصلی در شرکتی دارند که می

های خوب برای درک و تعریف احساسات، هیجانات و گذاری رفتاری ازجمله حوزهکه شناخت سرمایه

)تیون و آیندحساب میگذاری و عملکرد بههای سرمایهگیریهای رفتاری مؤثر بر تصمیمدیگر مؤلفه

 .(2016، 2احمد

بینی بازار سهام، همواره یک مشکل چالش برانگیز در این بین برنامه معامله و به طبع آن پیش

دهد که شده، نشان میارائه (1995) 3است. فرضیه بازار کارا که توسط فاماگری بودهدر مبحث معامله

بینی جهت و بزرگی کنند و پیشهای سهام، تصادفی رفتار میدر بازارهای اطلاعاتی کارآمد، قیمت

تغییرات غیر ممکن است. او سه دسته کارایی را پیشنهاد کرد: شکل ضعیف، که در آن نمی توان از 

؛ شکل نیمه قوی که در آن هیچ بینی حرکت آینده استفاده کردحرکت قیمت گذشته برای پیش

بینی بازار مناسب نیست؛ شکل قوی که در حرکت قیمتی گذشته و هیچ اطلاعات عمومی برای پیش

)بستس و بینی بازار به کار بردآن هیچ یک از اطلاعات، دولتی یا خصوصی را نمی توان برای پیش

گری های مختلفی را برای معاملهرغم فرضیه فاما، جامعه علمی روشعلی. (2020، 4قیمبایا-رسپوما

است. اولی تجزیه و تحلیل بنیادین یا اساسی است، که در آن عوامل در بازار سهام پیشنهاد کرده

                                                                                                                   
1 Li et al 

2 Tuyon & Ahmad 

3 Fama 

4 Bustos & Pomares-Quimbaya 
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کننده نیبیهای پیشدهند به عنوان ویژگیتاثیر قرار میها یا صنایع را تحتبنیادین که شرکت

دومی تجزیه و تحلیل تکنیکال یا فنی است، که در آن . (2022، 1)هو و دیگرانشونداستفاده می

 .(2023، 2)ورا و دیگرانها و حجم تاریخی معاملات هستندبینی، عمدتا قیمتهای پیشویژگی

ترین روش در ادبیات موضوع است که از آن به عنوان پیش بینی تجزیه و تحلیل تکنیکال، رایج

)کاوالکنته و شودشده از آن برای معاملات استفاده میهای مشتقهای ورودی سهام یا شاخصقیمت

کنند که تمام اطلاعات جدید، مانند اخبار و . تحلیلگران تکنیکال استدلال می(2016، 3دیگران

شوند. بنابراین تحلیل الگوهای روند قیمت ت سهام نشان داده میمتغیرهای اقتصاد کلان، در قیم

های فنی به طور . شاخص(2022، 4)چریستودولاکی و دیگران بینی بازار سهام کافی استبرای پیش

های سهام برای نشان دادن زمان خرید یا فروش گسترده مورد مطالعه قرار گرفته و به عنوان سیگنال

گران قرار است، مورد استفاده معامله، ارائه شده(2017) 5سهام، همانطور که در مقاله نازارو و دیگران

نشان داد که  (2007) 6گیرند. با این حال، برخی مطالعات مانند بررسی پارک و ایروینمی

های تکنیکال نتایج مثبت محدودی دارند. همچنین، گری مبتنی بر شاخصای معاملههاستراتژی

هایی با این استراتژی معامله تر رایج است زیرا ساخت مدلتجزیه و تحلیل بنیادی نیز در ادبیات کم

ترین اطلاعات مورد استفاده تر است. رایجکه درک کنند چرا یک سهام در حال نوسان است، سخت

های زمانی اقتصاد کلان مانند تولید ناخالص داخلی، نرخ سیستم معاملاتی مربوط به سری در این

. منابع (2010، 7)بویاکیوگلو و اوکیبهره، نرخ ارز، شاخص قیمت مشتری، در میان سایر اطلاعات است

کاوی به استخراج های متنوجود دارند که با استفاده از تکنیک -ند اخبار مالیمان-دیگر اطلاعات نیز 

 ها را سختپردازند اما ماهیت بدون ساختار و رفتار غیر مداوم آن استفاده از آنمفاهیم می

 .(2019، 8)پجیک باخ و دیگرانکندمی

های احساسی و دیگر سهام، با استفاده از شاخص بینیاخیرا، تحلیل شبکه اجتماعی برای پیش

. (2019، 9)درخشان و بیگیاندآمده به عنوان ورودی، هم مورد استفاده قرار گرفتهدستهای بهسری

                                                                                                                   
1 Ho et al 

2 Vora et al 

3 Cavalcante et al 

4 Christodoulaki et al 

5 Nazario et al 

6 Park & Irwin 

7 Boyacioglu & Avci 

8 Pejic Bach et al 

9 erakhshan & Beigy 
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شود. برای مثال گر را برای معامله شامل میهای یک معاملهبرنامه معاملاتی تمام فعالیت در این میان،

گر برای فعالیت نیز بخشی از دهد و بازار انتخابی معاملهساعاتی از روز که به معامله اختصاص می

توان برنامه معاملاتی را همانند برنامه دهند. در واقع مییل میگر را تشکبرنامه معاملاتی معامله

های متفاوتی تشکیل شده است. با این وجود کلیه روشهای مورد معاملاتی درنظر گرفت که از بخش

کاوی و غیره، معایب و مزایای خاص خود را دارند. براین استفاده از تحلیل تکنیکال، بنیادی، متن

های معاملاتی موجود، ایده اولیه برای انجام این تحقیق شکل معیت انواع برنامهاساس و بدلیل عدم جا

تواند با توجه به خصوصیات فردی خود و با ترکیب گری میواقع، این استدلال که هر معاملهدر گرفت.

خود را داشته باشد که به شکلی پویا های مختلف موجود، سیستم معاملاتی مخصوص بهکردن شیوه

رهای معاملاتی او را پوشش دهد؛ پایه و اساس تعیین عنوان این تحقیق بود. بنابراین، برنامه رفتا

که معاملات و عوامل مؤثر بر آن، موضوعی است که نیاز به بررسی و تدقیق علمی بیشتری دارد. درحالی

ات کمی طی سالیان اخیر، سرعت تولید منابع علمی در این زمینه خوب بوده است، اما هنوز ادبی

درباره جوانب و ابعاد برنامه معاملات در ایران وجود دارد و همچنان تعداد کمی از تحقیقات به این 

تواند به دلیل عدم شناسایی عوامل مؤثر بر آن و فقدان دانش کافی درباره برنامه اند که میامر پرداخته

ن تحقیق کمک به بحث مربوط معاملاتی پویا باشد. لذا، برای پوشش این شکاف تحقیقاتی، هدف ای

