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Risk management systematically applies policies, procedures, and processes related to risk 

analysis, evaluation, and control activities. Money and capital management is a financial 

strategy determining how a trader invests money in various digital currency assets. 

Cryptocurrency trading can be very profitable when done right. However, if they are done 

wrong, you can suffer unimaginable losses, some of which can never be recovered. Therefore, 

there are good trading habits that every trader should use. Thus, if risk management methods 

are well-applied, they will protect cryptocurrency trading and help you stay in the market 

without ruining your account. The current research aims to identify and prioritize risks in 

investing in digital currencies, focusing on the characteristics of transformative technologies 

such as blockchain and the Internet of Things. The present study conducted an extensive 

literature review to identify various risks. For empirical analysis, this study extracted data 

from the subject literature and analyzed using the opinions of 55 experts. A fuzzy 

neurosophisticated decision-making method was used to prioritize different risks. Among the 

risks, the risks related to network security are at the highest level, followed by the risks 

associated with network slowdown and operational risk. The results of this research have 

several implications for regulators, policymakers, entrepreneurs, technologists, and 

professionals. These stakeholders can focus on these vulnerabilities and provide more 

sustainable solutions in the future. 
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 دهیچک

و  یابیارز ل،یو تحل هیمربوط به تجز تیریمد یندهایو فرآ هاهیرو ها،استیس کیستماتیس یریعبارت است از بکارگ سکیر تیریمد

 یها ییکند تاجر چگونه پول خود را در دارا یم نییاست که تع یمال یاستراتژ کی هیپول و سرما تیری. مدسکیر یکنترل یهاتیفعال

 نیشند. با اسودآور با اریتوانند بس یانجام شوند م یکه به درست یزمان تالیجید یکند. معاملات ارزها یگذار هیسرما تالیجیمختلف ارز د

 ن،ی. بنابراندستیاز آنها هرگز قابل جبران ن یکه برخ دیشو یتصور رقابلیغ یمتحمل ضررها دیتوان یحال، اگر آنها اشتباه انجام شوند، م

ل شوند، از اعما یبه خوب سکیر تیریمد یهااگر روش ن،یاز آنها استفاده کند. بنابرا دیمعامله گر با هروجود دارد که  یخوب یعادات تجار

 ییاضر شناساح قی. هدف تحقدیبدون خراب کردن حسابتان در بازار بمان کنندیو به شما کمک م کنندیمحافظت م تالیجید یمعاملات ارزها

 نترنتیو ا نیمانند بلاک چ نیآفرتحول یهایفناور یهایژگیبا تمرکز بر و تالیجید یارزها در یگذارهیدر سرما هاسکیر یبندتیو اولو

مطالعه داده  نیا ،یتجرب لیو تحل هیتجز یمختلف انجام داد. براخطرات  ییشناسا یرا برا یگسترده ا اتیادب یاست. مطالعه حاضر بررس ایاش

 یبرا یازف کیبر نوتروسوف یمبتن یریگ میروش تصم کیشد.  لیمتخصص تحل 55از نظرات  هموضوع استخراج  و با استفاد اتیها را  از ادب

ارند و پس از آن سطح قرار د نیشبکه در بالاتر تیمرتبط با امن یهاسکیر ها،سکیر نیمختلف استفاده شد. در ب یها سکیر یبند تیاولو

 ها،کنندهمیتنظ یبرا یمتعدد یامدهایپ قیتحق نیا جی. نتادارندقرار  یاتیعمل سکیمرتبط با کاهش سرعت در شبکه و ر یهاسکیر

راه  ندهیها تمرکز کنند و در آ یریپذ بیآس نیا یتوانند بر رو یم نفعانیذ نیآوران و متخصصان دارد. افن نان،یکارآفر گذاران،استیس

 ارائه دهند. یدارتریپا یحل ها
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 مقدمه

اشکال سود  ریسا ایکوتاه مدت و بلند مدت با هدف کسب سود مورد انتظار   ینو همچن میمستقی غ ای میمستق یگذار   هیعبارت است از سرما یگذار   هیسرما
و  سکیر  یی گ  هنحوه انداز  ،یگذار   هیمطالعه سرما یبخش ها نیاز مهمت  یکیشود.  یحاصل م یبازده مطلوب یگذار   هیسرما نیو از ا یگذار   هیاز خود سرما

 ای تیم قطععد یحاو  هایگذار هیهمه سرما با  یبه دست خواهند آورد. در واقع، تقر  ندهیگذاران در آ  هیاست که سرما یبازده است. سود مورد انتظار بازده
 سکیر  تیر ی. مددهدینشان م مدتازاست و اثرات خود را در در  دیمف اریمانند بازار رمزارزها بس یمال یهاطیمح یدر تمام سکیر  تیر یهستند. مد سکیر 

استفاده   یح قابل قبولبه سط سکیرساندن ر  یتوان از آنها برا یاست که م ییارهایمع یی و بکارگ ییاتخاذ شده و شناسا یینها ماتیتصم یمستندساز  ندیفرآ
شدند، به سرعت به  ادیجپول ا یبرا ینیگز یکه به عنوان جا  هشد یرمزنگار  یرا تجربه کرد. ارزها یرشد قابل توجه تالییجد یکرد در دهه گذشته، بازار ارزها

ود را در بلند مدت خ اتی است و تاث دیمف اریبس تالییجد یمانند بازار ارزها یمال یها طیمح یدر تمام سکیر  تیر یشدند. مد لیتبد دیجد ییطبقه دارا کی
 (0202نهر و همکاران،  یدهد)قهرمان ینشان م

 یهااشته اند. مواجههد سکیر  تیر یمد نهیدر زم یادیز  یها یشده نگران یرمزنگار  یشد، ارزها یبه عموم مردم معرف ن،یکو   تیب تال،ییجارز د ینکه اول  یزمان از
ممکن است نگران آن  ینتس گرمهیب کیکه   یز یشوند، نه چ فیتوص یباز سفته یهاسکیبه عنوان ر  فیطور ضعممکن است به  نهیزم نیدرک شده در ا هیاول

