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و ارائه مدل  آسیب شناسی مکانیزم انجام معاملات دربازار ارز جهانی )فارکس(

 مبتنی بر واقعیت اقتصادی کشور بازار متشکل ارزی پیشنهادی
 8محمدحسین حاجی غیاثی فرد

 2هاشم نیکومرام

 چکیده

ای هکه یکی از دغدغهکند تا جاییالمللی ایفا میی ارز نقش مهمی را در تجارت بینامروزه مقوله

ی تعیین نرخ برابری بین ریال و ارزهای خارجی و ایجاد بستری برای فراهم گذاران نحوهمهم سیاست

. از باشدگذاری در اقتصاد کشور میها و ریسک سرمایهمنظور کاهش هزینهشدن ثبات در بازار ارز به 

نوان تواند به عنظر محقق بررسی مکانیزم معاملات در بازار فارکس و شناسایی دقیق و علمی از آن می

گذار ارزی در راستای طراحی مدل مطلوب بازار ارز در یکی از راهکارهای پیشنهادی برای سیاست

ر تل بازار و ابزارهای مرتبط با آن یاری نماید.  بازگشت ثبات به بازار ارز و از آن مهمکشور و کنتر

ت هایت امنیگذاران داخلی و خارجی، امری است که در نبینی بودن این بازار برای سرمایهقابل پیش

، ینکههای آتی را برای کشور به همراه خواهدداشت. نکته قابل ذکر دیگر او رشد اقتصادی در سال

ورود معاملات مارجینی فارکس در ایران و عکس العمل نهادهای قانونی و مراجع دینی در برابر آن 

موجب شد تا تصویر غلطی از این بازار در کشور ارائه گردد، حال آنکه این فقط شاخه ای بازار فارکس 

دف از انجام این پژوهش بوده و کلیت این بازار بسیار فراتر از معاملات مارجینی است. از همین رو ه

بررسی علمی و دقیق ساز و کار معاملات در این بازار و بررسی امکان استفاده از آن در بازار داخلی 

باشد. در همین راستا در این تحقیق به آسیب شناسی مکانیزم این بازار و در پایان نیز اندکی می

 بررسی فقهی آن پرداخته شده است.

انجام شده و تجزیه و تحلیل نظر فعالان بازار ارز مشخص شد معاملات های در نهایت با بررسی

تواند برای اقتصاد کشور مارجینی بازار فارکس از نظر شرعی دارای ایرادات جدی است و آنچه که می

های بازار است که می تواند نیازهای مربوط خصوصا بازار ارز راهگشا باشد، توجه به آن دسته از فعالیت

 اقعی اقتصاد را برآورده سازد.به بخش و
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 قدمه م

هاست. این نرخ ارز در هر اقتصادی که با دنیای خارج از خود ارتباط دارد، یکی از مهمترین قیمت

وارداتی در بازار داخلی و نیز بر قیمت کالاهای ساخت داخل در  نرخ بر قیمت کالاها و خدمات

ترین عواملی است ک بر صادرات، واردات، تراز گذارد و یکی از اساسیبازارهای خارجی تاثیر می

ها و دخایر ارزی یک  کشور موثر است. ارزش پول ملی نسبت به نرخ ارز، آیینه اقتصاد یک پرداخت

الملل است. در کشورهایی نظیر ایران که قسمت عمده رها در محیط بینکشور در مقابل سایر کشو

درآمد دولت، از محل عایدات ارزی ناشی از صدور مواد معدنی است، اهمیت نرخ ارز به مراتب بیشتر 

است که شود. این نرخ مستقیما بر وضع مالی دولت موثر است. این اعتقاد همواره وجود داشتهمی

های اقتصادی اثر نامطلوب ب افزایش قیمت کالاهای وارداتی شده و بر بخشافزایش نرخ ارز سب

نماید. هرگونه افزایش در نرخ رسمی ارز، قیمت واردات گذارد و میزان رشد تورم را تسریع میمی

بور گردد. نگرانی مزهای داخلی میکالاها را تحت تاثیر قرار داده و مستقیما باعث افزایش سطح قیمت

حث که ممکن است بین افزایش نرخ ارز و تورم، یک دایره شوم علت و معلولی برقرار باشد، با این ب

 شود.تشدید می

با شکل گیری پول های مختلف به عنوان ابزاری برای مبادلات بین افراد بشر از یک سو و رشد و 

ر از سوی دیگ گسترش شهرها و کشورها و به تبع آن افزایش معاملات و روابط تجاری در سراسر دنیا

موجب شد تا مسئله ی تبدیل ارز و به عبارت دیگر خرید و فروش ارزها در سطح جهانی مطرح گردد. 

در طول تاریخ شکل گیری پول،نظام های مختلف ارزی به وجود آمده و روش های متعددی جهت 

بولیت از دیگری مق انجام مبادلات بین المللی مورد استفاده قرار بگیرد. این نظام ها هر کدام یکی پس

خود را از دست داد. در حال حاضر نظام ارزی که در اکثر کشورهای جهان مورد استفاده قرار می 

گیرد، نظام ارزی شناور است. به این معنا که قیمت ارزها در برابر یکدیگر نوسان داشته و در هر لحظه 

ن می گردد. اما با وجود نظام فعلی قیمت آن ها بر اساس نیروی عرضه و تقاضای موجود در بازار تعیی

نرخ ارز و ساز و کارهای تعیین قیمت ارزها، یکی از بزرگترین مسائل فعالان واقعی اقتصاد، انجام 

تجارت در عرصه ی بین الملل از طریق بازار ارز جهانی است. بازاری که در آن تعیین قیمت نه بر 

ته بازی صورت می گیرد. با افزایش سهم این اساس نیازهای واقعی بلکه از طریق فعالیت های سف

گونه فعالیت ها در بازار از یک سو و از سوی دیگر وجود پیچیدگی در عرصه ی بین المللی جهت 

ای هتحلیل روند قیمت ارزها و همچنین پایین بودن سطح اطلاعات فعالان این بازار نسبت به موقعیت
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ی رسد تعیین قیمت از شفافیت مطلوب برخوردار نبوده معاملاتی که هر کدام اخذ می کنند، به نظر م

 و در نتیجه منصفانه نخواهد بود.

علاوه بر وجود ریسک بالا در سیستم نرخ ارز شناور برای تاجران و فعالان اقتصادی و وجود نقطه 

ضعف هایی که به اذعان محققان در بحران های مالی چهره خود را آشکار ساخت، سوالات و مشکلات 

ری نیز راجع به این سیستم وجود دارد. مواجهه ی مسلمانان با این سیستم باعث شد تا محققان دیگ

دینی به بررسی تطابق قواعد شرع با قوانین حاکم بر ابزارهای موجود در بازار بپردازند که البته با 

زار فارکس توجه به مطالعه آثاری که در این خصوص وجود دارد به نظر می رسد منطق معاملات در با

به معنای اعم آن به خوبی شناخته نشده و به صورت دقیق مورد بررسی و تطبیق با قوانین شرع 

 اسلام قرار نگرفته است.

به نظر نگارنده؛ آسیب شناسی سیستم فعلی حاکم بر بازار ارز ایران و جهان و بررسی آن از نگاه 

ارا، کم خطر و مطابق با قوانین اسلامی دینی می تواند ما را به سمت طراحی بازار ارزی بومی، ک

هدایت کند که در آن فعالان واقعی اقتصاد به دور از سفته بازی و پذیرش ریسک تبدیل ارز بتواند 

 فعالیت خود را گسترش دهند.

 مبانی نظری پژوهش و مروری بر پیشینه

 تاریخچه فارکس

یکدیگر بخاطر نیاز مبادلات تجاری بین ها پیش به دلیل وجود نیاز تبدیل ارزها به بازار ارز مدت 

کشورها شکل گرفته و پس از تحولاتی که در سیستم پولی دنیا رخ داد، به عنوان یک فرصت تجاری 

یس بازار ساز تاسگیری سیستم ارز شناور، زمینهگذاری نیز مورد توجه بشر قرار گرفت. شکلو سرمایه

شده، باار فارکس به عنوان یک فرابورس العات انجامفارکس شد. براساس اطلاعات به دست آمده از مط

شود. به این معنا که بازاری است غیرمتشکل و غیرمنسجم که علاوه بر برای مبادلات ارزی یاد می

خرید و فروش نقدی ارزهای مختلف، ابزارهای مالی مرتبط با خرید و فروش ارز اعم از اختیار معاملات، 

گردند. همچنین این نکته قابل ذکر است ها در آن معامله میتی و سواپهای آقراردادهای آتی، پیمان

ساعته فعال 22ها وجود ندارد. این بازار ی سفارشات آنی متمرکزی برای تسویهکه هیچ اتاق تسویه

است و هیچ مرز و محدودیت فیزیکی نداشته و در سراسر یک روز کاری از مراکز مهم مالی در سراسر 

 (CHENG, 2016شود. )دیگری منتقل می ی زمین بهکره
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های ها، صندوقاز آن جهت بازار فارکس پیچیده است که بین بازیگران مختلف از جمله بانک

بازی ها با دو هدف تجارت و یا سفتهها و نهادهای مالی در جریان است و آنپوشش ریسک، شرکت

یگر سو امروزه با گسترش تکنولوژی هر یک نمایند. از داقدام به تبدیل ارزهای مختلف به یکدیگر می

توانند به صورت ی زمین میی از هر نقطهای از هر نقطهاز بازیگران مذکور به صورت آنلاین و لحظه

 باشند. )همان(آنلاین وارد بازار شده و به آن دسترسی داشته

سراسر دنیا  ای از خریداران و فروشندگان ارزها که درفارکس بازاری است متشکل از شبکه

 است. این معاملات ماهیت فرابورس دارند. گسترانیده شده

 فرایند تکامل بازار فارکس

 دهد.گیری بازار فارکس را نشان میشکل ذیل روند تکامل بازارهای مالی از ابتدا تا شکل

 

 بازار که قدمت شود. در این گذاری و سفته بازی انجام میدر بازار سهام معاملات با دو هدف سرمایه

جام گر انی معاملهبیشتری نسبت به دیگر بازارهای مالی دارد، معاملات دقیقا بر اساس میزان آورده

 شود.می

  اختیار معاملات ابزاری است برای معامله حق خرید یا فروش یک اوراق بهادار. در این روش حق

 های ناشی از نوسانتوانند از فرصتدار میای کمتر از قیمت اوراق بهاشود و با هزینهمعامله مبادله می