به برنامه معاملاتی از طریق شناسایی عوامل مؤثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران و ارائه 

ای های خبرگان، مجموعهالگوی پیشنهادی است. به طور خاص این تحقیق، با واکاوی عقاید و دیدگاه

دهد. در نهایت، تحقیق حاضر به الگویی پارادامی ارائه می های برنامه معاملات پویا را در قالباز مولفه

دهد که الگوی برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران، کدام است و الگوی این سوال اصلی پاسخ می

 هایی دارد؟مذکور چه مولفه

 

 شمباني نظري و پیشینه پژوه -1

گذاران برای کاهش ریسک و افزایش بازده، گران و سرمایهبازار سرمایه، بازاری پرریسک است. معامله

هایی هستند که با گران همیشه به دنبال نشانههای خاصی نیاز دارند. معاملهها و استراتژیبه روش

لاتی خود وارد کنند تا از استفاده از آنها، بتوانند اطلاعات موجود را سریعاً پردازش و در برنامه معام

ای نیز گذاران حرفههای احتمالی جلوگیری کنند. سرمایههای موجود استفاده کرده و از زیانفرصت

ای از پیش تعیین شده دارند. بینند و برای هر شرایطی، برنامههمیشه بازار را به عنوان یک رقیب می

)منگلی کنگی و شفیعی، ی از سوی بازار، مقابله کنند. ااند تا با هر رفتار غیرمنتظرهآنها همچنین آماده

اند که بتوانند با استفاده وفقی بوده. فعالان بازار سرمایه همواره به دنبال الگوهای معاملاتی م(1401

گذاران امیدوارند از آنها، بازدهی بالایی کسب کنند و در عین حال، ریسک خود را کاهش دهند. سرمایه
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با یافتن برنامه معاملاتی مناسب، بتوانند بر بازار غلبه کنند و سود بیشتری نسبت به سایر 

زار کارا، این تلاش بیهوده است، زیرا قیمت سهام همواره گذاران کسب کنند. از دیدگاه نظریه باسرمایه

دهد که قیمت کننده کلیه اطلاعات موجود در بازار است. با این حال، شواهد تجربی نشان میمنعکس

کننده کلیه اطلاعات موجود نیست. به همین دلیل، دستیابی به برنامه معاملاتی سهام همیشه منعکس

. در (1398)دولو و مسکینی مود، ای برخوردار است. از اهمیت ویژه متضمن کسب بازدهی غیرعادی،

های اخیر پیرامون تعیین است، بیشتر بررسیداده شدهنشان 1جدول همین رابطه، همانطور که در 

ها در تحلیل شبکه اند. با توجه به آخرین پیشرفتبرنامه معاملاتی بر روی کاوش متن متمرکز شده

کننده برای برنامه بینیر گرفتن این نوع اطلاعات به عنوان ورودی پیشاجتماعی، امکان در نظ

ها امکان اند و اکنون این روشیافتههای پردازش متن تکاملمعاملاتی وجود دارد. علاوه بر این، تکنیک

 کنند.تر در مورد متون را فراهم میاستخراج اطلاعات پیچیده

 

 خلاصه پیشینه تحقیقات .1جدول 

 نویسنده
 /سهام 

 شاخص
 کشور

سال 

 اولیه

سال 

 پایانی

عوامل مؤثر بر 

 برنامه معاملات

 شاخص (2017) 1دینگلی و چهارنیه

ایالات 

متحده 

 آمریکا

2003 2016 

 اطلاعات بازار،

 شاخص تکنیکال،

های شاخص

 اقتصادی

 شاخص (2018) 2فیشر و کراوس

ایالات 

متحده 

 آمریکا

 اطلاعات بازار 2015 1992

 سهام (2021) 3هو و دیگران

ایالات 

متحده 

 آمریکا

 سهاماخبار  2019 2008

 اخبار مالی 2021 2014 پرو سهام (2022) 4اولوا و دیگران

                                                                                                                   
1 Dingli & Fournier 

2 Fischer & Krauss 

3 Hu et al 

4 Ulloa et al 
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 شاخص (2022) 1رامان و دیگران

ایالات 

متحده 

 آمریکا

 اخبار مالی 2016 2013

 منبع: یافته های تحقیق

ها را دیگر، انواع متغیرهای مالی را به عنوان ورودی برنامه معاملات و چگونگی پردازش آنتحقیقات 

سازی را شرح دادند. سازی و پیادههای مربوط به جزئیات مدلها همچنین الگوریتمفهرست کردند. آن

بینی بازار استخراج متن را به عنوان یک ابزار پیش (2014) 2نصیر طوسی و همکاراندر همین رابطه، 

ها مقالات را براساس ماهیت ورودی متنی، مانند اخبار مالی یا دند. آندر برنامه معاملاتی بررسی کر

بندی نمودند. ناردو سازی طبقههای مدلپردازش و انواع تکنیکتوییت ها و طبقه بازار، فرآیند پیش

به دنبال یافتن تحقیقاتی بودند که تغییرات در بازده سهام و اطلاعات مرتبط با  (2016) 3و همکاران

های ها محدودیت این کارها را نشان دادند و برخی تکنیکدهد. آناینترنت را به هم پیوند می

های مربوطه سازی را برای تحقیقات آینده پیشنهاد کردند. برخی دیگر از تحقیقات، بیشتر تکنیکمدل

 4ای است که توسط چاکرابورتی و همکارانها، مقالهترین بررسیرا مقایسه نمودند. یکی از جامع

بینی بلکه انواع الگوریتم های مرتبط با تنها الگوریتم های پیشها نهاست. آنارائه شده (2017)

را نیز تجزیه و تحلیل کردند. نتایج نشان داد، در میان این  های دیگر در بازارهای مالیشاخص

های پرت بیشتر مورد توجه قرار بندی و تشخیص دادهبندی، تقسیمها؛ انتخاب ویژگی، خوشهشاخص

ها همچنین یک برنامه برای معامله مستقل در بازارهای واقعی پیشنهاد کردند. گرفته است. آن

کنند: های زیر توصیف میمقاله را با استفاده از ویژگی 10نیز بیش از  (2010) 5آسالاکیس و والاوانیس

های ها بر شبکهسازی، معیارهای عملکرد معامله. تمرکز آنهای مدلیکبینی، تکنمتغیرهای پیش

های فازی است که در آن؛ نوع تابع انتقال، نوع تابع عضویت، معماری شبکه و روش عصبی و شبکه

آموزش در برنامه معاملاتی توصیف شده است. با این وجود کلیه روشهای مورد استفاده معایب و 

های معاملاتی موجود، ایده اولیه رند. این تحقیقات و وجود نقص در انواع برنامهمزایای خاص خود را دا

بنابراین، برنامه معاملات و عوامل مؤثر بر آن، موضوعی است  برای انجام این تحقیق را الهام بخشید.