  یبه خود م یتر  صیحوزه  شکل قابل تشخ نیدر ا سکیر  تیر یرمز ارزها ، چشم انداز مد نیاز ا شتیو استفاده ب یفناور  عیحال، با رشد سر  نیباشد. با ا
  هیسرما ،نیکاهش داده است. بنابرا  زیرا ن یمتنوع ساز  یشده است اما فرصت ها یمال یادغام بازارها شیباعث افزا یمال یشدن و آزادساز  ی. جهاندی گ

 (.0202،  یلیآورند)اوز  یم یرو  کسیو پوشش ر  یمتنوع ساز  یها نهیگز   یدر جستجو  دیبازار جد نیبه ا یا ندهیگذاران به طور فزا
مرتبط با  یهاسکیر  یابر  یدرمان یهاو توسعه طرح یابیارز  ل،یو تحل هیتجز  ،ییشناسا یبرا کیستماتیس کردیرو  کیبه  تالییجد یارزها سکیر  تیر یمد

توسط  قیقد تیر یو مد ییاست که شناسا یشده مستلزم خطرات ذات یرمزنگار  یدر ارزها یگذار   هیدارد. سرما ازین تالییجد یهاییدر دارا یگذار هیسرما
 تالییجاگرچه ارز د ب،یرتت نیدنبال شود. به ا افتهیساختار  سکیر  تیر یمد ندیفرآ کی دیها، با سکیر  نیموثر ا تیهدا یکند. برا  یم یرا ضرور  یموسسات مال

دهد،  یمختلف را ارائه م عیانقلاب در صنا ادیجا لینوظهور با پتانس یها یافراد و ورود به فناور  یگذار   هیبه سبد سرما یتنوع بخش ،ییطبقه دارا کیبه عنوان 
 آگاه باشند. تالییجد یاز خطرات موجود در تجارت ارزها دیگذاران با  هیسرما

زند؛ اما به گران شده است تا به کسب سود بپردامعامله یبرا ییفرصت استثنا کینوسانات بازار رمز ارزها باعث به وجود آمدن  یامروز  یایدر دن نکهیا با
توجه داشت.   د،یی گیم دهعهخود را بر یهاییدارا سکیر  تیر یو چگونه مد دیهست یز یدر بازار به دنبال چه چ نکهیمانند ا یبه نکات دیمنظور کسب سود، با

شبکه  سکیپر ر  طیدر مح  ینمانند بلاکچ  نیتحول افر  یهایمز ارزها، و حضور فناور در ر  یگذار   هیموجود در سرما یسکهایکردن ر   تیر یمد تیبا توجه به اهم
 یبا  استفاده از بررس کهاسیر  نیشد تا مهمت  دهی.شومنظور در مرحله اول ،ک نی. بدشودیم لیو تحل یموجود بررس یسکهایر  نیمهمت  فیمقاله به تعر  نی، در ا

 یبند تیبه الو  یفاز  کیبر نوتروسوف یمبتن یبند تیشد.در  مرحله بعد با استفاده از روش الو  شیموضوع استخراج و با استفاده از نظرات خبرگان پالا اتیادب
 کم خطر تر باشد.  یگذار   هیاسرم یبرا یموثر  یراهگشا تواندیم لیتحل جیپرداخته شد. نتا سکهایر  نیا

ارائه  یلیتحل جی. در بخش چهارم نتاگرددیارائه م قی. در مرحله سوم روش تحقشودیمطرح م اتی.در مرحله دوم مرور ادبباشدیم ریمقاله به شرح ز  نیا ساختار
 مطرح خواهد شد. یی گ  جهیدر بخش آخر نت تی. در نهاشودیم

 مرورادبیات .1

 وم،یهور، مانند اتر نوظ یهایاست. فناور  نیگز یپرداخت جا ستمیس کی هیانداز اولگستده است و فراتر از چشم  تالییجد یارزها یکاربرد  یهاامروزه، حوزه
و  یاجتماع یه هاها شبک رنامهب نیاز ا یی. نمونه هاشوندیها استفاده ممربوطه وجود دارند و در برنامه ینکه در بلاک چ  دهندیرا م ییهاامکان صدور توکن
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 نیا ادیز  اریات بسنوسان لیاست. اما بدل یگذار هیسرما یمحبوب برا یهااز بازار یکی تالییجارز د یایدن ا،یسراسر دن یمال یبازارها ینها هستند. در ب یباز 
رفتار   یجانیتمال هاح یکلطوراست. به شتیبازارها ب ریسا بهبه مراتب نسبت  زین هیو خطر از دست دادن سرما تالییجدر بازار ارز د یمال سکیبازارها، ر 

به دست  یجهقابل تو  یسودها کنند،یرا انتخاب م یدرست یکه استاتژ   یکاربران  دهدیبالا است. شواهد نشان م اریبس تالییجد یارزها یایکردن در دن
اند. ت دادهخود را از دس هیانداز و سرماراه پس نیدر ا یادیچرا که افراد ز  شود،ینم نجرمطلوب م جهیبه نت یمال یهادر بازار یجانیه ی. اما رفتارهاآورندیم

مختلف  یدر سالها نهیزم نیر اد یار یبس یپژوهش ها لیدل ینداشته باشد. به هم ییبالا تیاهم تواندیم یگذار   هیسرما یسکهایکه درک ر   افتیدر  توانیم نیبنابرا
 صورت گرفته است.

