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گزارش عملکرد کارگروه ها و کمیته های کانون
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کمیتهشرحشغلشرکتهایکارگزاری

شماره●جلسه:  11
تاریخ●جلسه:● 1400/06/02

محل●برگزاری●جلسه:●مجازی
حاضریــن: خانم هــا لیــا ســحرخیز لاهیجانــی )مدیــر 
ــامخانی  ــارا س ــظ(، س ــزاری حاف ــانی کارگ ــع انس مناب
)مدیــر منابــع انســانی کارگــزاری آگاه(، ســمانه ملــک 
)مدیــر بــورس انــرژی کارگــزاری ســی ولکس(. آقایــان 
ــانی  ــع انس ــر مناب ــادی )مدی ــی نجف آب ــا آگاه علیرض
کارگــزاری اقتصــاد بیــدار(، نــادر خلیفــه )مدیــر منابــع 
ــران(، محمدرضــا  ــورس بیمــه ای ــزاری ب انســانی کارگ
شــهباز مــرادی )مدیــر منابــع انســانی کارگــزاری 

مبیــن ســرمایه(.
غایبیــن: خانــم ســارا ســامخانی )مدیــر منابــع انســانی 

ــزاری آگاه( . کارگ
ــع  ــر مناب ــا آزاده تیموریــان )مدی ــان: خانم ه میهمان
انســانی کارگــزاری داناییــان(، زهــره امیــری )مدیــر 
پذیــرش کارگــزاری بانــک رفــاه کارگــران(، مریــم آزادی 

ــن(. ــرمایه نوی ــن س ــزاری تأمی ــرش کارگ ــر پذی )مدی
هــدی  خانم هــا  کارگــزاران:  کانــون● نماینــده●
توانایــی )مدیــر امــور اعضــا(، مهیاکریمــزاده خسروشــاهی 

ــا(. ــور اعض ــناس ام )کارش
دستور●جلسه:●

♦ " ســمت  شــغل  شــرح  تدویــن  و  نــگارش 
ــه. ــای کمیت ــرات اعض ــق نظ ــرش" مطاب ــر پذی مدی

●●●●●●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:
یازدهمیــن جلســه کمیتــه بــه علــت شــیوع بیمــاری 
بهداشــتی  پروتکل هــای  رعایــت  جهــت  کرونــا 

اســکایپ  نرم افــزار  طریــق  از  مجــازی  به صــورت 
برگــزار گردیــد. پیــرو مباحــث انجــام شــده در جلســه 
گذشــته فایــل شــرح شــغل مدیــر پذیــرش بــا نظــرات 
اعضــای کمیتــه و مدیــران پذیــرش ویرایــش گردیــد.

در ایــن جلســه بــر بخش هایــی کــه در جلســه گذشــته 
نگارش شــده بود بررســی کلی صورت گرفــت و تکمیل 
گردیــد. عناویــن اصــاح شــده بــه شــرح ذیــل اســت:

پست مافوق؛ 	 
الزامات؛	 
مدارک؛	 
شرح وظایف؛ 	 
دسترسی ها؛	 
مسئولیت ها.	 

و  صریح تــر  تکمیــل  راســتای  در  گردیــد  مقــرر 
ــات  ــن ابهام ــغل و ازبین رفت ــرح ش ــن ش ــفاف تر ای ش
موجــود در بخش هــای مربوطــه ضمــن مطالعــه، 
تحقیــق و مصاحبــه ای از مدیــران پذیرش انجــام گیرد.

ــرعت  ــتای س ــد در راس ــرر ش ــا مق ــن در انته همچنی
بخشــی و انجــام منظــم فراینــد تکمیــل و تدوین ســایر 
شــرح شــغل های ســمت های موجــود در شــرکت های 
ــرد. ــدی صــورت گی ــزی و زمان بن ــزاری برنامه ری کارگ
جلســه آینــده به صــورت حضــوری برگــزار خواهد شــد.

●●●●●●●●●●●جمع●بندی،●تصمیمات●و●نتیجه●گیری:
شــغل  شــرح  کمیتــه  جلســه  یازدهمیــن 
شــرح  تدویــن  به منظــور  کارگــزاری  شــرکت های 
شــغل ســمت مدیــر پذیــرش به صــورت مجــازی 
بــا حضــور 2 مدیــر پذیــرش برگــزار گردیــد. و 
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در ابتــدای ایــن جلســه ابتــدا مــرور کلــی بــر بخش هــای 
ویرایــش شــده در جلســه قبلــی صــورت گرفــت. در ادامه 
ــکات ذیــل مطــرح شــد: ــا نظــرات اعضــای کارگــروه ن ب

ــن  ● ــوق" ای ــت ماف ــغل "پس ــوان ش ــش عن در بخ  
ســمت بنا بــه تفاوت هــای موجــود در ســاختار ســازمانی، 
ــن  ــت بدی ــر اس ــل متغی ــایر عوام ــرکت و س ــدازه ش ان
ــد.  ــگارش گردی ــت مربوطــه ن ــل/ معاون ــب مدیرعام ترتی

و  ● ســابقه   2 داشــتن  "الزامــات"  بخــش  در 
گردیــد. اضافــه  پذیــرش  واحــد  در  کاری  تجربــه 

و  ● برنامه ریــزی  در بخش"شــرح وظایــف" وظیفــه 

ســازماندهی فراینــد فریــز و آنفریــز ســهام، کنتــرل 
در  دقیق تــری  بازنگــری  بایــد  آن  بــر  نظــارت  و 
گیــرد.  صــورت  وظیفــه  ایــن  ویرایــش  خصــوص 

در بخش "مسئولیت ها" نکات زیر اضافه گردید:■
گزارش گیری از مشتریان و حجم معامات؛  ●  
نظم دهی و تقسیم کار صحیح؛ ●
نظارت بر ثبت دقیق اطاعات مشتریان؛ ●  
کنترل و نظارت بر عملکرد صحیح کارکنان تحت  ●

مدیریت؛
مسئولیت پیگیری وظایف مطروحه تا حصول.  ●  
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کارگروهفناوریاطلاعات

شماره●جلسه:  01
تاریخ●جلسه:● 1400/06/14

محــل●برگــزاری●جلســه:●کانــون کارگــزاران بــورس 
و اوراق بهــادار

نام●رئیس●کارگروه:●احمد سحرخیز
حاضریــن: آقایــان احمد ســحرخیز )فعــال بازار ســرمایه 
در حــوزه فنــاوري اطاعــات(، علــی وفــاي زنجانــی )عضــو 
هیئــت مدیــره شــرکت کارگــزاري دنیــاي خبــره(، احمــد 
ــان(،  ــزاري دانای ــتریان کارگ ــور مش ــر ام ــکاکی )مدی س
ــزاري  ــرکت کارگ ــن ش ــر آنای ــجادي )مدی ــعود س مس
پارســیان(، احســان طباطبایــی )مدیــر معامــات آنایــن 
شــرکت کارگــزاري فارابــی(، رامیــن حیــدرزاده آذر )مدیــر 

اصــاح عملیــات شــرکت کارگــزاري مفیــد(.
ــاوري  ــر فن ــدي )مدی ــاق احم ــاي میث ــن:●آق غایبی

اطاعــات شــرکت کارگــزاري آگاه(.
نماینــده●کانــون●کارگــزاران:● خانم هــا هــدي 
توانائــی )مدیــر امــور اعضــا(، نســیم صدرموســوي

ــی  ــی بخش ــان مصطف ــا( و آقای ــور اعض ــناس ام )کارش
)مدیــر فنــاوري اطاعــات(، علــی خلیلــی )کارشــناس 

ــات(. ــاوري اطاع مســئول فن

دستور●جلسه: 
ــات  ♦ ــن موضوع بحــث و بررســی در خصــوص مهمتری

مطروحــه در حــوزه فنــاوري اطاعــات صنعــت بــه منظور 
تعییــن برنامــه آتــی کارگــروه؛

ــاي  ♦ ــنهادات و دغدغه ه ــدي پیش ــی و اولویت بن بررس
موجــود در حــوزه فنــاوري اطاعات براســاس نظرســنجی 

انجــام شــده از اعضــاي کانــون.
●●●●●●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:

اطاعــات  فنــاوري  کارگــروه  جلســه  اولیــن 
جدیــد  اعضــاي  حضــور  بــا  کارگــزاران  کانــون 
رئیــس جلســه  ایــن  در  شــد.  برگــزار  کارگــروه 

کارگــروه  ایــن  اگرچــه  نمــود  بیــان  کارگــروه 
در  لیکــن  اســت  گردیــده  برگــزار  تاخیــر  بــا 
نظــر بــا  موثــري  اقدامــات  زمانــی  بــازه  ایــن 

توســط  و  کارگــروه  اعضــاي  برخــی  و  رئیــس 
ادامــه  در  اســت.  شــده  پیگیــري  کانــون 
ســال در  کارگــروه  گرفتــه  صــورت  اقدامــات 
جــاري و نتایــج حاصــل از ایــن اقدامــات را بیــان نمــود.

جمع●بندی،●تصمیمات●و●نتیجه●گیری:
ــون در  ــات کان ــاوری اطاع ــروه فن ــه کارگ ــن جلس اولی
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ــال  ــروه در س ــه کارگ ــورت گرفت ــات ص ــوص اقدام خص
جــاری و نتایــج حاصل از این اقدامات و بررســی مهمترین 
موضوعــات مطروحــه در حــوزه فنــاوري اطاعــات صنعــت 
بــه منظــور تعییــن برنامــه آتــی کارگــروه برگــزار گردیــد، 
یــک ســری از مشــکات و نیازمندی هایــی کــه در حــوزه 
فنــاوری اطاعــات صنعــت کارگــزاری مطــرح بــود مــورد 
بررســی قــرار گرفتــه و بــه ســازمان و نهادهــای مرتبــط 
اعــام و پیگیــری شــد کــه نتایــج، بــه شــرح زیــر اســت:

نیــاز به امکان ســرویس فریز ســهام، اســتعام ســهام   )1
ــز شــده مشــتریان  ــهام فری ــازی س ــز شــده و آزادس فری
 :AS400 ــامانه ــدن از س ــتقل ش ــامانه کارا و مس در س

ایــن موضــوع طــی مکاتبــه مــورخ 1400/05/19 بــه ♦
ســازمان منعکــس شــد و پــس از پیگیری هــا، در نهایــت 
در تاریــخ 1400/06/14 بــه نتیجــه رســید و از ایــن تاریخ 
ــن  ــه توک ــی ب ــه دسترس ــا ک ــنل کارگزاری ه ــام پرس تم
دارنــد، امــکان عملیــات فریز ســهام را دارنــد و محدودیت 
نمــودن  و مشــغول   AS400 تعــداد دسترســی های 
ــود. ــد ب ــرح نخواه ــهام مط ــز س ــرای فری ــن ها ب استیش

اطاعــات  ویرایــش  بــرای   API بــه  نیــاز   )2
ــت: ــوده اس ــام نم ــت ن ــجام ثب ــه در س ــتریانی ک مش

ایــن ♦ ســمات،  شــرکت  نامــه  طبــق 
اختیــار  در   1400 مــاه  آذر  پایــان  تــا  ســرویس 
گرفــت. خواهــد  قــرار  کارگــزاری  شــرکت های 

ــر  ــت درخواســت های تغیی ــرای ثب ــه API ب ــاز ب نی  )3
ــدون نیــاز  ــه صــورت خــودکار و ب کارگــزار ناظــر، کــه ب
بــه درگیــر شــدن پرســنل شــرکت های کارگــزاری بــرای 
ایــن موضــوع، ثبــت تغییــر کارگــزار ناظــر صــورت پذیرد.

ایــن ♦ ســمات،  شــرکت  نامــه  طبــق 
اختیــار  در   1400 آبــان  پایــان  تــا  ســرویس 
گرفــت. خواهــد  قــرار  کارگــزاری  شــرکت های 

ــدی  ــودهای نق ــت س ــرای دریاف ــه API  ب ــاز ب نی  )4
ســهامی کــه بــه ســهامداران تعلــق گرفتــه اســت.

به ریاست سازمان بورس اعام شده و پیگیری در ♦
حال انجام است.

ــداد  ــات تع ــت اطاع ــرای دریاف ــه API ب ــاز ب نی  )5
مشــتری  هــر  بــه  گرفتــه  تعلــق  جایــزه  ســهام 
ــت.( ــاهده اس ــل مش ــه در DDN قاب ــه ک ــابه آنچ )مش

به ریاست سازمان بورس اعام شده و پیگیری در ♦
حال انجام است.

دقیــق  روز  از  اطــاع  بــرای   API بــه  نیــاز   )6
ــه  ــا ب ــق تقدم ه ــل ح ــا تبدی ــزه ی ــهام جای ــال س اعم
ســهم- و تعــداد تعلــق گرفتــه بــه هــر مشــتری.

به ریاست سازمان بورس اعام شده و پیگیری در ♦
حال انجام است.

مقایســه نامــک و برخــط گروهــی و اعام گــزارش به   )7
ســازمان کــه، اضافــه شــدن تعــداد استیشــن های نامــک، 
ــه کاهــش  ــدارد بلکــه ب ــا ریســکی ن ــب ی ــه تنهــا معای ن
ــد. ــز کمــک می نمای ریســک ها و برخــی از مشــکات نی

در مورد دریافت سرویس اطاع از مشتریان فوت   )8
شده، اعام نیاز شد.

ایــن ♦ ســمات،  شــرکت  نامــه  طبــق 
و  می شــود  فراخوانــی  ســمات  توســط  ســرویس 
می شــوند.  ممنوع المعاملــه  شــده  فــوت  مشــتریان 
پیــرو   ،OMS شــرکت های  انحصــار  مــورد  در   )9
مصوبــات و مکاتبــات و مذاکــرات، از ســوی ســازمان 
ــوز  ــت مج ــه در دریاف ــد ک ــن ش ــر ای ــد ب ــددا تاکی مج
OMS اختصاصــی توســط شــرکت های کارگــزاری، هیچ 

انحصــار یــا محدودیتــی وجــود نــدارد و معیــار، آخریــن 
ــت. ــط اس ــات برخ ــی معام ــتورالعمل اجرای ــخه دس نس

ــه کتبــی  از تمــام شــرکت های کارگــزاری طــی نام  )10
مشــکات  و  دغدغه هــا  اهــم  تــا  شــد  نظرســنجی 
خــود را در حــوزه فنــاوری اطاعــات بیــان نماینــد 
و در کارگــروه مــورد بحــث و بررســی قــرار گیــرد 
و طبقه بنــدی گــردد. مقــرر شــد در جلســات آتــی 
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نظرســنجی از اعضــا مــورد تجزیــه و تحلیــل قــرار گیرد.

شماره●جلسه:  02
تاریخ●جلسه:1400/06/20

محــل●برگــزاری●جلســه:●کانــون کارگــزاران بــورس 
ــادار و اوراق به

نام●رئیس●کارگروه:●آقای محمدرضا دهقانی
آقایــان محمدرضــا دهقانــی احمدآبــاد  حاضریــن: 
ــزاری  ــل کارگ ــین پور )مدیرعام ــا حس ــرکل(، علیرض )دبی
توســعه معامــات پیشــرو(، عطــا شاکری)سرپرســت 
فارابــی(،  محمــد  مشــاور ســرمایه گذاری کارگــزاری 
هــادی صحت پور)سرپرســت تحقیــق و توســعه کارگــزاری 
صباجهــاد(،  مهــدی مظفرنیا)مدیــر ســرمایه گذاری آرمــان 

ــراه(. ــرمایه هم س
غایبیــن: آقــای وحیــد حســن پوردبیر )مدیرعامــل 
کارگــزاری صباتأمیــن(، خانــم لیــا علیــزاده رهبر)مدیــر 

ــدار(. ــزاری اقتصــاد بی ــوزش کارگ آم
نماینده●کانون●کارگزاران:●آقایان مسلم نیلچی )مدیر 

آموزش کانون کارگزاران( و سعید رجبی )کارشناس امور 
اعضا(.

دستور●جلسه: 
تشــریح آئیــن نامه حمایت از طرح های پژوهشــی  ♦

توســط کانون کارگزاران؛
تبــادل نظــر پیرامــون راه اندازی نشــریه کانــون کارگــزاران؛ ♦
ــون  ♦ ــی کان ــات بین الملل ــاد ارتباط ــای ایج ــی راه ه بررس

ــورها. ــایر کش ــی س ــای مال ــا و نهاده ــا کانون ه ــزاران ب کارگ
●●●●●●●●●●●●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:

جلســه کارگــروه  مطالعــات تطبیقــی و آمــوزش صنعــت 
کارگــزاری بــا حضور اکثریــت اعضای کارگروه برگزار شــد.

ــت از  ــه حمای ــن نام ــریح آئی ــه تش ــه ب ــدای جلس در ابت
طرح هــای پژوهشــی مصــوب هیئت مدیــره پرداخته شــد. 
در ادامــه در خصــوص محورهــای پژوهشــی و همچنیــن 
چگونگــی شــروع فعالیــت نشــریه کانــون تبــادل نظر شــد. 
در پایــان نیــز چگونگــی ارتبــاط بــا نهادهــای مالــی ســایر 
کشــورها و معرفــی ایــن کانــون و در گام بعــدی معرفــی 
بــازار ســرمایه ایــران بــه بحــث و بررســی گذاشــته شــد.

● جمع●بندی،●تصمیمات●و●نتیجه●گیری:
رئیــس  توســط  پژوهشــی  اولویت هــای  ابتــدا  در 
ــی  ــای پژوهش ــد. اولویت ه ــریح ش ــروه تش ــرم کارگ محت
مطالعاتــی  محورهــای  کلــی  بخــش  ســه  شــامل 
محورهــای  ســرمایه،  بــازار  فعالیــت  حــوزه  در 
ــای  ــزاری و محوره ــت کارگ ــوزه فعالی ــی در ح مطالعات
اســت.  بازارگردانــی  فعالیــت  حــوزه  در  مطالعاتــی 
حمایــت مالــی کانــون از طرح هــای پژوهشــی طبــق 
ــال اســت  ــون ری ــغ 50 میلی ــره مبل ــت مدی ــه هیئ مصوب
و ســقف پرداختــی طرح هــای پژوهشــی در ســال 5 
میلیــارد ریــال اســت. حداکثــر زمــان بــرای ارائــه طــرح 
ــه  ــد نتیج ــگر بای ــه پژوهش ــت ک ــاه اس ــی 6 م پژوهش
ــد.  ــه ده ــدت ارائ ــن م ــود را در ای ــش خ ــی پژوه نهای

کارگروهمطالعاتتطبیقیوآموزش
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در ادامــه جلســه در خصــوص موضوعاتــی کــه می تــوان 
بــه محورهــای پژوهشــی اضافــه نمــود گفتگــو شــد. یکی 
ــرای  از مــوارد مطروحــه تعریــف یــک دوره کارآمــوزی ب
پژوهشــگران اســت. پیشــنهاد دیگــر پژوهــش در خصوص 
چگونگــی گســترش ابزارهــای نویــن مالــی بــود و بیــان 
ــن آن  ــات آپش ــی معام ــی اثربخش ــه تطبیق ــد مطالع ش
ــازار  ــازار می توانــد در افزایــش عمــق ایــن ب در توســعه ب
ــوء  ــرات س ــی اث ــت. بررس ــد اس ــر باش ــج آن موث و تروی
وجــود دامنــه نوســان از موضوعــات دیگــری اســت کــه 
توســط اعضــای کارگــروه جهــت پژوهــش عنــوان شــد.

از مهمتریــن موضوعاتــی کــه نتایــج آن می توانــد در 
ــار  ــی رفت ــد، بررس ــر باش ــارت موث ــود نظ ــتای بهب راس
نهــاد ناظــر در بورس هــای دیگــر کشــورها اســت. نحــوه 
نظــارت و چگونگــی پیشــگیری از تخلفــات بــا اســتفاده از 
ــردی باشــد.  ــد بســیار کارب تکنولوژی هــای نویــن می توان
محورهــای مطالعاتــی در حــوزه فعالیــت کارگــزاری 
ــاد  ــش نه ــوص نق ــت، در خص ــرار گرف ــی ق ــورد بررس م
کارگــزاری،  در صنعــت  مقررات گــذار  نهــاد  و  ناظــر 
می تــوان بــه ایــن موضــوع اشــاره کــرد کــه بــا اســتفاده 
نهــاد  ورود  حیطــه  می تــوان  تطبیقــی  مطالعــات  از 
ــه  ــرارداد و ب ــری ق ــورد بازنگ ــارت م ــرای نظ ــر را ب ناظ
ــزان  ــه می ــا چ ــرمایه ت ــت س ــث کفای ــوص در بح خص
نهــاد ناظــر می توانــد وارد جزییــات بــرای نظــارت 
ــه  ــد ب ــوع می توان ــن موض ــه ای ــد ک ــان ش ــود و بی ش
عنــوان یکــی از موضوعــات مهــم بــرای پژوهــش باشــد.

کارگــزاری  بررســی ســاختار ســازمانی شــرکت های 
ــی  ــات پژوهش ــی از موضوع ــانی یک ــع انس ــوزه مناب و ح
اســت کــه در کمیتــه شــرح شــغل نیــز بررســی می شــود. 
فعالیــت  بــر  رقابــت  حقــوق  مقــررات  تأثیــر 
مباحــث  از  یکــی  بعنــوان  کارگــزاری  شــرکت های 
ــت.  ــی اس ــات پژوهش ــر از موضوع ــی دیگ ــی یک حقوق
مقابلــه بــا تعــارض منافــع در فعالیــت شــرکت های 

ــت  ــی اس ــات پژوهش ــر از موضوع ــی دیگ ــزاری یک کارگ
ــرد،  ــت ک ــوع را مدیری ــن موض ــوان ای ــه بت ــه چنانچ ک
ــل داد. ــا حــدودی تقلی ــاد ناظــر را ت ــوان نقــش نه می ت

ــش  ــوع پژوه ــوان موض ــنهادات بعن ــر از پیش ــی دیگ یک
ارتبــاط بــا مشــتری اســت.  CRM  یــا مدیریــت 

کارگــزاری می توانــد یــک سیســتم اطــاع جامــع از 
ــزوم  ــورت ل ــا در ص ــد ت ــم کن ــتریانش فراه ــی مش تمام
ــی از  ــد. یک ــتفاده کن ــع اس ــتم جام ــد از آن سیس بتوان
مــوارد اســتفاده می توانــد نحــوه تصمیــم گیــری در 
ــوان  ــس می ت ــد، پ ــتریان باش ــه مش ــار ب ــص اعتب تخصی
در   )MIS( مشــتریان  اطــاع  سیســتم های  عنــوان 
کارگــزاری را بــه عنــوان موضــوع پژوهــش انتخــاب کــرد.