لمی که طی سالیان اخیر، سرعت تولید منابع عکه نیاز به بررسی و تدقیق علمی بیشتری دارد. درحالی

در این زمینه خوب بوده است، اما هنوز ادبیات کمی درباره جوانب و ابعاد برنامه معاملات در ایران 

                                                                                                                   
1 Raman et al 

2 Nassirtoussi et al 

3 Nardo et al 

4 Chakraborty et al 

5 Atsalakis & Valavanis 
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تواند به دلیل عدم شناسایی اند که میوجود دارد و همچنان تعداد کمی از تحقیقات به این امر پرداخته

شد. با بررسی ادبیات نظری عوامل مؤثر بر آن و فقدان دانش کافی درباره برنامه معاملاتی پویا با

موجود، خلأهای نظری این حوزه، آشکار و راهبردهای عملیاتی و اختصاصی پیرامون مبحث تحقیق، 

تبیین شد. لذا با توجه به خلاء تحقیقاتی موجود در این زمینه و همچنین دخیل بودن بسیاری از 

ها را با هدف شناسایی و دیدگاه عوامل بومی در کشور، ضرورت دارد لذا پژوهش حاضر، واکاوی عقاید

عوامل مؤثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران و ارائه الگوی پیشنهادی، مورد بررسی قرار 

  .خواهد داد

 

 روش پژوهش -2

اکتشافی و به لحاظ ماهیت  -تحقیق حاضر به لحاظ هدف، کاربردی، به لحاظ روش استنتاج، توصیفی

ها و اطلاعات برای تجزیه و آوری دادهها، کیفی و کمی است. در تحقیق حاضر به منظور جمعداده

ورسی تحلیل بخش کیفی، از گراندد تئوری، استفاده شد. جامعه تحقیق در پژوهش حاضر را خبرگان ب

گذاری و همچنین اساتید دانشگاهی، تشکیل های سرمایهدر سازمان بورس اوراق بهادار تهران و شرکت

دادند. این افراد در حوزه مربوط به مبحث پژوهش خبره بودند. در پژوهش حاضر، از روش نمونه 

شد. در نمونه گیری هدفمند متوالی یا متواتر است، استفاده های نمونهگیری نظری که یکی از روش

ها به شکلی انتخاب شود نمونهای شناخته میعنوان روش غالب در تئوری زمینهگیری نظری که به

شوند که به خلق تئوری کمک کنند. به عبارت دیگر پژوهشگر از طیف افراد بالقوه، کسانی را می

ا غنی نمایند تا امکان های مورد نیاز رکند که بتوانند در فرآیند گردآوری، خزانه دادهانتخاب می

ساختن نظریه فراهم شود. در این روش به جای انتخاب یک نمونه ثابت حجم نمونه آنقدرافزایش 

. بر این اساس و (1397هرندی و دیگران، )بازرگانیابد تا زمانیکه دیگر کافی باشد )اشباع نظری(. می

ماهیت روش نمونه گیری، در نهایت حجم نمونه این تحقیق براساس خبرگان در دسترس  با توجه به

ها و به بیان ها تا مرحله اشباع نظری مقولهآوری دادهنفر تعیین شد. جمع 16و متمایل به همکاری، 

 های جدید دیگر فراهم نبود، ادامه یافت.تر، تا جایی که امکان دستیابی به دادهواضح

ها، کدگذاری باز، محوری و گزینشی، انجام گرفت. بدین صورت که اده سازی مصاحبهپس از پی

کدگذاری باز، به شناسایی و استخراج مفاهیم اولیه از دل مصاحبه ها اختصاص دارد. بر این اساس، 

گردد. در بعدازانجام هر مصاحبه، با بررسی چندباره آن، مفاهیم موجود در متن مصاحبه استخراج می

ذاری محوری، می بایست از طریق دسته بندی خوشه های مفهومی شکل گرفته در مرحله قبل، کدگ

مقوله هایی کلی تر ایجاد شود. جهت انجام این کار، مقوله های شناسایی شده در مرحله قبل، بر روی 
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یری گاین شرایط باعث ایجاد و شکل) 1ی شرایط علیگانههای ششبندیمدل پارادایمی در قالب دسته

هایشان تشکیل ها به همراه ویژگیای از طبقهشوند. این شرایط را مجموعهپدیده یا طبقه محوری می

به شرایط خاصی ) 2(، پدیده اصلی، شرایط زمینهدهنددهد که مقوله اصلی را تحت تأثیر قرار میمی

مشکل است. بستر حاکم  ها از شرایط علیشود. تمیز آنگذارند بستر گفته میکه بر راهبردها تأثیر می

دهند در مقابل ای تشکیل میها یا متغیرهای زمینهای از مفاهیم، طبقهای را مجموعه-یا شرایط زمینه

ای از متغیرهای فعال است. گاهی اوقات متغیرهای بسیار مرتبط را ذیل شرایط علی که مجموعه

 3گر(، شرایط مداخلهکنند.بندی میهشرایط علی و متغیرهایی با ارتباط کمتر را ذیل بستر حاکم طبق

ای از متغیرهای میانجی شوند. این شرایط را مجموعهها متأثر میشرایطی هستند که راهبردها از آن)

گر، شرایط ساختاری هستند که مداخله سایر عوامل را دهند. شرایط مداخلهو واسط تشکیل می

ها و تعاملات بیانگر رفتارها، واقعیت) 4(، راهبرددکنند و صبغه علی و عمومی دارنتسهیل یا محدود می

( و همچنین نتایج شوند.گر و بستر حاکم، حاصل میداری هستند که تحت تأثیر شرایط مداخلههدف

ها بیانگر نتایج و پیامدهایی هستند که در اثر اتخاذ راهبردها به وجود برخی از طبقهو پیامدز )

د. کدگذاری نیز گزینشی، سومین مرحله از روش گراندد تئوری شون(، جاگذاری گذاری میآیندمی

است که این مرحله در واقع فرایند پالایش تئوری می باشد. کدگذاری گزینشی مرحله اصلی نظریه 

پردازی است. در این مرحله از پژوهش، محقق برحسب فهم خود از متن پدیده مورد مطالعه، یا 

وایت عرضه می کند. همچنین جهت اعتبارسنجی نتایج بخش چارچوب مدل پارادایم را به صورت ر

کیفی در این مطالعه، علاوه بر کنترل اعضا )محققین یافته های خود را با چهار نفر از افراد مطلع 

تحت بررسی کنترل نموده و تفاسیر پژوهشگر به تأیید رسیده است(، از طریق تکنیک دلفی فازی نیز 

س پرسشنامه های غربالگری و تایید نهایی متغیرها، در اختیار خبرگان استفاده شده است. بر این اسا

قرار داده شد تا درباره عوامل جمع آوری شده در مرحله کیفی، اعلام نظر نمایند. در تحقیق حاضر، 

( برای طراحی پرسشنامه دلفی و جمع آوری نظرات خبرگان استفاده 1از متغیرهای زبانی )جدول 

 شد.