( . 0202  ی؛ گودل و گوت0202است )کافه راتا    یسفته باز  یمستعد حباب ها تالییجد یکه بازار ارزها  دندیرس جهینت نیمطالعه به ا نیدر چند ینمحقق
سوداگرانه کمک  یهاو حباب  یبه کاهش سفته باز  یناست و همچن دیبازار مف سکیر  یابیارز  یآن برا ینیب شیپ تینوسانات و قابل لیو تحل هیتجز  ن،یبنابرا

  هیبر سرما یو منف یتواند به طور قابل توجه یدر نوسانات بازده م یقابل توجه اتیی شود، تغ یغالب م تیکه عدم قطع  یکند. آنها نشان دادند که هنگام  یم
 (.0220بگذارد )بنتس و منزس    یتأث زیگر   سکیگذاران ر 

ده است. در ش فیآن تعر  یمنف یامدهایپ یی و اندازه گ دادیرو  کیاحتمال  یاضیبه عنوان حاصل ضرب ر  سکیر  ،یاحتمال سکیر  یابیزمان ظهور ارز  از
حال، از نظر  نیا ااست. ب شتیب سکیباشد، ر  شتیب انسیهر چه وار  یعنیشود،  یم یی اندازه گ انسیاغلب با استفاده از وار  سکیر  ،یمال یها لیلتح
(. 0222و همکاران  ،   ویز یونیمدل در نظر گرفته شده است )د کی لیتعد یابیارز  یبرا یا لهیو وس تیعدم قطع ،یپراکندگ یبرا یار یمع زین انسیوار  ،ییختار 

 یتی( به عنوان وضع2202)  تینا طتوس سکیکند. ر   یم هیدو مفهوم را توج نیا ینب زیاستفاده شده است و تما تیو عدم قطع سکیر  یابیارز  یبرا انسیاز وار 
احتمال  عیه توز وجود دارد ک یزمان تیبالقوه مشخص است. عدم قطع جهیاحتمال هر نت عیناشناخته است، اما توز  میتصم کی جهیشد که در آن نت فیتعر 
 ناشناخته باشد. جینتا

از  ی. برخندی گ  یقرار م یدر معرض خطرات قابل توجه میمستقی غ ای میتعامل دارند، به طور مستق ینبر بلاک چ یمبتن یها یکه کاربران با فناور   یهنگام
حال،  نیکردند. با ا  یبررس ندازند،یشده را به خطر ب عیکه ممکن است دفت کل توز   یحمله احتمال یو بردارها نیکو   تیدر ب یاساس یتیامن یها یمحققان  نگران

مستند  یبه خوب نیکو   تی. خطرات مرتبط با استفاده از بگذارندیاثر م یرمزنگار  یهاییکاربران دارا  یبر رو  میمستقی حمله فقط به طور غ یبردارها نیا شتیب
در  سکیاک ر ادر  ادیجرا در ا یقرار نگرفته اند. آبرامووا  و همکاران. عوامل یجد یلیخ یهنوز مورد بررس یرمزنگار  یها ییدارا ریحال، سا نیشده است. با ا

ها و شده توسط دولتاعمال ینظارت یهاتیبالقوه، محدود یپول یهاانینگران ز  نیکو تیکه کاربران ب  دهدینشان م جیکرد. نتا  یبررس نیکو   تیکاربران ب  ینب
کاهش   یا برار  ییخطرات آگاه هستند و شخصا  چه کنتل ها نیچقدر از ا ربرانحال، هنوز مشخص نشده است که کا نیهستند. با ا یعموم رشیعدم پذ

که در   یعوامل دارد و توسط یشده بستگ ینگار رمز  ییبه دارا  سکیکاهش ر   یهاکیدرک شده و تکن یهاسکیکه ر   یممعتقد ینکنند. ما همچن  یاعمال م
 (.0202و همکاران،  یکر )شندی گیقرار م یاند، تحت تأثنشده ییشناسا یمطالعات قبل

 نشان داده دشه است. 2برخی از مطالعات صورت گرفته در زمینه ارزیابی ریسکهای سرمایه گذاری در بازار رمز ارزها در جدول 
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 مطالعات صورت گرفته : مروری بر2جدول 
 نویسنده سال موضوع روش تحقیق

 مرور ادبیات
بررسی ریسکهای ارزهای 

 دیجیتال
 0گیلبرت و لوی 8102

VaR 

 یگذار هیسرما سکیبرآورد ر
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دارد. در ادامه  ازین  ینمانند بلاکچ ییهایدر مورد نحوه کار فناور  هیو حداقل دانش اول یشده به مهارت فن یرمزنگار  یدر  ارزها زیآم تیموفق یگذار   هیسرما
 حیستخراج شده اند، تشر ا اتیبمرور اد یبا بررس نیتحول آفر  یهایفناور  یهایژگیبر و  دیرمز ارزها که با تاک یرو  یگذار   هیسرما یسکهایر  نیاز مهمت  یبرخ

 شده اند. ، نشان داده0 در جدول یدر سه دسته کل سکهایر  نی.اشودیم

_______________________________________________________________ 
1 Gilbert and Loi 
2 Dai et al 

Uyar 2 et al 
Samudrala 1 & Yerchuru 

Mamun et al 1 
Bebeshko et al 6 
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مخرب  یاه تیفعال ریسا ایو ارائه دهندگان خدمات شخص ثالث ممکن است در برابر هک  یتجار  یعامل ها ستمی: س یبر یسا تیخطرات امن •
را بدست آورند، ممکن  ییتغ یروش ها ریسا ای نیکو   تیدر شبکه ب یاجماع کاف یمخرب کنتل گره ها گریچند باز  ای کیاگر  ،ینباشند. همچن ریپذ بیآس

ها وجود  کیتکن ریو سا” خراجاست یاستخرها“ ادیجاز تمرکز با ا یا ندهیاست، شواهد فزا متمرکزی غ نیکو   تیکه شبکه ب  یکند. در حال  ییتغ  ینبلاکچ ستا
 (.0202 انا،ار و خدهد)کوم شیمشابه را افزا یها ینبلاکچ ریسا ای نیکو   تیکنتل شبکه ب  یبرا گریچند باز  ای کیدارد که ممکن است خطر کنتل 

 تیطه با فعالرا در راب یمحدود تینظم بوده و فقط شفاف یعمدتا  ب تال،ییجمعاملات ارز د یعامل ها ستمیعامل ها: س ستمیخطرات مربوط به س •
کنند،   برانتوانند خسارات وارده را ج یگذاران نم  هیسرماکه   ییجا ت،ینقض امن ایشکست در تجارت  ،یموارد کلاهبردار  لیکنند، به دل  یخود فراهم م یها

 (.0202)وانگ و همکاران، ندی گ  یقرار م شتیب یمورد بررس
 قیشود. از طر  یم دییشود و معاملات تأ یم ادیجا نیکو   تیآن ب لهیاست که بوس یندیاستخراج فرآ ن،یکو   تیب یکاهش سرعت شبکه : برا •