موضــوع دیگــری کــه در کارگــروه مطــرح شــد مربــوط به 
گســتردگی نهادهــای مالــی در بــازار ســرمایه اســت. بــه 
ــا توجــه شــرایط  عنــوان مثــال چــه تعــداد کارگــزاری ب
ــبدگردان ها  ــداد س ــش تع ــا افزای ــت؟ ی ــه اس ــازار بهین ب
چــه تأثیــری بــر ورود ســرمایه گــذاران بــه بــازار 
دارد؟  کارگزاری هــا  تعــداد  افزایــش  آن  تبــع  بــه  و 
بنابرایــن لــزوم بررســی توســعه تعــداد کارگزاری هــا 
می توانــد بعنــوان موضــوع پژوهشــی عنــوان گــردد. 
در خصــوص پژوهشــگرانی کــه بــه انجــام امــور پژوهشــی 
ــد  ــوان نمودن ــروه عن ــد، یکــی از اعضــای کارگ می پردازن
ــجویان  ــی را دانش ــای پژوهش ــات اولویت ه ــه موضوع ک
ــذا چنانچــه  ــی می تواننــد انجــام دهنــد ل رشــته های مال
ــاوه  ــز ع ــی نی ــر و آی ت دانشــجویان مهندســی کامپیوت
ــام  ــه انج ــد ب ــی بتوانن ــته های مال ــجویان رش ــر دانش ب
ــاوری )ماننــد  امــور پژوهشــی در امــور زیرســاختهای فن
ــات الگوریتمــی(  ــرای معام ــاز ب ــورد نی زیرســاختهای م
در  مهمــی  گام  بپردازنــد  کارگــزاری  شــرکت های 
راســتای رشــد بــازار ســرمایه انجــام شــده اســت. 
موضــوع مطروحــه دیگــر کــه عنــوان شــد در خصــوص 
ــت.  ــران اس ــرمایه ای ــازار س ــود در ب ــای موج پلت فرم ه
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پلت فرم هــای معاماتــی طراحــی شــده فقــط بــرای 
مشــتریان خــرد اســت و پلت فرمــی بــرای مشــتریان 
ــدارد.  ســبدگردان و شــرکت های ســرمایه گذاری وجــود ن
ــه  ــود دارد ک ــرم وج ــز دو پلت ف ــر نی ــورهای دیگ درکش
ــوان  ــذا می ت ــت. ل ــده اس ــرد و عم ــتریان خ ــامل مش ش
ــه  ــده را ب ــتریان عم ــرای مش ــرم ب ــی پلت ف ــزوم طراح ل
ــت. ــر گرف ــی در نظ ــات پژوهش ــی از موضوع ــوان یک عن

محورهــای مطالعاتــی در حــوزه فعالیــت بازارگردانــی 
کــه  اســت  پژوهشــی  موضوعــات  بعــدی  تیتــر 
اســت.  پژوهشــی  زیرمجموعه هــای  شــامل 
در حــوزه بازارگردانــی روش هــای نویــن بازارگردانــی یکــی 
ــامد  ــات پربس ــه معام ــت ک ــش اس ــات پژوه از موضوع
ــرد. ــرار گی ــش ق ــورد پژوه ــوزه م ــن ح ــد در ای می توان

دســتور جلســه بعــدی در خصــوص نشــریه کانــون 
کارگــزاران اســت کــه توضیحاتــی در ایــن خصــوص ارائــه 
شــد. براســاس توضیحــات ارائــه شــده در کارگــروه، مجــوز 
ــت.  ــده اس ــذ ش ــامی اخ ــاد اس ــگ و ارش ــازمان فرهن س
ــریه  ــماره از نش ــد دو ش ــه بای ــن نمای ــوص گرفت در خص

چــاپ شــود تــا بتــوان اقدامــات لازم را انجــام داد. 
در خصــوص نشــریه اولویــت اول کاربــردی بــودن مقــالات 
ــود و  ــاپ می ش ــریه چ ــه در نش ــت ک ــی اس و موضوعات
ــت.  ــریه اس ــردن نش ــی ک ــی پژوهش ــدی علم ــدم بع ق
دو رویکــرد در خصوص چاپ مطالب در نشــریه وجود دارد: 
رویکــرد اول مربــوط بــه دانشــجویانی اســت کــه هیچ گونه 
اطاعــی از بــازار ســرمایه ندارنــد و در نظــر دارند کــه وارد 
بــازار ســرمایه شــوند. رویکرد بعــدی در ارتباط با اشــخاص 
فعــال در بــازار ســرمایه اســت. لــذا بایــد چــاپ نشــریه بــا 
درنظــر گرفتــن ایــن دو رویکــرد آمــاده، تهیــه و تدویــن 
شــود. همچنیــن بیــان شــد در راســتای تأمیــن محتــوای 
ــت. ــد داش ــری خواه ــش موث ــروه نق ــن کارگ ــریه ای نش

ــاط  ــوص ارتب ــروه در خص ــدی کارگ ــه بع ــتور جلس دس
کانــون کارگــزاران بــا نهادهای مالی ســایر کشــورها اســت 
کــه اولیــن قــدم در ایــن راســتا تهیــه متنــی بــا موضــوع 
معرفــی کانــون به ســایر کشــورها اســت کــه توســط واحد 
ــا  ــاط ب ــراری ارتب ــروع برق ــرای ش ــده و ب ــه ش ــا تهی اعض
کشــورهای مختلــف از طریــق ایمیــل ارســال خواهد شــد.
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کارگروهامورمعاملاتوپایاپایکالا

شماره●جلسه:  02
تاریخ●جلسه:1400/06/27

محل●برگزاری●جلسه:●مجازی
نام●رئیس●کارگروه:●آقای میثم باقری کوپائی

حاضریــن: آقایــان میثــم باقــری کوپائــی )عضــو هیئــت 
مدیــره شــرکت کارگــزاری بانــک مســکن(، ابوبکــر 
عرازپور)مدیرکالایــی شــرکت کارگــزاری آبــان(، رضــا کاهه 
)مدیــرکالا و انــرژی شــرکت کارگــزاری امیــن آویــد(، احمد 
بیات)مدیرکالایــی شــرکت کارگــزاری نهایــت نگر(، رســول 
ــاتیس  ــزاری ایس ــرکت کارگ ــر ش ــه گ علی محمدی)معامل
پویــا( و خانم هــا ســیما کیانی)مدیرکالایــی شــرکت 
کارگــزاری اقتصــاد بیــدار(، فاطمــه زمانیــان  )مدیرکالایــی 

شــرکت کارگــزاری باهنــر(.
)مدیرکالایــی  فرجــی  ایــرج  آقایــان  غایبیــن: 
ــزاری توســعه معامــات پیشــرو(، ســعید  شــرکت کارگ
انــرژی شــرکت کارگــزاری شــهر(. علوی)مدیــرکالا و 

ــازار  ــر توســعه ب ــان جــواد فــاح )مدی ــان:●آقای میهمان
فیزیکــی بــورس کالا(،  محمــد نــوروز پور)مدیر بازرســی 
و امــور اعضــا بــورس کالا( و صــادق قاســمی)مدیر عامــل 

شــرکت کارگــزاری آرمــون بــورس(.
نماینده●کانون●کارگزاران:●خانم هدی توانائی )مدیر 

امور اعضا( و آقای بهرام ابراهیمی )کارشناس امور اعضا(.
دستور●جلسه: 

بحث و بررسی نامه ارسالی بورس کالا )در خصوص  ♦
کنترل مبلغ مالیات بر ارزش افزوده معامله در سفارشات 

خرید آناین گواهی سپرده کالایی سیمان(.
●●●●●●●●●●●●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:

جلســه کارگــروه امــور معامــات و پایاپــای کالا بــا 

ــه منظــور بحــث و بررســی  شــرکت اعضــای کارگــروه، ب
ــغ  ــرل مبل ــوص کنت ــورس کالا )در خص ــالی ب ــه ارس نام
ــد  ــه در سفارشــات خری ــزوده معامل ــر ارزش اف ــات ب مالی
ــورت  ــه ص ــیمان( ب ــی س ــپرده کالای ــی س ــن گواه آنای
آنایــن از طریــق نــرم افــزار اســکایپ برگــزار شــد.

در ابتــدای جلســه جنــاب آقــای فــاح مقدماتــی از 
ــه صــورت  ــات ســیمان ب نحــوه و ضــرورت انجــام معام
گواهــی ســپرده کالایــی و نیــز بحث هــا و جلســاتی 
ــود.  ــرح نم ــود، مط ــده ب ــام ش ــاره انج ــن ب ــه در ای ک
ســپس اعضــای کارگــروه بــه بیــان دغدغه هــای موجــود 
در مــورد مســاله مــورد بحــث پرداختنــد. عمــده دغدغــه 
ــر  ــات ب ــذ مالی ــوه اخ ــوص نح ــروه درخص ــای کارگ اعض
ــر ارزش  ــات ب ــد مالی ــرا بای ــه چ ــود ک ــزوده ب ارزش اف
ــه حســاب کارگــزار خریــدار و ســپس کارگــزار  افــزوده ب
فروشــنده و در نهایــت بــه حســاب عرضــه کننــده 
در  کــه می شــود خریــدار  در حالــی  گــردد،  واریــز 
زمــان تحویــل کالا ایــن مبلــغ را، بــدون گــردش در 
ــه حســاب  ــه صــورت مســتقیم ب ــزاران و ب حســاب کارگ
ــد  ــوع می توان ــن موض ــد و ای ــز نمای ــده واری ــه کنن عرض
آورد. وجــود  بــه  را  ریســک هایی  کارگــزاران  بــرای 

نماینــدگان بــورس کالا بیــان نمودنــد بــه دلیل مشــکات 
موجــود بــا ســازمان امــور مالیاتــی و رویــه هــای موجــود 
در قوانیــن اخــذ مالیــات بــر ارزش افــزوده، عمــاً امــکان 
تغییــر رویــه در ایــن مــورد وجــود نــدارد. همچنیــن ایــن 
مکانســیم هیچ ریســکی را متوجه کارگــزاران نخواهد کرد.

ریســک های  موضــوع  کــه  شــد  مقــرر  نهایــت  در 
ــر ارزش افــزوده در  ــی ایــن مــدل اخــذ مالیــات ب احتمال
کارگــروه تخصصــی امــور بیمــه و مالیاتــی کانــون گــزاران 
مــورد بحــث و بررســی قــرار گیــرد و ریســک های 
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ــوئی  ــر س ــه اث ــردد. چنانچ ــی گ ــش بین ــی آن پی احتمال
نداشــته  کارگــزاری  شــرکت های  حســاب های  بــر 
ــردد.  ــس گ ــورس کالا منعک ــه ب ــروه ب ــر کارگ ــد نظ باش

● جمع●بندی،●تصمیمات●و●نتیجه●گیری:
در ابتــدای جلســه جنــاب آقــای فــاح مقدماتــی از نحوه 
و ضــرورت انجــام معامــات ســیمان بــه صــورت گواهــی 
ســپرده کالایــی و نیــز بحث هــا و جلســاتی کــه در ایــن 
بــاره انجــام شــده اســت، بــه شــرح زیــر مطــرح نمــود:

ــی  ــازار گواه ــرداد 1400 در ب ــیمان از خ ــات س معام
ــات  ــودن معام ــدا نم ــور ج ــه منظ ــی، ب ــپرده کالای س
ــازار  ــدا در ب ــی ابت ــردد. یعن ــام می گ ــرد وکان انج خ
فیزیکــی معامــات بــه صــورت کان و بــالای 100 تــن 
ــا  ــد ب ــود و بع ــت می ش ــف قیم ــه و کش ــورت گرفت ص
دامنــه قیمتــی 3± وارد بــازار معامــات گواهــی ســپرده 
کالایــی میگــردد. در ایــن بــازار مشــتری می توانــد بــا کد 
معامــات اوراق خــود بــرای خریــد ســیمان بــه صــورت 
آنایــن تقاضــای خــود را وارد ســامانه نماید. ورقــه بهادار 
ــه، اعتبــار دارد  ــا دو هفتــه بعــد از معامل صــادر شــده ت
و بــه صــورت یکبــار خریــد طراحــی شــده اســت، پــس 
بعــد از انجــام معاملــه امــکان ابطــال آن وجــود نخواهــد 
داشــت و خریــدار بایــد کالای خــود را دریافــت نماییــد. 
ــی   ــوده ول ــارداری ب ــه انب ــدون هزین ــا دو هفتــه ب کــه ت
ــد  ــل گرفتــن کالا، بای ــا زمــان تحوی ــه ت بعــد از دو هفت
هزینــه انبــارداری را بــه عرضــه کننــده پرداخــت نمایــد.

بعــد از دو هفتــه از انجــام معاملــه، چــون اوراق گواهــی 
ــتورالعمل  ــق دس ــود، طب ــل می ش ــی باط ــپرده کالای س
ــارج  ــال در خ ــد انتق ــی، فرآین ــپرده کالای ــی س گواه
ــتری  ــود و مش ــام میش ــورس انج ــرمایه و ب ــازار س از ب
ــاس  ــده تم ــه کنن ــا عرض ــتقیما ب ــت مس ــف اس موظ
حاصــل نمایــد و چنانچــه مــورد اختافــی بیــن دو 
طــرف بــه وجــود بیایــد نیــز در محاکــم خــارج از بــازار 
ســرمایه بررســی خواهــد شــد. در طــول ایــن دو هفتــه 

ــت را  ــکان دریاف ــه ام ــان ک ــر زم ــد ه ــتری می توان مش
ــده  ــه عرضــه کنن ــل کالا را ب داشــت، درخواســت تحوی
ــد از آن  ــی بع ــرد ول ــل گی ــوده و کالا را تحوی ــه نم ارائ
عرضــه کننــده می توانــد تاریــخ تحویــل تعییــن نمایــد. 
قبــل از ســیمان، کالاهایــی در ایــن بــازار معاملــه 
می شــدند کــه معــاف از مالیــات بــر ارزش افــزوده 
ــد، ولــی معامــات ســیمان مشــمول ایــن مالیــات  بودن
ــن موضــوع  ــرای حــل ای ــه شــده ب اســت و راهــکار ارائ
ــتقیم  ــورت مس ــه ص ــه ب ــازار فیزیکی)ک ــاف ب ــر خ ب
توســط خریــدار بــه حســاب عرضــه کننــده واریــز 
ــازار  ــون در ب ــه چ ــت ک ــورت اس ــن ص ــود( بدی می ش
ــات  ــن مالی ــال ای ــکان انتق ــی ام ــپرده کالای ــی س گواه
وجــود دارد، مشــتری عــاوه بــر ثمــن معاملــه و مبلــغ 
ــز  ــزوده را نی ــر ارزش اف ــات ب ــد 9% مالی ــزد، بای کارم
ــن  ــه ای ــد ک ــز نمای ــدار واری ــزار خری ــاب کارگ ــه حس ب
ــزار  ــاب کارگ ــه حس ــدار ب ــزار خری ــط کارگ ــغ توس مبل
فروشــنده و در نهایــت بــه حســاب عرضــه کننــده 
ــورس کالا  ــه ب ــا نام ــان ب ــم زم ــد. ه ــد ش ــز خواه واری
ــی  ــادار مبن ــورس و اوراق به ــزاران ب ــون کارگ ــه کان ب
ــورس  ــال در ب ــزاری فع ــرکت های کارگ ــه  ش ــر اینک ب
کالا از شــرکت های ارائــه دهنــده خدمــات برخــط ایــن 
ــود را  ــای خ ــرم افزاره ــا ن ــند ت ــته باش ــه را داش مطالب
بــه نحــوی ارتقــا دهنــد کــه امــکان ایــن انتقــال فراهــم 
ــای  ــرکت ه ــه ش ــه ی ب ــی نام ــز ط ــازمان نی ــردد، س گ
OMS ایــن موضــوع را بــه اطاع ایشــان رســانده اســت.

ــپرده  ــرکت س ــا ش ــورس کالا ب ــه ب ــی ک ــی مذاکرات  ط
گــزاری مرکــزی  انجــام داده، ایــن شــرکت نیــز بــا ایــن 
موضــوع مشــکلی ندارنــد. بــورس کالا همچنیــن در ایــن 
ــا شــرکت های OMS در حــال مذاکــره اســت  مــدت ب
کــه شــرکت رایــان هــم افــزا اعــام نمــوده اســت کــه 
ــزار ایــن شــرکت  ــرم اف از قبــل هــم ایــن موضــوع در ن
ــر  ــدار آن صف ــت و مق ــود اس ــده ب ــی گردی ــش بین پی
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درج می شــد. شــرکت سوشــیانت نیــز اعــام کــرده 
ــا  ــد، ب ــه نمای ــکان را اضاف ــن ام ــه زودی ای ــد ب می توان
ــه شــرکت هــا هــم در حــال انجــام مذاکــره اســت. بقی

دغدغه هــای  بیــان  بــه  کارگــروه  اعضــای  ســپس 
موجــود در مــورد مســاله مــورد بحــث پرداختنــد. 
ــوه  ــوص نح ــروه درخص ــای کارگ ــه اعض ــده دغدغ عم
ــد  ــرا بای ــه چ ــود ک ــزوده ب ــر ارزش اف ــات ب ــذ مالی اخ
مالیــات بــر ارزش افــزوده بــه حســاب کارگــزار خریــدار 
ــاب  ــه حس ــت ب ــنده و در نهای ــزار فروش ــپس کارگ و س
ــود  ــه می ش ــی ک ــردد، در حال ــز گ ــده واری ــه کنن عرض
ــدون  ــغ را، ب ــن مبل ــل کالا ای ــان تحوی ــدار در زم خری
ــه صــورت مســتقیم  ــزاران و ب ــردش در حســاب کارگ گ
ــن  ــد و اصــولا ای ــز نمای ــه حســاب عرضــه کننــده واری ب
چرخــه چــرا بایــد انجــام شــود و ایــن موضــوع می توانــد 
آورد. وجــود  بــه  را  ریســک هایی  کارگــزاران  بــرای 

نماینــدگان بــورس کالا بیــان نمودنــد اولاً وقتــی خریــدار 
ورقــه بهــاداری را در معامــات گواهــی ســپرده کالایــی 
ــامل  ــادار ش ــه به ــن ورق ــت ای ــد، قیم ــداری می کن خری
ــات  ــن مالی ــت و ای ــم اس ــزوده ه ــر ارزش اف ــات ب مالی
جزئــی از قیمــت محســوب می شــود. پــس تعریــف 
مکانیســم پرداخــت جــدای از قیمــت ورقــه بهــادار بــرای 
مالیــات بــر ارزش افــزوده کار درســتی نیســت. ثانیــاً بــه 
ــی و  ــور مالیات ــازمان ام ــا س ــود ب ــکات موج ــل مش دلی
ــر ارزش  ــات ب ــذ مالی ــن اخ ــود در قوانی ــای موج رویه ه
افــزوده، عمــا امــکان تغییــر رویــه در ایــن مــورد وجــود 
نــدارد. مالیــات بــر ارزش افــزوده تمامــا مربــوط بــه عرضه 
ــده  ــود عرضــه کنن ــن موج ــق قوانی ــده اســت و طب کنن
ــد و  ــت نمای ــروش آن را پرداخ ــت ف ــان ثب ــد در زم بای
ســازمان امــور مالیاتــی همچنیــن فرصتــی را بــه عرضــه 
کننــده نمی دهــد کــه تــا زمــان تحویــل کالا صبــر کنــد.

ــورس  ــا در ب ــه قب ــی ک ــی های ــق بررس ــن طب همچنی
کالا انجــام شــده اســت، ایــن مکانســیم هیچگونــه 

کــرد. نخواهــد  کارگــزاران  متوجــه  را  ریســکی 
یــک  آیــا  کــه  گردیــد  مطــرح  ســوال  ایــن   
فیزیکــی  بــازار  از  هــم  می توانــد  خریــدار 
کالایــی؟ ســپرده  ازگواهــی  هــم  نمایــد  خریــد 

نماینــدگان بورس کالا پاســخ دادند: هــدف از ایجاد ایجاد 
گواهــی ســپرده کالایــی ســیمان حضــور مشــتریان خــرد 
بــوده اســت، پــس خریــدار عمــده  کــه در بــازار فیزیکــی 
ــپرده  ــی س ــازار گواه ــت و در ب ــام داده اس ــد انج خری
ــازی  ــر نی ــاً دیگ ــی، خــود فروشــنده اســت، و عم کالای
بــه خریــد گواهــی ســپرده نــدارد. ولــی می توانــد از هــر 
دو بــازار، بــا رعایــت قوانیــن موجــود در آن خریــد نمایــد. 
کارگــروه بیــان نمــود: اصــولاً چــرا بایــد معامات ســیمان 
بعــد از بــازار فیزیکــی وارد بــازار گواهــی ســپرده کالایــی 
ــه طــور مثــال می توانســت روز بعــد از کشــف  گــردد؟ ب
ــه نواســانی کــه  ــا هــر دامن ــازار فیزیکــی، ب قیمــت در ب
بــورس کالا تشــخیص دهــد، وارد معامات مچینگ شــود.