 

 . عبارات کلامي مورداستفاده و اعداد فازي متناظر در دلفي فازي2جدول 

 عبارت کلامی طیف پرسشنامه )اعداد فازی(

                                                                                                                   
1 Casual Conditions 

2 Context 

3 Intervening Conditions 

4 Solutions (Actions & Interactions) 
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 (VLخیلی کم ) (0،0. 0.1)

 (Lکم ) (0. 0.1. 0.3)

 (MLنسبتا کم ) (0.1. 0.3. 0.5)

 (Mمتوسط ) (0.3. 0.5. 0.7)

 (MHنسبتا زیاد ) (0.5. 0.7. 0.9)

 (Hزیاد ) (0.7. 0.9. 1)

 (VHخیلی زیاد ) (0.9. 1. 1)

 منبع: یافته های تحقیق
 

𝐴�̃�در روش دلفی فازی فرض بر این است که ارزش فازی هر یک از سوالات به صورت =

 (𝐿𝑗.  𝑀𝑗  .  𝑈𝑗)  نمایش داده شود، بطوری که𝐿𝑗  ،حد پایین𝑀𝑗  حد وسط و𝑈𝑗  حد بالای این

 عدد فازی باشد خواهیم داشت:

 

𝐿𝑗 = 𝑀𝑖𝑛(𝑙𝑖𝑗) 𝑖 = 1. 2. … . 𝑛     𝑗 =  1. 2. … . 𝑚 

𝑀𝑗 = (∏ 𝑚𝑖𝑗

𝑛.𝑚

𝑖=1
)

1

𝑛        𝑖 = 1. 2. … . 𝑛     𝑗 =  1. 2. … . 𝑚 

𝑈𝑗 = 𝑀𝑎𝑥(𝑢𝑖𝑗) 𝑖 = 1. 2. … . 𝑛     𝑗 =  1. 2. … . 𝑚 
 

پژوهش برای اینکه بتوان نسبت به هر یک از پس از محاسبه ارزش فازی هر یک از سوالات 

سوالات قضاوت کرد باید ابتدا ارزش فازی بدست آمده برای هر یک از سوالات را دی فازی نمود تا 

امکان مقایسه و ارزیابی بوجود آید. برای دی فازی کردن ارزش فازی هر سوال از روش زیر استفاده 

 شده است:

 

 (1)  𝑆𝑗 =
𝐿𝑗  +  2 × 𝑀𝑗  +   𝑈𝑗

4
 

 

در نهایت، برای شناسایی شاخصهای مهم از مقدار دی فازی شده سؤالات به همراه حد آستانه 

تر مساوی ها بزرگهایی که مقدار دی فازی شده آنها یا سوالدیگر شاخصعبارتشود. بهاستفاده می

هایی یا سوالها شوند و شاخصهای مهم و تاثیرگذار شناخته میعنوان شاخصحد آستانه باشند به

های کم اثر یا کم عنوان شاخصها کمتر از مقدار حد آستانه باشند بهکه مقدار دی فازی شده آن
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شوند. حد آستانه در این تحقیق با نظر تیم تحقیق )محقق، اساتید راهنما اهمیت از تحقیق حذف می

، 7/0است، انتخاب مقدار ، تعیین گردید و به تایید خبرگان نیز رسید. لازم به ذکر 7/0و مشاور( 

 (.2021، 1زکوسمطابق با ادبیات پژوهشی گذشته، بوده است )مانند: 
 

 

 یافته ها -3

 

 ها و ارائه الگوي برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایرانشناسایي مولفه -1-3

سازی هشود. پس از پیاددر این قسمت نتایج حاصل از کدگذاری باز، محوری و گزینشی ارائه می 

نشی کنندگان در سه سطح کدگذاری اولیه، محوری و گزیهای مشارکتها، کدگذاری روایتمصاحبه

شود. حسوب میکلی بودن و باز بودن کدگذاری اولیه مانجام گرفت. کدگذاری در مرحله اول با توجه به

ای اولیه به ام بگیرد که در آن کدهبایست کدگذاری ثانویه انجدر مرحله بعدازاین نوع کدگذاری، می

شوند. در یمهای مشابه یا همان کدهای ثانویه به یک مقوله تبدیل علت تعداد فراوان در قالب طبقه

زنی و همین رابطه و پیش از پرداختن به کدهای استخراجی، چند نمونه از کدگذاری باز )برچسب

عایت اصل شنایی با روند کدگذاری باز و با رها به جهت آمقوله بندی( انجام شده از متن مصاحبه

 شود.اختصار، به شرح زیر ارائه می

 یی شد:شوندگان است. ابتدا نکات مهم مصاحبه شناسامتن زیر، بخشی از نظرات یکی از مصاحبه

بخشی از روانشناسی معامله گری این است که بفهمیم چرا افراد در بازار یا سایر مسائل پولی ... "
ای از اقتصاد رفتاری است که تأثیرات روانی و گیرند. مالی رفتاری زیرشاخهغیرمنطقی میتصمیمات 

گذارد. دهد که بر رفتارهای مالی سرمایه گذاران و متخصصان مالی تأثیر میهایی را ارائه میسوگیری
ه ویژه های بازار، بتواند منشأ تبیین انواع ناهنجاریها میعلاوه بر این، تأثیرات و سوگیری

های موجود در بازار سهام، ارزهای دیجیتال و ... مانند افزایش یا کاهش شدید قیمت دارایی ناهنجاری
باشد. بنابراین، برای سرمایه گذاری در بازارهای مالی، تنها داشتن سرمایه کافی نیست. زیرا در صورتی 

کن است تمام سرمایه خود که شما علم و شناخت کافی نسبت به سرمایه گذاری نداشته باشید، مم
را از دست بدهید. از طرفی سرمایه گذاری و موفق شدن در بازارهای مالی به شانس و اقبال ربطی 

ها احساسات و هیجانلذا،  ندارد. بلکه شما باید دانش و مهارت کافی برای سرمایه گذاری را بیاموزید.
باشند و نوسانات بازار در واقع، در پی هستند که نیروی محرکه اصلی تغییرات در بازاهای مالی می

طور مداوم . از سویی دیگر برای اینکه بتوان بهآیدتغییرات احساسی سرمایه گذاران بازار، به وجود می

                                                                                                                   
1 Zekos 
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گیری دخیل گذاری و معاملاتی موفق گرفت، باید تمام ابعـاد بـازار را در تصمیمتصمیمات سرمایه
هر روش معاملاتی وجود داشته باشد تـا بتـوان آن را بـه کرد. درواقع، یک شرط اساسی باید در 