 قیمت آن اوراق را استفاده نمایند.
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 ی کم، توانند معاملات اهرمی انجام دهند. به این معنی که با حجم سرمایهدر بازار آتی افراد می

 توانند موقعیت معاملاتی بزرگی را اخذ کنند. در این بازار امکان نقل و انتقال دارایی پایه وجودمی

 دارد

شود. البته هدف در بازار فارکس مانند بازار سهام، اوراق و کالاهای مختلف خرید و فروش می

ی ارز بود. اما با گذشت زمان، منطق معامله در این بازار برای گیری این بازار برای معاملهاصلی شکل

معامله دی این بازار خرید و فروش اجناس دیگرمورد استفاده قرار گرفت. همچنین مانند بازار آتی، 

به دیگر  تگیرد. تنها تفاوت آن این است که اولا از ریسک بالاتری نسببه صورت مارجینی صورت می

 (Dicks, 2010بازراهای مالی برخوردار است. )

 ای فارکسمفاهیم پایه

فارکس های استفاده از آن را در بازار گذاری و راهدر این بخش برخی از مقدمات ابزارهای سرمایه

 کنیم.معرفی می

 معاملات نقدی

ای ترین نوع مبادلات بازار ارز است. در این نوع معاملات نقدی یا مبادلات فارکس یکی از پایه

شود. هر معامله در بازار فارکس از دو معامله به طور ساده یک ارز در برابر ارز دیگری معامله می

و فروش ارزی دیگر. به همین دلیل به این نوع  گردد. خرید یک ارززمان تشکیل میی هممعامله

شوند به ی معاملات در طی دو روز تسویه میگویند. به طور فنی همهمعاملات، معاملات نقدی می

 (Rosentreich, 2005گردد.  )ی آن در یک روز انجام میجز مبادلات ارز در کشور کانادا که تسویه

کند.مثلا یک ین معاوضه می101گر دیگری در برابر معامله گری یک دلار با بابرای مثال، معامله

 کند.شود و ارز کشور خود را با ین معاوضه میتوریست امریکایی وارد ژاپن می

به طول کلی، نقل و انتقال در بازار نقدی به سرعت انجام گرفته و این سهولت باعث افزایش 

شود ی بین معاملاتی که در فارکس انجام میاست. تفاوت واقعکنندگان در بازار فارکس شدهشرکت

دهد در حجم و امکان استفاده از اهرم است. در بازار با معاملات ارزی که یک توریست انجام می

 شود.هزار دلار شروع می100فارکس معاملات نقدی به طور عمومی از 

 8یابیمظنه

شود.اما این امر همیشه یابی ارزهای مختلف در برابر یکدیگر میمعاملات در فارکس باعث مظنه

ود. ششود ارز پایه است و همیشه یک واحد در نظر گرفته میدو طرف دارد.  ارزی که ابتدا نوشته می
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ک برای خرید ی شود را ارز متقابل گویند. ارز متقابل میزانی است کهارز دوم که بعد از آن نوشته می

 واحد ارز پایه لازم است.

ی دلار و ین در برابر یکدیگر را مثال زد. توان مظنهبرای درک قابلیت کشف قیمت این بازار می

، 101برابر  2شود که دلار/ینهای معامله، جفت ارز مذکور به این شکل نشان داده میوقتی در پلتفرم

ن مورد نیاز است. در این مثال دلار امریکا ارز پایه و ین ین ژاپ101یعنی برای خرید یک واحد دلار، 

حرکت 101به  101ژاپن ارز متقابل است. بنابراین وقتی قیمت برابری جفت ارز دلار/ین ژاپن از 

به  101شود و همچنین اگز قیمت برابری از کند، ین ژاپن نسبت به دلار امریکا تضعیف میمی

 (Bean , 2011است. )ل ین تضعیف شدهبرسد در آن صورت دلار در مقاب101

 معاملات همزمان

کند. به این معنا در بازار فارکس، خرید و فروش جفت ارز از قانون معاملات همزمان پیروی می

( Dolan, 2011رسد. )که برای خرید یک جفت ارز، ارز مورد نظر خریداری و ارز متقابل به فروش می

گر معتقد باشد که دلار امریکا نسبت به ین ژاپن تقویت عاملهبنابراین به عنوان مثال اگر شخص م

( را خریداری خواهد کرد. در مثال مذکور USD/JPYشد، درآن صورت جفت ارز دلار/ین )خواهد

گر شود. اما اگر شخص معاملههمانگونه که ذر شد، دلار خریداری شده و همزمان ین ژاپن فروخته می

یافت در آن صورت باید جفت ارز دلار/ین را بفروشد. یعنی خواهد معتقد باشدکه ارزش دلار کاهش

 دلار را فروخته و در برابر آن ین خریداری نماید.

شوند. نماد ارزهایی که بیش از دیگر در بازار فارکس ارزها معمولا به صورت اختصاری نوشته می

شده است. اما دیگر ارزها نیازمند  ارزها معامله شده و در بازار فارکس مشهور بوده در جدول ذیل ارائه

گرها یافت شده و به خاطر سپرده شوند. لذا به دلیل ها و معاملهآن هستند که به تناسب نیاز شرکت

، ین ژاپن USDنماییم. دلار امریکا با نماد ها خودداری میزیاد بودن تعدا جفت ارزها از ذکر بقیه آن

نمایش  CHFو فرانک سوئیس با نماد  GBPنگلستان با نماد ، پوند اEUR، یورو با نماد JPYبا نماد 

یا   USD/JPYدهند: شوند. به عنوان مثال جفت ارزها را به این صورت نمایش میداده می

EUR/USD. 
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 : علائم اختصاری جفت ارزهای اصلی در بازار فارکس 8جدول 

 

 

 

 

 

 

 

توان گفت یورو ارزی قوی و یا ین ارزی ضعیف است. بلکه باید گفت ارزش یورو در برابر ین نمی

توان ارزها را در مقابل مییابد یا ارزش ین ین در برابر یورو در حال کاهش است. در واقع افزایش می

 یکدیگر به صورت نسبی سنجید.

وند تقویت گردید. باید توجه داشت که این شود که دلار تضعیف شد یا پگاهی در بازار شینده می

مطلب ناشی از قدر متیقن تخاطبی است که در بازار بر اساس الگوهای تاریخی و استانداردهای معامله 

ه است، مقصودش این است کگوید دلار ضعیف شدهاست. بنابراین زمانی که کسی میشکل گرفته

 نسبت به قبل مورد نیاز است.مقدار بیشتری دلار برای خرید ارز دیگر کشورها 

 مفهوم پیپ

          نامند.، می1یا پیپ 2، پوینت3التفاوت قیمت فعلی ارز با قیمت ارز در آینده را تیکبهواحد ما

(Rosentreich ,2005یک پیپ کوچکترین واحد مبادله ) ی ارز است. این واحد معمولا از چهار رقم

در  00/101تا  01/101شود.  برای مثال اگر ین ژاپن از میآخر، در سمت راست قیمت، محاسبه 

 0012/1به  0032/1است. اگر یورو از پیپ افزایش یافته3برابر دلار اقزایش یابد، در واقع ین ژاپن 

 است.پیپ افزایش یافته20برسد، در واقع، یورو 
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ی ارز در نرخ ل معاملهترین واحد قابی اینکه هر پیپ واقعا چه ارزشی دارد، کوچکبرای محاسبه

و  0001/0شود. به عنوان مثال در جفت ارز یورو/دلار، کوچکترین واحد قابل معامله تبدیل ضرب می

کردن اینکه ارزش هر پیپ چقدر است، این دو باشد. برای مشخصمی 00/0نرخ ارز دلار در برابر آن 

 باشد.می 000113/0کنیم که برابر عدد را بر هم تقسیم می

 ختار فارکسسا

 است:فارکس از سه سطح تشکیل شده

 بازار بین بانکی (1

 بازار نقدی (2

 بازار خرید و فروش مارجینی )بازار خرید و فروش نوسانات نرخ ارز( (3

 خواهد شد.در ادامه هر سطح به تفکیک توضیح داده

 بازار بین بانکی

این بازار محلی برای تبدیل  است. برخلاف فهم عامه، 1بانکیی بالایی فارکس همان بازار بینلایه

باشد. های مرکزی بزرگ دنیا، میبانکای از توافقات بینارزها نیست. در واقع بازار مذکور مجموعه

(Y.cross,1998) 

توان از یک استعاره استفاده کرد. فرض کنید که در یک اداره چندین برای فهم بهتر این بازار می

اند. هر رایانه به صورت مستقل از دیگر رایانه وجود دارد که از طریق کابل شبکه به یکدیگر متصل

ن نیاز پیدا کند. در ای ی دیگرها به منابع موجود در رایانهکند تا زمانی که یکی از آنها عمل میرایانه

ای که منبع مورد نیاز را دارد، ارتباط برقرار کرده و درخواست خود را ی نیازمند با رایانهزمان، رایانه

ی استفاده کننده اجازهی مذکور به درستی کار کند و مالک آن به درخواستدهد. اگر رایانهارائه می

تواند از آن استفاده نماید. در این مثال، رایانه ده میکننی درخواستاز منبع خود را بدهد، رایانه

باشد. در مثال مذکور هر کسی بدون سرور بخواهد تلاش کند نمادی از بانک و منبع، نمادی از ارز می

ترسی کرد که یافتن مسیر دسهای شبکه دسترسی پیدا کند، درک خواهدتا به منابع روی یکی از رایانه

بانکی در خصوص قیمت چقدر سخت خواهد بود. همین مساله در بازار بین برای منبع مورد نیازش،

ه هایی مواجه باشد کها صادق است. یک بانک سنگاپوری شاید به ندرت با شرکتو دارایی ارزی بانک

بود. به همین دلیل شده سخت خواهدنیاز به ریال برزیل دارند لذا گرفتن نرخ آن ، برای بانک یاد

ها در ی اتصال بانکهای برابری ایجاد شدند. حلقهی نرخو رویترز برای ارائه EBSنام هایی به مرجع
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سازد تا از ها را قادر میدهد. این خدمات بانکارائه می EBSبازار بین بانکی خدماتی است که 

یک بازار  EBSموجودی ارزی قابل فروش یکدیگر و نرخ هر کدام مطلع گردند. باید توجه داشت که 

 هایا بازارگردان نیست. بلکه فقط و فقط ابزاری است که جهت رویت نرخ خرید و فروش بانکی

 (Okeefe,2010گیرد. )مختلف مورد استفاده قرار می

 بازار نقدی

کند. یک تاجر یا یک گردشگر می هایی را ایجاددوم فارکس برای هر بانکی ضرورتوجود لایه

ی بانک مورد نظر خود تماس بگیرد. بانک در رزی دیگر با شعبهتواند برای تبدیل پول خود به امی