حــل  بــرای  کــرد:  تشــریح  کالا  بــورس  نماینــده 
کان،  و  خــرد  معامــات  جداســازی  مشــکل 
از  یکــی  کــه  داشــتیم  پیشــنهاد  چنــد  مــا 
پیشــنهادات هــم همیــن روش معاملــه بــه صــورت 
ــه  ــدی معامل ــه جمع بن ــت ب ــه در نهای ــود. ک ــگ ب مچین
در بــازار گواهــی ســپرده کالایــی رســیدیم. هــر کــدام از 
روش هــای پیشــنهادی مســتلزم تغییــری ســاختاری در 
بحــث دســتورالعمل ها اســت کــه بایــد در شــورای عالــی 
ــدی  ــه فرآین ــردد ک ــری گ ــرح و تصمیم گی ــورس مط ب
ــه  ــه ب ــوع معامل ــاره موض ــا دوب ــا م ــت. ام ــر اس ــان ب زم
ــم.  ــازار مطــرح می کنی ــه ب صــورت مچینــگ را در کمیت
ایــن  عمــده  دلیــل  دو  کالا  بــورس  نماینــده 
ســپرده  گواهــی  بــازار  در  )معاملــه  تصمیــم 
نمودنــد: اعــام  زیــر  شــرح  بــه  را  کالایــی( 

 1-بحــث واگــذاری تعــداد زیــادی کــد معاماتــی 
در  کــه  خــرد  خریــداران  بــرای  ســیمان  خریــد 
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معاملــه بــه صــورت مچینــگ هــم حــل نمی شــود.
ــد  ــا خری ــازار ســرمایه ب ــالان ب ــه فع ــودن عام 2-آشــنا ب
ــپرده  ــی س ــداران اوراق گواه ــس خری ــروش اوراق. پ و ف
مبتنــی بــر کالا می تواننــد بــه راحتــی در معامــات 
ــات  ــه معام ــی ک ــد، در حال ــرکت نماین ــن اوراق ش ای
دارد. پیچیده تــری  فرآینــد  فیزیکــی  بــازار  در 

ــدگان  ــن نماین ــروه و همچنی ــرای کارگ ــه ب ــن دغدغ ای
ــه در  ــه این ک ــه ب ــا توج ــت ب ــود داش ــورس کالا وج ب
معامــات اوراق ســفارش گذاری بــه صــورت آنایــن 
ــک  ــر ی ــود، اگ ــام می ش ــتری انج ــود مش ــط خ و توس
ــا  ــردد ب ــیمان گ ــات س ــتباه وارد معام ــه اش مشــتری ب
ــکان ابطــال آن وجــود  ــه ام ــن موضــوع ک ــه ای توجــه ب
ــد  ــکل می توان ــن مش ــه ای ــت؟ ک ــف چیس ــدارد تکلی ن

توســط شــرکت های OMS حــل گــردد بدیــن صــورت 
کــه ایــن شــرکت ها ترتیبــی را اتخــاذ نماینــد کــه 
ــراز  ــیمان، اح ــات س ــه معام ــل از ورود ب ــخاص  قب اش
هویــت گردنــد کــه دقیقــا قصــد خرید ســیمان را داشــته 
باشــد و دسترســی بــرای عمــوم خریــداران مقدور نباشــد.

ریســک های  موضــوع  کــه  شــد  مقــرر  نهایــت  در 
احتمالــی ایــن مــدل اخــذ مالیــات بــر ارزش افــزوده در 
کارگــروه تخصصــی امــور بیمــه و مالیاتــی کانون گــزاران 
مــورد بحــث و بررســی قــرار گیــرد و ریســک های 
ــر ســوئی  ــردد. چنانچــه اث ــی گ ــی آن پیــش بین احتمال
نداشــته  کارگــزاری  شــرکت های  حســاب های  بــر 
ــردد.  ــس گ ــورس کالا منعک ــه ب ــروه ب ــر کارگ ــد نظ باش
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کارگروهسبدگردانیوصندوقهایسرمایهگذاری

شماره●جلسه:  05
تاریخ●جلسه:1400/06/27

محــل●برگــزاری●جلســه:●کانــون کارگــزاران بــورس 
ــادار و اوراق به

نام●رئیس●کارگروه:●آقای فرهنگ قراگوزلو
)عضــو  قراگوزلــو  فرهنــگ  آقایــان  حاضریــن: 
هیئت مدیــره کارگــزاری توســعه معامــات کیــان(، بابــک 
ــزاری  ــره کارگ ــس هیئت مدی ــداری )رئی ــی مهمان حقیق
ــره کارگــزاری  ــان(، مهــدی گــودرزی )عضــو هیئت مدی آب
آگاه(، ســید هــادی ابطحــی )مدیــر اجرایــی ســبدگردانی 
خانــم  مســکن(،  بانــک  کارگــزاری  صندوق هــای  و 
پریســا ســادات طباطبائیــان )مدیــر نظــارت بــر ســبدها و 

صندوق هــای تأمیــن ســرمایه ســپهر(.
)مدیرعامــل  شــمس  کــوروش  آقایــان  غایبیــن: 
آقاقلیــزاده  آرش  ســرمایه(،  پــاداش  ســبدگردان 
)مدیرعامــل ســبدگردان الگوریتم(، ســهراب حســین زاده 
شــرکت  ســبدهای  و  صندوق هــا  عملیــات  )مدیــر 

ســبدگردان ســهم آشــنا(.
میهمانــان:●آقــای قاســم عاشــوری)مدیر ســرمایه گذاری 

ســبدگردان پاداش ســرمایه(.  

نماینده●کانون●کارگزاران:●خانم مهیا کریمزاده 
خسروشاهی )کارشناس امور اعضا(.

دستور●جلسه: 
ارائه نامه پیشنهادی آقای گودرزی در خصوص تعداد مدیران و  ♦

نیروی تحلیل گر؛ 
رویه پیشنهادی نحوه اخذ کد معاماتی و فعالیت  ♦

سبد مشاع؛ 
ــرکت های  ♦ ــت ش ــیس و فعالی ــتورالعمل تأس ــی دس بررس

مشــاع. ســبد  اجرایی شــدن  راســتای  در  ســبدگردان 
●●●●●●●●●●●●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:

ــای  ــبدگردانی و صندوق ه ــروه س ــه کارگ ــن جلس پنجمی
نامــه  دربــاره  هم اندیشــی  به منظــور  ســرمایه گذاری 
پیشــنهادی آقــای گــودرزی بــه محوریــت ارائــه پیشــنهاد 
تعــداد مدیران و نیروی تحلیلگر، بررســی رویه پیشــنهادی 
ــاع و  ــبد مش ــت س ــی و فعالی ــد معامات ــذ ک ــوه اخ نح
دســتورالعمل تأســیس و فعالیت شــرکت های ســبدگردان 
ــد. ــزار گردی ــاع برگ ــبد مش ــدن س ــتای اجرایی ش در راس

ــود را  ــرات خ ــروه نظ ــای کارگ ــه اعض ــدای جلس در ابت
در مــورد تعــداد تحلیلگــران و مدیــران صندوق هــای 
ــه  ــتا نمون ــن راس ــد. در ای ــرح کردن ــرمایه گذاری مط س
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ــه  ــودرزی تهی ــای گ ــط آق ــه توس ــنهادی ک ــه پیش اولی
شــده بــود مــورد بررســی قــرار گرفــت. عــاوه بــر 
ــود  ــای موج ــری و چالش ه ــدارک تحلیل گ ــه م ــن ب ای
در ایــن آزمون هــا اشــاره شــد و مقــرر شــد پــس از 
اعمــال نظــرات همــه اعضــای کارگــروه و هم فکــری 
ــاح  ــور اص ــه ای به منظ ــی نام ــای مال ــون نهاده ــا کان ب
شــود. ارســال  بــورس  ســازمان  بــه  رویه هــا  ایــن 

● جمع●بندی،●تصمیمات●و●نتیجه●گیری:
خاصــه نکات مطرح شــده دراین خصوص به شــرح ذیل اســت:

چالش عدم انطباق نصاب های تعریف شده با ابعاد  ●
بازار سال جاری؛ 

شــرکت های  ● بــرای  ســرمایه گذاری  کمیتــه  ایجــاد 
صندوق هــای  بــرای  و  مجــوز  دارای  ســبدگردان 
ــک پذیری؛ ــا و ریس ــوع صندوق ه ــه ن ــرمایه گذاری باتوجه ب س

وجــود یــک مدیــر ســرمایه گذاری در صندوق هــای  ●
صنــدوق( نــوع  درنظرگرفتــن  )بــا  ســرمایه گذاری 

و  ● ســرمایه گذاری  صندوق هــای  تنــوع  وجــود 
ــا؛  ــیس آن ه ــرای تأس ــود ب ــی موج ــای مال ــت نهاده درخواس

توجــه بــه ســاختار ایجــاد کمیتــه ســرمایه گذاری  ●
بــرای  مدیــر  ســه  معرفــی  بــه  الــزام  جایگزیــن  و 
ســرمایه گذاری. صنــدوق  یــک  مدیریــت 

در انتها مقرر شد در جلسه آتی کارگروه:
مطالعــه تطبیقی در خصــوص تعداد تحلیلگــران و مدیران  ●

ــی صــورت گیــرد.  صندوق هــای ســرمایه گذاری و ســبد گردان
اعضــا پیشــنهادات و نظــرات خــود را بــرای نامــه  ●

تهیــه شــده توســط آقــای گــودرزی در خصــوص الــزام 
ــدارک  ــدگان م ــری دارن ــکار گی شــرکت های ســبدگردان در ب
ــد. ــه دهن ــرمایه گذاری ارائ ــت س ــل و مدیری ــه ای تحلی حرف

فایــل رویــه پیشــنهادی نحــوه اخــذ کــد معاماتــی  ●
ــتای  ــه در راس ــی ک ــاع و اصاحات ــبد مش ــت س و فعالی
اجرایی شــدن ســبد مشــاع بایــد در دســتورالعمل تأســیس 
و فعالیــت ســبدگردان و پیوســت های آن مطالعــه شــود.

جلســات مطابــق روال قبلی هر 2 هفتــه یکبار برگــزار می گردد.
ــا محوریــت بررســی تعــداد  پنجمیــن جلســه کارگــروه ب
مدیــران و تحلیل گــران در شــرکت های ســبدگردانی 
بررســی  همچنیــن  ســرمایه گذاری  صندوق هــای  و 
دســتورالعمل ایجــاد ســبد مشــاع در محــل کانــون برگزار 
گردیــد. بنا به موضوع جلســه ابتدا فایــل اولیه در خصوص 
تعــداد مدیــران و تحلیــل گــران موردبحــث قــرار گرفــت 
کــه مشــروح مباحــث مطــرح شــده بــه شــرح زیــر اســت: 

طــی  ● ســرمایه  بــازار  ارزش  افزایــش  باتوجه بــه 
ســال های اخیــر ناشــی از رشــد قیمــت ســهام و همچنین 
ســودهای کســب شــده ارزش دارایی هــای تحــت مدیریت 
ایــن شــرکت ها چندیــن برابــر شــده و نصاب هــای 
ــبدگردانی  ــرکت های س ــرای ش ــده ب ــف ش ــددی تعری ع
ــدگان  ــخصی دارن ــداد مش ــودن تع ــه داراب ــزم ب ــه مل ک
ــای بخشــنامه  ــة نصاب ه ــه ای هســتند کلی ــدارک حرف م
مربوطــه بــرای بســیاری از شــرکت ها رد شــده و شــرکت 
ــف در  ــت تخل ــگیری از ثب ــرای پیش ــد ب ــبدگردان بای س
پرونــده شــرکت اقــدام بــه اســتخدام دارنــدگان مــدارک 
حرفــه ای تحلیــل گیــری و مدیریــت ســرمایه گذاری 
ــاغل در  ــراد ش ــر اف ــه اکث ــر اینک ــاوه ب ــس ع ــد. پ نمای
ــم  ــی ه ــد از طرف ــه را ندارن ــدارک مربوط ــوزه م ــن ح ای
ــد. ــی دارن ــه بازبین ــاز ب ــز نی ــا نی ــن نصاب ه ــی تعیی مبان

به کارگیــری ســه نفــر به عنــوان مدیــر صنــدوق  ●
ــد  ــه بای ــت ک ــی اس ــا موضوع ــرمایه گذاری صندوق ه س
ــر  ــک نف ــط ی ــدوق توس ــت صن ــود و مدیری ــی ش بررس
ــازده و ریســک  صــورت می پذیــرد کــه مســئول نهایــی ب
ــور  ــی و حض ــاظ عملیات ــه از لح ــت و چراک ــدوق اس صن
فیزیکــی ایــن 3 نفــر در صندوق عمــاً امکان پذیر نیســت.
گردیــد: بیــان  زیــر  پیشــنهادات  راســتا  ایــن  در 

تعــداد  تعییــن  مبنــای  می گــردد  پیشــنهاد   .1
شــرکت های  بــرای  تحلیل گــر  نیــروی  و  مدیــر 
باشــد. زیــر  فرمــول  مطابــق  ســبدگردان 
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ــرای  ــئول ب ــرمایه گذاری مس ــر س ــک مدی ــود ی وج  .2
اجرایــی  لحــاظ  از  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
)درنظرگرفتــن  می رســد.  نظــر  بــه  منطقی تــر 
اســت(. اهمیــت  حائــز  صندوق هــا  نــوع 

ایجــاد کمیتــه ســرمایه گذاری بــرای شــرکت های   .3
می گــردد. پیشــنهاد  مجــوز  دارای  ســبدگردان 

دارای  افــراد  وجــود  الــزام  باتوجه بــه   .4
ایــن  محــدود  برگــزاری  و  تحلیل گــری  مــدرک 
تعــداد  می گــردد  پیشــنهاد  ســال  در  آزمون هــا 
یابــد. افزایــش  ســال  در  آزمون هــا  ایــن  دفعــات 
گــروه: آتــی  جلســه  در  گردیــد  مقــرر  انتهــا  در 

مطالعــه تطبیقی در خصوص تعداد مدیران ســرمایه گذاری،  ●
تحلیل گــران و کمیته هــای ســرمایه گذاری انجــام گیــرد.

پــس از بررســی تمــام نکتــه نظــرات اعضــای کارگروه  ●
همچنیــن نظرخواهــی از کانون نهادهــا در خصوص تعداد 
ــه ای خطــاب  ــران ســرمایه گذاری و تحلیل گــران نام مدی
بــه آقــای فدایــی تهیــه شــده و به ســازمان ارســال شــود.

کارگروهنظارتوکنترلداخلیشرکتهایکارگزاری

شماره●جلسه:  05
تاریخ●جلسه:1400/06/28

محل●برگزاری●جلسه:●مجازی
نام●رئیس●کارگروه:●آقای قادر معصومی خانقاه

حاضریــن: آقایــان قــادر معصومــی خانقــاه )عضــو 
ــره شــرکت کارگــزاری صبــا تأمیــن(، مهــدی  هیئــت مدی
ــه  ــاوآفرین(، روح ال ــزاری س ــل کارگ ــت )مدیرعام خیره دس
نجفــی )مشــاور مدیرعامل شــرکت تأمیــن ســرمایه تمدن(، 
ــردا(  ــرش کارگــزاری توســعه ف ــر پذی ــور )مدی ــه پاک پ آمن
و ســحر حجتی پــور لنگــرودی )مســئول نظــارت و کنتــرل 

ــدار(. ــی کارگــزاری اقتصــاد بی داخل
ــر توســعه  ــان محمدامیــن کشــاورز )مدی ــن: آقای غایبی
ــم مهســا  و تحــول کارگــزاری بانــک ملــی ایــران( و خان
ــون  ــزاری آرم ــی کارگ ــی داخل ــر حسابرس ــری )مدی می

ــورس(. ب
نماینده●کانون●کارگزاران:●خانم  ها هدی توانائی )مدیر 

امور اعضا(، ارشیاناز حیدریان )مدیر حقوقی( و  نسیم 
صدرموسوی )کارشناس امور اعضا(.

دستور●جلسه: 
تهیه راهنمای پیشنهادی کانون در خصوص اجرای  ♦

دستورالعمل کنترل داخلی شرکت های کارگزاری.
●●●●●●●●●●●●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:

ــی  ــرل داخل ــارت و کنت ــروه "نظ ــه کارگ ــن جلس پنجمی
ــای  ــه راهنم ــوع  تهی ــا موض ــزاری" ب ــرکت های کارگ ش
ــتورالعمل  ــرای دس ــوص اج ــون در خص ــنهادی کان پیش
برگــزار  کارگــزاری  شــرکت های  داخلــی  کنتــرل 
گردیــد. در ایــن جلســه راهنمــای سیســتم کنتــرل 
داخلــی کشــور پاکســتان کــه منطبــق بــا عملکــرد 
ــی  ــه و بررس ــورد مطالع ــود م ــزاری ب ــرکت های کارگ ش
ــد اعضــای کارگــروه براســاس  ــرار گرفــت و مقــرر گردی ق
شــده  تهیــه  ســرفصل های  بــه  اشــراف  و  تخصــص 
بپــردازد. بــه تهیــه راهنمــا در بخش هــای مختلــف 
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● جمع●بندی،●تصمیمات●و●نتیجه●گیری:
داخلــی شــرکت های  و کنتــرل  "نظــارت  کارگــروه   
ــنهادی  ــای پیش ــه راهنم ــوع  تهی ــا موض ــزاری" ب کارگ
کنتــرل  دســتورالعمل  اجــرای  خصــوص  در  کانــون 
براســاس راهنمــای  داخلــی شــرکت های کارگــزاری 
ــابه  ــه تش ــتان ک ــور پاکس ــی کش ــرل داخل ــتم کنت سیس
زیــادی بــا عملکــرد شــرکت های کارگــزاری ایــران 
داشــت مــورد مطالعــه و بررســی قــرار گرفــت در ادامــه، 
ــای دســتورالعمل  ــه راهنم ــرای تهی ــه ب ســرفصل هایی ک
نظــارت و کنتــرل داخلــی شــرکت های کارگــزاری مــورد 
ــد:  ــوان ش ــورت عن ــن ص ــه ای ــت ب ــرار گرف ــی ق بررس

تعریف اصول اساسی کنترل داخلی
فرآیندهای تفصیلی /فرآیندهای فرعی:

ــر مرکــزی و شــعب(: ــات کارگــزاری )در دفت ــف: عملی ال
روش ها و فرآیندهای افتتاح حساب نزد شرکت   )1

کارگزاری
گزارش دوره ای برای مشتری  )2

بسته شدن حساب )در این خصوص مسئول کنترل   )3
داخلی چه اقداماتی باید انجام دهد(

رعایت الزامات قانونی برای اطمینان و کنترل پذیرش   )4
و اجرای سفارشات

تفکیک وظایف بین کارمندان  )5
معامــات در عملیــات کارگــزاری/ بررســی روش هــا   )6
ــرای کشــف و تشــخیص  ــزاری ب ــات کارگ ــه معام و روی
تخلفــات یــا نقــض بــا مقــررات )وظایــف واحــد معامــات(

مصادره، تفکیک دارایی های مشتری )دستورالعمل   )7
ثبت و نگهداری وجوه مشتریان(

الزامات کفایت سرمایه و سرمایه نقد )الزامات   )8
نگهداری سرمایه خالص/ سرمایه نقد(

کارمزد کارگزاری بحث تخفیفات و بازاریابی، برگشت   )9
کارمزد، محاسبه کارمزد

تضاد منافع  )10
امنیــت اطاعــات )اطمینــان اطاعــات، کفایــت   )11
اطاعــات، قابــل اتــکا بــودن از نظــر صحت، دقت، ســرعت 
و قابــل افشــا بــودن و همچنیــن از نظر در دســترس بودن، 
محرمانــه بــودن اطاعــات و طبقه بنــدی اطاعــات اســت(

معاملــه  جملــه  از  کارکنــان  معامــات  کنتــرل   )12
ــود  ــق خ ــه از طری ــکاران ک ــان و هم ــی کارکن اختصاص
نحــوه  )دســتورالعمل  می دهنــد  انجــام  دیگــران  و 
گزارش دهــی و افشــای دارنــدگان اطاعــات نهانــی(

ــه  ــی ب ــرل داخل ــئول کنت ــتریان )مس ــکایات مش ش  )13
چــه صــورت شــکایات مشــتریان را کنتــرل نمایــد.(
نــدارد( کاربــرد   Short selling   ) شــرایط     )14

کنترل صحت، کامل  و اصالت سوابق و داده های   )15
بک آفیس 

ب( مالی:
فرآیند بسته شدن صورت های مالی ●

ج( دارایی های ثابت و دارایی های نامشهود
ارزش افزوده، از بین رفت سهام، مقررات، تسویه ●
نگهداری و ثبت دارایی های ثابت ●

د( بدهی  معامات
محدودیت ریسک ●
● IT کنترل های
مشتریان بد حساب/ تأمین اعتبارات ●
وصول/ تسویه ●

ه( جریان نقدی و بانک
افتتاح/ بستن حساب ●
تلفیق بانک ●
پرداخت/دریافت وجوه ●
جریان نقد جزئی ●
محاسبه سود حساب های پس انداز ●

ی( هزینه ها
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کنترل فناوری اطاعات عمومی ت( 
امنیت دستیابی ●
تغییرات برنامه ●
مرکز داده و عملیات شبکه ●
خرید، توسعه و نگهداری برنامه ●
حاکمیت فناوری اطاعات ●
سیستم عامل ●
شبکه ●
برنامه بازیابی / برنامه تداوم  ●

ز( مسئول تطابق وظایف
ساختار ●
صاحیت کارکنان ●
محدوده ساز و کار نظارت ●

مکانیسم پیگیری در طی قبول مسئولیت ●
تکرار کد داخلی ●

م( ساختار نظارت و کنترل 
فرایند ارزیابی ریسک ●
تدوین و اجرای سیاست ها و رویه ها ●
بخش حسابرسی داخلی ●
انطباق با قانون حاکمیت شرکتی برای کارگزاران  ●

اوراق بهادار
 در انتهــا مقــرر گردیــد اعضــای کارگروه براســاس تخصص 
و اشــراف بــه ســرفصل های تهیه شــده بــه تهیــه راهنما در 
بخشــه ای مختلف بپردازد و در جلســات آتی موارد بررســی 
شــده توســط کارگروه مــورد بازنگــری و مطالعــه قرارگیرد.