(. یاخمعاملات  نیآخر  ای یرخب اتیکند )به عنوان مثال جزئ  یم دییشود که بلوک ها را تأ یم لیتبد” گره“ کیکاربر به   انهینرم افزار خاص، را کی یی بارگ
حال  نیمعاملات ثبت شده( با ا یتراکنش برا نهی)بعلاوه هز  دی گ  یتعلق م نیکو   تیموفق باشند، بطور خودکار ب ینکه در افزودن بلاک به بلاکچ  یینرهایبه ما

ممکن است   ینلاکچب فتد،یاتفاق ب اناز معاملات همزم ییاگر حجم بالا ایبالا نباشد  یمعاملات به اندازه کاف یها نهیحل بلوک ها و هز  ی، اگر پاداش برا
 است. ریکان پذام زین هیرمزپا یارزها ریسا یباشد، کاهش سرعت برا ادیز  اریبس ینکاهش سرعت را تجربه کند. اگر تعداد معاملات در بلاکچ

 است. ینقدشوندگ یهاسکیاز جمله ر  شود،یو نقد م رسدیبه فروش م یبا چه سرعت شده یدار یخر  تالییجارز د نکهی: اینگیخطر نقد •
 ،یو دزد یهبردار کلا  یحت ای یعیطب یایبلا ،یاشتباه انسان لیکه بدل  شودیاطلاق م یطیدر واقع به شرا سکیمدل از ر  نی: ایاتیخطرات  عمل •

 ییهاسکیر  یننچ استفاده کند. ییمانند پولوشو  یفاسد اقتصاد یهاتیو ارزش خود در فعال هیاز سرما ی. ممکن است شرکترودیم ینو ارزش آن مال از ب هیسرما
 خواهد کشاند. یرا به نابود یبزرگ یهامنجر خواهند شد و شرکت هیارزش آن سرما یصددرصد با  یرفتن تقر  ینبه از ب

بازار  یصلا یهایژگیاز و  یکیاست. نوسانات بالا  یمال یدر بازارها گذارانهیسرما یاصل یهااز دغدغه یکی متیخطر نوسانات بازار: نوسان ق •
مواجهه  یرا برا نخودتا یگذار هیقبل از سرما نیبرود، بنابرا شیبر خلاف تصورات شما پ طیتر هر لحظه ممکن است که شراساده انیاست. به ب تالییجد یارزها
 گرانلیتحل . طبق گفتهدیشو یرا متحمل م یقابل توجه یضررها د،یموضوع توجه نکن نی. تجربه نشان داده است که اگر به ادیکاملا آماده کن  یطیشرا ینبا چن

 (.0202 نگ،ی)جوندشیشناخته م ایدن در دیجد یمال ستمیو س یتکنولوژ  کیبه عنوان  تالییجد یاست که ارزها نیا متینوسانات ق یاصل یلیاز دلا یکی
 طیبا شرا ینطقم میو تلاش کن میانجام ده لیو تحل هیدارند. هر چقدر هم تجز  هایی گمیدر تصم یفراوان ی: احساسات تاث یخطرات روانشناخت •

نوع  نیا تیر یمد .ندیگو یم یروان شناخت سکیرا ر  سکیمدل ر  نی. امیانکار کن میتوانیرا نم انیمهایی گمیباز هم نقش احساسات در تصم م،یبرخورد کن
 دارد. یبستگ گذارهیکاملا  به خود سرما  سکیر 
 یهانامه یینو آ ینقوان کند،یم تیفعال یمال نهیکه در زم  یها و هر سازمانها، شرکتموسسات، بانک ها،تیوب سا یتمام ی: برایخطرات سازگار  •

 (.0202کند)چنگ،   ادیجا گذارانهیسرما یبرا یمشکلات جد تواندیآنها م تیدر نظر گرفته شده است که عدم رعا یقضائ
 کالیتکن یها لیشناخت و استفاده از تحل ین، همچن یجانیه یاحساسات و رفتارها تیر یمشاهده نمود که مد توانیاستخراج شده م یسکهایتوجه به انواع ر  با

 خواهد داشت.  تالییجد یمال یاز ضرر در بازارها یی در جلوگ ییبسزا یتاث یتیو حما یمقاومتمختلف مانند سطوح 
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 ریسکهای سرمایه گذاری در ارزهای دیجیتال :2جدول 

 ریسکهای تکنولوژیکی
 امنیت سایبری

 خطرات مرتبط با سیستم عاملها
 خطرات کاهش سرعت شبکه

 ریسکهای استراتژیک
 خطرات نقدینگی
 خطرات عملیاتی

 خطرات نوسانات بازار

 ریسکهای اجتماعی
 خطرات روانشناختی
 خطرات سازگاری

 

 روش تحقیق .2

 AHPادغام  قیاز طر  ینمانند بلاکچ نیتحول آفر  یهایبر فناور  دیو با تاک تالییجد یدر ارزها یگذار   هیسرما یسکهایر  یابیارز  یبرا قیدق یبخش روش نیا
 یو ر  یگذار   هیماسر  یسکهایر  نیمطالعه در سه مرحله انجام شد. ابتدا، مهمت  نی(. ا0202 ،یو نوذر  یاحمد ی)علکندیم شنهادیپ TOPSISو  کینوتروسوف

تماس گرفته شد و  یکارشناسان دانشگاه  ینو همچن تالییجد یارزها یاستخراج شد. سپس با کارشناسان فعال در بازارها اتیادب یرمز ارزها با استفاده از بررس
  سکیر  1استخراج شده،  یسکهایر  یناز ب لیدل یندرخواست شد. به هم سکهایر  نیمهمت  سک،یر   02 انیدر م کرتیل یسطح 1 اسیاز پرسشنامه و مق

  هیسرما یسکهایر  یبند تیاولو  یبرا کینوتروسوف اسیمق کیخطرات  انتخاب شدند. در مرحله سوم، از کارشناسان درخواست شد که از  نیبه عنوان مهمت 
نشان داده شده است.  4که در شکل   کندیشنهاد میرا پ یقیمطالعه چارچوب تحق نیدهند. ا ازیامت نهیاستفاده کنند و به هر گز   تالییجد یدر ارزها یگذار 