کننده درخواست خود را ای که مراجعهپاسخ به درخواست مشتری، از موجودی ارزی خود به شعبه

نامند. در این بخش از نیز می 1دهد. این بخش را، بازار خرد ارزارائه داده، ارز مورد نظر را انتقال می

تواند بر سر قیمت تبدیل چانه بزند. یا باید قیمت بانک را بپذیرد یا به بانک دیگری بازار، مشتری نمی

ا های مختلف رمراجعه نماید. هر کسی که بخواد در فارکس معامله کند بهتر است نرخ برابری بانک

ند. شباده میها را انتخاب نماید. بسیار واضح است که این معاملات چقدر سودترین آندیده و مناسب

ها در سراسر جهان اشاره داشت. شرکتی در المللی شرکتتوان به مبادلات بیندر همین بخش می

چین بابت ورود مواد اولیه از کشور افریقای جنوبی باید ارز همان کشور را بپردازد. این کار از طریق 

د را از طریق بانکش شود. شرکت چینی، یوان، یورو یا دلار خوبانکی که در آن حساب دارد، انجام می

که  فرستد. باید توجه داشتکننده در کشور افریقای جنوبی میتبدیل کرده و به حساب شرکت صادر

 (Okeefe,2010معاملات در این بخش واقعی هستند. )

 بازار خرید و فروش مارجینی

 گران خرد اعم از شخص حقیقی ودهد. در این سطح معاملهسطح سوم معاملات را تشکیل می

خرید  بانکی مرتبط شده و اقدام بهحقوقی به صورت غیرمستقیم و از طریق کارگزار با بازار سنتی بین

خواهند به عنوان عامل خرد ( زمانی کارگزارانی بازار میRosenstreich,2005نمایند. )و فروش می

عدد 10تا 9ست. بین کنندگان نقدینگی اوارد بازار شوند، اولین چیزی که به آن احتیاج دارند، تامین

کند کنند. بانک مذکور تنها به این شرط موافقت میای با یک بانک امضا مینامهاز این کارگزاران توافق

های ، نرخEBSشده در سیستم های یادها را تامین کند که در ازای آن، واسطهتا نقدینگی آن

 (Okeefe,2010پیشنهادی همان بانک را خریداری کنند. )
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ها های پیشنهادی بانکین اقدام آن است که حجم معاملات ارزی بسیار زیاد است و نرخدلیل ا

باشد. حال نرخ هر بانکی که بیشتر بر اساس آن معامله صورت گیرد، در در این خصوص رقابتی می

ار زای نزدیک به آنچه که در باتوان انتظار داشت که سطح سوم بازار، مظنهیابد. لذا میبازار رواج می

ها نامهها، مارجین نسبت به توافقبانکی وجود دارد، دریافت کند. باید توجه داشت که برای بانکبین

 باشد.در اولویت می

کنندگان این بازار ساز و کار معاملات در فارکس مارجینی شبیه قمار است. زیرا اکثر شرکت

مله کرد. در نتیجه اکثریت آنان متضرر توان به صورت موثر در این بازار معادانند که چگونه مینمی

که توضیح آن گذشت، این امکان را به کارگزار  0التفاوتدهی بر اساس مابهشوند. سیستم نرخمی

ها، سیستم داخلی از سفارشات ایجاد ی کارگزاریباشد. درون همهدهد، چند درصدی سود داشتهمی

قهرا باید یکی از اطراف معامله بنده و دیگری گردد که در آن دو طرف معامله وجود دارد. لذا می

کنند.در مواردی که بازنده باشد. این در حالی است که کارگزان فقط سود وکارمزد خود را کسب می

ی کنندگان نقدینگآید، کارگزار خود را در برابر تامینعدم تعادل در میزان عرضه و تقاضا به وجود می

 دهد.سطح دو بازار، پوشش ریسک می

های کنند، مزیتشده معامله میبازانی که با کارگزاران یادشود تا برای سفتهاین مساله باعث می

خوبی ایجاد گردد. به دلیل وجود سیستم سفارش داخلی در هر کارگزار، مزایای زیادی به وجود 

 هرم بالا در یکها دست یافت. حجم غیراستاندارد قراردادها، اتوان به آنآید که از طریق دیگر نمیمی

 حساب کوچک و توانایی انجام مبادلات در یک محیط بدون کارمزد فقط قسمتی از آنهاست.

 ی فارکس در ایرانتاریخچه

گیری نخستین شرکت فعال در فارکس، این با شکل 1300و اوایل سال  1319در اواخر سال 

ای هحجم بالای فعالیت شرکت و وعدهبازار در ایران معرفی شده و آغاز به فعالیت کرد. با توجه به 

دهی آن که برای اکثر مردم جذاب بود، اقدام به جذب مشتری نمود. اما پس از فراوان راجع به سود

( درابتدا 1390های این شرکت متوقف شد. )پانیران،شدن اکثر مشتریان، فعالیتچندی با متضرر

بودند. اما بعدها کم کم متمرکز شدهها محدود بود و همه در شهر تهران حجم این نوع شرکت

ی عملکرد و نوع قراردادها در این شد. نحوههای مرتبط با فارکس در سراسر ایران گستردهفعالیت

اند. لذا المللی متضرر شدهکردند آنهادر بازار بینتصور می ای بود که مشتریان ویها به گونهشرکت

 (1302هیچ شکایتی از شرکت مذکور مطرح نگردید. )عقیلی، 
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پس از توقف فعالیت شرکت مذکور، برخی کارمندان این شرکت، افرادی که طی فعالیت شرکت 

ی بودند تصمیم به ادامهگذارانی که ضرر کردهبودند و همچنین برخی از سرمایهمذکور آموزش دیده

فعالیت گرفتند. لذا در این مرحله چندین شرکت تاسیس شده و شروع به فعالیت کردند. با توجه به 

 ی مردم نسبتاینکه در مواجهه با پدیده نوظهور فارکس، خلا قانونی وجود داشت و از دیگر سو، عامه

ها و یزی جز تبلیغات جذاب این شرکتشنیدند چبه این پدیده آشنایی کامل نداشتند و آنچه که می

ها به شدت گسترش یافته و افراد زیادی را ها نبود، فعالیت این شرکتهای آنبعد، آموزشدر مرحله

چند  1303به خود جذب نمودند. این روند تا بدانجا ادامه یافت که بالاخره بانک مرکزی در سال 

 (1390ها هشدار داد. )پانیران، فعالیت اطلاعیه منتشر کرده و به مردم در خصوص این نوع

پس از هشدار بانک مرکزی، دور سوم فعالیت در فارکس آغاز گردید. در این مرحله، کارمندان 

بودند از فعالیت دست کشیدند و تنها کسانی که در این بازار شرکت اولیه و افرادی که آموزش دیده

ند. ی خود را بازگردانی از دست رفتهد بتوانند سرمایهبودند به کار خود ادامه دادند تا شایمتضرر شده

های مردم های جدیدی کردند و از این طریق سرمایهدر این مرحله افراد مذکور اقدام به ثبت شرکت

 را جذب کرده و به صورت قاچاقی به فعالیت در بازار ارز جهانی پرداختند.

 پیشینه پژوهش

ازار فارکس به عنوان یک سیستم تعیین نرخ ارز مورد در پژوهش های فارسی، تاکنون ب      

بررسی و آسیب شناسی قرار نگرفته است. پژوهش های انجام گرفته به بررسی بخشی هایی از بازار 

فارکس می پردازد که نگاهی کلان به این بازار ندارد. مواردی که در جست و جوهای بعمل آمده، 

 یافت شد به شرح ذیل می باشد:

 ، همت یار حسن، "بررسی روند آشوبی و پیش بینی در بازار فارکس "مه ارشد با عنوانپایان نا (1

،دانشگاه تهران، در این پژوهش نگارنده به بررسی تلاطم های موجود در بازار فارکس و عوامل 1309

 موثر بر آن پرداخته است.

، ظری، محمدمهدی، منت"بررسی و تحلیل حقوقی معاملات فارکس "پایان نامه ارشد با عنوان  (2

 ، دانشگاه تهران. این پژوهش به بررسی حقوقی بازارفارکس پرداخته است. 1390

 "مقایسه مقررات حاکم بر بازار فارکس و بازار سهام در حقوق مالی"پایان نامه ارشد با عنوان  (3

 است.، دانشگاه تهران. نیز به بررسی حقوقی دو بازار سهام و فارکس پرداخته 1391مقدسی فر، 
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پیش بینی قیمت یورو در بازار جهانی فارکس با استفاده از شبکه عصبی  "پایان نامه ارشد با عنوان (2

، دانشگاه آزاد اسلامی واحد شهر قدس، به 1391، دارابی،"و تلفیق آن با سایر روش های محاسباتی

 بررسی ارز یورو و پیش بینی قیمت آن با روش های اقتصادی پرداخته است.

بهینه سازی بازار فارکس متشکل از الگوی رفتاری بر اساس الگوریتم  "امه ارشد با عنوانپایان ن (1

، موسسه آموزش عالی رجا، به بررسی الگوی رفتاری معامله گران بازار 1393، زرنقی،  "فرا ابتکاری

 فارکس منطبق با الگوریتم فراابتکاری پرداخته است.

حاکم بر بازار بین المللی ارز با تاکید بر موانع فعالیت اصول حقوقی  "پایان نامه ارشد با عنوان (1

، دانشگاه پیام نور. به بررسی حقوقی بازار ارز و موانع 1392، یوسفی مقدم،  "جمهوری اسلامی ایران

 آن برای اجرا در کشور پرداخته است.

چ کدام های انجام شده در خصوص بازار ارز مشاهده شد در هیی پژوهشهمانگونه که در سابقه

های انجام شده به بررسی کامل ساز و کار معاملات در بازار فارکس پرداخته نشده است و از پژوهش

 لذا انجام پژوهش در این حوزه بسیار قابل استفاده خواهد بود.