کارگروهابزارهاینوینمالیاوراقبهادار

شماره●جلسه:  03
تاریخ●جلسه:1400/06/29

محل●برگزاری●جلسه:●مجازی
نام●رئیس●کارگروه:●آقای میثم مقدم

)رئیــس  روزبهانــه  داریــوش  آقایــان  حاضریــن: 
هیئت مدیــره کارگــزاری بانــک خاورمیانــه(، محمدحســین 
صدرائــی )رئیــس هیئت مدیــره و مدیــر صنــدوق توســعه 
ــره  ــو هیئت مدی ــاده فکر )عض ــی گش ــرمایه(، عل ــازار س ب
و قائم مقــام مدیرعامــل کارگــزاری آبــان(، تقــی روح 
)مدیــر کنتــرل و نظــارت هلدینــگ مالــی فــولاد مبارکــه(، 
ــزاری  ــای کارگ ــور بورس ه ــر ام ــی )مدی ــا طوس محمدرض
توســعه فــردا(، امیــد فرمــان آرا )مدیــر ســبد ســبدگردان 
ســرمایه گذاری  مدیــر   ( باقــری  مرتضــی  آســمان(، 
جایگزیــن تأمیــن ســرمایه تمدن(،عطاء الــه تقــی زاده 
)پــردازش اطاعــات مالــی تأمیــن ســرمایه نویــن( محمــود 

درافشــان )کارشــناس بخــش آپشــن کارگــزاری حافــظ(، و 
ــره  ــو هیئت مدی ــل و عض ــاری )مدیرعام ــرا بردب ــم زه خان

ــران(.  ــی ای ــرمایه گذاری مل ــزاری س کارگ
ــر ســرمایه گذاری  ــان میثــم مقــدم )مدی ــن: آقای غایبی
مومــن زاده  محمدمهــدی  نهایت نگــر(،  کارگــزاری 

ــرمایه(. ــازار س ــناس ب )کارش
ــت  ــب )سرپرس ــن قل ــد روش ــان وحی ــان: آقای میهمان
ــورس(، رضــا  ــازار اولیــه ســازمان ب ــر ب ــر نظــارت ب مدی
عیوض لــو )مدیرعامــل شــرکت رتبه بنــدی اعتبــاری 
ــاوری  ــوزه فن ــناس ح ــحرخیز )کارش ــد س ــا(، احم پای

ــات(. اطاع
نماینده●کانون●کارگزاران:●خانم ها هدی توانائی )مدیر 

امور اعضا( و شیما بابائی )کارشناس امور اعضا(.
دستور●جلسه: 

. بررسی مزایا و معایب اوراق بدهی پر ریسک بر مبنای  ♦
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رتبه بندی اعتباری و انتشار اوراق بیمه اتکایی در این بازار؛
پاسخ به سؤالات اعضای کارگروه توسط جناب آقای  ♦

سحرخیز.
●●●●●●●●●●●●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:

ــادار در  ــی اوراق به ــن مال ــای نوی ــروه ابزاره جلســه کارگ
خصــوص بررســی مزایــا و معایــب اوراق بدهــی پر ریســک 
ــه  ــار اوراق بیم ــاری و انتش ــدی اعتب ــای رتبه بن ــر مبن ب
ــرات  ــاس نظ ــر اس ــد. ب ــزار ش ــازار برگ ــن ب ــی در ای اتکای
اعضــا کارگــروه اهــم مــوارد ذکرشــده به قــرار ذیــل اســت:

وجــود بــازار اوراق بهــادار پر ریســک در بازار ســرمایه   -1
ایــران ضــرورت دارد لیکــن بــه معنــای فــروش ریســک به 
ــد باشــد چراکــه در بازارهــای  عمــوم ســرمایه گذاران نبای
ــی  ــال برخ ــور مث ــت. به ط ــوم نیس ــز مرس ــی نی بین الملل
ــی  ــد اوراق بیمــه اتکای ــالا مانن ــا ریســک نکــول ب اوراق ب
در بــازار ســرمایه جایــی نــدارد، ایــن اوراق بایــد از طریــق 
ــود. ــر ش ــه منتش ــت بیم ــادی در صنع ــرمایه گذاری نه س

معاملــه  بــازار  در  رتبه بنــدی  مبنــای  بــر  اوراق   -2
ــه  ــذاری ب ــا واگ ــن اوراق ب ــول ای ــک نک ــود و ریس می ش
ســهامداران عمــده، جلوگیــری از ورود ســرمایه گذاران 
خــرد بــه بــازار، تخصیــص دادن بخــش اندکــی از پرتفــوی 
ــد. ــد ش ــرمایه گذاری پوشــش داده خواه ــای س صندوق ه

ــدک  ــتقه ان ــات در اوراق مش ــق معام ــم و عم حج  -3
اســت کــه ایــن امــر بــه توســعه ابــزار و آمــوزش وابســته 
اســت، مضــاف بــر ایــن شــرکت های OMS انگیــزه مالــی 
ــد  ــازار جدی ــاد ب ــد، ایج ــازار ندارن ــن ب ــعه ای ــرای توس ب
ــن آن باشــد.  ــرای فعالی ــزه ب ــا ایجــاد انگی ــد همــراه ب بای

● جمع●بندی،●تصمیمات●و●نتیجه●گیری:
اوراق  مالــی  نویــن  ابزارهــای  کارگــروه  جلســه 
معایــب  و  مزایــا  بررســی  خصــوص  در  بهــادار 
رتبه بنــدی  مبنــای  بــر  ریســک  پــر  بدهــی  اوراق 
اعتبــاری و انتشــار اوراق بیمــه اتکایــی برگــزار شــد. 
در ایــن جلســه مباحث متعددی از ســوی اعضــای کارگروه 

در خصــوص مشــکات موجــود بــرای بــازار اوراق بدهی پر 
ریســک مطــرح گردیــد. مهم ترین ایــن مــوارد عبارت اند از:
 1. ریســک نکــول اوراق بــر مبنــای بیمــه اتکایــی؛
 2. مرســوم نبودن فروش ریســک در بازارهــای بین المللی؛

دارنــد،  بالایــی  ریســک  ذاتــاً  اوراق  از  برخــی   .3  
ایــن  وارد  دانــش  بــدون  اگــر ســرمایه گذاران خــرد 
بــازار شــوند ممکــن اســت مشــکاتی ایجــاد شــود؛

ــمی  ــازار غیررس ــن اوراق در ب ــورها ای ــی کش  4. در بعض
معاملــه می شــود، در برخــی کشــورها در کنــار اوراق دیگــر 
معاملــه ایــن اوراق صــورت می گیــرد و در بعضــی کشــورها 
بــازار خاصــی بــرای ایــن اوراق طراحی شــده اســت.

 5. اوراق بــر مبنــای رتبه بنــدی اعتبــاری بــه دلیــل 
ــی اســت؛ عــدم وجــود رکــن ضامــن دارای ریســک بالای

غیرحرفــه ای  افــراد  ورود  از  جلوگیــری  بــرای   .6  
گیــرد؛ صــورت  خصوصــی  عرضــه  بــازار  ایــن  در 

بــرای  اتکایــی  بیمــه  اوراق  انتشــار  هزینــه   .7  
فرصــت  و  اســت  ســرمایه  بــازار  و  ســرمایه گذاران 
بــرای  مطلوبــی  شــرایط  اوراق  ایــن  انتشــار 
می نمایــد؛ فراهــم  دولــت  و  بیمــه  شــرکت های 

 8. مــازاد ناشــی از عــدم محقــق شــدن ریســک و 
خســارت های تحقق نیافتــه ســبب شــده بــه ســرمایه گذار 
درحالی کــه  شــود،  داده  ریســک  خریــد  پیشــنهاد 
عمومــاً ریســک بــرای ســرمایه گذار توزیــع می شــود؛

ــور  ــار اوراق و حض ــرای انتش ــن ب ــن ضام ــود رک  9. وج
افزایــش  و  فرآینــد  بانک هــا ســبب طولانــی شــدن 
هزینــه تأمیــن مالــی بــرای شــرکت ها شــده اســت؛

 10. اوراق بــر مبنــای بیمــه اتکایــی از پرتفــوی متشــکل 
ایــن  انتشــار  و  می شــود  مشــتق  بیمه نامه هــا  از 
اوراق بــرای شــرکت های بیمــه اتفــاق خوبــی اســت؛

ــد  ــرمایه بای ــازار س ــن اوراق در ب ــار ای ــرای انتش  11. ب
ســرمایه گذار نهــادی در نظــر گرفــت و خــود صنعــت بیمه 
مکانیزمــی بــرای انتشــار ایــن اوراق طراحــی کنــد، معامله 
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ــود؛ ــوع ش ــادی ممن ــرمایه گذاران ع ــرای س ــن اوراق ب ای
 12. انتقــال ایــن اوراق بــه خــارج از بــازار ســرمایه 
چــون  کــرد  نخواهــد  حــل  را  صورت مســئله 
ــرای  ــاً ب ــرمایه عمدت ــازار س ــال در ب ــرمایه گذاران فع س
؛ می کننــد  اقــدام  اوراق  ایــن  در  ســرمایه گذاری 

 13. ترازنامــه شــرکت های پذیرفته شــده در بــورس بعضــاً 
ــرمایه گذار  ــر س ــت. اگ ــر اس ــا بزرگ ت ــه بانک ه از ترازنام
خــرد وارد ایــن بــازار نشــود، حتــی اگــر اوراق بــه مشــکلی 
برخــورد  ســهامدار عمــده از راه هــای حقوقــی بــه دنبــال 
ــرمایه گذاری  ــذا س ــود. فل ــد ب ــات خواه ــن مطالب گرفت
ــرد.  ــورت می گی ــا ص ــق صندوق ه ــن اوراق از طری در ای
درنهایــت مقــرر شــد اعضــای کارگروه پیشــنهاد خــود در 
خصــوص مزایــا و معایــب انتشــار اوراق بدهــی پر ریســک 
ــرات  ــه نظ ــه نقط ــد ک ــه کنن ــتاری  ارائ ــب نوش در قال

ــردد. ــس گ ــازمان منعک ــه س ــه نام ــخ ب ــا در پاس آن ه
در ایــن جلســه مباحثــی در خصــوص توســعه ابزارهــای 
مالــی نویــن نیــز مطــرح گردیــد کــه در ایــن خصــوص 
ســؤالاتی از حضــور جناب آقای ســحرخیز  مطــرح گردید 
و بــر ایــن نکتــه تأکیــد شــد کــه حجــم و عمــق معامات 
در بــازار مشــتقات انــدک اســت کــه بخشــی از آن مربوط 
بــه عــدم تخصــص و دانش افــراد در حــوزه معامــات این 
اوراق اســت و بخشــی از آن مربــوط بــه عــدم توســعه این 
ــا  ــورد عــدم توســعه ابزاره ــازار اســت. در م ــا در ب ابزاره
ــپرده گذاری  ــرکت س ــه ش ــوط ب ــد مرب ــی از فرآین بخش
مرکــزی، شــرکت مدیریــت فنــاوری و شــرکت های 
OMS اســت. شــرکت های OMS انگیــزه کافــی بــرای 

ــا  ــکل آن ه ــاً مش ــه عمدت ــد ک ــزار ندارن ــن اب ــعه ای توس
مربــوط بــه مســائل مالــی و پیچیدگی کد نویســی اســت. 

کارگروهصندوقهایسرمایهگذاریاختصاصیبازارگردانی

شماره●جلسه:  01
تاریخ●جلسه:1400/06/30

محل●برگزاری●جلسه:●مجازی
نام●رئیس●کارگروه:●آقایاحسان جنگجو

حاضریــن: آقایــان احســان جنگجــو )مدیرعامــل شــرکت 
ــس  ــب رئی ــی )نای ــر وفائ ــنا(، امی ــهم آش ــبدگردان س س
ــول  ــم(، رس ــبدگردان الگوریت ــرکت س ــره ش ــت مدی هیئ
ســبدهای  و  صندوق هــا  عملیــات  )مدیــر  رحیم نیــا 
ــت(،  ــی مل ــرمایه گذاری اختصاصــی بازارگردان ــدوق س صن
خانم هــا مهنــوش کریــم )عضــو هیئــت مدیــره کارگــزاری 
ــدوق  ــرمایه گذاری صن ــر س ــی )مدی ــاد(، لیارزاق صباجه
ســرمایه گذاری اختصاصــی بازارگردانــی مهــرگان(، مهدیــه 

ســرمایه گذاری  )کارشــناس  آبــادی  رحمــت  دشــتی 
صنــدوق ســرمایه گذاری اختصاصــی بازارگردانی ایســاتیس 

پویــا(.
غایبیــن: آقــای بابــک زمانــی )مدیرمالــی صندوق هــای 

ســرمایه گذاری کارگــزاری بانــک دی(.
ــان: آقــای عســگری نژاد امیــری )عضــو هیئــت  میهمان

مدیــره شــرکت نــوآوران توســعه ملــی(.
نماینــده●کانــون●کارگــزاران: خانم  هــا هــدی توانائــی 
)مدیــر امــور اعضــا( و نســیم صدرموســوی )کارشــناس 

امــور اعضــا(.
دستور●جلسه: 

بررسی و ارائه نظر در خصوص "سامانه بازارگردانی ملی"؛ ♦
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بحــث و بررســی در خصــوص مهمتریــن موضوعــات و  ♦  
دغدغه هــای موجــود در فعالیــت صندوق هــای ســرمایه گذاری 
اختصاصــی بازارگردانــی به منظــور تعیین برنامه آتــی کارگروه.

●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:
اولیــن جلســه کارگــروه صندوق هــای ســرمایه گذاری 
اختصاصــی بازارگردانــی بــا حضــور اعضــای جدیــد 
اقدامــات  جلســه  ایــن  در  شــد.  برگــزار  کارگــروه 
صــورت گرفتــه در کارگــروه و نتایــج حاصــل از ایــن 
گردیــد. بیــان  کانــون  نماینــده  توســط  اقدامــات 

هــر یک از اعضــای کارگروه در خصوص مهمترین موضوعات 
قابــل پیگیری توســط ایــن کارگــروه، پیشــنهاداتی را مطرح 
نمودنــد. اهــم موضوعــات مطــرح شــده به شــرح زیر اســت:

کمبود منابع برای بازارگردانی؛  .1
برخــورد ســلیقه ای بورس هــا در نظارت بــر بازارگردانی ها؛  .2

چالش بازارگردانی و تعهدات؛  .3
امکان لغو قرارداد بازارگردانی از سوی صندوق بازارگردان؛  .4

پیشــنهادی  دســتورالعمل  پیگیــری  ضــرورت   .5
تصویــب؛ از  قبــل  آن  محتــوای  از  اطــاع  و 

ــه مشــخص  ــد روزان ــزان تعه ــورس و می ــای فراب نماده  .6
نیســت فرمــول مشــخصی نــدارد پیشــنهاد شــد ایــن مورد 
در اختیــار مدیــران بازارگردان هــا قــرار گیرد و در جلســه ای 
کــه بــا نماینــدگان فرابــورس خواهیــم داشــت مطرح شــود. 

پیگیــری اخذ مجوز ســامانه بازارگردانی خــودکار از مکنا؛  .7
ســامانه ارســال سفارشــات بازارگــردان بــه هســته   .8
معامــات و مدیریــت سفارشــات بــا اســتفاده از الگوریتــم؛

انتشار اوراق تبعی و در اختیار قراردادن منابع به   .9
بازارگردانی؛

10. توسعه دادن آپشن ها در راستای کاهش شتاب فروش.
همچنیــن در ایــن جلســه نماینده شــرکت نوآوری توســعه 
ملــی در خصــوص ســامانه بازارگردانــی ملــی توضیحاتــی را 
ارائــه نمودنــد بدیــن صــورت کــه ســامانه ملــی بازارگردانــی 
ــر  ــط ه ــه توس ــری ک ــی دیگ ــامانه معامات ــد هرس مانن
پیمانــکاری راه انــدازی می شــود نیازمنــد اســتفاده از 
ــی از  ــه یک ــت ک ــزاری اس ــود کارگ ــاخت های موج زیرس
زیرســاخت ها OMS API اســت. بــا توجــه اینکــه از 
ــردار از  ســوی شــرکت بــورس توقــف صــدور مجــوز بهره ب
ســامانه بازارگردانــی ملــی صــورت گرفتــه اســت نماینــده 
شــرکت مذکــور جهــت تکمیــل صــدور مجــوز بهره بــرداری 
ســامانه ایــن دغدغــه را در کارگــروه مطــرح نمودنــد.

در پایان جلســه مقرر شــد در جلســات آتی کارگروه  از  دبیر 
کل کانون و نمایندگان شــرکت بــورس و فرابورس دعوت به 
عمــل آیــد تــا در خصــوص دغدغه هــای بازارگردانــی مطرح 
شــده درکارگــروه تأکیــد و پیگیری هایــی صــورت پذیــرد.
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شماره●جلسه:  13
تاریخ●جلسه:● 1400/06/31

محــل●برگــزاری●جلســه: کانــون کارگــزاران بــورس 
ــادار و اوراق به

حاضریــن: خانم هــا لیــا ســحرخیز لاهیجانــی )مدیــر 
منابــع انســانی کارگــزاری حافــظ(، ســمانه ملــک 
ــان  ــزاری ســی ولکس(، آقای ــرژی کارگ ــورس ان ــر ب )مدی
ــانی  ــع انس ــر مناب ــادی )مدی ــی نجف آب ــا آگاه علیرض
ــادر خلیفــه )مدیــر منابــع  کارگــزاری اقتصــاد بیــدار(، ن
ــا  ــران(، محمدرض ــه ای ــورس بیم ــزاری ب ــانی کارگ انس
شــهباز مــرادی )مدیــر منابــع انســانی کارگــزاری مبیــن 

ــرمایه(. س
غایبیــن: آقــای شــهداد شــعبانی )مدیــر منابــع انســانی 
شــرکت کارگــزاری فارابــی(، خانــم ســارا ســامخانی )مدیــر 

منابــع انســانی شــرکت کارگــزاری آگاه(.
میهمانــان: خانم هــا آزاده تیموریــان )مدیــر منابــع 
انســانی کارگــزاری داناییــان(، زهــره امیــری )مدیــر پذیرش 
ــر  ــم آزادی )مدی ــران(، مری ــاه کارگ ــک رف ــزاری بان کارگ

ــن(. ــرمایه نوی ــن س ــزاری تأمی ــرش کارگ پذی
ــی  ــدی توانای ــم ه ــزاران: خان ــون●کارگ ــده●کان نماین
)مدیــر واحــد امــور اعضــا(، مســلم نیلچــی )مدیــر واحــد 
ــور  ــاهی )کارشــناس ام ــزاده خسروش ــوزش(، مهیاکریم آم

ــه:● ــتور●جلس اعضا(.دس
ــمت  ♦ ــغل س ــرح ش ــی ش ــدی نهای ــگارش و جمع بن ن

ــه. ــای کمیت ــرات اعض ــق نظ ــرش" مطاب ــر پذی " مدی
●●●●●●●●●●خلاصه●مباحث●مطروحه:

ســیزدهمین جلســه کمیتــه " شــرح شــغل شــرکت های 
شــرح  نهایــی  جمع بنــدی  به منظــور  کارگــزاری" 

ــه در  ــای کمیت ــور اعض ــا حض ــرش ب ــر پذی ــغل مدی ش
کانــون کارگــزاران بــورس اوراق بهــادار برگــزار گردیــد. 
براین اســاس فایــل مربــوط بــه شــرح شــغل مدیــر 
پذیــرش مطابــق نظــرات اعضــای کمیتــه ویرایــش شــد. 
ــر عناویــن ویرایــش  در ابتــدای جلســه مــروری کلــی ب
ــه  ــت. در ادام ــورت گرف ــته ص ــات گذش ــده در جلس ش
جلســه نکاتــی کــه مقــرر بــود در ایــن جلســه بــه آنهــا 
ــت. ــرار گرف ــی ق ــث و بررس ــورد بح ــود م ــه ش پرداخت
اســت: ذیــل  شــرح  بــه  جلســه  نــکات  مشــروح 

فراینــد  ●  " بــه  در بخــش وظایــف بخــش مربــوط 
یــک  به عنــوان  دوبــاره  ســهام"  آنفریــز  و  فریــز 
وظیفــه نظارتــی بــرای مدیــر پذیــرش گنجانــده شــد.

در بخش مســئولیت ها عــاوه بر مســئولیت های عمومی  ●
ذکــر شــده، چنــد مســئولیت مهــم بــرای مدیــر ذکــر شــد.

در بخش دسترسی ها عاوه بر دسترسی های عمومی  ●
بندهایی افزوده شد.