دارد  یتر کوتاه  یزمان محاسبات AHP-TOPSIS یبیاستفاده از روش ترک ،یفاز  یهاپرسشنامه یحجم محاسبات و تعداد بالا لیبه دل ات،یادب یبا توجه به بررس
 .دهدیارائه م یقابل قبول یهاو پاسخ

استفاده  کینوتروسوف یفاز  یاارهیمع بیروش از ترک نیدر ا یناستفاده شده است. همچن یفاز  یی گ  میتصم یبیداده ها از روش ترک نیا لیو تحل هیمنظور تجز  به
کند. از   یم دییرا تا جیه نتاشود ک یاستفاده م تیحساس لیاز روش تحل جینتا یدار یپا لیتحل یبرا تی. در نهادیافزا یم مطالعه جینتا یدار یشده است که به پا

 بالا استفاده کرد. تیو امن یدار یبا پا سکیکم ر   یگذار   هیسرما یبرا توانیآمده مدستبه جیچارچوب و نتا نیا
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 روع

مرور ادبیات

است را  ریس های 
سرمایه گذاری در رم  

ارزها

 ا ی  داده ها

 ایا 

تحلیل داده ها

ارزیابی با استفاده از روش 
APP-TOPSIS 
نوتروسو یک

استفاده از مقیا  م ل ی 
نوتروسو یک

ن رات خبرگان

 
 

 قیتحق یلیتحل : چارچوب1 شکل
 
 
 کینوتروسوف TOPSISو  یسلسله مراتب لیبر تحل یمبتن یابیروش ارز  3-1

 AHP نوتروسوفیک 

ها در  اسیمق نی. اشده استاستفاده  یزوج سهیمقا سیماتر  ادیجا یبرا ریسکهای سرمایه گذاری رمز ارزها یبرا کینوتروسوف یهااسیمق در این پژوهش از
ار دوم برابر یا معاول ب اریشود. اگر مع یم لیتشک یزوج یها سهیاز مقا یسیماتر  ک،یوفسنوترو  یها اسیمق نینشان داده شده اند. با استفاده از ا 2جدول 

 .دی گ  یقرار م یزوج یها سهیمقا سی( در ماتر 4،4،4باشد، مقدار )
 
 
 
 
 
 
 

 
 (.9112و همکاران  1دیجن) TOPSISو  کینوتروسوف AHP یبرا یمثلث اسیمق: :2جدول 

_______________________________________________________________ 
1 Junaid 
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 AHP ترجیحات مقیاس نوتروسوفیک مثلثی

)1,1,1(1
~
 4 معادل 

)4,3,2(3
~
 2 ترجیح نسبی 

)6,5,4(5
~
 1 ترجیح قوی 

)9,8,7(7
~
 1 ترجیح کاملا قوی 

)9,9,9(9
~
 1 کاملا ارجحت 

)3,2,1(2
~
 

 0 
)5,4,3(4

~
 1 پراکنده یارزش ها 

)7,6,5(6
~
  6 

)9,8,7(8
~
  1 

 
دوم به شدت به  اریاگر مع ،ین. همچندی گیقرار م یزوج یهاسهیمقا سی( در ماتر 1،1،6داده شود، مقدار ) حیدوم ترج اریاول به شدت بر مع اریاگر مع

 یهااسیشود. علاوه بر مق ینوشته م یزوج سهیمقا سیدر ماتر ) (1/4,1/5,1/6 یعنیبه صورت معکوس،  کینوتروسوف اسیمق نیداده شود، ا حیاول ترج اریمع
 .میکنیم افتیرا از کارشناسان در  یو نادرست ت،یاز صدق، عدم قطع یدرجات ک،ینوتروسوف

 کرد:  لیتبد صریح سیماتر  کیبه  ریز  ازیتوان با تابع امت یرا م کینوتروسوف سیماتر 
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و  نانیصداقت، عدم اطم زانینشان دهنده م FAو  TR ،INدهند.  یرا نشان م کینوتروسوف یمثلث ها ادیکم، متوسط و ز   ریمقاد Uو  L ،Mکه   ییجا
( در نظر گرفته ینانگیهمه خبرگان )منظرات مجموع  دیبا یینها سیساخت ماتر  یوجود داشته باشد، برا ندیمتخصص در فرآ کیاز  شیعدم دقت است. اگر ب

 .شود
 ارهایمع یمحاسبه وزن برا

 .میکن  یآن محاسبه م یهر عدد بر مجموع )مجموع( ستون ها میرا با تقس اریمرحله دوم وزن هر مع در
 وزن سیماتر  یسازگار بررسی 

کرد.   یبررس (RI) یبر شاخص تصادف (CI) یشاخص سازگار  میتوان با تقس یرا م یشود. سازگار  یابیبر اساس قضاوت متخصص ارز  دیبا سیماتر  یسازگار 
 باشد. 2.4کمت از   دیمقدار بدست آمده با

 
 روش تاپسیس نوتروسوفیک 
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  میتصم سیماتر  کایجاد ی

وجود  ندیتخصص در فرآم کیاز  شی. اگر بمیکنیمدر هر بخش استفاده  نهیهر گز  سهیبا مقا میتصم سیماتر  کیساختن  یبرا کینوتروسوف یاز مثلث ها  
. نیممیکل یواضح تبد سیاتر م کیرا به  سیماتر  نی( همه خبرگان در نظر گرفته شود. بعد، اینانگی)م نظرات مجموع دیبا یینها سیساخت ماتر  یداشته باشد، برا

 شود. یاستفاده م سیماتر  لیتبد ی( برا0( و )4از معادلات )
 میتصم سیماتر  یساز  نرمال

 یی گ  میتصم سیتوان ماتر  یم ریاست. با کمک معادله ز  یبخش ضرور  nو  یتیامن یتعداد نشانگرها mمتشکل از  سی. ماتر یمکن  نرمال میرا  میتصم سیماتر 
 نرمال شده را بدست آورد:
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 وزن   سیماتر اسبه حم