گر به حساب آورد و آن هم این ساز برنامه معاملاتی پویای یک معاملهعنوان بخشی از جنبهی تصمیم
در نظر  .راهکار تحلیل باید ساده و قابل فهم باشد، چه به لحاظ نظری، چه به لحاظ عملیکه است

کند. اغلـب زار یعنـی زمـان، قیمـت و الگـو شـرط بـالا را تأمین مـیگرفتن سه بعد از فعالیت با
روشهای معاملاتی تنها شامل یک یا دو بعد هستند و نه هر سه بعد. یک برنامی معاملاتی جامع بـا 

ایست که پیش از عمل تصمیمگیری معاملاتی، تمام اطلاعات مربوط به درصـد موفقیت بالا، برنامه
 ."را شامل شود..سه بعد مـذکور 

جدول گیری مفاهیم اولیه و مقوله های حاصل از آنها در در ادامه، نتایج این مرحله شامل شکل

 ، نشان داده شده است.3

 

 . مفاهیم و مقوله هاي حاصل از مرحله کدگذاري باز3جدول 
مقوله 

 اصلی

 های فرعیمقوله

 

 دهنده شماره مصاحبه شونده است()عدد داخل پرانتز نشانشواهد گفتاری 

 

ت پویا در بازار سرمایه ایران
معاملا

 

 تحلیل الگو )روند(

گر را نسبت به تشخیص طور پیوسته معاملهتحلیل شناسایی الگو باید به

موقعیت بازار از جهت روند، اصلاح، پایان روند و تأیید روند توانمند سازد 

بته تر و التر و کاربردیهای تکنیکال موجود باید به شکلی ساده(؛ تحلیل9)

 (16تلفیقی بکار گفته شود )

 روانشناسی معامله

ها هستند که نیروی محرکه اصلی تغییرات در بازاهای احساسات و هیجان

باشند و نوسانات بازار در واقع، در پی تغییرات احساسی سرمایه مالی می

(؛ احساسات مثبت بازار مثبت و صعودی را 3آید )گذاران بازار، به وجود می

(؛ با کاهش 5و احساسات منفی سازنده بازار تنزلی و منفی است ) سازدمی

شود. ترس و وحشت سرمایه تر میها، موج فروش قویمستمر قیمت

(؛ به عنوان یک سرمایه گذار باید بر 10گیرد )گذاران باقی مانده را فرا می

روی وضعیت روانی خود مسلط باشید تا جو احساسی حاصل در بازار بر 

 (13ماتتان تاثیری نگذارد )روی تصمی

مدیریت جامع 

 ریسک و سود

های معاملات پویا به شما خواهد آموخت که چطور با اطمینان، موقعیت

بازار را ملاحظه کرده و بر اساس سود و زیان آنها تصمیمات معاملاتی یا 

شویم، توقف ]ضرر[ از (؛ هر وقت وارد موقعیتی می6گذاری بگیرید )سرمایه

ترین (؛ دستور توقف ضرر یکی از ساده7ای داشته باشیم )تعیین شدهپیش

توان بر (؛ از طریق معاملات پویا می8ها برای کنترل ریسک است )راه

های اطمینان و ترجیحات مختلف افراد مبتنی بر تحلیل شاخصعدم
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های ریسک (؛ در معاملات پویا، تحلیل شاخص2ریسک و سود غلبه کرد )

 (11انتخاب سبد سهام بسیار ضروری است )و سود 

 نقدشوندگی بالاتر
(؛ به علت تنوع 7بالاتر بودن نقدشوندگی معاملات پویا در دوران رکود )

 (13سبد سرمایه گذاری در معاملات پویا نقدشوندگی بالاتری داریم )

اطمینان بیشتر در 

 معاملات

گیری، معامله پویاست مها برای اطمینان در تصمیحالیکی از بهترین راه

(؛ اطمینان حاصل 13گیری )(؛ ایجاد آرامش خاطر در زمان تصمیم3)

های ذهنی و درکل تمام مواردی که های رفتاری، تلهشود که سوءتفاهممی

را به یغما ببرد، به حداقل تواند سرمایهدر ظاهر خوب و در باطن می

ن تصمیم کاهش و (؛ اثر زمان و یا شرایط روحی در زما14رسد )می

 (15آید )اطمینان بیشتری به واسطه معاملات پویا بوجود می

کاهش / حذف 

ریسک 

 گیریتصمیم

انواع عناصر خطر از جمله اطلاعات بد، تجزیه و تحلیل نادرست، سوگیری 

الساعه تقریباً حذف (؛ تصمیمات هیجانی و خلق3یابد )فروش کاهش می

(؛ 12یابد )حدس و گمان کاهش می (؛ تصمیمات مبتنی بر12شود )می

 (16گیرد )وار قرار میمعامله گر، کمتر تحت تأثیر رفتار توده

 نگرتحلیل کل

(؛ 1جانبه، یک عنصر مهم در مرحله تصمیمگیری است )فرایند تحلیل همه

هایش بررسی کرد. هر بعد بازار باید در ارتباط با بازار را بایـد از همه جنبه

(؛ غافل ماندن از بررسی 3نگریسته شـود و نـه بـه تنهـایی )ابعاد دیگر 

جانبه فعالیت بازار، ممکن است منجر به تصمیماتی تک بعدی شود که همه

(؛ هر یک از ابعاد 3درنتیجه بخش مهمی از ماجرا را نادیده انگاشته شود )

یگر معامله در بازار از قبیل زمان، قیمت و الگو باید در ارتباط با ابعاد د

(؛ ممکن است یک بعد بازار با دیگری در 4نگریسته شود و نه به تنهایی )

 (10تناقض باشد )

تمرکز بر بازده 

مدت و یا کوتاه

 بلندمدت

(؛ تمرکز بر سود کوتاه مدت برهم 1گران کوتاه مدتی هستند )برخی معامله

سود (؛ پرتفوی پویا بین 8زننده تعادل روانی در دوران رکود بازار است )

گذاری انداز سرمایه(؛ چشم14کند )کوتاه و بلند مدت تعادل ایجاد می

 (15کننده کوتاه مدت یا بلند مدتی بودن معامله است )تعیین

 نقدینگی

(؛ اغلب 2نقدینگی از عوامل مؤثر در هر نوع برنامه معاملاتی است )

اشند دهند با نقدینگی بیشتر سروکار داشته بگذاران ترجیح میسرمایه

 (13(؛ معامله پویا استراتژی مناسبی برای نقدینگی اندک است )12)

 تحلیل زمانی

باید یک روش تحلیل زمانی وجود داشته باشد که از طریق آن بتوان بازه 

زمانی که بیشترین احتمال تغییر روند در آن وجود دارد را تشخیص داد 

(؛ با راهکارهای 4د )(؛ بازه طولانی نفع چندانی برای معامله گر ندار1)

ترازهای زمانی داینامیک، ابتدا و انتهای بازه زمانی که احتمال پایان یک 

 (9روند یا اصلاح در آن بالاست قابل شناسایی است )
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دستیابی به 