در بخــش ارتباطــات ضمــن اشــاره بــه اهمیــت منابــع  ●
انســانی در ایــن حــوزه عنــوان کنتــرل و نظــارت داخلــی 
ــد. ــزوده ش ــازمانی اف ــات درون س ــز در بخــش ارتباط نی

پیشــگیری  ● بــه  منظــور  ریســک ها  بخــش  در 
ایــن  بــه  مربــوط  ریســک های  مشــکات  بــروز  از 
ــد. ــش گردی ــخص ویرای ــل و مش ــور کام ــه ط ــمت ب س

جلسه آتی کمیته 2 هفته بعد برگزار خواهد شد.
● جمع●بندی،●تصمیمات●و●نتیجه●گیری:

ــل شــرح  ــی فای ــن جلســه به منظــور جمع بنــدی نهای ای
شــغل مدیر پذیــرش مطابق نظرات اعضــای کمیته برگزار 
گردیــد در ایــن راســتا مــواردی بــه شــرح ذیل پیشــنهاد 
گردیــد و ویرایــش نهایی فایــل مربوطه صــورت پذیرفت.

کمیتهشرحشغلشرکتهایکارگزاری
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1. در بخــش وظایــف بندهــای پاســخگویی و رســیدگی 
بــه درخواســت های مشــتری و پاســخگویی بــه بازرســان 
ســازمان بورس، شــرکت بورس تهران و شــرکت فرابورس 
ــران حــذف گردیــد و انعــکاس مشــکات ســامانه های  ای
ــز و  ــد فری ــازماندهی فراین ــزی و س ــا و برنامه ری omsه

ــد. ــزوده ش ــر آن اف ــارت ب ــرل و نظ ــهام، کنت ــز س آنفری
پاســخگویی  مدیریــت  مســئولیت ها  بخــش  در   .2
ــه کلیــه امــور مربــوط بــه مشــتریان،  ــیدگی ب و رس
ــت،  ــت مدیری ــان تح ــرد کارکن ــر عملک ــخگویی ب پاس
پاســخگویی بــه بازرســان ســازمان بــورس، شــرکت 
ــه شــد. ــران اضاف ــورس ای ــورس تهــران و شــرکت فراب ب

بازاریابــان،  بــا  ارتبــاط  ارتباطــات  بخــش  در   .3
مدیرعامــل  مدیــران،  ســایر  داخلــی،  کمیته هــای 
گردیــد. حــذف  هیئت مدیــره  اعضــای  و 

4. در بخش ریسک های مرتبط با شغل بندهای زیر 
افزوده شد:

ــرای  ● ــر اج ــارت ب ــدم نظ ــت: ع ــراز هوی ــک اح ریس
مشــتری؛ امضــای  اخــذ  و  هویــت  احــراز  فراینــد 

ریســک عــدم نظــارت بــر ثبــت اطاعــات سفارشــات:  ●
خســارت؛ جبــران  و  مشــتریان  شــدن  متضــرر 

بــه  ● و ســریع  به موقــع  ریســک عــدم دسترســی 
مــدارک و مســتندات: بــه علــت عــدم نظــارت بــر 
مربوطــه؛ دســتورالعمل  مطابــق  صحیــح  بایگانــی 

ــدم  ● ــه و ع ــای روزان ــر کاره ــارت ب ــدم نظ ــک ع ریس
انجــام به موقــع و درســت وظایــف: بــروز مشــکات 
و  خــود  همــکاری  خاتمــه  زمــان  در  عدیــده ای 
کارشــناس پذیــرش بــا کارگــزاری و بــه تعویــق افتــادن 
دریافــت گواهــی خاتمــه همــکاری بــا کارگــزاری؛

ــز  ● ــز و آن فری ــات فری ــر عملی ــدم نظــارت ب ریســک ع
دارایی مشــتری اعتباری توســط پرســنل تحــت مدیریت.
در انتها مقرر شد جلسه آتی کمیته، شرح شغل معامله گر 

بررسی گردد.
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گزارش پرونده های کمیته سازش کانون
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●1.●●آمار●شکایات●وارده●به●کمیته●سازش●در●شهریور●●ماه●1400:

1.اصاح مشخصات و انتقال سهام 

2. مطالبه وجه ناشی از بدهی معاماتی مشتری 
3. مطالبه خسارت ناشی از معامله بدون درخواست

4. مطالبه خسارت ناشی از عدم شرکت در افزایش سرمایه
5. مطالبه سود اوراق بهادار 

6. مطالبه وجه ناشی از فروش حق تقدم استفاده نشده
7. رفع فریز سهام و مطالبه خسارت ناشی از آن

8. مطالبه خسارت ناشی از عدم انجام درخواست مشتری
9. مطالبه خسارت ناشی از تاخیر در تحویل کالا یا عدم تحویل کالا

10. سایر

37
32
14
6
4
3
1
1
1
5

فهرست●موضوعات●پرونده●های●وارده●به●کمیته●سازش●در●شهریور●ماه●1400

مجموع

تعداد

104
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گزارش●نموداری●پرونده●های●وارده●به●کمیته●سازش●کانون:

در شــهریور مــاه ســال 1400 از کل پرونده هــای مطروحــه 
در کمیتــه ســازش کانــون، 29 درصــد پرونده هــا منجــر بــه 

ســازش و 71 درصــد پرونده هــا منجــر بــه عــدم ســازش و 
ارســال بــه هیئــت داوری شــده اســت. 

●2●.●نسبت●سازش●و●عدم●سازش:
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فهرست●موضوعات●پرونده●های●مختومه●در●کمیته●سازش●در●شهریور●ماه●سال●1400

1. مطالبه وجه ناشی از بدهی معاماتی مشتری 

2. مطالبه سود اوراق بهادار 

3. مطالبه خسارت ناشی از معامله بدون درخواست

4. مطالبه خسارت ناشی از تاخیر در تحویل کالا یا عدم تحویل کالا

5. مطالبه وجه حاصل از بازاریابی

6. مطالبه خسارت ناشی از عدم انجام درخواست مشتری

7. سایر

1. مطالبه وجه ناشی از بدهی معاماتی مشتری  

2. مطالبه خسارت ناشی از معامله بدون درخواست

3. مطالبه خسارت ناشی از تاخیر در تحویل کالا یا عدم تحویل کالا

4. مطالبه سود اوراق بهادار

5. مطالبه خسارت ناشی از عدم انجام درخواست مشتری

6. رفع فریز سهام و مطالبه خسارت ناشی از آن

7. اصاح مشخصات و انتقال سهام

8. مطالبه خسارت ناشی از عدم شرکت در افزایش سرمایه

9. سایر
ش
ساز

تعداد

ش
ساز

دم●
ع

87کل

15
2
2
1
1
1
3

38
5
4
3
2
2
1
1
6

موضوعات پرونده های مختومه منجر به سازش:

موضوعات پرونده های مختومه منجر به عدم سازش:

●●●●●●●3.●آمار●پرونده●های●مختومه●در●شهریور●ماه●1400:
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گزارش اقدامات واحد آموزش
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دوره●های●برگزار●شده●در●مرداد●ماه:

ره
دو
ام●

ن

39989027.488مجموع

ت
اع
س

ان
دگ
کنن

ت●
رک
●ش
داد

تع

ان
دگ
کنن

ت●
رک
●ش
ت●

اع
●س
ر/
نف

1. تحلیل بنیادی جامع نوبت 2

2. تحلیل تکنیکال جامع نوبت 3

3. مدیریت ارتباط با مشتریان)CRM ( نوبت 2

4. تابلوخوانی در بورس نوبت 18

5. آشنایی با فرآیندها، ابزار ها و بازار های معامات بورس انرژی 

نوبت 1

6. سری های زمانی با R وبت 1

7. دوره آموزشی تحلیل داینامیک قیمت دلار و طا در ایران

8. آمادگی آزمون اصول بازار سرمایه نوبت 8

9-معامله گر بر خط گروهی نوبت 25

10-معامله گر بر خط گروهی نوبت 26

11- پذیرش سفارش مشتریان اوراق 49

12- پذیرش سفارش مشتریان اوراق 50

13-مشمولان قبولی مشروط به تکدرس نوبت 37 

14- تحلیل تکنیکال پیشرفته با رویکرد امواج الیوت )دوره های 

سفارشی(

15- اصول بازاریابی خدمات مالی )دوره های سفارشی(

16- آشنایی با سرمایه گذاری در بورس )دوره های سفارشی(

1- تعداد استعام سوابق شغلی و تحصیلی:

2- تعداد ارسال درخواست پستی در شهریورماه:

24

30

9

6

6

18

9

72

36

36

44

44

30

12

12

9

42

31

41

39

39

10

17

38

120

122

121

120

31

60

47

12

1.008
930
369
234
234

180
159

2.736
4.320
4.392
5.324
5.280
930
720

564
108

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

سامانه آموزش مجازی

ری
گزا

●بر
ان
مک

66

131
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معرفیدورههایآموزشی:

 Technical( تحلیــل تکنیــکال یــا تحلیــل فنــی
قیمت هــا  پیش بینــی  بــرای  روشــی   )Analysis

ــازار  ــته ب ــت گذش ــه وضعی ــق مطالع ــازار از طری در ب
ــرات  ــی تغیی ــق بررس ــل از طری ــن تحلی ــت. در ای اس
و نوســان های قیمت هــا، حجــم معامــات، عرضــه 
و تقاضــا می تــوان وضعیــت قیمت هــا در آینــده را 
پیش بینــی کــرد. ایــن روش تحلیــل در بــازار ارزهــای 
ــازار طــا  ــورس اوراق بهــادار و ب خارجــی، بازارهــای ب
ــترده ای دارد.  ــرد گس ــا کارب ــزات گران به ــر فل و دیگ
ــر  ــای دیگ ــا و ابزاره ــکال از نموداره ــران تکنی تحلیلگ
ــت  ــد فعالی ــه می توان ــی ک ــایی الگوهای ــرای شناس ب
ــد.  ــره می جوین ــد، به ــی کن ــهم را پیش بین ــی س آت
ــار و  ــه رفت ــتفاده از "مطالع ــا اس ــل ب ــوع تحلی ــن ن ای

حــرکات قیمــت و حجــم ســهام در گذشــته و تعییــن 
ــرد.  ــورت می پذی ــهم" ص ــده س ــد آین ــت و رون قیم
تغییــرات قیمــت ســهم بــا اســتفاده از پیشــینه 
تاریخــی و نمــودار توســط تحلیل گــر تکنیکــی مــورد 
ــکال  ــل تکنی ــرد. تحلی ــرار می گی ــل ق ــه و تحلی تجزی
ــادلات  ــم مب ــته و حج ــای گذش ــون قیمت ه ــا آزم ب
ــد.  ــده، قیمــت را پیــش بینــی می کن حرکت هــای آین
اســاس ایــن تحلیل هــا بــر اســتفاده از نمــودار و 
ــا  ــت ت ــز اس ــی متمرک ــی و هندس ــای ریاض رابطه ه
بدیــن گونــه روندهــای کوچــک و بــزرگ بدســت آیــد. 
ــروش از راه  ــا ف ــد ی ــای خری ــتا فرصت ه ــن راس در ای
ــازار مشــخص می شــود. ــانات ب ــرآورد محــدوده نوس ب

سرفصل●های●دوره●:

معرفی انواع بازارها و مقایسه آنها، معرفی . 1
روش های تحلیل )تکنیکال و فاندامنتال( 

معرفی کانال های دریافت خبر و دیتا؛
آشــنایی بــا انــواع نمودارهــای قیمــت ، . 2

انــواع تایــم فریم هــا، پیــوت پوینت هــا و 
اســتراتژی های معاماتــی مبتنــی بــر آن؛

میانگین های متحرک و دسته بندی آنها؛. 3

تعریف سری و نسبت های فیبوناچی؛. 4
تعریف اندیکاتور و اسیاتور؛. 5
واگرایی ها و انواع آن؛. 6
الگوهای کاسیک: الگوهای برگشتی،الگوهای . 7

ادامه دهنده روند؛
الگوهای کندلاستیک، شمعی و ایچیموکو.. 8

●●●1.●معرفی●دوره●آموزشی●تحلیل●تکنیکال●مقدماتی:
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سرفصل●های●دوره●:

الگوهای شمعی و روانشناسی الگوهای . 1
شمعی؛

الگوی   Wolfe waveو  الگوهای قیمتی؛. 2
الگوهای هارمونیک و استفاده از فیبوناتچی . 3

های زمانی در الگوهای هارمونیک ؛
ایچیموکو و استراتژی های معاماتی بر . 4

اساس ایچیموکو؛

امواج الیوت : امواج حرکتی و امواج اصاحی . 5
، زیگزاگ ها؛

شناسایی امواج با استفاده از نرم افزار ادونس . 6
گت )Advance Get(؛

آموزش ترید به سبک پرایس اکشن؛. 7
راهنمای استفاده از داینامیک تریدر. 8

 Technical( تحلیــل تکنیــکال یــا تحلیــل فنــی
قیمت هــا  پیش بینــی  بــرای  روشــی   )Analysis

ــازار  ــته ب ــت گذش ــه وضعی ــق مطالع ــازار از طری در ب
ــرات  ــی تغیی ــق بررس ــل از طری ــن تحلی ــت. در ای اس
و نوســان های قیمت هــا، حجــم معامــات، عرضــه 
و تقاضــا می تــوان وضعیــت قیمت هــا در آینــده را 
پیش بینــی کــرد. ایــن روش تحلیــل در بــازار ارزهــای 
ــازار طــا  خارجــی، بازارهــای بــورس اوراق بهــادار و ب
ــترده ای دارد.  ــرد گس ــا کارب ــزات گران به ــر فل و دیگ
ــر  ــای دیگ ــا و ابزاره ــکال از نموداره ــران تکنی تحلیلگ
ــت  ــد فعالی ــه می توان ــی ک ــایی الگوهای ــرای شناس ب
ــد.  ــره می جوین ــد، به ــی کن ــهم را پیش بین ــی س آت
ــار و  ــه رفت ــتفاده از "مطالع ــا اس ــل ب ــوع تحلی ــن ن ای

حــرکات قیمــت و حجــم ســهام در گذشــته و تعییــن 
ــرد.  ــورت می پذی ــهم" ص ــده س ــد آین ــت و رون قیم
تغییــرات قیمــت ســهم بــا اســتفاده از پیشــینه 
تاریخــی و نمــودار توســط تحلیل گــر تکنیکــی مــورد 
ــکال  ــل تکنی ــرد. تحلی ــرار می گی ــل ق ــه و تحلی تجزی
ــادلات  ــم مب ــته و حج ــای گذش ــون قیمت ه ــا آزم ب
ــد.  ــی می کن ــت را پیش بین ــده، قیم ــای آین حرکت ه
اســاس ایــن تحلیل هــا بــر اســتفاده از نمــودار و 
ــا  ــت ت ــز اس ــی متمرک ــی و هندس ــای ریاض رابطه ه
بدیــن گونــه روندهــای کوچــک و بــزرگ بدســت آیــد. 
ــروش از راه  ــا ف ــد ی ــای خری ــتا فرصت ه ــن راس در ای
ــازار مشــخص می شــود. ــرآورد محــدوده نوســانات ب ب

●●2.●معرفی●دوره●آموزشی●تحلیل●تکنیکال●پیشرفته:
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سرفصل●های●دوره●:

●●●3.●معرفی●دوره●آموزشی●تحلیل●بنیادی●جامع)مقدماتی،●پیشرفته(":

1-  آشنایی با  اجزای ترازنامه :
2-آشنایی با اجزای  صورت سود و زیان؛

3- انواع درآمد و هزینه در صورت سود و زیان؛
4- آشــنایی بــا نحــوه شناســایی درآمد ســرمایه گذاری؛
5- تحلیل عمودی و افقی در تحلیل سود و زیان؛

6- مطالعه کامل یادداشت های همراه صورت 
مالی؛

7- بررسی نسبت های مالی؛
8- تشریح انواع ریسک های موجود در بورس؛ 
9- تشریح گزارش صورت وضعیت پرتفوی در 

شرکت های سرمایه گذاری؛
10- نحوه محاسبه سود و زیان شرکت های 

سرمایه گذاری؛
11- نحوه محاسبه درآمد فروش و تحلیل آن؛

12-نحوه محاسبه بهای تمام شده و تحلیل آن؛
13- آشنایی با هزینه مالی؛

14- نحوه محاسبه مالیات در شرکت های بورسی 
و فرابورسی؛

15- استفاده از اکسل در تحلیل جامع بنیادی و 
ارائه یک فرمت تحلیلی.

1-  اهمیت آموزش در حوزه انرژی :
2- جایگاه معامات انرژی در بازار سرمایه ؛

3- مزایای فعالیت در بورس انرژی ؛
انــرژی؛ بــورس  در  بازارهــا  و  تابلوهــا  انــواع   -4

5- قوانین و مقررات اختصاصی بورس؛
6-ضوابط عمومی انجام معامات در بورس انرژی؛

7- روش های انجام معامله در بورس انرژی؛
8- انواع قراردادهای قابل معامله در بورس انرژی؛ 

9- بازار فراورده های هیدروکربوری؛
10- انواع مشارکت کنندگان و بازیگران اصلی در 

بازار انرژی؛
11-اطاعیه عرضه چیست؟؛

12-حراج حضوری؛
13- انواع روش های تسویه؛

14- بازار برق؛
15- معرفی فرآیندهای اجرایی معامات برق

●●●3.●معرفی●دوره●آموزشی●آشنایی●با●فرآیندها،●ابزار●ها●و●بازار●های●معاملات●بورس●انرژی":



14
ه 00

ما
ور  

هری
 ش

،12
6  

ره
ما

 ش
م،

ده
یاز

ل 
سا

34

گزارش مجوزهای اعضا
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  1. اطاعات مربوط به مجوزهای معاماتی صادر/ لغو/ تمدید شده اعضا توسط سازمان بورس و اوراق بهادار در شهریور ماه 1400؛  

  2. مجوز فعالیت صندوق هاي سرمایه گذاري صادر شده توسط سازمان بورس و اوراق بهادار در شهریور ماه 1400؛

3. اطاعات مربوط به مجوزهای معاماتی صادر/لغو/تمدید شده سایر نهادهای مالی توسط سازمان بورس و اوراق بهادار در شهریور ماه 1400.

4. اطاعات مربوط به مجوزهای تالار، نمایندگی و ایستگاه معاماتی صادر/ لغو شده اعضا توسط بورس ها در شهریور ماه 1400؛

جدول1(اطلاعاتمربوطبهمجوزهایمعاملاتیصادر/لغو/تمدیدشدهاعضاتوسطسازمانبورسواوراقبهاداردرشهریورماه1400؛

مجوزجدیدمجوزقبلیتاریخکارگزاریردیف
صدور/
لغو/
تمدید

1400/06/08آبتین استاک1
معامات اوراق بهادار در بورس تهران

تمدیدمعامات اوراق تأمین مالی
معالات اوراق بهادار در فرابورس ایران

1400/06/08آبتین استاک2

معامات محصولات فلزی در بورس کالای ایران

صدورمعامات کالا

معامات محصولات پتروشیمی در بورس کالای ایران

معامات کشاورزی در بورس کالای ایران

معامات محصولات سیمان در بورس کالای ایران

معامات نفت در بورس انرژی ایران

1400/06/08آبتین استاک3

معامات برق در بورس انرژی ایران

 معامات مشتقه مبتنی بر
صدورکالا

معامات آتی کالا در بورس کالای ایران

معامات سلف موازی استاندارد

معامات گواهی سپرده کالایی

 معامات مشتقه مبتنی بر-1400/06/08آبتین استاک4
صدوراوراق بهادار

صدورمشاور پذیرش-1400/06/08آبتین استاک5

صدورمشاور عرضه اوراق بهادار-1400/06/08آبتین استاک6

صدورمعامات برخط-1400/06/08آبتین استاک7

صدورمرکز تماس-1400/06/08آبتین استاک8

1400/06/21الوند9
معامات اوراق بهادار در بورس تهران

تمدیدمعامات اوراق تأمین مالی
معالات اوراق بهادار در فرابورس ایران
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ادامهجدول1

مجوزجدیدمجوزقبلیتاریخکارگزاریردیف
صدور/
لغو/
تمدید

 معامات مشتقه مبتنی بر-1400/06/21الوند10
صدوراوراق بهادار

صدورمشاور عرضه اوراق بهادار-1400/06/21الوند11

صدورمشاور پذیرش-1400/06/21الوند12

صدورمعامات برخط-1400/06/21الوند13

صدورمرکز تماس-1400/06/21الوند14

1400/06/22بورسیران15
معامات اوراق بهادار در بورس تهران

تمدیدمعامات اوراق تأمین مالی
معالات اوراق بهادار در فرابورس ایران

1400/06/22بورسیران16

معامات محصولات فلزی در بورس کالای ایران

صدورمعامات کالا

معامات محصولات پتروشیمی در بورس کالای ایران

معامات کشاورزی در بورس کالای ایران

معامات محصولات سیمان در بورس کالای ایران

معامات نفت در بورس انرژی ایران

 معامات مشتقه مبتنی بر-1400/06/22بورسیران17
صدوراوراق بهادار

تمدیدمعامات برخط-1400/06/22بورسیران18

1400/06/22آرمون بورس19

معامات برق در بورس انرژی ایران

 معامات مشتقه مبتنی بر
صدورکالا

معامات آتی کالا در بورس کالای ایران

معامات سلف موازی استاندارد

معامات گواهی سپرده کالایی

 معامات مشتقه مبتنی بر-1400/06/22آرمون بورس20
صدوراوراق بهادار

تمدیدمرکز تماسمرکز تماس1399/10/07ارگ هومن21
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ادامهجدول1