 البته که است گردیده تدوین فارکس  بازار فقهی بررسی درخصوص تیلامقا انگلیسی زبان به اما

 شده یافت ها بررسی و جوها و جست طی خصوص این در که مواردی .رسند نمی نظر به کامل

 :باشد می ذیل شرح به است

1) forex comparison with jurisprudence islam (mousavi,seyed 

mohammadmahdei. Vosugh, balal.tabtabaei, seyed jalal) 

 مالزی کشور در 2007 سا در که اسلامی مالی همایش در ایرانی دانشجوی دو توسط مقاله این

 و گردیده مطرح کلی صورت به فارکس بازار مقاله این در . است شده ارائه بود، گردیده برگزار

 مورد زمان در که است ذکر به لازم .است شده مطرح معامله اختیارات و آتی قراردادهای صرفا آن در

 و آتی قراردادهای از اعم مالی ابزارهای تخصصی بررسی به ایران بورس فقهی یکمیته هنوز اشاره،

 .باشد نمی برخوردار کافی جامعیت از مقاله این لذا .بود نپرداخته معامله اختیارات

2) FOREX and the Appropriate Exchange Rate Regime for an Islamic 

Economy (Saadiah Mohamad, PhD*Badrul Hisham Kamaruddin, PhD) 

 از نوسانی های نرخ کار و ساز آیا که است سوال این جواب یافتن دنبال به محقق مقاله این در
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 گیردر میقرا بررسی مورد نوسان ایجاد عوامل مذکور تحقیق در لذا است؟ تایید مورد اسلام منظر

 برابری های نرخ بر زیادی تاثیر که عواملی فعلی سیستم در که کندمی اشاره امر این به محقق و

 قائل ارزش واقعی اقتصاد برای اسلام است درحالی این .نیستند واقعی اقتصاد بر مبتنیگذارد می

 مرتبط وقایع مقاله این در که است ذکر به زم .است کرده صادر اساس این بر را خود احکام و شده

 .است محقق بحث محور مالی کشور اقتصاد روی بر 1990 مالی بحران تاثیرات با

3) Financial contracting in currency markets: an isalamic evaluation 

(obaidullah, mohammad) 

 از فارکس اعم بازار در گران معامله ی استفاده مورد قراردادهای انواع صرفا نیز مقاله این در

 با آنها تطابق بررسی محقق هدف .است گرفته قرار بررسی مورد معاملات اختیار و آتی قراردادهای

 .باشد می شریعت قوانین

4) Shariah parameters on Islamic foreign exchange SWAP as hedging 

mechanism (Dr. asyraf wajdi dusuki) 

که  است ذکر به لازم .است پرداخته ارزی تاخت قراردادهای فقهی بررسی به مقاله این در محقق

 قرارداد تاخت صرفا بخشی از فارکس می باشد.

5) Monetary management in an Islamic economy (Muhammad umer 

chapra) 

 .است داده قرار بررسی مورد را اسلام منظر از پول بازار کنترل روشهای محقق نیز مقاله این در

6) Exchange rate stability theory and policies from an Islamic prespective 

(habib ahmed) 

های که شاخص است توجه مورد اقتصادی اسلام، دید از که است باور این بر محقق تحقیق این در

ثبات در آن وجود داشته باشد و این امر نیز در خصوص نرخ ارز صدق می کند، لذا به اثبات این 

 مساله از متون اسلامی می پردازد.

 روش پژوهش

ی اول برای شروع فرآیند پژوهش یافتن خبرگان متناسب با سوالات تحقیق بود که با توجه مرحله

ک های بانبه فعالیت پژوهشگر در بازار ارز، این امر از طریق افراد آشنا به بازار ارز اعم از بازنشسته

افراد خبره، شدن اسامی ی بازار ارز صورت گرفت. پس از مشخصمرکزی و مشاوران خبره در حوزه

 دار نمود. محقق اقدام به طراحی سوالات مصاحبه با هدف ایجاد یک گفت و گوی هدف
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ی شروع فاز ها به نوشتار تبدیل گردید. این فرآیند مقدمهی بعد تمامی مصاحبهدر مرحله

ین انجام شد. پس از اتمام ا wordکدگذاری اولیه بود. کدگذاری اولیه به صورت دستی در نرم افزار 

انجام داد. نتایج  MAXQDAمرحله، محقق با یک فاصله زمانی، کدگذاری مجددی را در نرم افزار 

 حاصل از هر دو کدگذاری اولیه تقریبا یکسان بود.

سازی کدهای استخراج شده نمود. ی کدگذاری اولیه، محقق اقدام به یکسانپس از اتمام مرحله

ها به یک مفهوم ی آنبود در حالیکه همهتخراج شدهچرا که کدهای متعددی با عبارات مختلف اس

سازی کدها باعث شد تا یکسان MAXQDAکردند. ابزارهای ارائه شده در نرم افزار واحد اشاره می

با دقت بیشتری صورت گیرد. انجام این مرحله سبب شد تا کدهای استخراج شده از نظر تعدادی 

 ردیدند. کمتر شده و از انسجام بیشتری برخوردار گ

ی بعد کدهای منسجم شده با توجه به عباراتی که از دل مصاحبه با خبرگان استخراج درمرحله

های جامع که ها آنقدر ادامه یافت تا مقولهبندیبندی قرار گرفت. دستهبود، مجددا مورد دستهشده

د تا بندی موجب شی دستهها با یکدیگر وجود نداشت، شکل گرفت. این شیوهتقریبا امکان ادغام آن

ی اطمینان مناسبی کننده از درجهعبارات حاصله از روش استقرا، با توجه به تکرار کدهای حمایت

بندی شده را مورد بررسی مجدد قرار داده و آن برخوردار باشند. در این مرحله، محقق کدهای دسته

 راج شده نداشتند را حذف نمود.های استخدسته از کدها که ارتباط چندانی با سوالات تحقیق و مقوله

آغاز شد  گیریهای اصلی با توجه به سوالات اصلی تحقیق، فرآیند نتیجهپس از رسیدن به مقوله

 و در نهایت با توجه به سوالات اصلی تحقیق و مضامین استخراج شده، پاسخ سوالات داده شد.

ایی . با توجه به اینکه روایی و پایی روایی و پایایی تحقیق مورد بررسی قرار گرفتدر پایان مساله

کند، محقق بر آن شد با توجه به آنچه در ادبیات موضوع تحقیقات کیفی از اصول معینی پیروی نمی

روش تحقیق حاضر مرور شد، از روش استقرا و کدگذاری مجدد برای حصول اطمینان از پایایی 

ها هی تکرار دادها با استفاده از مشاهدهبهتحقیق، استفاده نماید. الگوهای استخراج شده از متن مصاح

است. همچنین محقق کدگذاری با منطق استقرا بدست آمده که آمار آن نیز در نرم افزار قابل مشاهده

ی اولیه خود را دو بار، یک بار به صورت دستی و یک بار با استفاده از نرم افزار انجام داد که نتیجه

ه، توان نسبت به پایایی مضامین بدست آمد. با توجه به این دو اقدام میها تقریبا یکسان بودنهایی آن

 اطمینان حاصل نمود. 

دار صورت گرفت ومحقق همواره سوالات و از آنجایی که تحقیق به صورت گفت و گوی هدف

کرد و از سوی دیگر، حرکت رفت و برگشتی محقق از های تحقیق را با خبرگان مطرح میدغدغه
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ی توان اطمینان نسبشده به سوالات تحقیق، مییق به کدگذاری و از مضامین استخراجسوالات تحق

 پیدا نمود که تحقیق حاضر از روایی مناسبی برخوردار باشد.

شد از روش با این وجود برای تامین روایی و پایایی پژوهش حاضر، همانگونه قبلا توضیح داده

پایایی در تحقیقات کمی است( استفاده گردید. بر اساس  ارزیابی لینکولن و گوبا )که معادل روایی و

 روش فوق یک پژوهش کیفی باید با چهار شاخص ذیل مورد ارزیابی قرار گیرد:

 9موثق بودن و اعتبار (1

 10پذیریانتقال (2

 11پذیریاطمینان (3

 12پذیریتائید (2

م اقدامات ذیل انجاالذکر در تحقیق حاضر، به ترتیب برای دستیابی به هر یک از معیارهای فوق

 شد.

های مصاحبه توسط شخص یمورد نیاز برای انجام پژوهش، تائید دادهاعتبار: صرف زمان به اندازه

ها، تائید فرآیند پژوهش توسط متخصصین دیگر، تکرار کدگذاری با سازی مصاحبهثالث پس از پیاده

ه همراه شده بظرات و نکات دریافتی دوماهه برای کسب اطمینان از تکرار پذیری نتایج، ثبت نفاصله

 یادآوری در طول فرآیند تحقیق

 ی پژوهش.پذیری: کسب نظر و تائید چندین فعال و آشنا به زمینهانتقال

 پذیری: ثبت و ضبط تمامی جزئیات پژوهش و یادداشت برداری در تمامی مراحل کار.اطمینان

 و مستندات در فرآیند تحقیقهای پژوهش پذیری: مستندسازی و حفظ تمامی گامتائید

 نتایج پژوهش:

 مقدمه

شناسی مکانیزم معاملات آمده از فارکس، ابتدا به آسیبهای بدستدر این بخش با توجه به داده

 گردد.این بازار پرداخته و سپس الگوی پیشنهادی برای بازار ارز ارائه می

 شناسی فارکسآسیب

ی بازار ارز در شده از خبرگان حوزههای انجامدر این بخش با استفاده از تجزیه و تحلیل مصاحبه

 ایران از طریق روش تحلیل مقوله، به بررسی نقاط ضعف و قوت بازار ارز جهانی و اثرات مثبت و منفی 
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 شد.این بازار بر کشور ایران و جهان پرداخته خواهد

طریق  ها ازا افراد متخصص این حوزه شناسایی گردیدند. شناسایی آنبرای نیل به این هدف، ابتد

ی افراد خبره در بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، صورت گرفت. برخی دیگر از افراد نیز به واسطه

شغلشان، تخصص و تبحرشان در فارکس مشهود بود. به عنوان مثال افرادی که در اتاق معاملات 

اند. شده اند، انتخابکردهباشند به و اینکه قبلا در این بازار فعالیت میالیت میها، مشغول به فعبانک

ی حقوقی سازمان بورس در خصوص فارکس و مواجهات قانونی آن که حوزههمچنین به دلیل آن

بود، سعی شد تا با یک نفر در آن حوزه راجع به موضوعات مطروحه در تحقیق دادهاقداماتی را انجام

نفر از آنان حاضر به مصاحبه 12نفر شناسایی شدند که تعداد 11صاحبه گردد. در این راستا حاضر م

آوری اطلاعات در این شده، در منابع اطلاعاتی به جمعشدند. از دیگر سو با جست و جوهای انجام

 حوزه پرداخته شد.