 اطلاعات اساسی

برای گرفتن تصمیمات معاملاتی لازم است، اطلاعات اساسی پیشاپیش و 

شاخص تاخیری وجود دارند که آنچه را (؛ هزاران 3به خوبی فراهم شود )

(؛ باید به اطلاعاتی دست یافت که 7در بازار قبلًا رخ داده خواهند گفت )

بتوانند با درجه بالایی از اطمینان، آنچه را که در آینده نزدیک قرار است 

های پیشرو موافقیم، نه (؛ ما اساساً با شاخص11رخ دهد بگویند )

 (13های تاخیری )شاخص

دستیابی به معامله 

 ساده و روان

راهکار معامله باید ساده و قابل فهم باشد، چه به لحاظ نظری، چه به لحاظ 

گر نباید در باتلاق موارد پیچیده و سردرگم کننده (؛ معامله1عملی )

(؛ سیستم معاملاتی مناسب قطعاً ساده و روان خواهد بود 5گرفتار شود )

(10) 

شناسایی دقیق 

 د و خروجنقاط ورو

یک بخش مهم معاملات پویا این است که از قبل آمادگی داشته و تغییرات 

(؛ کمترین ریسک و سرمایه در معرض 4روند را شناسایی کرده باشیم )

خطر و موقعیتهای خوب معاملاتی، در نقاط مهم تغییر روند وجود دارند 

مه (؛ خریدن در کف و فروختن در سقف، بخش بسیار حیاتی یک برنا5)

(؛ هدف 9(؛ خریدن و فروش در بهترین نقطه )7معاملاتی پویاست )

معاملات پویا شناسایی آن موقعیتهای بازار و استراتژیهای معاملاتی است 

 (13کـه دارای بیشـترین احتمال موفقیت باشند )

نظارت جامع بر 

 پرتفوی

ی تر و بسته به مشاهدات عینی روندهاخریداری یا فروش به شکلی جامع

(؛ به طور جامع مشخص است که چگونه قرار 1شود )بازار، مدیریت می

(؛ پرتفوی 6است این نوع سرمایه گذاری به صورت مداوم مدیریت شود )

ایجاد شده در معاملات پویا، سود و زیان را تواما و به شکلی جامع پوشش 

 (16دهد )می

 تحلیل قیمتی

ترین احتمال تغییر روند وجود باید بتوانیم محدوده قیمتی که در آن بیش

(؛ ترازهای قیمتی داینامیک محدوده بسیار 2دارد را تشخیص دهیم )

دهد را فراهم باریک قیمتی که معمولاً تغییرات مهم روند در آنها رخ می

(؛ محدوده قیمتی که در آن بیشترین احتمال پایان یک روند یا 6کنند )می

 (8اصلاح وجود دارد باید شناسایی شود )

 بازده بالاتر

 (؛4های آن است )میزان بازدهی یک سرمایه گذاری پویا بالاتر از ریسک

گذاری برای سرمایه کوچک را به حداکثر معاملات پویا بازده سرمایه

های مختلف برای دریافت بیشترین بازدهی، (؛ یکی از گزینه12رساند )می

(؛ معاملات پویا بازده 13سرمایه گذاری با پول کم، معامله پویا است )

 (15برد )فعالیت مستقیم در بورس را بالاتر می

 حقیقمنبع: یافته های ت
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در ادامه چند نمونه از کدگذاری باز و محوری انجام گرفته، بر اساس برچسب زنی مرحله قبل، 

 (:1شکل نشان داده شده است )

 

 
--------------------------------------------------------------- 

 
--------------------------------------------------------------- 

 کدگذاري باز و محوري . نمونه1شکل 

 منبع: یافته های تحقیق

 

ها )بخش قبل(، نسبت به کدگذاری تئوری؛ پس از تعیین مقولهدر ادامه و برحسب روش گرندد

ی شرایط علی، پدیده اصلی، شرایط گانههای ششبندیها در قالب دستهبندی مقولهمحوری و دسته

جدول و پیامد، اقدام گردید.  گر، استراتژی و راهبرد و همچنین نتایجزمینه )بستر(، شرایط مداخله

ه راهکار تحلیل باید ساده و قابل فهم باشد، چه ب-
لحاظ نظري، چه به لحاظ عملی

مفاهیم•

شواهد )•
(گفتاري

دستیابی به معامله ساده و روان
کدگذاري باز•

(مقوله)•

شرایط علی کدگذاري محوري•

احساسات و هیجان ها هستتدد کته نیتروي محرکته اتتلی تتییترات در-

حساستی بازاهاي مالی می باشدد و نوسانات بازار در واقع، در پی تتییرات ا

سرمایه گذاران بازار، به وجود می آید

مفاهیم•

(شواهد گفتاري)•

روانشداسی معامله
کدگذاري باز•

(مقوله)•

عوامل مداخله گر کدگذاري محوري•
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صورت شده، اجزای مدل پارادایمی را بهمقوله شناسایی 16، ضمن مشخص کردن ارتباط بین 4

ذکر است که پدیده محوری در تحقیق حاضر، دهد. لازم به گانه نشان میهای ششبندیدسته

 معاملات پویا در بازار سرمایه ایران، تعیین گردید.

 

 . نتایج حاصل از کدگذاري محوري مصاحبه ها4جدول 
 کدگذاری محوری

 
 ها(مقولهکدگذاری باز )

 شرایط علی
 دستیابی به معامله ساده و روان

 اطلاعات اساسیدستیابی به 

 معاملات پویا در بازار سرمایه ایران مقوله محوری )اصلی(

 ای )بستر(شرایط زمینه

 تحلیل زمانی

 تحلیل قیمتی

 تحلیل الگو )روند(

 گرشرایط مداخله

 گریروانشناسی معامله

 نقدینگی

 مدت و یا بلندمدتتمرکز بر بازده کوتاه

 راهبردها

 سودمدیریت جامع ریسک و 

 شناسایی دقیق نقاط ورود و خروج

 نگرتحلیل کل

 پیامدها

 بازده بالاتر

 گیریکاهش / حذف ریسک تصمیم

 نقدشوندگی بالاتر

 اطمینان بیشتر در معاملات

 نظارت جامع بر پرتفوی

 منبع: یافته های محقق
 

مورد  58(، طی کدگذاری باز، 4جدول و  3جدول براساس نتایج نهایی پژوهش در بخش کیفی )

بندی مقوله دسته 16های انجام شده به دست آمد که در قالب عنوان مفاهیم اولیه، از متن مصاحبهبه

بازار سرمایه ایران، شد. با توجه به نتایج پژوهش حاضر در بخش کیفی، الگوی برنامه معاملات پویا در 

 گردد:(، ارائه می2شکل در قالب الگوی پارادایمی )
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          :

                             
                       

               :

                   
         

               
                    
                       

               :

                                 

                   :

            
                             
                      
           

               :

                                     
       
                

              :

           
           
                  

 
 در بازار سرمایه ایران الگوي برنامه معاملات پویا -2شکل 

 منبع: یافته های تحقیق

 

در ادامه به کدگذاری گزینشی پرداخته شده است. کدگذاری گزینشی، سومین مرحله از روش 

گراندد تئوری است که این مرحله در واقع فرایند پالایش تئوری می باشد. کدگذاری گزینشی مرحله 

پژوهش، محقق برحسب فهم خود از متن پدیده مورد اصلی نظریه پردازی است. در این مرحله از 

 مطالعه، یا چارچوب مدل پارادایم را به صورت روایت عرضه می کند.