مجوزجدیدمجوزقبلیتاریخکارگزاریردیف
صدور/
لغو/
تمدید

1400/06/27آتیه22
معامات اوراق بهادار در بورس تهران

تمدیدمعامات اوراق تأمین مالی
معالات اوراق بهادار در فرابورس ایران

 معامات مشتقه مبتنی بر-1400/06/27آتیه23
صدوراوراق بهادار

صدورمشاور پذیرش-1400/06/27آتیه24

صدورمشاور عرضه اوراق بهادار-1400/06/27آتیه25

تمدیدمعامات برخطمعامات برخط1400/06/27آتیه26

صدورمرکز تماس-1400/06/27آتیه27

 سهام گستران28
1400/06/30شرق

معامات اوراق بهادار در بورس تهران
تمدیدمعامات اوراق تأمین مالی

معالات اوراق بهادار در فرابورس ایران

 سهام گستران29
1400/06/30شرق

معامات محصولات پتروشیمی در بورس کالای ایران

معامات کالا

تمدید

معامات محصولات فلزی در بورس کالای ایران

صدور
معامات کشاورزی در بورس کالای ایران

معامات محصولات سیمان در بورس کالای ایران

معامات نفت در بورس انرژی ایران

 سهام گستران30
تمدیدمعامات برخطمعامات برخط1400/06/30شرق

 سهام گستران31
صدورمرکز تماس-1400/06/30شرق

 معامات مشتقه مبتنی بر-1400/06/31دانایان32
صدوراوراق بهادار

صدورمشاور عرضه اوراق بهادار-1400/06/31دانایان33
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3(اطلاعاتمربوطبهمجوزهایمعاملاتیصادر/لغو/تمدیدشدهسایرنهادهایمالیتوسطسازمانبورسواوراقبهاداردرشهریورماه1400

صدور/تمدید/لغو●

مجوز

تاریخ نام●شرکت ردیف

صدور 1400/06/15 شرکت سبدگردان ثنا )سهامی خاص( 1

صدور 1400/06/17 شرکت سبدگردان آرتین )سهامی خاص( 2

2(مجوزفعالیتصندوقهایسرمایهگذاریصادرشدهدرمردادماه1400

مدیر●صندوق تاریخ
صدور/

تمدید
مجوز ردیف

شرکت سبدگردان آگاه 1400/06/08 صدور صندوق سرمایه گذاری زمرد آگاه 1

شرکت سبدگردان مانی 1400/06/08 صدور صندوق سرمایه گذاری با درآمد ثابت مانی 2

شرکت سبدگردان آرمان اقتصاد 1400/06/17 صدور صندوق سرمایه گذاری اتحاد آرمان اقتصاد 3

شرکت سبدگردان ویستا 1400/06/21 صدور صندوق سرمایه گذاری ثبات ویستا 4
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4(مجوزهایتالار،نمایندگیوایستگاهمعاملاتیصادر/لغوشدهاعضاتوسطبورسهادرشهریورماه1400

●صدور/●لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوزانتقال/تبدیل

بابلسرفعالیت دفتر پذیرشتبدیل1400/06/02اطمینان سهم1

گچسارانفعالیت دفتر پذیرشتبدیل1400/06/03اطمینان سهم2

تهرانفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/03توسعه معامات پیشرو3

ارومیهفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/03دانایان4

ارومیهایستگاه معامات برخط گروهیصدور1400/06/03دانایان5

تهرانفعالیت شعبه معاماتلغو1400/06/03دنیای نوین6

تهرانایستگاه معامات برخط گروهیلغو1400/06/03دنیای نوین7

فعالیــت ایســتگاه معاماتــی بــورس انتقال1400/06/03رضوی8
تهرانانــرژی ایــران

تهرانفعالیت شعبه معاماتتبدیل1400/06/06آتیه9

تهرانایستگاه معامات برخط گروهیلغو1400/06/06آتیه10

رفسنجانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/06توسعه معامات پیشرو11

تهرانفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/07بانک آینده12

تهرانایستگاه معامات برخط گروهیصدور1400/06/07بانک آینده13

قمفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/08بانک سامان14

قمسیستم معامات برخط گروهیصدور1400/06/08بانک سامان15

اصفهانفعالیت شعبه معاماتانتقال1400/06/08بانک مسکن16

اصفهانفعالیت ایستگاه معاماتی OI انتقال1400/06/08بانک مسکن17

قزوینفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/08فارابی18
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ادامهجدول4

●صدور/●لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوزانتقال/تبدیل

قزوین سیستم معامات برخط گروهیصدور1400/06/08فارابی19

قمفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/08مهر اقتصاد ایرانیان20

اردبیلفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/13امین سهم21

تهرانفعالیت شعبه معاماتلغو1400/06/13امین سهم22

شیرازفعالیت شعبه معاماتلغو1400/06/13بانک رفاه کارگران23

بندرجاسکفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/13کالای خاورمیانه24

مشهدفعالیت شعبه معاماتانتقال1400/06/13گنجینه سپهر پارت25

مشهد ایستگاه معامات برخط گروهیانتقال1400/06/13گنجینه سپهر پارت26

بــه تبدیل1400/06/13نهایت نگر27 معامــات  شــعبه  فعالیــت 
اختصاصــی تــالار  ساوهفعالیــت 

ساوه ایستگاه معامات برخط گروهیانتقال1400/06/13نهایت نگر28

و انتقال1400/06/13سرمایه و دانش29 معامــات  اتــاق  فعالیــت 
نامــک تهرانایســتگاه های 

اهوازفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/14کارآمد30

میبدفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/14مبین سرمایه31

نقــش 32 تدبیــر  آرمــان 
ن اصفهانفعالیت شعبه معاماتلغو1400/06/15جهــا

نقــش 33 تدبیــر  آرمــان 
ن  فعالیــت ایســتگاه معامــات بــه انتقال1400/06/15جهــا

اصفهانفعالیــت تــالار اختصاصــی

شهریارفعالیت تالار معاماتلغو1400/06/15اقتصاد بیدار34

شهریار ایستگاه معامات برخط گروهیلغو1400/06/15اقتصاد بیدار35

قمفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/15آتیه36
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ادامهجدول4

●صدور/●لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوزانتقال/تبدیل

اصفهانفعالیت شعبه معاماتیلغو1400/06/15پیشگامان بهپرور37

اصفهان ایستگاه معامات برخط گروهیلغو1400/06/15پیشگامان بهپرور38

اهوازفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/15توسعه معامات کیان39

گلپایگانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/15دلیران پارس40

ارومیهفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/15دلیران پارس41

بــه تبدیل1400/06/15سرمایه و دانش42 معامــات  شــعبه  فعالیــت 
اختصاصــی تــالار  شیرازفعالیــت 

شیرازفعالیت ایستگاه برخط گروهیانتقال1400/06/15سرمایه و دانش43

گرمسارفعالیت تالار اختصاصیلغو1400/06/15سهم آشنا44

گرمسارسیستم معامات برخط گروهیلغو1400/06/15سهم آشنا45

قزوینفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/15فارابی46

قائمشهرفعالیت شعبه معاماتلغو1400/06/15مهرآفرین47

قائمشهرسیستم معامات برخط گروهیلغو1400/06/15مهرآفرین48

خویفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/16امین سهم49

خویسیستم معامات برخط گروهیصدور1400/06/16امین سهم50

تهرانمجوز فعالیت نمایندگیلغو1400/06/16بانک سپه51

یاسوجفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/16دانایان52

قمفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/20آتیه53

اقلیدفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/20امین سهم54

اقلیدسیستم معامات برخط گروهیصدور1400/06/20امین سهم55



14
ه 00

ما
ور  

هری
 ش

،12
6  

ره
ما

 ش
م،

ده
یاز

ل 
سا

42

ادامهجدول4

●صدور/●لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوز●انتقال/تبدیل

بندرعباسفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/20ایساتیس پویا56

بندرعباس ایستگاه معامات برخط گروهیصدور1400/06/20ایساتیس پویا57

مشهدفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/20آتیه58

مشهد ایستگاه معامات برخط گروهیصدور1400/06/20آتیه59

یزدفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/20بانک دی60

یزد ایستگاه معامات برخط گروهیصدور1400/06/20بانک دی61

میاندوآبفعالیت دفتر پذیرشانتقال1400/06/20توانا62

شیرازفعالیت دفتر پذیرشانتقال1400/06/20دانایان63

رفسنجانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/20توسعه معامات پیشرو64

بروجردفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/20گنجینه سپهر پارت65

بندرعباسفعالیت شعبه معامات انتقال1400/06/20مبین سرمایه66

تهرانفعالیت تالار اختصاصیصدور1400/06/20آرمون بورس67

تهران ایستگاه معامات برخط گروهیصدور1400/06/20آرمون بورس68

ــت تبدیل1400/06/20فارابی69 ــه فعالی ــرش ب ــر پذی ــت دفت فعالی
ــات ــعبه معام تهرانش

تهرانفعالیت ایستگاه نامکانتقال1400/06/20فارابی70

تهرانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/23امین سهم71

یزدفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/23ایساتیس پویا72

تهرانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/23بورس بیمه ایران73
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ادامهجدول4

●صدور/●لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوز●انتقال/تبدیل

مشهدفعالیت تالار اختصاصیلغو1400/06/23توسعه معامات کیان74

مشهد ایستگاه معاماتی نامکلغو1400/06/23توسعه معامات کیان75

اردبیلفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/23مبین سرمایه76

زنجانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/24بانک دی77

ارومیهفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/24تأمین سرمایه نوین78

ارومیه ایستگاه معامات برخط گروهیصدور1400/06/24تأمین سرمایه نوین79

تهرانفعالیت شعبه معاماتانتقال1400/06/24دانایان80

مشهدفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/24شهر81

مشهد ایستگاه معامات برخط گروهیصدور1400/06/24شهر82

مرودشتفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/24دانایان83

بندرعباسفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/24دلیران پارس84

تهرانفعالیت شعبه معاماتانتقال1400/06/24سرمایه و دانش85

تهران ایستگاه معامات برخط گروهیانتقال1400/06/24سرمایه و دانش86

تهرانفعالیت شعبه معاماتصدور1400/06/24کاریزما87

تهرانفعالیت ایستگاه نامکانتقال1400/06/24کاریزما88

تهرانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/24بورس بیمه ایران89

مشهدفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/24توانا90

زنجانفعالیت دفتر پذیرشانتقال1400/06/29آتیه91
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ادامهجدول4

●صدور/●لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوز●انتقال/تبدیل

بیرجندفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/29توانا92

اصفهانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/06/29توسعه معامات پیشرو93

تربت فعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/29گنجینه سپهر پارت94
حیدریه

تهرانفعالیت شعبه معاماتلغو1400/06/29بورس ابراز95

آبادانفعالیت دفتر پذیرشانتقال1400/06/29آگاه96

تبریزفعالیت شعبه معامات لغو1400/06/31آینده نگر خوارزمی97

تبریز ایستگاه معامات برخط گروهیلغو1400/06/31آینده نگر خوارزمی98

تهرانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/31بورس بیمه ایران99

رشتفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/06/31بورس بیمه ایران100
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بخشنامه ها، اطلاعیه ها و ابلاغیه ها



14
ه 00

ما
ور  

هری
 ش

،12
6  

ره
ما

 ش
م،

ده
یاز

ل 
سا

46

:

تاریخ انتشار: 1400/06/09

صادرکننده:  مدیریت نظارت بر نهادهای مالی و مدیریت 

نظارت بر کارگزاران
معامــات  از  ناشــی  کارمــزد  تخفیفــات  موضــوع:  

ــی. ــبدهای اختصاص ــرمایه گذاری و س ــای س صندوق ه
مخاطبین: کلیه نهادهای مالی

     بنــد 3 هفتصــد و بیســت و چهارمیــن صورتجلســه 
هیئــت مدیــره ســازمان بــورس و اوراق بهــادار مــورخ 
می گــردد: ابــاغ  زیــر  شــرح  بــه   1400/04/26

ــزد  ــات کارم ــتند تخفیف ــزم هس ــزران مل ــه کارگ کلی
ناشــی از معامــات صندوق هــای ســرمایه گذاری و 
ــدوق  ــه حســاب صن ــاً ب ســبدهای اختصاصــی را صرف
ســرمایه گذاری یــا ســبد اختصاصــی تخصیــص دهند.

ــازی از کارگزاری هــا  ــا امتی ــغ ی ــه مبل دریافــت هرگون
ســبدهای  و  صندوق هــا  معامــات  خصــوص  در 
صندوق هــای  مدیــران  توســط  اختصاصــی 
و  کارکنــان  ســبدگردان ها،  ســرمایه گذاری، 
ــت. ــوع اس ــا ممن ــه آنه ــته ب ــران وابس ــراد و مدی اف

ابلاغیه●شماره●
12020198

ابلاغیه●شماره●
110200287

تاریخ انتشار: 1400/06/17

صادرکننده:  مدیریت نظارت بر کارگزاران

موضــوع:  ابــاغ مصوبــه کمیتــه پایــش ریســک بــازار در 

خصوص اعمال ســهام جایزه حاصل از افزایش ســرمایه در 
محاســبه حســاب تضمین معامات اعتبــاری اوراق بهادار.

مخاطبین: کلیه شرکت های کارگزاری

       پیــرو اباغیــه شــماره 110200214 بــا موضــوع 
ــمین  ــت و شش ــد و بیس ــد 8 پانص ــت بن ــاغ پیوس اب
مدیــره  هیئــت   1397/05/03 مــورخ  صورتجلســه 
ــاح  ــوص اص ــادار در خص ــورس و اوراق به ــازمان ب س
دســتورالعمل خریــد اعتبــاری اوراق بهــادار در بــورس 

ــتناد  ــا اس ــران و ب ــورس ای ــران و فراب ــادار ته اوراق به
ــک   ــش ریس ــه پای ــه کمیت ــی ب ــارات اعطای ــه اختی ب
بــازار مطابــق مصوبــه هیئــت مدیــره ســازمان بــورس و 
اوراق بهــادار بــه شــرح فــوق، مصوبــات بنــد 4 یکصــد 
ــد  ــورخ 1400/04/05 و بن ــه م ــمین صورتجلس و شش
3 یکصــد و نهمیــن صورتجلســه مــورخ 1400/06/06 
ــال  ــوص اعم ــازار در خص ــک ب ــش ریس ــه پای کمیت
ــبه  ــرمایه محاس ــش س ــل از افزای ــزه حاص ــهام جای س
در حســاب تضمیــن موضــوع معامــات اعتبــاری 
اوراق بهــادار تــا زمــان اضافــه شــدن رســمی آن 
ــر   ــرح زی ــه ش ــاری، ب ــتریان اعتب ــوی مش ــه پرتف ب
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جهــت اطــاع و اقــدام مقتضــی ابــاغ می گــردد: 
"مقــرر گردیــد؛ ســهام جایــزه )ســهام حاصــل از 
افزایــش ســرمایه بــه روش هایــی کــه منجــر بــه ایجــاد 
حــق تقــدم بــرای دارنــده نمی گــردد( تــا زمــان اضافــه 
شــدن رســمی ان بــه پرتفــوی مشــتری، بــا فرمــول زیر 
بــه حســاب تضمیــن مشــتری اعتبــاری اضافــه شــود:

تعداد ســهام جایزه )حاصل از افزایش سرمایه( * قیمت 
ــل  ــب تعدی ــی( * ضری ــک گشــایش)قیمت پایان تئوری
ــر اســاس  ــن ب ســهام جهــت محاســبه حســاب تضمی
نــوع بــازار ســهام * ضریــب تعدیل ویــژه ســهام جایزه

منطــور از ضریــب تعدیــل ســهام بــر اســاس نــوع ●
بــازار، ضریــب موضــوع مــاده 7 دســتورالعمل 
ــارات  ــق اختی ــه مطاب ــت ک ــاری اس ــد اعتب خری
حاصــل از مصوبــات هیئــت مدیــره ســازمان بورس 

ــط کمیتــه پایــش ریســک  و اوراق بهــادار توس
ــازار در حــال حاضــر تعییــن و اعــام می شــود. ب

ســهام ● ویــژه  تعدیــل  ضریــب  از  منظــور 
جایــزه، ضریبــی اســت کــه توســط کمیتــه بــا 
در  جایــزه  ســهام  اثــر  لحــاظ  و  اعمــال  هــدف 
ــام  ــم و اع ــن مشــتری تعیی ــاب تضمی ــبه حس محاس
می گــردد. ایــن ضریــب بــر اســاس صورتجلســه اخیــر 
ــد. ــن گردی ــد تعیی ــزان 50 درص ــادل می ــه مع کمیت

مفــاد ایــن اباغیــه از تاریــخ 1400/06/20 ●
مدیریــت  شــرکت  توســط  و  بــوده  لازم الاجــرا 
حســاب  محاســبه  در  تهــران  بــورس  فنــاوری 
ــادار و  ــاری اوراق به ــات اعتب ــوع معام ــن موض تضمی
اعمــال می گــردد. ســامانه های نظارتــی مربوطــه 

بخشنامه●شماره●
12010068

تاریخ انتشار: 1400/06/22

صادرکننده:  مدیریت نظارت بر نهادهای مالی

بــه  مربــوط  لیســت های  چــک  ارائــه  موضــوع:  

ســرمایه گذاری. صندوق هــای  اجرایــی  امــور 
مخاطبیــن:  مدیــران صندوق هــای ســرمایه گذاری موجــود 

ســرمایه گذاری. تأســیس صندوق هــای  متقاضیــان  و 
          بــه منظــور تســریع در بررســی درخواســت های 
ارائــه  ســرمایه گذاری،  صندوق هــای  بــا  مرتبــط 
حداقــل مــوارد کنترلــی در هــر یــک از درخواســت های 
مذکــور و همچنیــن کاســتن از مکاتبــات متعــدد، 

چــک لیســت های مربــوط بــه تعــدادی از فرآیندهــای 
گردیــد. ارائــه   و  گریــده  تهیــه  پرکاربــرد  کاری 

ــه  ــت هایی ک ــا درخواس ــاط ب ــت در ارتب ــی اس مقتض
چــک لیســت مشــخص بــرای آنهــا درنظــر گرفته شــده 
اســت، چــک لیســت مربوطه تکمیــل گردیــده و پس از 
امضــای مدیــر صنــدوق بــه همراه مــدارک و مســتندات 
درخواســت، در قالــب فایــل الکترونیکــی ارســال گردد.

لازم بــه ذکــر اســت، چــک لیســت های مذکــور 
بــه توجــه بــه مقــررات جدیــد بــه روزرســانی  و 
می گــردد. ارائــه  بخشــنامه  همیــن  پیوســت  در 
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گزارشات، مقالات و طرح های تحقیقاتی
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گزارشعملکردکانونکارگزارانبورسواوراقبهاداردرششماهدومسال1399

●●●●●●●●●●●●●●
گزارش●عملکرد●کارگروه●ها●و●کمیته●ها●در●شش●ماه●اول●سال●1400

تعداد جلسات برگزار شده: 2 جلسه
مدت زمان جلسه: 4 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

ــعه ♦ ــوص توس ــروه در خص ــن کارگ ــه اول ای  در جلس
بــازار ابزارهــای نویــن مالــی و تشــریح مشــکات 
ــرر  ــت مق ــد، درنهای ــوزه بحــث ش ــن ح ــه ای ــوط ب مرب
گردیــد بــا توجــه بــه اهمیــت موضــوع ادامــه مباحــث 
جهــت تســریع در نتیجه گیــری بــا حضــور اشــخاصی از 
ســازمان بــورس و اوراق بهــادار و شــرکت ســپرده گذاری 

ــردد. ــری گ ــادار و تســویه وجــوه پیگی ــزی اوراق به مرک
ــروه به طــور مشــخص در ♦ ــن کارگ  در جلســه دوم ای

خصــوص اوراق بدهــی پــر ریســک برمبنــای رتبه بنــدی 
و انتشــار اوراق بــر مبنــای بیمــه اتکایــی برگــزار شــد، 
ــا  ــق مزای ــریح دقی ــه تش ــا ب ــه اعض ــن جلس ــه در ای ک
و معایــب ایــن اوراق در صــورت انتشــار پرداختنــد. 
ــازار بودنــد و عــده ای  ــدازی ایــن ب عــده ای موافــق راه ان
مخالــف ایــن مســئله بودنــد کــه عمــده تمرکــز آن هــا 
بــر روی ریســک های موجــود در ایــن فرآینــد بــود کــه 

ــرای آن راه کارهــا و تدابیــری اندیشــیده شــد.  ب

کارگروه●ابزارهای●نوین●مالی●اوراق●بهادار
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تعداد جلسات برگزار شده: 2 جلسه
مدت زمان جلسه: 4 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

ــه ♦ ــوط ب  در جلســه اول ایــن کارگــروه مشــکات مرب
ــت.  ــرار گرف ــث ق ــورد بح ــی م ــهامداران متوف ــد س ک
متوفــی،  شــخص  شــدن  ممنوع المعاملــه  فرآینــد 
مشــکات مربــوط بــه مشــتریان اعتبــاری کارگزاری هــا 
ــار  ــی انحص ــاب در ط ــد تسویه حس ــوص فرآین در خص
ــا  ــد ب ــرر گردی ــت مق ــد، درنهای ــرح گردی ــت مط وراث
شــرکت ســپرده گذاری مرکــزی اوراق بهــادار و تســویه 

ــردد؛ ــن مشــکات مطــرح گ ــوه بعضــی از ای وج
 در جلســه دوم ایــن کارگــروه کــه به طــور مشــترک ♦

ــا کارگــروه ریســک صنعــت کارگــزاری برگــزار شــد،  ب
در مــورد لــزوم تأســیس شــرکت ســپرده گذاری جدیــد 
و ایجــاد رقابــت در ایــن حــوزه بحــث گردیــد، عــده ای 
ــد؛  ــف بودن ــن مخال ــده ای ــوع و ع ــن موض ــق ای مواف
درنهایــت نتیجــه بــر ایــن شــد کــه مطالعــات بیشــتری 
در ایــن خصــوص صــورت گیــرد و کشــورهای دیگــر در 
ــا در جلســات  ــد ت ــرار گیرن ایــن زمینــه موردبررســی ق
بعــد تصمیــم نهایــی در ایــن خصــوص گرفتــه شــود. 