یه و تحلیل ی اول با توجه به روش تجزها و مستندات، در مرحلهآوری مصاحبهپس از جمع

نامه توضیحات آن گذشت، متن گفتاری به نوشتاری تبدیل گردد. به اطلاعات که در بخش سوم پایان

سازی شده و تبدیل به متن نوشتاری گردید. سپس با توجه شده پیادههای انجامعبارت دیگر، مصاحبه

های ون مذکور شد. سپس متنی متبه ادبیات موضوع بازار ارز و مطالعات قبلی اقدام به کدگذاری اولیه

شده و مجددا کدگذاری صورت گرفت. کدگذاری مجدد برای MAXQDAمصاحبه وارد نرم افزار 

 حصول اطمینان از صحت کدگذاری انجام شده، بود.

تر ی بعد کدهای اولیه بر اساس سوالات تحقیق، محوربندی و سپس کدها، جامعدر مرحله

 یل استخراج گردید:بندی شدند و در نهایت جدول ذدسته

با توجه به نتایج بدست آمده از جدول فوق، کدهای اصلی بدست آمده در محورهای مورد بررسی 

تحقیق که از اهمیت بیشتری برخوردار بوده و در راستای پاسخ به سوالات تحقیق می باشند به همراه 

اشاره نمودند( در جدول ذیل  فراوانی آن ها )به این معنا که به چه میزان مصاحبه شوندگان به آن ها

 ارائه می گردد:
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 : لیست مقوله های استخراج شده از مصاحبه ها2جدول 
 فراوانی مقوله های استخراج شده حوزه مورد بررسی

 

 

 

 

 

 اقتصادی

 3 هدف اصلی فارکس پوشش نیازهای واقعی مبتنی بر فعالیت های تجاری است

 81 تقویت فعالیت های دلالی و واسطه ای

 9 نوسانات نرخ ارز  ایجاد فرصت جهت استفاده از

 1 فارکس در سطح خرد، خارج از نظام و قواعد بانکی

 9 تسهیل مبادلات تجاری در حوزه ی بین المللی

 4 فارکس یک بازار کامل است.

 9 بانک ها و موسسات مالی بزرگ، تعیین کننده قیمت ارز

 1 عدم امکان پیش بینی بازار

 6 عدم وجود مشکل در فارکس رسمی )بازار بین بانکی(

 4 شکل گیری روند قانون گذاری در فارکس

 4 عدم حرکت واقعی سرمایه در فارکس

 9 بالابودن بازدهی فارکس نسبت به سایر بازارهای مالی

 

 سیاسی

 6 تقویت نظام استعماری

 2 بالابردن نفوذ سیاست های کشور امریکا

 9 کنترل قیمت ها در بازار توسط کشورهای بزگرامکان 

 

 اجتماعی

 1 ایجاد آسیب های شخصیتی

 4 ایجاد آسیب های اجتماعی

 4 بروز ناهنجاری اجتماعی و مدنی به دلیل عدم وجود چارچوب قانونی

 

 

 ایران

 81 عدم وجود زیرساخت های لازم برای استفاده از فارکس

 81 بروز کلاهبرداری

 9 مبنای منطقی و علمی در ایجاد ممنوعیت فارکسنبود 

 88 وجود ابهامات شرعی

 3 امان استفاده مناسب از فارکس در ایران

 81 عدم وجود نهاد ناظر در ایران

 6 لزوم بومی سازی و ابزار مرتبط با آن

 6 شکل گیری فعالیت های فارکس خارج از نظام بانکی کشور

 3 اجتماعیبروز آسیب های 
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همانگونه که در جدول فوق مشاهده می شود مقوله های اصلی مرتبط با جواب سوالات تحقیق 

در چهار حوزه مشخص گردیده است. قبل از جواب دادن به سوالات تحقیق، به نظر می رسد ارائه 

سفته  و دسته بندی دیگری از   مقوله های فوق با توجه به تقسیم فارکس به دو گروه فعالان واقعی

 بازان، می تواند ما را به پاسخ های دقیق تری برساند.

 جدول تقسیم بندی مقوله ها بر اساس انواع شرکت کنندگان در فارکس: 9جدول

 کدهای اصلی استخراج شده شرکت کنندگان فارکس   ردیف

1 

  

صاد
ی اقت

ن واقع
فعالا

 

   

هدف اصلی فارکس، پوشش نیازهای واقعی مبتنی بر فعالیت 

 های تجاری است.

 تسهیل مبادلات تجاری در حوزه ی بین المللی 2

 فارکس یک بازار کامل است 3

 عدم وجود مشکل در فارکس رسمی )بازار بین بانکی( 2

 بالا بودن بازدهی بازار فارکس نسبت به سایر بازارهای مالی 1

 امکان استفاده مناسب از فارکس در ایران 1

 سازی و ابزار مرتبط با آنلزوم بومی  1

0 

  

ن
سفته بازا

 

   

 تقویت فعالیت های دلالی و واسطه ای

 ایجاد فرصت جهت استفاده از نوسانات نرخ ارز 9

 فارکس خرد خارج از نظام و قواعد بانکی 10

 بانک ها و موسسات مالی بزرگ تعیین کننده ی قیمت ارز 11

 نفوذ سیاست های ابرقدرتهاتقویت نظام استعماری و افزایش  12

 ایجاد آسیب های اجتماعی 13

 ایجاد آسیب های شخصیتی 12

 بروز کلاهبرداری 11

دسته بندی مقوله های استخراج شده در جدول فوق نشان می دهد آنچه به عنوان مزایای فارکس 

واقعی اقتصاد اعم از تجار از دید خبرگان ارائه شده است جزو فعالیت هایی است که مربوط به فعالان 

و تولیدکنندگان می باشد و آنچه به عنوان آسیب های فارکس مطرح می شود، مربوط به فعالیت 

هایی است که سفته بازان و افراد خرده پا انجام می دهند. حال با توجه به کدهای اصلی استخراج 

 هایی می پردازیم.شده در هر حوزه و همچنین سوالات تحقیق، به استخراج مقوله های ن
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 بررسی سوالات تحقیق و تطبیق حوزه های تعیین شده

سوالات تحقیق متناسب با بخش آسیب شناسی فارکس که در پروپوزال رساله به آن اشاره گردید 

 به شرح ذیل می باشد:

 نکات مثبت و منفی بازار ارز جهانی چیست؟ 

 اطلاعات مناسب از خبرگان طراحی گردید:برای پاسخ به سوال فوق، سوالات ذیل جهت دریافت  (1

استفاده از ساز و کار فارکس چه پیامدهای اقتصادی در بر داشته است؟ این بازار در ایران چه  (2

 پیامدهایی داشته است؟

 خرید و فروش صوری ارز در فارکس چه پیامدهای اقتصادی در برخواهد داشت؟ (3

 فلسفه ی وجود فارکس در سطح خرد چیست؟ (2

 ده از واژه ی سرمایه گذاری در فارکس تعبیر مناسبی است؟ علت آن چیست؟آیا استفا (1

 فارکس چگونه وارد ایران شد؟ (1

 علت ممنوعیت فارکس در ایران چه بود؟ (1

به نظر شما امکان استفاده از ساز و کارهای فارکس جهت ساماندهی بازار ارز و همچنین ایجاد 

 اردکنندگان وجود دارد؟ابزارهای ارزی جهت کاهش ریسک صادرکنندگان و و

لازم به ذکر است استراتژی مصاحبه ی محقق، مصاحبه ی باز و به نوعی گفت و گوی هدف دار 

با محوریت سوالات فوق بوده است. دلیل این امر آن بود که بتوان اطلاعات بیشتری را در جهت 

 رسیدن به هدف آسیب شناسی فارکس کسب نمود.

ها اشاره کردند، های محوری که خبرگان بازار ارز به آنه، حوزهی انجام شدبا توجه به مصاحبه

 های مورد نظر ایشان به شرح ذیل قرار گرفت:استخراج گردید. تاثیرات مثبت و منفی فارکس در حوزه

 ی اقتصادیحوزه (1

 ایرانی حوزه (2

 اجتماعی یحوزه (3

 سیاسی یحوزه (2

ی تجزیه و تحلیل های فوق، صفحهجدولهای فوق و تقسیم بدنی ارائه شده در با توجه به حوزه

 های نهایی حاصل از فرآیند کدگذاری انجام شده ارائه می گردد.مقوله
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 های انجام شدهتجزیه و تحلیل مقوله های استخراج شده از مصاحبه

همانگونه که در جدول نهایی کدهای اصلی استخراج شده از مصاحبه، مشاهده می شود، مصاحبه 

حوزه ی محوری، نظرات خود راجع به پیامدهای فارکس و نقاط قوت و ضعف آن  شوندگان در چهار

 را بیان داشته اند که در ادامه مقوله های مرتبط به هر حوزه به ترتیب اهمیت ایراد می گردد.

 ی اقتصادیی استخراج شده از حوزهتجزیه و تحلیل مقوله

اند، تاثیر فارکس در حوزه ی اقتصاد مهمترین محوری که مصاحبه شوندگان به آن شاره داشته 

بوده است. به طور کلی می توان این کدها را در دودسته ی کلی مضرات اقتصادی و فواید اقتصادی 

 قرار داد.

 الف( نقاط مثبت فارکس

اثرات مثبت فارکس در حوزه ی اقتصاد این است که به دنبال تسهیل مبادلات تجاری و پوشش 

همین دلیل ابزاری در آن ارائه شده است که با استفاده از آن بتوان از ریسک تجار  می باشد. به 

نوسانات نرخ ارز بهره برده و به این ترتیب علاوه بر این که بازار سعی در نشان دادن قیمت هر ارز در 

برابر ارزی دیگر دارد، بتواند ریسک حاصل از نوسانات نرخ ارز را نیز کاهش دهد. برای دستیابی به 

هدف، همواره بازار به دنبال افزایش شرکت کنندگان بوده تا بتواند بازدهی بالاتری را کسب کند این 

و بیشتر به سمت مفهوم بازار کامل حرکت نماید. در این بین، بازار ارزی که در جهان پس از شکست 

نظارت نظام برتن وودز از قاعده ی خاصی پیروی نمی کرد، کم کم برای نیل به اهداف خود، تحت 

قرار گرفت. باید توجه داشت که مزایای مذکور همگی مورد استفاده ی فعالان واقعی اقتصاد دنیا می 

باشد. در واقع این افراد هستند که می توانند به راحتی مبادلات خود را از طریق فارکس انجام داده 

می توانند خدمات و  و هزینه ی ناشی از ریسک مربوط به نوسانات نرخ ارز را کاهش دهند. همچنین

 کالاهای مورد نیاز خود را از طریق این بازار در سراسر جهان، ارزش گذاری کنند.