را این گونه تبیین نمود که معاملات پویا در بازار سرمایه ایران توان نظریه ، می2شکل با توجه به 

عنوان مجموعه با توجه به نیاز به دستیابی به معامله ساده و روان و نیز دستیابی به اطلاعات اساسی به

گذارند؛ در صورت تأثیر می معاملات پویا در بازار سرمایه ایرانقوله محوری علل و شرایطی که بر م

ای همچون تحلیل زمانی، تحلیل قیمتی و تحلیل الگو )روند( از یک سو؛ در فراهم بودن شرایط زمینه

 گرعنوان عوامل مداخلهمدت و یا بلندمدت، نقدینگی و روانشناسی معامله بهکنار تمرکز بر بازده کوتاه

، تحقق خواهد برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایرانکارگیری و ارتقا از سوی دیگر؛ راهبردهای به

نگر، شناسایی دقیق نقاط ورود و خروج و همچنین، مدیریت یافت. این راهبردها شامل تحلیل کل

یری، گجامع ریسک و سود است که پیامدهایی چون بازده بالاتر، کاهش / حذف ریسک تصمیم

 نقدشوندگی بالاتر، نظارت جامع بر پرتفوی و نیز اطمینان بیشتر در معاملات را به دنبال خواهد داشت.
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
5-

04
-1

8 
] 

                            16 / 24

https://mieaoi.ir/article-1-1694-fa.html


 417         1404 بهار، پنجاهمفصلنامه علمي اقتصاد و بانکداري اسلامي، شماره 

                                              

 

 هاي مدل پژوهشاعتبارسنجي مولفه -2-3

های الگوی برنامه ها و تایید مولفهبه منظور اعتبارسنجی نتایج مصاحبهدر این بخش از پژوهش، 

 به همین جهت ، از پرسشنامه و روش دلفی فازی، نیز استفاده شد.ایرانمعاملات پویا در بازار سرمایه 

ای طراحی و در ادامه پس از بازنگری در پرسشنامه اولیه با استفاده ازنظرات اساتید و پرسشنامه اولیه

شود تا نظر خود را در رابطه با خبرگان، نسخه نهایی آن طراحی و از خبرگان پژوهش خواسته می

ه بر اساس مصاحبه شناسایی شدند، بیان نمایند و هم چنین عوامل احتمالی دیگر را هایی کشاخص

 به لیست اضافه نمایند.

آوری آوری شد. پس از جمعشده بین خبرگان جمعهای توزیعدر این مرحله ابتدا پرسشنامه

یک از پرسشنامه بود، تجمیع و مقدار دی فازی شده هر  16شده که تعداد های تکمیلپرسشنامه

سؤالات محاسبه گردید. نحوه انجام محاسبات مربوط به یافتن ارزش فازی هر یک از سؤالات و مقدار 

شده است. میزان آلفای دی فازی شده آن به همراه روابط مربوط به آنها در بخش روش پژوهش، ارائه

شود مقدار آلفای یطور که مشاهده مصورت زیر به دست آمد که همانکرونباخ پرسشنامه دلفی نیز به

 است و این به مفهوم تأیید پایایی پرسشنامه است: 7/0( بیشتر از مقدار 82/0کرونباخ پرسشنامه )

 

 آلفاي کرونباخ پرسشنامه دلفي-5جدول 

 مقولات اصلی )ابعاد( تعداد سوال آفاکرونباخ

 شرایط علی 2 72/0

 شرایط زمینه ای 3 78/0

 شرایط مداخله کر 3 81/0

 ها و راهبردهااستراتژی 3 85/0

 نتایج و پیامدها 5 74/0

 منبع: یافته های محقق

 

 شده است:، مقادیر فازی و دی فازی هر یک از سؤالات ارائه6جدول در 

 

 ها به روش دلفي فازينتایج تحلیل پرسشنامه -6جدول 

شماره
 

ابعاد
 

 سؤالات پژوهش
ارزش فازی هر یک 

 از سؤالات

دی 

 فازی
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L M U 

وضعیت 

هر 

 سؤال

1 

ی
ط علّ

شرای
 

به دستیابی به معامله ساده و روان به نظر شما 

عنوان شرایط علّی مؤثر بر تواند بهچه میزان می

، برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 محسوب شود؟

 تایید 0/842 1 0/934 0/5

2 

به نظر شما دستیابی به اطلاعات اساسی به چه 

عنوان شرایط علّی مؤثر بر تواند بهمیزان می

، برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 محسوب شود؟

 تایید 0/846 1 0/943 0/5

3 

ط زمینه
شرای

ی
ا

 

تواند به چه میزان میتحلیل زمانی به نظر شما 

برنامه ای مؤثر در بر عنوان شرایط زمینهبه

محسوب ، معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 شود؟

 تایید 0/845 1 0/940 0/5

4 

به چه میزان تحلیل قیمتی به نظر شما 

بر برنامه ای مؤثر در عنوان شرایط زمینهبه

 ، نقش دارد؟معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 تایید 0/777 1 0/904 0/3

5 

به چه میزان تحلیل الگو )روند( به نظر شما 

برنامه ای مؤثر در بر عنوان شرایط زمینهبه

 ، نقش دارد؟معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 تایید 0/915 1 0/979 0/7

6 

ط مداخله
شرای

گرانه
 

به چه  گریروانشناسی معاملهبه نظر شما 

گرانه مؤثر بر عنوان شرایط مداخلهمیزان به

، سرمایه ایرانبرنامه معاملات پویا در بازار 

 نقش دارد؟

 تایید 0/813 1 0/876 0/5

7 

عنوان به چه میزان به نقدینگیبه نظر شما 

برنامه معاملات گرانه مؤثر بر شرایط مداخله

 ، نقش دارد؟پویا در بازار سرمایه ایران

 تایید 0/816 1 0/883 0/5

8 

مدت و یا تمرکز بر بازده کوتاهبه نظر شما 

عنوان راهبردی مؤثر به چه میزان به بلندمدت

، برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایراندر 

 نقش دارد؟

 تایید 0/860 1 0/970 0/5
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9 
راهبردها