کارگروه●امور●معاملات●و●پس●از●معاملات●سهام

کارگروه●ریسک●صنعت●کارگزاری

تعداد جلسات برگزار شده: 1 جلسه
مدت زمان جلسه: 2 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

ــترک ♦ ــور مش ــه به ط ــروه ک ــن کارگ ــه اول ای در جلس
بــا کارگــروه امــور معامــات و پــس از معامــات 
ــزوم تأســیس شــرکت  ســهام برگــزار شــد، در مــورد ل

ــوزه  ــن ح ــت در ای ــد و ایجــاد رقاب ــپرده گذاری جدی س
ــده  ــوع و ع ــن موض ــق ای ــده ای مواف ــد، ع ــث گردی بح
ــد  ــن ش ــر ای ــت نتیجــه ب ــد؛ درنهای ــف بودن ــن مخال ای
ــورت  ــوص ص ــن خص ــتری در ای ــات بیش ــه مطالع ک
گیــرد و کشــورهای دیگــر در ایــن زمینــه موردبررســی 
ــی در  ــم نهای ــد تصمی ــات بع ــا در جلس ــد ت ــرار گیرن ق

ــود.  ــه ش ــوص گرفت ــن خص ای
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تعداد جلسات برگزار شده: 2 جلسه
مدت زمان جلسه: 4 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

 نتایــج نظرســنجی انجــام شــده از کارگــزاران محتــرم ♦
ــود  ــای موج ــه ه ــکات و دغدغ ــام مش ــر اع ــی ب مبن
بــورس کالا مــورد بررســی قــرار گرفــت و مــوارد قابــل 
ــن نظرســنجی در 5 گــروه  ــری مشــخص شــد. ای پیگی
ــی  ــامانه های معامات ــص س ــکات و نواق ــی 1-مش کل
بــورس انــرژی 2-امــور پــس از معامــات بــورس 
انــرژی 3-امــور مربــوط بــه پذیــرش در بــورس انــرژی 
؛4-رویه هــا و فرآینــد جــاری در بــورس انــرژی 5-ســایر 

ــرژی ؛ ــورس ان ــل بررســی در ب ــات قاب موضوع
در جلســه دوم ارائــه راهــکار و همچنیــن تعییــن ♦

نهادهایــی کــه بــرای پیگیــری مشــکات بایــد بــه آنهــا 
ــرد. ــه ک مراجع

ــن ♦ ــورس بهگزی ــزاری ب ــت کارگ ــی درخواس 2-بررس
ــه شــماره  ــرژی طــی نام ــورس ان ــه ب ــا نام در رابطــه ب
بــا  رابطــه  در   1398/08/04 مــورخ   221/3935
ــه مشــتریان در معامــات  ــار ب ممنوعیــت اعطــای اعتب
بازارهــای بــورس انــرژی کــه مقــرر گردیــد بــرای  
ــتفاده  ــا اس ــزاری ه ــه کارگ ــرات هم ــدی از نظ جمع بن

ــردد. گ

کارگروه●کارگروه●امور●بورس●انرژی

کارگروه●بیمه●و●مالیاتی،●امور●بانکی●و●اعتباری

تعداد جلسات برگزار شده: 3 جلسه
مدت زمان جلسه: 6 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

ــود در ♦ ــا موج ــه ه ــکات و دغدغ ــه اول مش در جلس
صنعــت کارگــزاری در بــورس کالا مــورس بحــث و 

ــت.؛ ــرار گرف ــی ق بررس
 در جلســه دوم رفــع ابهــام از نامــه بــورس کالا مبنــی ♦

ــرای  ــزوده ب ــر ارزش اف ــات ب ــت مالی ــوه دریاف ــر نح ب
ــورس  ــدگان ب ــور نماین ــا حض ــی ب ــپرده کالای ــواه س گ

ــور  ــروه ام ــا کارگ ــه جلســه ای مشــترک ب کالا. در ادام
ــد.  ــزار گردی ــن رابطــه برگ ــز در همی ــات نی بیمــه و مالی

حضــور ♦ بــا  مشــترک  جلســه  ســوم  جلســه  در 
نماینــدگان بــورس کالا،کارگــروه امــور معامــات و 
ــرای  ــات ب ــه و مالی ــور بیم ــروه ام ــای کالا وکارگ پایاپ
گردیــد  برگــزار  شــده  عنــوان  مــورد  جمع بنــدی 
ونتیجــه شــد کــه چــون ایــن امنتقــال از طریق شــرکت 
ســپرده گذاری مرکــزی و تصویــه وجــوه انجــام خواهــد 
شــد پــس بــرای کارگــزاران محتــرم در معــرض ریســک 

ــت. ــد گرف ــرار نخواهن ــادی ق زی
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کارگروه●سبد●گردانی●و●صندوق●های●سرمایه●گذاری

تعداد جلسات برگزار شده: 5 جلسه
مدت زمان جلسه: 10 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

♦ 2 هم اندیشــی  خصــوص  در  در جلسه اول 
موضــوع اصلــی نحــوه شناســایی کارمــزد متغیــر بــرای 
ــکان  ــوه ام ــهامی، نح ــرمایه گذاری س ــای س صندوق ه
برداشــت مانــده ایــن کارمــزد بــرای مدیــر بــر حســب 

ــد. ــزار گردی ــران برگ ــداد مدی ــود و تع ــت خ سیاس
 در جلســه دوم  هم اندیشــی و بررســی اساســنامه ♦

صندوق هــای اهرمــی و صندوق هــای ســرمایه گذاری 
در زمیــن و ســاختمان برگــزار گردیــد چالش هــای 
موجــود در صندوق هــای ســرمایه گذاری در زمیــن و 
ســاختمان مطــرح شــد و بــه اهمیــت ایجــاد راهکارهــا و 
ابزارهــا جهــت حــل مشــکات موجــود اشــاره شــد. کــه 
در انتهــای جلســه اینگونــه جمع بنــدی شــد کــه ابتــدا 
ــه  ــه تمامــی شــرکت های ســاختمانی پذیرفت ــه ای ب نام
ــس از  ــده و پ ــال ش ــورس ارس ــورس و فراب ــده در ب ش
جمــع بندی هــای لازم جلســه ای حضــوری درخصــوص 
ــاختمان" و  ــن و س ــدوق زمی ــی "صن ــی و طراح بررس
"صنــدوق امــاک و مســتغات" متناســب بــا شــرایط و 

نیــاز کشــور برگــزار گــردد.
ــا ♦ ــه ب ــترک ک ــه ای مش ــوم جلس ــه س در جلس

اعضــای دو کارگــروه و نماینــده ســازمان بــورس جهــت 
ــنهاد  ــور پیش ــه به منظ ــم نام ــه و تنظی ــری تهی همفک
ــرکت های  ــر ش ــزد مدی ــبه کارم ــوه محاس ــر نح تغیی
ســبدگردانی و صندوق هــای ســرمایه گذاری و ارائــه 
بــه ســازمان بــورس و اوراق بهــادار برگــزار گردیــد. در 

ایــن راســتا مقــرر گردیــد ســه نامــه بــا محتــوای ذیــل 
تهیــه و بــه امضــای هــر دو کانــون برســد و خطــاب بــه 

ســازمان فرســتاده شــود.
1. اصاحــات پیشــنهادی کانون هــا درمــورد اباغیــه 
موضــوع  بــا   1400/04/22 مــورخ   12020194
ــای  ــر صندوق ه ــزد مدی ــبه کارم ــوه محاس ــاح نح اص

ســهام. در  ســرمایه گذاری 
2. پیشــنهاد شــاخص های متناســب بــا نــوع صندوق هــای 

دیگــر و اجــرای کارمــزد متغیــر بــرای ســایر صندوق ها
3. پیشــنهاداتی در مــورد بهبــود مکانیــزم فعالیــت 
ــا ؛ ــدن آنه ــر ش ــکان بزرگ ت ــهامی و ام ــای س صندوق ه

ــنهادی ♦ ــه پیش ــی  روی ــه بررس ــارم ب ــه چه  در جلس
ــاع ،  ــبد مش ــت س ــی، فعالی ــد معامات ــذ ک ــوه اخ نح
بررســی دســتورالعمل تأســیس و فعالیــت شــرکت های 
ســبدگردان در راســتای اجرایی شــدن ســبد مشــاع 
بررســی شــد. اهــم مــوارد مطــرح شــده بــه شــرح ذیــل 

ــود: ب
ــا  ــف شــده ب ــای تعری ــاق نصاب ه ــدم انطب ــش ع 1- چال

ابعــاد بــازار ســال جــاری 
 2- ایجــاد کمیتــه ســرمایه گذاری بــرای شــرکت های 
صندوق هــای  بــرای  و  مجــوز  دارای  ســبدگردان 
ســرمایه گذاری باتوجه بــه نــوع صندوق هــا و ریســک پذیری

3-  وجــود یــک مدیــر ســرمایه گذاری در صندوق هــای 
صنــدوق( نــوع  درنظرگرفتــن  )بــا  ســرمایه گذاری 

و  ســرمایه گذاری  صندوق هــای  تنــوع  وجــود   -4
درخواســت نهادهــای مالــی موجــود برای تأســیس آن ها 
ــرمایه گذاری  ــه س ــاد کمیت ــاختار ایج ــه س ــه ب 5- توج
مدیــر  ســه  معرفــی  بــه  الــزام  جایگزیــن  و 
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ســرمایه گذاری.  صنــدوق  یــک  مدیریــت  بــرای 
جلســه پنجــم بــا محوریــت بررســی 2 مبحــث تعــداد ♦

ــی  ــبد گردان ــرکت های س ــران در ش ــران و تحلیلگ مدی
بررســی  همچنیــن  ســرمایه گذاری  صندوق هــای  و 
ــد. در  ــزار گردی ــاع برگ ــبد مش ــاد س ــتورالعمل ایج دس
ایــن راســتا بــه بررســی  مطالعــه تطبیقــی در خصــوص 
ــو در  ــر پورتف ــر و مدی ــی تحلیلگ ــای مهارت پیش نیازه
ــت  ــن وضعی ــد. همچنی ــه ش ــکا پرداخت ــادا و آمری کان
شــرکتهای خــارج از کشــور در جــذب نیروهــا و نحــوه 
ــد.  ــی ش ــرمایه گذاری بررس ــای س ــه ه ــرد کمیت عملک
ــرکت های  ــور ش ــارج از کش ــد در خ ــدی ش ــع بن جم
ســرمایه گذاری  کمیتــه  ســبدگردانی  مجــوز  دارای 
 asset ــران ــا مدی ــن کمیته ه ــای ای ــه اعض ــد ک دارن
classهــای مختلفــی هســتند. اعضــای کمیتــه قــدرت 

هرکــدام  و  دارنــد  تصمیم گیری هــا  در  بیشــتری 
ــه  ــو کمیت ــبد عض ــر س ــا مدی ــد ام ــا دارن ــق امض ح
ــورتی  ــو مش ــوان عض ــا به عن ــت ام ــرمایه گذاری اس س
حضــور دارد امــا حــق امضــا نــدارد. در خــارج از 
ــرو به صــورت asset base اســت  کشــور اســتخدام نی
ــتند و  ــرو هس ــذب نی ــل در ج ــرکت ها آزادی عم و ش
باشــد  اگــر مقــرر  در صندوق هــای ســرمایه گذاری 
ــدرک  ــد م ــی باشــد بای ــده نهای ــر تصمیم گیرن ــه مدی ک
تحلیلگــری داشــته باشــد. همچنیــن در خــارج از کشــور 
ــی  ــداد آزمون های ــه تع ــرمایه گذاری ب ــاور س ــر مش ه
کــه گذرانده اســت حــق امضــا دارد .همچنیــن ابهامــات 
موجــود در دســتورالعمل ســبد مشــاع نیــز مورد بررســی 
ــت. ــری اس ــاح و بازنگ ــد اص ــه نیازمن ــت ک ــرار گرف ق

کارگروه●فناوری●اطلاعات

تعداد جلسات برگزار شده: 1 جلسه
مدت زمان جلسه: 2 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

ــون ♦ ــات کان ــاوری اطاع ــروه فن ــه کارگ ــن جلس اولی
کارگــزاران بــا حضــور اعضــای جدیــد کارگــروه برگــزار 
ــود  ــان نم ــروه بی ــس کارگ ــه رئی ــن جلس ــد. در ای ش
ــر برگــزار گردیــده  ــروه بــا تاخی اگرچــه ایــن کارگ
ــری  ــات موث ــی اقدام ــازه زمان ــن ب ــن در ای ــت لیک اس

ــروه و توســط  ــس و برخــی اعضــای کارگ ــر رئی ــا نظ ب
کانــون پیگیــری شــده اســت. در ادامــه اقدامــات صورت 
ــج حاصــل از  ــروه در ســال جــاری  و نتای ــه کارگ گرفت
ایــن اقدامــات را بدیــن صــورت بیــان نمــود، یک ســری 
ــاوری  ــوزه فن ــه در ح ــی ک از مشــکات و نیازمندی های
اطاعــات صنعــت کارگــزاری مطــرح بــود مــورد بررســی 
قــرار گرفتنــد و بــه ســازمان و نهادهــای مرتبــط اعــام 

ــری شــد و پیگی
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کارگروه●نظارت●و●کنترل●داخلی●شرکت●های●کارگزاری

تعداد جلسات برگزار شده: 5 جلسه
مدت زمان جلسه: 11 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

ــی ♦ ــرل داخل ــروه "نظــارت و کنت ــن جلســه کارگ اولی
شــرکت های کارگــزاری" در ســال 1400 طبــق مصوبــه 
ــورخ 1400/01/30  ــزاران م ــون کارگ ــره کان هیئت مدی
ــوص  ــروه در خص ــای کارگ ــک از اعض ــر ی ــکیل ه تش
مهمتریــن موضوعــات قابــل پیگیــری توســط ایــن 

ــد.  ــرح نمودن ــنهاداتی را مط ــروه، پیش کارگ
ــورت  ــن ص ــه ای ــده ب ــه ش ــنهادات ارائ ــه پیش  از جمل

ــد  ــرح ش مط
1- بررســی نقــاط ضعــف دســتورالعمل کنترل هــای 
داخلــی شــرکت های کارگــزاری؛ مقــرر شــد در جلســات 
ــور را  ــتورالعمل مذک ــاد دس ــروه مف ــای کارگ ــی اعض آت
ــورد  ــا م ــک بنده ــک ت ــه ت ــد و در جلس ــه نماین مطالع
ــه هیئــت  بازنگــری قرارگیــرد و پیشــنهادات اصاحــی ب

ــردد. ــه گ ــون ارائ ــره کان مدی
مذکــور  دســتورالعمل  اجــرای  راهنمــای  تهیــه   -2
)Guideline(؛ در خصــوص نحــوه اجــرای دســتورالعمل 
ــد  ــرر گردی ــزاری مق ــرکت های کارگ ــی ش ــرل داخل کنت
توســط کارگــروه راهنمــای اجــرای دســتورالعمل مذکــور 
ــزاران  ــار کارگ ــردد و در اختی ــن گ )Guideline(، تدوی

ــرد؛ ــرار گی ــن دســتورالعمل ق ــه ای جهــت اجــرای بهین
 ســه جلســه متوالــی کارگــروه بــا موضــوع  بررســی ♦

و ارائــه پیشــنهادات اصاحــی دســتورالعمل کنترل هــای 
داخلــی شــرکت های کارگــزاری برگــزار گردیــد اعضــای 
ــای  ــی بنده ــی و هم اندیش ــه، بررس ــه مطالع ــروه ب کارگ
ایــن دســتورالعمل پرداختنــد و اصاحــات پیشــنهادی را 

در ایــن خصــوص ارائــه نمودنــد:
پنجمیــن جلســه کارگــروه "نظــارت و کنتــرل داخلی ♦

ــای  ــه راهنم ــوع  تهی ــا موض ــزاری" ب ــرکت های کارگ ش
ــتورالعمل  ــرای دس ــوص اج ــون در خص ــنهادی کان پیش
کنتــرل داخلــی شــرکت های کارگــزاری برگــزار گردیــد. 
در ایــن جلســه راهنمــای سیســتم کنتــرل داخلــی 
ــا عملکــرد شــرکت های  کشــور پاکســتان کــه منطبــق ب
ــت  ــرار گرف ــی ق ــه و بررس ــورد مطالع ــود م ــزاری ب کارگ
ــاس تخصــص و  ــروه براس ــد اعضــای کارگ ــرر گردی و مق
اشــراف بــه ســرفصل های تهیــه شــده بــه تهیــه راهنمــا 
ادامــه، خاصــه  بپــردازد. در  در بخشــهای مختلــف 
ــه راهنمــای دســتورالعمل  ــرای تهی ــه ب ســرفصل هایی ک
کارگــزاری  شــرکت های  داخلــی  کنتــرل  و  نظــارت 
ــوان  ــورت عن ــن ص ــه ای ــت ب ــرار گرف ــی ق ــورد بررس م
شــد:  تعریــف اصــول اساســی کنتــرل داخلــی، بررســی 
فرآیندهــای تفصیلــی /فرآیندهــای فرعــی، عملیــات 
ــر مرکــزی و شــعب(، فرآینــد بســته  کارگــزاری )در دفت
ــرمایه،  ــت س ــات کفای ــی،  الزام ــای مال ــدن صورت ه ش
کارگــزاری،  اطاعــات  امنیــت  و  اطاعــات  فنــاوری 
سیاســت ها و رویه هــای مدیریــت ریســک، تفکیــک 
ــزارای و  ــات کارگ ــات در عملی ــدان، معام ــف کارمن وظای
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تعداد جلسات برگزار شده: 1 جلسه
مدت زمان جلسه: 2 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

ــروه در ♦ ــای کارگ ــک از اعض ــر ی ــه ه ــن جلس در اولی
خصــوص مهمتریــن موضوعــات قابــل پیگیــری توســط 
ــم  ــد. اه ــرح نمودن ــنهاداتی را مط ــروه، پیش ــن کارگ ای

ــر اســت: ــه شــرح زی موضوعــات مطــرح شــده ب
1. کمبود منابع برای بازارگردانی؛

بــر  نظــارت  در  بورس هــا  ســلیقه ای  برخــورد   .2
؛ نی هــا ا رگرد ا ز با

3. چالش بازارگردانی و تعهدات؛
ــی از ســوی صنــدوق  ــرارداد بازارگردان امــکان لغــو ق  .4

ــردان؛ بازارگ
5. ضــرورت پیگیــری دســتورالعمل پیشــنهادی و اطــاع 

از محتــوای آن قبــل از تصویــب؛
نمادهــای فرابــورس و میــزان تعهــد روزانــه مشــخص   .6
ــن  ــدارد پیشــنهاد شــد ای ــول مشــخصی ن نیســت فرم
ــرد  ــرار گی ــا ق ــران بازارگردان ه ــار مدی ــورد در اختی م
ــورس خواهیــم  ــا نماینــدگان فراب و در جلســه ای کــه ب

داشــت مطــرح شــود. 
ــی خــودکار  7. پیگیــری اخــذ مجــوز ســامانه بازارگردان

مکنــا؛
ــته  ــه هس ــردان ب ــات بازارگ ــال سفارش ــامانه ارس 8. س

از  اســتفاده  بــا  سفارشــات  مدیریــت  و  معامــات 
الگوریتــم؛

انتشــار اوراق تبعــی و در اختیــار قــراردادن منابــع بــه   .9
بازارگردانــی؛

ــتاب  ــتای کاهــش ش ــعه دادن آپشــن ها در راس 10. توس
فــروش.

ــوآوری  ــرکت ن ــده ش ــه نماین ــن جلس ــن در ای همچنی
ــی  ــی مل ــامانه بازارگردان ــوص س ــی در خص ــعه مل توس
توضیحانــی را ارائــه نمودنــد بدیــن صــورت کــه ســامانه 
ــی دیگــری  ــد هرســامانه معامات ــی مانن ــی بازارگردان مل
می شــود  راه انــدازی  پیمانــکاری  هــر  توســط  کــه 
نیازمنــد اســتفاده از زیرســاخت هــای موجــود کارگــزاری 
اســت کــه یکــی از زیرســاخت هــا OMS API اســت. 
بــا توجــه اینکــه از ســوی شــرکت بــورس توقــف صــدور 
ــورت  ــی ص ــی مل ــامانه بازارگردان ــردار از س ــوز بهره ب مج
ــده شــرکت مذکــور جهــت تکمیــل  ــه اســت نماین گرفت
ــه را در  ــن دغدغ ــامانه ای ــرداری س ــوز بهره ب ــدور مج ص

ــد. ــروه مطــرح نمودن کارگ
در پایــان جلســه مقــرر شــد در جلســات آتی کارگــروه  از  
دبیــر کل کانــون و نماینــدگان شــرکت بــورس و فرابورس 
ــای  ــوص دغدغه ه ــا در خص ــد ت ــل آی ــه عم ــوت ب دع
و  تأکیــد  درکارگــروه  شــده  مطــرح  بازارگردانــی 

پیگیری هایــی صــورت پذیــرد.