 ب(نقاط منفی فارکس

در کنار نقاط مثبت، این بازار نقاط ضعفی نیز در حوزه ی اقتصادی به همراه داشته است. مهمترین 

آنها این است که به دلیل ایجاد فرصت استفاده از نوسانات نرخ ارز، امکان فعالیت های دلالی و واسطه 

سوری افزایش ای را افزایش داده است. این امر به نوبه ی خود باعث شده است تا حجم معاملات 

یافته، در نتیجه تغییر سرمایه های ارزی را غیر واقعی نموده و سرمایه ها را از مسیر اقتصاد واقعی 

منحرف نماید. همچنین حجم بالای اطلاعات موجود در بازار و تعداد زیاد شاخص هایی که بر تغییرات 
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همه ی شرکت کنندگان قابل پیش نرخ ارز در فارکس اثرگذار می باشد، باعث شده است تا بازار برای 

بینی نبوده و تنها موسسات مالی و بانک های بزرگ هستند که می توانند از رانت اطلاعاتی خود بهره 

و استفاده مناسب از بازار را ببرند. این امر در سطح بازار خرد با توجه به دانش اندک فعالان آن، 

ی لاهبرداری می گردد. بخش عمدهایش امکان کموجب بالا رفتن امکان سواستفاده از آن ها و افز

موارد مذکور، مربوط به بازار مارجینی، خصوصا معامله گران خرد که دانش اندکی از فارکس دارند، 

 می باشد.

 ی ایرانی استخراج شده از حوزهتجزیه و تحلیل مقوله

ن بازار، از قبیل نبود فارکس در ایران به دلیل عدم وجود زیرساخت های لازم برای استفاده از ای

نهاد ناظر و همچنین نداشتن دانش کافی فعالان این بازار، موجب فرصت طلبی برخی افراد سودجو 

گردیده و باعث ایجاد موارد زیادی کلاهبرداری شد. از دست رفتن سرمایه ی افراد و ماهیت قمارگونه 

اجتماعی از قبیل فرو رفتن افراد در  ی آنچه که از فارکس در ایران رواج یافت، باعث بروز آسیب های

قرض بیشتر و از دست رفتن آرامش و اعتماد به نفس افراد گردید. وجود ابهامات شرعی و بروز 

کلاهبرداری در فارکس ایجاد شده در کشور، باعث شد تا بدون بررسی منطقی و علمی این بازار، 

، حکم ممنوعیت فعالیت آن را صادر نهادهایی چون سازمان بورس و اوراق بهادار و بانک مرکزی

نمایند. این در حالی است که امکان استفاده مناسب از فارکس بومی سازی وجود داشته و با استفاده 

از آن می توان، ابزارهای پوشش ریسک برای صادرکنندگان و واردکنندگان کالا ایجاد کرده و همچنین 

 ورد استفاده قرار داد.برای تعیین قیمت ارزهای مختلف در داخل کشور، م

 سیاسیی ی استخراج شده از حوزهتجزیه و تحلیل مقوله

با توجه به ساختار فارکس، شاخص های تاثیرگذار بر آن و ابزارها و افراد تاثیرگذار بر روند تغییر 

قیمت این بازار، به نظر می رسد که فارکس در سطح جهانی موجب تقویت نظام استعماری شده و 

دار به تبعیت از اقتصاد کشورهای قدرتمند دنیا می نماید. به طوری که بازار تقریبا توسط همه را وا

آن ها کنترل می شود. در راس  همه ی این کشورها، ایالات متحده امریکا که ارز آن رواج بیشتری 

 د.ردر دنیا داشته و به تبع آن سیاست های اقتصادی و ارزی وی در بازار، تاثیرات بیشتری می گذا

 تجزینه و تحلیل مقوله ی استخراج شده از حوزه ی اجتماعی

فارکس در سطح خرد با توجه به اینکه عدم موفقیت در این سطح بیشتر است و امکان استفاده 

از درجه ی اهرم بالاتر با سرمایه های کمتر و بروز شرایط قمارگونه بیشتر است، باعث می شود تا در 
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از قبیل از دست رفتن اعتماد به نفس و سرمایه ی زندگی افراد و یک جامعه آسیب های شخصیتی 

در نهایت آسیب دیدن خانواده اتفاق افتد. همچنین آسیب های اجتماعی چون سلب آسایش افراد و 

 خانواده ها و  افزایش زذیله های اخلاقی چون دروغ و کلاهبرداری، شکل می گیرد.

 ساختار کلی فارکس

توان ساختار شماتیک ذیل را برای فصل دوم گذشت، به طور کلی می با توجه به آنچه که در

 توصیف معاملات نقدی یا مارجینی فارکس در نظر گرفت.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ساختار شماتیک فارکس

 

با توجه به آنچه که در نمودار فوق مشاهده می شود، بازار اصلی معاملات فارکس، بازار بین بانکی 

است که تمام معاملات حتی معاملات مارجینی و خرد به نوعی با آن مرتبط می شود. به این معنا که 

بدهکار و معامله ای که به عنوان مثال در سطح معامله گران خرد انجام می شود، اثر نهایی اش 

بستانکار شدن بانک عامل و بانک مقصد می باشد. جابه جایی پول در سطح بانک ها بوده و هر چه 

 بازار 

 بین بانکی

 دارافراد سرمایه

 معامله گران خرد

 شرکتهای 

 چندملیتی
سرمایه 

گذاری 

 بانک تجاری ملی

 تامین سرمایه 

صندوق پوشش 

 ریسک

 بازارگردان

ECN 

شرکت های 

 کوچک

افراد 

 دارسرمایه

 کارگزاران خرد
معامله 

 گران خرد

 یاشرکته

 وچکک
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در نمودار فوق به سمت لایه ی خارجی آن حرکت می کنیم، تحویل کل حجم معامله به معنای کامل 

بین خرید و فروش آن کم رنگ تر می گردد، به طوری که در دو لایه ی آخر، تنها افراد ما به التفاوت 

 خود را تحویل می گیرند.

همچنین با توجه به آمارهای بررسی شده، مشخص است که حجم معاملات در بازار نقدی که به 

روش مارجینی انجام می شود، بیش از بازارهای دیگر است و این نشان می دهد که حجم سفته بازی 

 نسبت به کارایی های این بازار بیشتر است.

ا توجه به مطالعات انجام شده نمی توان ادعا کرد هر کس که در معاملات مارجینی هرچند که ب

کند قصد انجام سفته بازی صرف دارد اما به هر حال، آمارها نشان می دهد که تجاری که شرکت می

 قصد پوشش ریسک خود را دارند بیشتر از قراردادهای آتی و اختیارات استفاده می کنند. 

حظه ی دیگری که می توان از این آمار برداشت نمود، این است که خروج نکته ی قابل ملا

عملیات نقل و انتقال ارز از بازار بین بانکی و توسعه ی آن از طریق   فعالیت های کارگزاران باعث 

افزایش حجم معاملات در فارکس شده است. همانگونه که ارقام موجود در جدول مذکور نشان می 

ابزارهای مختلف در سطح کارگزاران فارکس بیش از معاملاتی است که صرفا دهد، حجم معاملات 

 بین بانک ها برای مدیریت دارایی های خودشان رخ می دهد.

 ارائه مدل پیشنهادی:

 مدل بازار متشکل ارز در یک نگاه

ساماندهی معاملات ارزی در قالب مکانیسم بازار متشکل )مانند بازار سرمایه( در یک پروسه ی 

دهد. در مرحله اول، معاملات عمده ی ارزی پوشش داده می شود و با حضور خریداران دریجی رخ میت

و فروشندگان عمده ی واقعی ارز و از طریق حضور صرافی های مجاز، بازار شکل می گیرد. در مرحله 

مجاز و دوم، شرایط برای معاملات مظنه یابی و تعیین نرخ فراهم می شود. در این مرحله، صرافان 

واسطه های مالی تحت نظارت بازیگران اصلی بازار حضور دارند. فرآیند تحویل در این بازار می تواند 

توافقی یا مبتنی بر تسویه شکاف قیمتی باشد. در مرحله سوم، عرضه و تقاضاهای خرد نیز پوشش 

و فروش هر مبلغی داده می شوند. بر این اساس و مطابق با مکانیسم معاملات آنلاین، امکان خرید 

 ارز مقدور خواهد بود.
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 مراحل اجرای مدل

  مرحله اول: بازار عمده با تحویل توافقی ) خارج از بازار(: بر اساس مدل کلی حاکم بر کسب و کار

بازار متشکل ارز، این بازار حاصل تعامل دو بخش اصلی است. بخشی که خارج از مکانیزم بازار متشکل 

بانک  صورت می گیرد و مشخصا صرافی های مجاز و طرف عرضه و تقاضای واقعی ارز تحت نظارت

مرکزی در آن ایفای نقش می کنند. بخش دیگر که در درون بازار و مبتنی بر قواعد و مکانیسم های 

 بازار و بر اساس نقش های تعریف شده ی بازار سرمایه روی می دهد. 

 مدل شماتیک مدل کلی بازار متشکل ارز به شکل ذیر است:

 

 بازار متشکل

خریدار 

حقیقی یا 

 سرمایه گذار

 

 صرافی

 
کارگزار 

 خریدار

 

 بورس

 
کارگزار 

 فروشنده

 
 صرافی

 

فروشنده  

حقیقی یا 

 سرمایه گذار
      

 

 

در مرحله نخست، ساماندهی مبادلات ارزی شبکه ی صرافی های  مرحله اول )لایه ی نخست(:

 جایگاه نظارتیو در تعامل کارای بازار پول و سرمایه و با تاکید بر 12و منصفانه 13مجاز در بستری شفاف

 و حاکمیت بانک مرکزی تعریف می گردد.
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 مدل شماتیک پیشنهادی در مرحله اول به شکل ذیل می باشد: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 های ذیل تعریف می شود:بازیگران اصلی در قالب گامبر اساس مدل فوق، روابط عملیاتی میان 

 بانک مرکزی، اسامی صرافان مجاز را به مجموعه بازار متشکل اعلام می دارد. (1

گذاری مرکزی به عنوان نهاد ثبت کننده، صرافی های مجاز را بر اساس مجوز بانک شرکت سپرده (2

دهد.  ( تخصیص میACCOUNTری )مرکزی در سامانه مرکزی خود ثبت و به صرافان مجاز کد کارب

 داران بازار سرمایه است.()این کد کاربری می تواند به مثابه کد سهامداری برای سهام

ها امکان وارد کردن میزان ادعای خود پس از ثبت صرافی های مجاز، هر کدام از این صرافی (3