 میکنیم.نرمال شده محاسبه  AHP، به دست آمده از wj ارها،یوزن را با ضرب وزن مع سیماتر 
(1) ijijij rWV  

 یآل منف دهیا یآل مثبت و راه حل ها دهیا یراه حل هامحاسبه 

 شوند: یمحاسبه م ریز  یبا استفاده از فرمول ها −A یآل منف دهیا یو راه حل ها +Aمثبت  یراه حل ها  
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  یدسیفاصله اقلمحاسبه 

 شود: یمحاسبه م ریبه صورت ز  یآل مثبت و منف دهیا یراه حل ها ینب یدسیفاصله اقل
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 مد نظر یها نهیگز   یرتبه بند

 رتبه است. نیدد نشان دهنده بالاتر ع نیکرد. بزرگت   یرتبه بند ریتوان با محاسبه درجه مجاورت با فرمول ز  یها را م نهیمحاسبه شد، گز  یدسیکه فاصله اقل  یهنگام

(1) mi
dd

d
c

ii

i

i ,...,2,1







 
 



 
 87/ شماره   3041بیست و سوم بهار نشریه علمی پژوهشی مدیریت فردا/ سال 

 
 

410 

 

 مدل یاعتبارسنج

 ارها،یاهش وزن معک  ای شیدهد در صورت افزا یکرد که نشان م  دییتا تیحساس لیتحل کیتوان با انجام  یمدل بر اساس اهداف مدل را م جینتا یاعتبارسنج
 هستند. داریمدل پا جینتا

 یافته های تحقیق .3

مانند  یتالییجولات دتح یهایژگیبر و  دیدر بازار رمزارزها با تاک یگذار   هیسرما یسکهایر  نیمهمت  یبررس یاز کارشناسان برا یاز نظرات گروه قیتحق نیدر ا
 یارزها یا هیسرما یزهابا نهیسال تجربه در زم 1از  شیب یمطالعه انتخاب شدند.  کارشناسان دارا نیا یمتخصص برا 11استفاده شد. در مجموع  ینبلاکچ

 ییپرسشنامه ها حوزه انتخاب شدند. نیفعال در ا یشرکت ها ینمتخصصان از ب نیا بودند. ااطلاعات آشن یو فناور  تالییجد یها یبوده و  با فناور  تالییجد
 شد. افتیدر  ینقشده توسط محق لیپرسشنامه تکم 12تیخبرگان ارسال شد و در نها نیا یبرا یزوج سهیمقا سیماتر  لیتشک یبرا

  یشکل م 0ارائه شده در جدول  کینوتروسوف یزبان یها اسیبا استفاده از نظرات متخصصان و بر اساس مق یزوج یها سهیمقا سیمرحله اول، ماتر  در
سه  یراشده ب عیمتج سی. ماتر میکنیم افتیرا از کارشناسان در  تیو عدم شفاف تیاز صداقت، عدم قطع یدرجات ک،ینوتروسوف یهااسی. علاوه بر مقدی گ

 نشان داده شده است. 1 رمز ارزها در جدول نهیدر زم یگذار   هیسرما یسکهایر  یبخش اصل

 یاصل یبخش ها یبرا یینها سهیمقا سیماتر  :4 جدول

 ریسکهای اجتماعی ریسکهای استاتژیک ریسکهای تکنولوژیکی دسته های اصلی ریسکها
;(1,1,1)] ریسکهای تکنولوژیکی 0.5,0.5,0.5) 

[(
1

5
 ,

1

4
,
1

3
) ; 0.7,0.25,0.3) [(

1

6
 ,

1

5
,
1

4
) ; 0.6,0.35,0.4) 

;(3,4,5)] ریسکهای استاتژیک 0.7,0.25,0.3) [(1,1,1); 0.5,0.5,0.5) 
[(

1

5
 ,

1

4
,
1

3
) ; 0.6,0.25,0.4) 

;(4,5,6)] ریسکهای اجتماعی 0.6,0.35,0.4) [(3,4,5); 0.5,0.25,0.4) [(1,1,1); 0.5,0.5,0.5) 

 

ده آمدستبه ازیامت سی. ماتر میکن  یم لیتبد ازیامت سی( به ماتر 4شد، آن را با استفاده از فرمول ارائه شده در رابطه ) ادیجا یینها سهیمقا سیکه ماتر   یهنگام
. پس از به دست آوردن استارائه شده  1به دست آمده در جدول ازیامت سی. ماتر باشندیم یبالاتر  تیاهم یدارا یکیتکنولوژ  یسکهایکه ر   دهدینشان م

دست  هر بخش به یینها یتا وزن ها میکن  یآن، نرمال م یهر خانه بر مجموع )مجموع( ستون ها میرا با تقس سی(، ماتر 4با استفاده از رابطه ) ازیامت سیماتر 
آورده   6در جدول ارهایزوج نرمال شده و وزن مع سیاست. ماتر  جیبخش بودن نتا تیاست که نشان دهنده رضا 4دهد وزن کل برابر با  ینشان م جی. نتادیآ

 شده است.
 
 
 

 ازیامت سیماتر  :5 جدول

 ریسکهای اجتماعی ریسکهای استاتژیک ریسکهای تکنولوژیکی دسته های اصلی ریسکها
 2.01 1.1 4 ریسکهای تکنولوژیکی
 2.01 4 1.41 ریسکهای استاتژیک
 4 2.0 2.01 ریسکهای اجتماعی
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 نرمال ساتیمقا سیماتر  :6جدول

 وزن ریسکهای اجتماعی ریسکهای استاتژیک ریسکهای تکنولوژیکی اصلی ریسکهادسته های 
 2.61 2.61 2.11 2.111 ریسکهای تکنولوژیکی
 2.01 2.41 2.41 2.141 ریسکهای استاتژیک
 2.4 2.41 2.21 2.4 ریسکهای اجتماعی

 

 2.216آمده دستو مقدار به یمکرد  یخبره بررس میتصم سیماتر  یرا برا یسازگار ، نسبت AHPکینوتروسوف آمده با روشدستبه جینتا یسازگار  یبررس یبرا
 وجود ندارد. یمشکل ناهماهنگ قیتحق نیشود که در ا یرو گفته م نیاست. از ا 2.42است که کمت از مقدار آستانه 