 

به مدیریت جامع ریسک و سود به نظر شما 

عنوان راهبردی مؤثر در اجرای چه میزان به

، برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 شود؟محسوب 

 تایید 0/853 1 0/956 0/5

10 

 شناسایی دقیق نقاط ورود و خروجبه نظر شما 

عنوان راهبردی مؤثر در اجرای به چه میزان به

 برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران،

 محسوب شود؟

 تایید 0/918 1 0/986 0/7

11 

-به چه میزان می نگرتحلیل کلبه نظر شما 

برنامه عنوان راهبردی مؤثر در اجرای تواند به

، محسوب معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 شود؟

 تایید 0/856 1 0/963 0/5

12 

نتایج و پیامدها
 

تواند به چه میزان میبازده بالاتر به نظر شما 

 عنوان نتایج و پیامدهای ناشی از بکارگیریبه

برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران، 

 محسوب شود؟

 تایید 0/922 1 0/993 0/7

13 

کاهش / حذف ریسک به نظر شما 

عنوان تواند بهبه چه میزان میگیری تصمیم

برنامه  نتایج و پیامدهای ناشی از بکارگیری

، محسوب معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 شود؟

 تایید 0/860 1 0/970 0/5

14 

به چه میزان نقدشوندگی بالاتر به نظر شما 

عنوان نتایج و پیامدهای ناشی از تواند بهمی

برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه  بکارگیری

 ، محسوب شود؟ایران

 تایید 0/922 1 0/993 0/7

15 

به چه اطمینان بیشتر در معاملات به نظر شما 

عنوان نتایج و پیامدهای بهتواند میزان می

برنامه معاملات پویا در بازار  ناشی از بکارگیری

 ، محسوب شود؟سرمایه ایران

 تأیید 0.848 1 0.947 0.5

16 

به چه نظارت جامع بر پرتفوی به نظر شما 

عنوان نتایج و پیامدهای تواند بهمیزان می

برنامه معاملات پویا در بازار  ناشی از بکارگیری

 ، محسوب شود؟سرمایه ایران

 تأیید 0.731 1 0.712 0.5
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 منبع: یافته های محقق

 

طور که مشاهده شده است. همان، ارائه6جدول نتایج حاصل از محاسبات پرسشنامه دلفی در 

( است، تمامی 7/0شود مقدار دی فازی تمام سؤالات پژوهش، بیشتر از مقدار حد آستانه )مقدار می

گرفت و متغیر جدیدی شاخص یا سؤالات پرسشنامه دلفی فازی، مورد تأیید خبرگان تحقیق قرار  16

 های مدل تحقیق تایید گردید.هم پیشنهاد نشد. بنابراین، فرایند دلفی متوقف و اعتبار مولفه
 

 نتیجه گیريبحث و 

ای، پژوهش حاضر، در تلاش برای مشخص نمودن این مساله صورت پذیرفت که شرایط علّی، زمینه

کارگیری برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه به گرانه، راهبردها و همچنین نتایج و پیامدها درمداخله

های انجام ایران، کدامند؟. بر همین اساس با استفاده از روش گرندد تئوری و تجزیه و تحلیل مصاحبه

های انجام عنوان مفاهیم اولیه )برچسب زنی( از متن مصاحبهمورد به 58گرفته، طی کدگذاری باز، 

بندی شد مدل پارادایمی تحقیق رسم گردید )شکل مقوله، دسته 16شده به دست آمد که در قالب 

1.) 

باشد. نتایج تحقیق حاضر، بر پارادایم تحقیقی مبتنی است که شامل چندین مقوله مختلف می

پردازد و عوامل علی بر معاملات پویا ها میاولین مقوله مربوط به شرایط علّی است که به بروز پدیده

باشد. ان شامل دستیابی به معامله ساده و روان و نیز دستیابی به اطلاعات اساسی میدر بازار سرمایه ایر

پردازد که تحلیل زمانی، تحلیل الگو و تحلیل قیمتی را در بر ای میمقوله دوم به شرایط زمینه

 مدت وگری، تمرکز بر بازده کوتاهگرانه، که شامل روانشناسی معاملهگیرد. سپس، شرایط مداخلهمی

ها و راهبردها یا بلندمدت و نقدینگی است، مورد شناسایی قرار گرفت. مقوله بعدی درباره استراتژی

کنند، از جمله مدیریت جامع ریسک و سود، تحلیل است که نقش مهمی در معاملات پویا ایفا می

ناشی از  نگر و شناسایی دقیق نقاط ورود و خروج. در نهایت، مقوله پنجم به نتایج و پیامدهایکل

پردازد که شامل نظارت جامع بر پرتفوی، اطمینان بکارگیری معاملات پویا در بازار سرمایه ایران می

باشد. در گیری، نقدشوندگی بالاتر و بازده بالاتر میبیشتر در معاملات، کاهش/حذف ریسک تصمیم

د جهت شناسایی ابعاد و با توجه به بکارگیری ابزار مصاحبه و سپس تئوری داده بنیا همین رابطه و

ها و نهایتا رسم الگوی پژوهش، تحقیق حاضر الگویی با متغیرهای منحصر بفرد ارائه نموده است. مولفه

با این حال بطور کلی با تحقیقاتی که در حوزه همکاری تحلیل بازار سرمایه و استراتتژی معاملات 

(؛ دانگ و 2017)(؛ کوئین و دیگران 2017)انجام شده اند همچون تحقیقات چاکربوتی و دیگران 

(؛ 2015)(؛ فیرگل و فهرر 2016)(؛ دی پرسیدو و هونچار 2017)(؛ دینگلی و چهارنیه 2016)دونگ 

( 2022)(؛ اولوا و دیگران 2021)(؛ هو و دیگران 2015)(؛ گونزالس و دیگران 2018)فیشر و کراوس 
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مراستا است و به توسعه این نوع مطالعات کمک نموده (، ه2022)و همچنین تحقیق رامان و دیگران 

 است. 

طور کلی، نتیجه اصلی این تحقیق یعنی ایجاد فرایندی بومی برای ارائه الگوی برنامه معاملات به 

تفکر پویا از  گران در جهتپویا در بازار سرمایه ایران، معرف پیشنهاد ملموسی برای هدایت معامله

های معاملاتی از طریق الگوی ارائه شده پشتیبانی کافی برای نوآوری برنامهطریق دانش ایجاد شده و 

در تحقیق است. به علاوه این سبب افزایش طیف رویکردهای استفاده شده توسط محققان برای 

توسعه ابزارهایی برای نوآوری در برنامه معاملاتی می گردد و راه را برای تحقیقات آینده هموار می 

انند کاوش، گسترش و تحکیم بیشتری را در این حوزه پرداخته نشده در کشور فراهم سازد که می تو

 سازند.
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