(CLAIM نسبت به ارز در اختیارشان را در سامانه بازار متشکل وارد می ) ،کنند. در این حالت سامانه

 ( قرار می دهد. STANDBYمیزان ادعای مالکیت ارز را در حالت آماده )

با توجه به دسترسی های ویژه ای که برای بانک مرکزی در سامانه در نظر گرفته می شود، بانک  (2

 بت شدهمرکزی در دوره های زمانی مشخص، مثلا پایان هر روز معاملاتی، نسبت به تائید ادعاهای ث

 اعلام بانک مرکزی

 صرافی های مجاز
ادعای مبنی بر 

 وجود ارز

(CLAIM) 

 

 

CLAIM 

تائید بانک 

 مرکزی

APPROV

E 

ثبت قرارداد 

CONTRACT 

REGISTRY 

 عملیات تطبیق

MACHING 

 عملیات تحویل

DELIVERY 

انتقال اطلاعات 

به خریداران و 

 فروشندگان

 ((ENFORCEتحویل اجباری 

 (CASH SETTLEMENTیا تسویه نقدی )

پایان قرارداد یا 

 جریمه مالی

موتور 

 معاملات
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 نماید. به عبارت دیگر، ادعاهای بارگزاریها به صورت الکترونیکی اعلام نظر میدر سامانه توسط صرافی

 نماید.شده را تائید یا رد می

مبتنی  یدر صورت تائید الکترونیکی بانک مرکزی، فرآیند ثبت دارایی ارز بر اساس مکانیزم معامله (1

ملیات ی انجام عتائید بانک مرکزی می رسد. این تائید به منزله در سامانه مرکزی ثبت و به11بر قرارداد

 است. 11سپرده گذاری

پس از ثبت دارایی ارز، معاملات دارایی ارز میان صرافی های مجاز در قالب مکانیسم استاندارد  (1

و مبتنی بر سفارشات خرید و فروش صورت می گیرد و در صورت رخ دادن  11بازار از جمله حراج

 ، معامله ثبت می گردد.10ت های پیشنهادی خرید و فروشتطبیق قیم

به دو صورت کلی می تواند انجام گیرد. الف( اجبار به نقل و  19بخش تحویل یا به اصطلاح تسویه (1

انتقال دارایی و ثمن معامله که در صورت عدم ایفای تعهد توسط خریدار یا فروشنده، مکانیسم جریمه 

وجود داشته باشد که بر اساس آن 20ل فیزیکی امکان تسویه نقدیتعبیه می گردد. ب( در کنار تحوی

 میزان سود یا زیان بر اساس استانداردهای مشخصی جابه جا گردد.

نکته قابل توجه دیگر این است که به منظور وجود مکانیسم کشف قیمت و با توجه به  نکته:

تاثیر عوامل دیگری غیر از دارایی ارز در قیمت آن، می توان مبتنی بر مکانیسم تبدیل به اوراق 

ان وبهادارسازی هر عاملی غیر از مطلوبیت ذاتی دارایی ارز را در قالب اوراق بهادار استانداردی تحت عن

TICKET ر قیمت ارز انتقال فیزیکی ارز از فرایند اصلی خارج نمود. مثلا یکی از عوامل موثر د

 باشد که برای آن می توان، می

TRANFER TICKET  طراحی نمود که این اوراق بهادار می تواند بر اساس سیاست بانک

عوامل  دین ترتیب می توانمرکزی در ابتدا با قیمتی ثابت و سپس به صورت رقابتی تعیین گردد. ب

 غیرذاتی را از بازار دارایی ارز حذف نمود.

 مرحله دوم: بازار مظنه یابی و تعیین نرخ

یک دسته از معاملات در بازار ارز با هدف تعیین نرخ ارز و مظنه یابی صورت می گیرند. در این 

ن گونه معاملات هیچ گونه بازار ایفای نقش می کنند. در ای 21گونه معاملات، معامله گران حرفه ای

تحویلی صورت نمی گیرد اما در عین حال اینگونه معاملات تاثیر مهمی در فرآیند قیمت گذاری ارز 

دارد. در مرحله ی دوم در مدل بازار ارز متشکل، معاملات با هدف تعیین نرخ و مظنه یابی پوشش د 
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 22و معاملات با مکانیسم تسویه نقدی اده می شود. در این مرحله هیچ گونه تحویل ارزی وجود ندارد

 خاتمه می یابند.

 شمای کلی مرحله دوم مدل به شکل ذیل می باشد:

 بازار متشکل                     

 

 

 

 

 

 

 

 

در این مرحله، حرفه ای های بازار ارز، تحت نظارت و مدیریت یکپارچه ی بانک مرکزی قرار می 

 گیرند.

 مرحله سوم: بازار خرده فروشی

در اقتصاد، حمایت از اشخاص حقیقی و بازیگران خرد در یکی از اهداف اصلی نهادهای حاکمیتی 

بازارهای مالی و اقتصادی می باشد. در بازار ارز خریداران و فروشندگان حقیقی و حقوقی با نیازهای 

 غیردائمی )مقطعی( و مبتنی بر میزان ارز مورد نیاز بازار خرده فروشی را تشکیل می دهند.

باشد. بر اساس می 23اندازی ساز و کار معاملاتی برخطیه، راهیکی از تجارب موفق در بازار سرما

گیرد. در دسترس بودن، آمار حجم بالایی از معاملات بازار سرمایه از طریق این مکانیسم صورت می

گران بازار سرمایه به این سو بوده کم هزینه بودن و کاربرپسند بودن، مهمترین عوامل تمایل معامله

 است.

معامله گران  اعلام بانک مرکزی

 مجاز

 ثبت قرارداد
CONTRACT  

RREGISTRY 

 عملیات تطبیق
MACHING 

 تسویه نقدی
CASH 

SETTLEMENT 

انتقال اطلاعات به 

خریداران و 

 فروشندگان

تعیین نرخ 

 مظنه یابی

موتور 

 معاملات
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مدل بازار متشکل، معاملات خرد با ایفای نقش ویژه نظام بانکی و تحت نظارت در مرحله سوم 

صورت می پذیرد. بر این اساس هر کس در هر زمان و مکان  22دقیق بانک مرکزی در بازاری عادلانه

جغرافیایی تنها با یک بار مراجعه به شعب بانکی یا کارگزاری یا صرافی ها، و احراز هویت و اخد کد 

، امکان خرید یا فروش ارز را به صورت برخط و در بازاری عادلانه خواهد داشت. در این معاملاتی

 حالت شعب منتخب بانک ها، نقش اصلی را در زمینه تسویه بر عهده خواهند داشت.

 شمای کلی مدل در مرحله سوم به شرح ذیل می باشد:

 

 

 

 

 

 

 

 

 (21)خدمات ارزش افزودهمزایای استفاده از مدل 

طراحی و راه اندازی بازار متشکل ارز، خدمات ارزش افزوده ای در بر دارد که می تواند بر افزایش 

 مطلوبیت و جذابیت طرح بیفزاید:

عبارت است از سنجه ای برای نشان دادن تغیییرات در یک  21تعیین انواع شاخص ها: شاخص (1

 یاقتصاد یا بازار مالی. در بازارهای مالی، شاخص یک پرتفوی فرضی از اوراق بهادار، منعکس کننده

بازاری خاص یا بخشی از بازار است. هر شاخص محاسبات خاص خود را دارد و عموما به شکل تغییر 

می شود. در مدل بازار متشکل ارز، شاخص های گوناگونی برای نسبت به یک ارزش مبنا، مطرح 

 همه 

 معامله گران

نظام بانکی، شبکه 

 صرافی ها کارگزاری،
 ثبت سفارش

ORDERS 

 عملیات تطبیق
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انتقال اطلاعات 
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 فروشندگان

 تسویه نقدی
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  شعب منتخب
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سنجش تغییرات قیمتی یا حجمی در بازار ارز تعریف و بر اساس سیاست های مربوطه منتشر خواهد 

 شد. بنابراین برای بازار ارز، دماسنجی استاندارد و موثق، محاسبه و گزارش خواهد شد.

این مدل، امکان پایش و نظارت نهاد ناظر به عنوان تنها نظارت پذیری و شفافیت اطلاعاتی: در  (2

متولی مدیریت ارز در کشور، جایگاه ویژه و با اهمیتی دارد. با اجرای این مدل در عین اینکه تلاش 

می شود از هرگونه سخت گیری و دشوارسازی فرآیندها جلوگیری شود، از جایگاه نظارتی نهاد ناظر 

دهی مناسب به نهاد ناظر، کنترل هایی نیز در برخی قسمت ها غفلت نشده است و ضمن گزارش 

برای نهاد ناظر دیده شده است. نکته دیگر در مورد شفافیت اطلاعاتی است. شفافیت اطلاعاتی یکی 

از عوامل کلیدی در بازارهای مالی کارا به حساب می آید. امکان مدیریت بهینه ی بازارهایی که از 

برخوردار نیستند، عملا یا ممکن نیست یا به سختی امکان پذیر است. شفافیت و افشای اطلاعات 

مدل پیشنهادی بازار ارز متشکل، به گونه ای است که شفافیت مناسبی برای بازار ارز به همراه خواهد 

داشت. البته در زمینه ی افشای اطلاعات، لزوما مانند مکانیسم های موجود در بازار اوراق یا کالا عمل 

 هایطور سیاستو بر اساس ماهیت بازار ارز و همچنین ملاحظات مربوط به این بازار و همین شودنمی

 اتخاذ شده نسبت به انتشار و افشای اطلاعات اقدام می شود.