شده از  افتیبر اساس نمرات در  یی گ  میتصم سی. ابتدا ماتر میه کناستفاد یگذار   هیسرما یسکهایر  یابیارز  یبرا کینوتروسوف سیاز روش تاپس میتوان یم اکنون
ارائه شده در جدول  کیفنوتروسو  اسیمحاسبه شد. کارشناسان با استفاده از مق یاصل ینسبت به بخش ها اریهر مع یشده( برا افتیپرسشنامه در  12خبرگان )

 ارائه شده است. 1 انباشته ساخته شد که در جدول میتصم سیرا ارائه کردند، سپس مجموع نمرات همه خبرگان محاسبه شد و ماتر  ازاتیامت 4
 

 کینوتروسوف کپارچهی یر یگ  میتصم سی: ماتر :7 جدول

  
ریسکهای سرمایه گذاری در 

 ریسکهای اجتماعی ریسکهای استاتژیک ریسکهای تکنولوژیکی بازار رمز ارز

W1 (0.7,0.3,0.3)7,8,9 (0.8,0.35,0.2)6,7,8 (0.7,0.2,0.3) 7,8,9 امنیت سایبری 

W2 
خطرات مرتبط با سیستم 

 (0.65,0.35,0.55)5,6,7 (0.35,0.55,0.37)5,6,7 (0.7,0.25,0.3)6,7,8 عاملها

W3 (0.45,0.55,0.55)2,3,4 (0.8,0.45,0.2)1,2,3 (0.5,0.35,0.5)2,3,4 خطرات کاهش سرعت شبکه 
W4 (0.55,0.55,0.25)3,4,5 (0.6,0.35,0.45)1,2,3 (0.65,0.35,0.2)3,4,5 خطرات نقدینگی 
W5 (0.65,0.55,0.25)2,3,4 (0.75,0.65,0.55)2,3,4 (0.55,0.35,0.45)2,3,4 خطرات عملیاتی 
W6 (0.35,0.45,0.25)2,3,4 (0.35,0.55,0.35)4,5,6 (0.7,0.2,0.35)4,5,6 خطرات نوسانات بازار 
W7 (0.55,0.45,0.35)1,2,3 (0.6,0.6,0.35)2,3,4 (0.7,0.35,0.35)2,3,4 خطرات روانشناختی 
W8 (0.55,0.25,0.45)4,5,6 (0.45,0.35,0.55)3,4,5 (0.6,0.35,0.4)5,6,7 خطرات سازگاری 

نرمال نشان داده شده در  سیماتر  ادیجا یبرا 2و سپس از رابطه  میکنیم لیواضح تبد سیماتر  کیرا به  کینوتروسوف سی، ماتر 0و  4استفاده از معادلات  با
با استفاده  یکیمحاسبه شده و سپس درجه نزد 1و  1آل با استفاده از معادلات  دهیا یراه حل ها ینب یدسیمرحله فاصله اقل نی. در امیکنیاستفاده م1 جدول

 نشان داده شده است. 1 به دست آمده در جدول یوزن سیشود. ماتر  یمحاسبه م 1از رابطه 
 
 
 

 نرمال شده میتصم سی: ماتر 8جدول 

  
ریسکهای سرمایه گذاری در 

 ریسکهای اجتماعی ریسکهای استاتژیک ریسکهای تکنولوژیکی بازار رمز ارز

W1 2.11 2.1 2.10 امنیت سایبری 
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W2 
خطرات مرتبط با سیستم 

 عاملها
2.21 2.26 2.22 

W3 2.01 2.16 2.26 خطرات کاهش سرعت شبکه 
W4 2.01 2.01 2.04 خطرات نقدینگی 
W5 2.02 2.00 2.01 خطرات عملیاتی 
W6 2.01 2.42 2.41 خطرات نوسانات بازار 
W7 2.46 2.44 2.41 خطرات روانشناختی 
W8 2.21 2.20 2.21 خطرات سازگاری 

 
 یر یگ  میتصم یوزن سی: ماتر 2جدول 

ریسکهای سرمایه گذاری در   
 ارزبازار رمز 

 ریسکهای اجتماعی ریسکهای استراتژیک ریسکهای تکنولوژیکی

W1 2.2 2.44 2.21 امنیت سایبری 

W2 
خطرات مرتبط با سیستم 

 عاملها
2.21 2.21 2.02 

W3 2.41 2.40 2.21 خطرات کاهش سرعت شبکه 
W4 2.41 2.21 2.20 خطرات نقدینگی 
W5 2.42 2.26 2.22 خطرات عملیاتی 
W6  2.21 2.22 2.24 نوسانات بازارخطرات 
W7 2.41 2.22 2.24 خطرات روانشناختی 
W8 2.01 2.21 2.22 خطرات سازگاری 

 

 0در شکل  ارهایمع نیشده است. ا ییشناسا سکهایر  نیهمت  42جد.ل  یدر جدول نشان داده شده است. بر اساس داده ها یینها یرتبه بند تیدر نها 
 رخوردارب سکهایر  هینسبت به بق یبالاتر  تیاز اهم  یگذار   هیسرما یسکهایر  انیدر م یبر یسا تیدهد که امن ینشان داده شده است. مطالعه حاضر نشان م

 شود. یشت یجه بموضوع تو  نیبه ا دیبا نیتحول آفر  یهایبر فناور  یمبتن یمال یدر بازارها یگذار   هیسرما یندهایرسد در فرآ یبه نظر م نیاست. بنابرا
 
 
 
 
 
 
 

 در بازار رمز ارزها یگذار   هیسرما یسکهایر  نی: رتبه مهمتر 11جدول 
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 di
+ di

− di
+ + di

− Ci رتبه 

W1 2.40 2.222 2.40 2.11 4 
W2 2.46 2.221 2.46 2.111 1 
W3 2.41 2.221 2.41 2.111 0 
W4 2.21 2.24 2.21 2.112 6 
W5 2.41 2.2211 2.41 2.111 2 
W6 2.21 2.20 2.26 2.61 1 
W7 2.21 2.24 2.21 2.112 1 
W8 2.44 2.221 2.40 2.11 1 

 

 
 رمز ارز یدر بازار مال یگذار   هیسرما یسکهایر  تی: موقع9 شکل

 
شد.  دییو تأ یبررس تیساسح لیبا استفاده از تحل جیمطالعه نتا نیاستفاده کرده باشند، در ا لیدر تحل یمتفاوت یهاکه کارشناسان ممکن است از وزن  ییآنجا از
. در مرحله دوم یمکاهش داد  راعوامل  ریو سا شیدرصد افزا 42 بیعامل را به ترت کیسه مرحله انجام شد. در مرحله اول وزن  ج،ینتا تیحساس یابیارز  یبرا

 اتیی تغ نی. امیو مقدار را ثابت نگه داشت یمنداد ییدر مرحله سوم وزن را تغ. یمداد شیرا افزا گریدرصد کاهش و وزن عوامل د 42 بیعامل را به ترت کیوزن 
 یرا نشان م یدار یاپ تیراه حل ارائه شده وضع نیبنابرا شد،مشاهده ن جیدر نتا یقابل توجه ییوزن ها، تغ یینشان داده شده است. پس از تغ 42در جدول 

 نیا جیاست. نتا دهیبه اثبات رس تیحساس لیاست که با تحل یدار یعامل پا کینوتروسوف یدهد. اما با توجه به مطالعات انجام شده، استفاده از روش فاز 
 دهد. ینشان م وزنکاهش   ای شینشان داده شده است که ثبات را هنگام افزا 2در شکل  لیتحل
 

 

 تیحساس لی: تحل11 جدول

 
سرمایه گذاری در ریسکهای 

 بازار رمز ارز
 درصدکاهش در وزن 11 درصد افزایش در وزن 11 بدون تغییر در وزن
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خطرات سازگاری
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W1 2.110 4.211 2.11 امنیت سایبری 
W2 2.1111 4.21 2.112 خطرات مرتبط با سیستم عاملها 
W3 2.1411 2.62 2.111 خطرات کاهش سرعت شبکه 
W4 2.1411 2.62 2.111 خطرات نقدینگی 
W5 2.1111 4.21 2.111 خطرات عملیاتی 
W6 2.622 2.11 2.61 خطرات نوسانات بازار 
W7 2.161 2.11 2.10 خطرات روانشناختی 
W8 2.1221 2.11 2.11 خطرات سازگاری 

 

 
  

 یفاز  کیبا استفاده از روش نوتروسوف یگذار   هیسرما سکیر  یارزباب یبرا تیحساس لی: تحل3 شکل

 نتیجه گیری

 سکیبازارها، ر  نیا ادیز  ازینوسانات بس لیاست. اما بدل یگذار هیسرما یمحبوب برا یهااز بازار یکی تالییجارز د یایدن ا،یسراسر دن یمال یبازارها یندر ب
که خطر از   شودیه مگفت  یسکیبه ر  یمال سکیاست. ر  شتیبازارها ب ریبه مراتب نسبت به سا زین هیو خطر از دست دادن سرما تالییجدر بازار ارز د یمال

ضرر  ینابه مع هیو خطر از دست دادن سرما یمال سکیاست که ر  نیدر آن وجود داشته باشد. نکته مهم ا یگر یارزشمند د هیهر سرما ایدست دادن پول 
 یبازار نوظهور  التییج. بازار ارز دندیگو یآن بازار م یذات سکیرخ بدهد و به آن ر  ندهیاست که ممکن است در آ یخطر  سکیر  نیدر واقع، ا ست،ین یقطع

 نیشفاف هستند؛ با ا ینهوشمند در بلاکچ یندارد. قراردادها یوابستگ یاستیس چیبوده و به ه یالملل ینبازار ب نیدارد. ا ییبالا اریرشد بس لیاست که پتانس
و استفاده از اهرم  حیصح هیسرما تیر یمد تیبپردازند. عدم رعا گرید یبه نقطه ا ایاز هر نقطه دن ییتوانند به صورت ناشناس به تبادل دارا یوجود افراد م

 . ابدی شیبه شدت افزا یگذار   هیسرما سکیشود که ر  یباعث م ینبالا در معاملات مارج یها
و  یمورد بررس تالییجدر بازار ارز د یگذار   هیمربوط به سرما یها سکیر  نیمقاله مهم تر  نیکرد. در ا  تیر یو کسب تجربه آن ها را مد یتوان با آگاه یم البته
 یبالاتر  تیامن تواند،یم نیر آف ولتح یهایفناور  یاساس یهایژگیدر بازار رمز ارز با توجه به و  یگذار   هیسرما یسکهایر  نیقرارگرفت. درک درست از مهمت  یابیارز 

0
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پژوهش  نیمنظور در ا نیشوند.بد یابیو ارز  ییشناسا یگذار   هیسرما یسکهایر  نیشد تا ا دهیپژوهش کوش نیدر ا لیدلا ین. به همدینما ادیجا یگذار   هیرا در سرما
متخصص  11. سپس با استفاده از نظرات  خبرگان ) دیدر بازار رمز ارز استخراج گرد یگذار   هیسرما یسکهایر  نیمهمت  اتیمرور ادب یدر مرحله اول با بررس
بر  یمبتن یی گ  میاز روش تصم سکهایر  نیا یبند تیو اولو  لیشد. به منظور تحل یو دسته بند شیپالا سکهایر  نیرمز ارز( ا یگذار   هیفعال در حوزه سرما

نشان از  یابیارز  تیحساس لیهستند.تحل تیاهم نیبالاتر  یدارا یبر یسا تیبا امن تبطمر  یسکهاینشان داده است که ر  جیاستفاده شد. نتا یفاز  کینوتروسوف
 شبکه داشت. تیبا توجه به ماه یبر یسا یسکهایر  نیبه ا یو چند برابر  شتیتوجه ب دیگرفت که با  جهینت توانیم لیدل ینروش استفاده شده دارد. به هم یدار یپا
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