توسعه پذیری: یکی از ویژگی های مدل پیشنهادی فوق، توسعه پذیری آن است. به این معنا که  (3

ست که امکان توسعه بازار از منظر ابزارهای مالی قابل معامله طراحی مدل بازار متشکل به گونه ای ا

 20، اختیار معامله21وجود دارد. در برنامه ریز بلند مدت امکان معامله انواع مشتقات مالی مانند آتی ها

 همگام با فراهم آوردن زیرساخت های قانونی، فراهم خواهد شد. 29و حتی ابزارهای معاوضه

شکل ارز به دلیل دارا بودن اطلاعات نرخ ارز، وارد کنندگان و امنیت اطلاعات: بازار مت (2

صادرکنندگان و شاخص های ارزی از اهمیت ویژه ای در مباحث ارزی و اقتصاد کلان یک کشور 

برخوردار است. از آنجا که این سامانه، ابزاری برای مدیریت بازار ارز خواهد بود، اطلاعات موجود در 

هم از نظر پایگاه های دانش از بعد امنیتی بسیار پر اهمیت است و   می آن از دیدگاه اقتصادی و 

تواند یکی از اهداف مهم برای سواستفاده کنندگان باشد. لذا در نظر گرفتن مباحث امنیتی از جمله 

ویژگی های اصلی در مدل پیشنهادی است. از سوی دیگر موقعیت و جایگاه جمهوری اسلامی ایران 

ر نان به عنوان کشوری که محتمل است مورد حملات سایبری بی شماری قرابه دلیل تعدد دشم

 کنیم:ها اشاره میسازد که به برخی از آنهای مختلف را ضروری میگیرد، لزوم وجود امنیت در لایه

 ی افق، ایمن بودن طراحی است به گونهامنیت در طراحی سیستم: مهمترین ویژگی یک مدل مو

ر بخش های خود و به صورت کنترل شده عمل نماید و کلیه عملیات و که سیستم مستقل از زی
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ای هها ثبت و قابل بازیابی باشد. در این طراحی تعریف و تعیین سطوح دسترسی بین لایهتراکنش

مختلف به صورت دقیق صورت می پذیرد و لایه های مستقل امنیتی در سطوح واسط کاربری، پایگاه 

 کلاینت ها وجود دارد.های تبادلی و داده، پیام

 ن های مفهومی آهای شبکه و لایهامنیت در سطح شبکه: با تشخیص نفوذ و حفاظت از آن در لایه

که تشخیص نفوذ و ممانعت از بروز مشکل در دو سطح صورت می پذیرد که عبارتند از سطح شبکه 

مخرب و مشکوک  و سطح مفهومی که می توانند گزارشات مناسب مدیریتی را در خصوص رفتارهای

 در سطح سیستم و یا شبکه، تولید و اعلام نماید.

 از  توانها میهای مختلف. در این بخشاپهای پشتیبان، سوئیچ های اتوماتیک و بکوجود سایت

 تجارب بازار سرمایه استفاده کرد.

 جمع بندی و نتیجه گیری:

با توجه به نقش مهم مقوله ی ارز در تجارت بین الملل و تاثیرگذاری آن بر سایر شئونات اقتصادی 

در کشورمان، همچنین دغدغه سیاست گذاران اقتصادی در مورد نحوه ی تعیین نرخ ارز و ایجاد 

بستری برای فراهم شدن ثبات در نرخ ارز به منظور کاهش هزینه ها و ریسک سرمایه گذاری در 

قتصاد و امکان کنترل بازار ارز، بر آن شدیم تا به بررسی بازار جهانی ارز که امروز به طور کلی آن را ا

می نامند، بپردازیم. علی الخصوص اینکه شرایط فعلی بازار ارز کشور نیازمند نگاه علمی و  "فارکس"

بازار ارز جهانی  اشاره شد، پیشتردقیق برای حل مسائل حوزه ی ارز می باشد. همانگونه که در 

های گوناگونی دارد که بررسی کل آن در این پژوهش امکانپذیر نبود. لذا محقق بررسی خود را شاخه

روی معاملات نقدی به روش مارجینی محدود نمود. شاید یکی از عوامل انگیزشی این بررسی نیز، 

 ن و در نهایت ممنوعفراگیرشدن این بخش از فارکس در کشورمان و سپس موضع گیری قانون گذارا

 نمودن آن بدون بررسی های علمی و منطقی بود. 

از نظر محقق، شناسایی شقوق مختلف فارکس و بررسی دقیق و علمی آن و یافتن نقاط قوت و 

ضعف این بازار، می تواند به سیاست گذاران بانک مرکزی این امکان را دهد تا با طراحی یک بازار ارز 

بازار ارز داخلی را کنترل نموده و در نهایت ابزارهایی را فراهم آورند که فعالان  کارا بتوانند، نوسانات

 المللی را کاهشی بینهای تجاری خود در عرصهگیری از آن ها بتوانند، ریسکواقعی اقتصاد با بهره

ی ی خود باعث ایجاد هزینه شده و در نهایت مصرف کنندههایی که هر کدام به نوبهدهند. ریسک

های آن را بپردازد. این در حالی است که با توجه به شرایط فعلی کشور ایران که در نهایی باید هزینه

عرصه ی سیاسی و اقتصادی، تحت فشارهای بین المللی قرار دارد، سیاست گذاران اقتصادی بیش از 
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ر ثبات انند بار دیگپیش نیازمند ساماندهی به بازار ارز می باشند تا با اجرای مدل منطقی و علمی، بتو

 را به بازار ارز کشور بازگردانند.

در پایان مقدمه این نکته قابل ذکر است که محقق ادعای کامل بودن تمامی جهات مورد بررسی 

را ندارد. آنچه مسلم است بازار ارز یک بازار گسترده و پیچیده است. لذا ممکن است این پژوهش 

ر در آینده به آن ها پی ببردند. اما با توجه به این که کار دچار نقصان هایی باشد که محققین دیگ

پژوهشی مفصلی در این حوزه و با این عمق صورت نگرفته است، این پژوهش می تواند راهگشای 

 تحقیقات آینده قرار بگیرد.

 پیشنهادات در بخش آسیب شناسی فارکس

ر ارز جهانی به دو بخش کلی تقسیم با توجه به مطالعات انجام شده و توضیحاتی که ارائه شد، بازا

می شود. بخش اول مربوط به معاملات حقیقی و مرتبط با اقتصاد واقعی دنیا می باشد و بخش دوم 

مربوط به معاملات مارجینی یا اقتصاد کاغذی می باشد. طبیعت بخش دوم شرطبندی بوده و هدف 

ایج استخراج شده از مصاحبه های اصلی آن کسب سود از فعالیت های ناشی از سفته بازی است. نت

داد  ، نشانتوسط محقق به صورت مبسوط انجام گرفتانجام شده با متخصصان و فعالان بازار ارز که 

که مزایا و فواید فارکس بیش از هر چیز در حوزه ی اقتصاد واقعی نقش ایفا می کند و نقاط منفی و 

این امر حتی در بحث نهادهای ناظر کشورهای  می باشد. ضعف آن مرتبط به بخش سفته بازی این بازار

بزرگ دنیا در بازار ارز مشهود است تا جایی که مجوز فعالیت شرکت های متقاضی برای حضور در 

فعالیت های واقعی به صورت جداگانه صادر می شود. هدف    فارکس مارجینی و بازار ارز مرتبط با 

برابر یکدیگر است و پس از آن طراحی و ایجاد  اصلی فارکس واقعی تعیین نرخ ارزهای مختلف در

ابزارهای مختلف به منظور پوشش ریسک ناشی از نوسانات نرخ برابری ارزهای مختلف برای تجار در 

 سراسر جهان می باشد.

بررسی های پژوهشگر نشان می دهد که فارکس مارجینی بر مبنای فقه امامیه قابلیت استفاده 

دات ذیل در مورد قسمت واقعی بازار ارز جهانی می باشد. لذا پیشنهاد ندارد. از همین رو پیشنها

ی اقتصاد واقعی، بزارهای موجود در فارکس، در حوزهی هدفمند از شاخه ها و اگردد برای استفادهمی

 موارد ذیل مورد توجه قرار گیرد:

زار ارز که برای مدیران و تصمیم گیران بازار ارز، توجه خود را به آن دسته از شاخه های با (1

و بر اساس اقتصاد واقعی اقدام به طراحی ابزارهای  فعالان واقعی اقتصاد مفید است معطوف ساخته
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مورد نیاز برای پوشش ریسک مربوط به نوسانات نرخ ارز بپردازند و از فعالیت های مارجینی با 

 هدف کسب سود از اقدامات سفته بازی اجتناب نمایند.

از بازار ارز جهانی در بخش واقعی اقتصاد، نهاد ناظری تعیین گردد تا با  برای استفاده مناسب (2

توجه به قوانین اقتصاد واقعی، اقدام به سیاست گذاری و طراحی ابزارهای جدید نماید و همواره 

فعالان را در این مسیر هدایت کند. از سوی دیگر از سواستفاده سیاسی کشورهای قدرتمند 

ن کلاهبرداری های اقتصادی معامله گران داخلی را از بین ببرد. لازم به جلوگیری کرده و همچنی

ا هذکر است که این مساله در کشورهای پیشرفته به شدت رعایت می گردد. به عبارت دیگر آن

 کنند.گذاری در این حوزه، بازار ارز خود را کنترل و مدیریت میبا ایجاد نهادهای ناظر و سیاست

ل دین بازار باید مدل مبتنی بر اقتصاد داخلی ارائه گردد که در پایان ، مبرای استفاده از ا (3

 پیشنهادی پژوهشگر ارائه گردیده است.

مدل پیشنهادی برای ساماندهی بازار ارز یکی از عرصه های تنگانگ بازار پول و سرمایه به  (2

ا ارز کشور ب حساب می آید. در این مدل نقش بسیار مهم بانک مرکزی به عنوان متولی مدیریت

ساختار بازار سرمایه در هم آمیخته شده است و انتظارات و نیازهای معامله گران و بازیگران این 

بازار را مورد توجه قرار داده است. در این مدل ابتدا معاملات عمده ی ارز که عموما توسط 

ی صورت مصادرکنندگان و تولیدکنندگان از یک سو و مصرف کنندگان واقعی از سوی دیگر، 

گیرد، ساماندهی می شود و سپس در مرحله ی دوم، معاملات مظنه یابی و اصطلاح چوب زنی 

پوشش داد می شود. در مرحله سوم و پایانی نیز معاملات خرد در قالب ساز و کار معاملات برخط 

 زیر پوشش این مدل قرار خواهند گرفت.

مرکزی به عنوان بالاترین مرجع سیاست گذاری در پایان باید به این نکته اشاره کرد، اگرچه بانک 

با راه اندازی سامانه نظام یکپارچه معاملات ارزی )نیما( در بازار ارز و متولی ساماندهی این بازار، 

سعی در ساماندهی و ایجاد ثبات در بازار ارز را داشت اما به دلیل تشکیل نشدن یک بازار متشکل 

ه صورت کامل اجرایی نشده و همچنان شاهد نوسانات ارزی، همچمنان اهداف سیاست گذار ب

غیرقابل پیش بینی در بازار ارز هستیم. با توجه به ارتباط تنگاتنگ نرخ ارز خارجی علی الخصوص 

دلار با سایر شئونات اقتصادی، نوسانات این بازار به سایر بازارها نیز به سرعت تسری پیدا کرده 

لذا نتایج این پژوهش به عنوان پیشنهادی در این مسیر برای سیاست گذار ارزی قابل  است.

 استفاده خواهد بود.
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