کارگروه●صندوق●های●سرمایه●گذاری●اختصاصی●بازارگردانی
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کارگروه●مطالعات●تطبیقی●و●آموزش●

تعداد جلسات برگزار شده: 2 جلسه
مدت زمان جلسه: 4 ساعت

  جلســه اول بــا حضــور اعضــای دوره قبــل و اعضــای ♦
جدیــد برگــزار شــد. در این جلســه محورهای پژوهشــی 
و  آییــن نامــه حمایــت از پایــان نامــه هــای دانشــجویی 
مــورد بحــث و بررســی قــرار گرفــت. انتشــار فصلنامــه 
کانــون کارگــزاران موضــوع مطروحــه دیگــر در کارگــروه 
ــش  ــش دان ــد ســهم بســزایی در افزای ــه می توان ــود ک ب
بــازار ســرمایه داشــته باشــد و همچنیــن رویکــرد اصلــی 
انتشــار فصلنامــه تخصصــی انجــام مطالعــات تطبیقــی 
ــده از  ــه ش ــه کار گرفت ــای ب ــش و رویه ه ــال دان و انتق
بازارهــای توســعه یافتــه به بازارســرمایه ایران بــه منظور 
ــود. ــی خواهــد ب ــازار و نهادهــای مال ــا و توســعه ب ارتق

ــروه در  ــن کارگ ــری در ای ــل پیگی ــات قاب ــر اقدام از دیگ
راســتای افزایــش مطالعــات تطبیقی، همکاری و اســتفاده 
فعالیت هــای  انجــام  اســت.  دانشــگاه ها  ظرفیــت  از 
پژوهشــی در حــوزه بــازار ســرمایه از طریــق دانشــجویان 
ــه  ــون در راســتای ارائ ــرای کان ــد چــراغ راهــی ب می توان
ــد. ــود باش ــای خ ــت اعض ــعه فعالی ــرای توس ــنهاد ب پیش

ــن ♦ ــریح آئی ــوص ش ــروه درخص ــه دوم کارگ در جلس
نامــه حمایــت از طــرح هــای پژوهشــی مصــوب هیئــت 
مدیــره پرداختــه شــد. همچنیــن در خصــوص چگونگــی 
ــد. در  ــر ش ــادل نظ ــون تب ــریه کان ــت نش ــروع فعالی ش
پایــان نیــز چگونگــی ارتبــاط بــا نهادهــای مالــی 
ــای  ــایر نهاده ــه س ــون ب ــی کان ــایر کشــورها و معرف س
ــت. ــرار گرف ــی ق ــورد بررس ــر م ــورهای دیگ ــی کش مال

کارگروه●امور●معاملات●و●پایاپای●کالا

تعداد جلسات برگزار شده: 2 جلسه
مدت زمان جلسه: 4 ساعت

ــه  ــروه ب ــن کارگ ــه ای ــام گرفت ــای انج ــم فعالیت  ه اه
ــت: ــل اس ــرح ذی ش

ــود در ♦ ــا موج ــه ه ــکات و دغدغ ــه اول مش در جلس
صنعــت کارگــزاری در بــورس کالا مــورس بحــث و 

ــت؛ ــرار گرف ــی ق بررس
در جلســه دوم رفــع ابهــام از نامــه بــورس کالا مبنــی ♦

ــرای  ــزوده ب ــر ارزش اف ــات ب ــت مالی ــوه دریاف ــر نح ب
ــورس  ــدگان ب ــور نماین ــا حض ــی ب ــپرده کالای ــواه س گ
ــور  ــا کارگــروه ام کالا. در ادامــه جلســه ای مشــترک ب

ــد.  ــزار گردی ــن رابطــه برگ ــز در همی ــات نی بیمــه و مالی
در نهایــت جلســه ای مشــترک بــا حضــور نماینــدگان ♦

ــای کالا  ــات و پایاپ ــور معام ــروه ام ــورس کالا،کارگ ب
ــدی  ــع بن ــرای جم ــات ب ــه و مالی ــور بیم ــروه ام وکارگ
مــورد عنــوان شــده برگــزار گردیــد ونتیجــه شــد کــه 
چــون ایــن امنتقــال از طریــق شــرکت ســپرده گــذاری 
ــس  ــد پ ــد ش ــام خواه ــوه انج ــه وج ــزی و تصوی مرک
ــادی  ــرض ریســک زی ــرم در مع ــزاران محت ــرای کارگ ب

ــت. ــد گرف ــرار نخواهن ق
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حــل  هیــأت   پرونده هــای  بــه  رســیدگی  جلســات 
نهادهــای  تمامــی  بــرای  کــه  مالیاتــی  اختــاف 
مالــی تحــت نظــارت ســازمان اعــم از شــرکت  های 
ــای  ــزاری، صندوق ه ــرمایه، کارگ ــن س ســبدگردان، تأمی
کانــون  نماینــدگان  حضــور  بــا  و...  ســرمایه گذاری 
کارگــزاران بــورس و اوراق بهــادار در شــش مــاه اول 
ســال 1400 برگــزار شــده تعــداد 22 جلســه بوده اســت.

نــام نمایندگانــی کــه در ایــن بــازه زمانــی بــرای 
ــاف  ــل اخت ــأت ح ــات هی ــاع  در جلس ــیدگی و دف رس
اســت: زیــر  شــرح  بــه  یافتنــد  حضــور  مالیاتــی 

حاجعلی صاحی نژاد رئیس هیئت مدیره کارگزاری ●♦
صبا جهاد؛

فرزاد نبی زاده رضاییه مدیرعامل کارگزاری دلیران ●♦
پارس؛

محمدصادق احمدیان طاهری مدیرعامل کارگزاری ●♦
حافظ؛

عزت اله صیادنیا طیبی مدیرعامل سبدگردان کاریزما؛●♦
حبیب رضا حدادی سیاهکلی مدیرعامل و نائب رئیس ●♦

هیئت مدیره تأمین سرمایه امید؛
مهدی ضرغام پور مشاور مدیرعامل کارگزاری ●♦

سی ولکس؛
حسین احمدی مدیرمالی کارگزاری بانک صنعت و ●♦

معدن؛
علیرضا ملک شاد مدیرمالی کارگزاری آتیه؛●♦
مهرداد بختیاری مدیرمالی کارگزاری امین آوید؛●♦
علی شفیعی مدیرمالی کارگزاری بانک انصار؛●♦
 محمدتقی اسدی مدیرمالی کارگزاری باهنر؛●♦
شهروز وثوقی مدیرمالی کارگزاری بورس بیمه ایران؛●♦
محمدحسین گنجی مدیرمالی کارگزاری خبرگان ●♦

سهام؛
ظاهری عبدوند مدیرمالی کارگزاری ستاره جنوب؛●♦
مهدی مقدسی مدیرمالی کارگزاری نهایت نگر؛●♦

کمیتــه حــل اختــاف کانــون کارگــزاران بــورس 
و اوراق بهــادار، بــه اختافــات فــی مابیــن شــخص 
ــا  ــدور و ی ــوص ص ــو در خص ــو و عض ــه عض ــته ب وابس
ــوب  ــکاری در چارچ ــه هم ــی خاتم ــدور گواه ــدم ص ع
اشــخاص  انتقــال  و  نقــل  و  "اســتخدام  ضوابــط 
ــزاران  ــون کارگ ــای کان ــن اعض ــا بی ــه اعض ــته ب وابس
بــا  اســتخدام،  قــرارداد  و  بهــادار"  اوراق  و  بــورس 
ــد. ــن، رســیدگی می نمای ــک از طرفی درخواســت هــر ی

در راســتای اجــرای ایــن ضوابط، تعداد 14 پرونده در شــش 
ماهه دوم ســال 1400 طرح و رســیدگی شــد. آرای صادره 

ایــن کمیتــه در ایــن دوره بــه شــرح زیــر ارائــه می گــردد:
مجوز استخدام شخص وابسته به عضو توسط دیگر اعضا    ■

3 پرونده؛

ارائه مهلت به طرفین جهت حل اختافات 5 پرونده؛ ■
 حــل و فصــل اختاف قبل از تشــکیل کمیته 2 پرونده؛ ■
عدم صدور رای  1 پرونده؛ ■
صدور گواهی خاتمه همکاری توسط کارگزاری 1 پرونده؛ ■
عدم مجوز استخدام شخص وابسته به عضو توسط دیگر  ■

اعضا تا حصول شرایط مقرر توسط کمیته 2 پرونده.

گزارش●هیأت●حل●اختلاف●مالیاتی●در●شش●ماه●اول●سال●1400:

گزارش●کمیته●حل●اختلاف●کانون●در●شش●ماه●اول●سال●1400:
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یکــی از خدمــات کانــون کارگــزاران بــه بازار ســرمایه  ■
پیگیــری و رســیدگی بــه شــکایات فعــالان و اشــخاص 
ــتریان  ــه مش ــت. چنانچ ــرمایه اس ــازار س ــا ب ــط ب مرتب
کارگــزاران شــکایتی در خصــوص موضوعــات مرتبــط بــا 
ــد از  ــند، می توانن ــته باش ــزاری داش ــرکت های کارگ ش
ــد. ــت کنن ــود را ثب ــکایت خ ــمتا ش ــامانه س ــق س طری

فرآینــد رســیدگی، متــن شــکایت توســط  ■  در 
امــکان  چنانچــه  می شــود،  بررســی  کارشــناس 
پاســخ گویی توســط کارشــناس مربوطــه وجــود داشــته 
باشــد اقــدام بــه ارســال پاســخ می نمایــد، امــا چنانچــه 
موضــوع مطــرح شــده توســط شــاکی نیــاز بــه بررســی 
ســوابق و ارائــه مســتنداتی داشــته باشــد، درخواســت به 
شــرکت مربوطــه ارجــاع و اســتعام می شــود. نهادهــای 
ــخ  ــدت 10 روز پاس ــرف م ــد ظ ــز موظف ان ــه نی مربوط

خــود را از طریــق همان ســامانه )ســتان( ارســال نمایند. 
بــه منظــور تســریع فرآینــد رســیدگی و جلــب  ■

رضایــت مشــتریان شــاکی و بهبــود رونــد فعالیــت 
کارگــزاری ضــروری اســت اعضــای کانــون توجــه ویــژه 
بــه ارســال به موقــع و دقیق پاســخ بــه شــکایات نمایند. 

گــزارش اقدامــات کانــون در خصــوص پاســخگویی و  ■
رســیدگی به شــکایات فعالان و اشــخاص مرتبــط با بازار 
ســرمایه در 6 ماهه اول ســال 1400 به شــرح ذیل است: 

714 نامه وارده؛  ■
329 نامه پاسخ داده شده ؛ ■
385 نامه استعام شده و در انتظار پاسخ استعام از  ■

متشاکی؛
در زیر نمودار پراکندگی شکایات وارده آورده شده است:

گزارش●سامانه●مدیریت●های●پیگیری●امور●تخلفات●و●امور●حقوقی●و●انتظامی)سمتا(●در●شش●ماه●اول●سال●1400
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گزارش●نظرسنجی●از●اعضا●در●شش●ماه●اول●سال●1400

بــا توجــه بــه ماهیــت صنفــی کانــون کارگــزاران، 
عمــده مشــکات و مســائل مربــوط بــه کارگــزاری 
بــا مشــورت خــود اعضــا بررســی و حــل و فصــل 
بــه  اقــدام  کانــون  منظــور  همیــن  بــه  می گــردد، 
در  صنعــت  مهــم  مســائل  درخصــوص  نظرســنجی 
ــنجی   ــه نظرس ــال 1400 س ــال اول س ــول در نیمس ط
 از اعضــا خــود، بــا موضوعــات زیــر انجــام پذیرفــت کــه 
ــج ایــن نظرســنجی ها را تجمیــع   واحــد امــور اعضــا نتای
و در کارگروه هــا مربوطــه طــی جلســات متعــدد بررســی 
و ســپس جهــت تصمیم گیــری بــه هیئــت مدیــره کانــون 
ــورت  ــنجی های ص ــن نظرس ــه عناوی ــود: ک ــال نم ارس
ــت: ــل اس ــرح ذی ــه ش ــی ب ــازه زمان ــن ب ــه در ای گرفت

بــه  پیشــنهاد  ارائــه  و  بررســی  شناســایی،   -1
موجــود  دغدغه هــای  و  مشــکات  حــل  منظــور 

انــرژی؛ بــورس  حــوزه  در  کارگــزاری  صنعــت  در 
تعداد مشارکت 17 کارگزاری از 63؛ ■
 درصد مشارکت :27 درصد. ■

بــه  پیشــنهاد  ارائــه  و  بررســی  شناســایی،   -2
موجــود  دغدغه هــای  و  مشــکات  حــل  منظــور 
کالا؛ بــورس  حــوزه  در  کارگــزاری  صنعــت  در 

تعداد مشارکت: 15 کارگزاری از 97؛  ■
درصد مشارکت: 15 درصد. ■

ــنهاد  ــه پیش ــی و ارائ ــایی، بررس ــور شناس ــه منظ 3- ب
در  موجــود  دغدغه هــای  و  مشــکات  حــل  بــرای 
اطاعــات: فنــاوری  حــوزه  در  کارگــزاری  صنعــت 

تعداد مشارکت: 14 کارگزاری از 108؛ ■
درصد مشارکت: 12 درصد. ■

گزارش●واحد●آموزش●در●شش●ماه●اول●سال●1400

ــای  ــی دوره ه ــا، تمام ــاری کرون ــه شــیوع بیم باتوجــه ب
ــه  ــه اول ســال 1400 ب ــون در شــش ماه آموزشــی کان
صــورت مجــازی برگــزار گردیــده اســت. در جــدول ذیــل 

ــون  ــوزش کان ــد آم ــرد واح ــه عملک ــوط ب ــزارش مرب گ
ارائــه شــده اســت. در نیم ســال اول ســال 1400  

آشنایی با بازار سرمایه؛♦
آشنایی با مدیریت پورتفوی؛♦
تحلیل تکنیکال مقدماتی؛♦
تحلیل تکنیکال پیشرفته؛♦
فیلترنویسی در سایت Tsetmc؛♦
فیلترنویسی؛♦
تابلوخوانی در  بورس؛♦
دوره ویژه معامله گری بازار سرمایه؛♦
آزمون جبرانی نظارت و کنترل داخلی؛♦

آزمون جبرانی پذیرش سفارش مشتریان اوراق بهادار؛♦
آزمون جبرانی پذیرش سفارش مشتریان کالایی؛♦
آزمون جبرانی معامله گر برخط گروهی؛♦
تحلیل تکنیکال جامع؛♦
مدل سازی مالی با اکسل؛♦
تحلیل تکنیکال پیشرفته با رویکرد امواج الیوت؛♦
ارزیابی مالی طرح های اقتصادی؛♦
تحلیل بنیادی )مقدماتی و پیشرفته( جامع؛♦
تجزیه و تحلیل صورت های مالی؛♦
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نظارت و کنترل داخلی؛♦
مشمولان قبولی مشروط به تک درس؛♦

دارندگان )CFA ( برای دریافت اصول؛♦

ارزشگذاری سهام شرکت ها؛♦
دوره مبارزه با پولشویی )کارگزاری بانک صادرات(؛♦
پذیرش سفارش مشتریان کالایی؛♦
پذیرش سفارش مشتریان اوراق؛♦
مدیریت ارتباط با مشتریان) CRM (؛♦
معامله گر بر خط گروهی؛♦
مدل های بهینه سازی سبد در اکسل؛♦

آشنایی با فرآیندها ،ابزارها و بازار های معامات بورس ♦
انرژی؛

طراحی داشبوردهای مدیریتی و مالی در اکسل؛♦
سری های زمانی با R؛♦
تحلیل داینامیک قیمت دلار و طا در ایران؛♦
آمادگی آزمون اصول بازار سرمایه؛♦
اصول بازاریابی خدمات مالی؛♦
آشنایی با سرمایه گذاری در بورس؛♦
پاسخگویی به استعام سوابق شغلی و تحصیلی؛♦
اقدام به ارسال پستی♦
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نویسندگان:

بررسی●کم●واکنشی●بورس●تهران●پس●از●رخدادهای●شدید●بازار

مقدمه:
ــازار ســرمایه  تشــخیص درســت رخدادهــای شــدید ب
ــای  ــرمایه گذاران در روزه ــار س ــوه رفت ــل نح و تحلی
ــق  ــی دقی ــعه مدل ــتلزم توس ــوع آن، مسـ ــس از وقـ پ
بــرای رصــد تمــام ســهم های بــازار اســت. ایــن 
ــک  ــازار کمـ ــاظران بـ ــرمایه گذاران و نـ ــه س ــدل، ب م
ــن  ــا، بهتری ــا به محــض شناســایی رخداده ــد تـ می کن
واکنــش را بــرای بهره بــرداری یــا کنتــرل ایــن رخــداد 
ــا اتخــاذ  ــا ی ــد. تشــخیص اشــتباه رخداده اتخــاذ کنن
یــا  بــه کاهــش ســود  نامناســب،  اســتراتژی های 
ــد.  ــد ش ــر خواه ــرمایه گذاران منج ــان س ــش زی افزای
ــی از  ــک، یک ــرض ریس ــر، ارزش در مع ــال حاض در ح
ریســک  اندازه گیــری  شــاخص های  کلیدی تریــن 
اســت کــه تحلیل گـــران مالــی از آن اســتفاده می کنند. 
در ایــن پژوهــش، بــرای جلوگیــری از بــروز مشــکات 
ــرض  ــبه ارزش در مع ــک محاسـ ــای پـارامتریـ روش ه
ریســک و بــه علــت ســرعت بــالای سیســتم های 
نرم افزاری پیـاده ســـازی شـــده در تحلیـــل داده هـــای 

پـــژوهش، از روش شبیه ســازی تاریخــی اســتفاده 
شــده اســت )نجفــی، نوپــور و قهطرانــی، 1396(. اگــر 
ــا  ــر ی ــازار، بیانگــر واکنشــی مؤث ــای شــدید ب رخداده
ــط باشــند، در  ــات مرتب ــات و اطاع ــه اتفاق ــی ب منطق
ــار  ــا، انتظ ــن رخداده ــس از ای ــی پ ــای معاماتـ روزه
تــداوم ســود/ ضــرر نخواهیــم داشــت. در مقابــل، 
ممکــن اســت ایــن رخدادهای شــدید، به عنـــوان یـــک 
بیــش واکنشــی یــا کــم واکنشــی قلمــداد شــود. اگــر 
قیمــت ســهام در روزهــای پــس از ایــن نوســانات بــه 
ســطح همیشــگی و پایــدار خـــود برگــردد، اتخــاذ یک 
ــه  ــد ســود غیرمتعارفــی ب اســتراتژی معکــوس می توان
همــراه داشــته باشــد. از طــرف دیگــر، اگــر ایــن رخداد 
شـــدید واکنشــی اولیــه در نظــر گرفتــه شــود )بــه این 
ــت(،  ــد اس ــروع یک رون ــش ش ــن واکن ــه ای ــا ک معن
ــود  ــب س ــد موج ــوم می توان ــتراتژی مومنت ــاذ اس اتخ
نامتعــارف شــود. بــرای اثبــات وجــود بیــش واکنشــی، 
بایــد بــازده ایجادشــده توســط اتخــاذ اســتراتژی 

1- محمدابراهیم آقابابایی )هیئت مدیره و مدیرعامل 
شرکت سرمایه گذاری سپه(؛

 2- مرتضی طالبی )کارشناس ارشد، گروه مهندسی 
مالی، دانشکده علوم مالی، دانشگاه خوارزمی، تهران(؛

3- مهدی سعیدی کوشا )هیئت مدیره شرکت 
سبدگردان کوروش(.

مقالــه حاضــر در مجلــه تحقیقــات مالــی دانشــگاه تهــران ســال 

99، دوره 22 ، شــماره 4، ص 521-541 بــه چــاپ رســیده اســت.
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معکـــوس )فـــروش برنــده و خریــد بازنده( معنادار باشــد. 
همچنیــن در صــورت معنــادار بــودن بازدهی استراتـــژی 
مومنتـــوم )خریـــد برنـــده و فـــروش بازنــده( می تــوان 
بــه کــم واکنشــی بــازار پــی بــرد )لرســکولاوات و 
ــش  ــق پژوه ــش، مطاب ــن پژوه ــورن،2018(. در ای آنفاک
ــرای  ــیلوا )2017(، ب ــوزا و داس ــاودوری، س ــی، چ پیکول
تشــخیص رخــداد شـــدید بـــازار، در هــر روز معاماتــی، 
ارزش در معــرض ریســک در بــازه 500 روز معاماتی قبل 
از آن محاسبه شـــده اســـت. ایـن کـار، بـاعـث جلوگیری 
ــازار و  از انتخــاب بازده هــای کــم در روزهــای متاطــم ب
انتخــاب نشــدن آنهــا در روزهــای کــم تاطــم می شــود. 
بــه طــور مثــال، بــازده 1درصــدی بــازار در شــرایط آرام 
ــر  ــد بیانگ ــال 1387( می توان ــال، س ــور مث ــه ط ــازار )ب ب
وقــوع رخـــدادی شـــدید باشـــد، درصورتی که ایــن بازده 
ــال، نیمــه دوم  ــه طــور مث ــازار )ب در شــرایط متاطــم ب
ســال 1397(،کامــاً طبیعـــی اســـت. همچنـــین بـــرای 
کاهــش خطــای مــدل، به جــای تمرکــز روی ســهم 
ــم. ــی کرده ای ــازار را بررس ــام ب ــاص، تم ــی خ ــا صنعت ی

ــتفاده  ــا اس ــازار ب ــدید ب ــای ش ــه رخداده ــن مقال در ای
از روش ذکرشـــده تشــخیص داده شــد. ســپس، بــا 
ســهم های  بدتریــن  و  بهتریــن  از  ســبدی  تشــکیل 
روز وقـــوع رخـــداد، بـــازدهی ایجادشـــده پـــس از اتخاذ 
معکــوس  و  مومنتــوم  همچــون  اســتراتژی هایی 
و  کــرده  محاســبه  را  تشکیل شــده  ســبد  روی 
ــم. ــل کرده ای ــازار را تحلی ــی در بـ ــم واکنشـ ــود کـ وج

روش شناسی پژوهش
در ایــن پژوهــش، مطابــق پژوهــش پیکولــی و همــکاران 
ــداد  ــوع رخ ــخیص وق ــرای تش ــان ب ــد نوس )2017(، ح
ــک  ــرض ریس ــبه ارزش در مع ــاس محاس ــر اس ــدید ب ش
ــه  ــهام انجام گرفت ــاخص س ــته ش ــر 500 روز گذش متغی
اســت. ایــن روش به خوبــی می تواند بـــا شــرایط بازارهای 
مختلــف منطبــق شــود. بــه طــور مثــال، یــک نوســان 5 

درصـــدی در دوره آرامـش بـــازار بسـیار بیشـتر از زمـان 
ــا  ــازار آرام ب ــک ب ــا در ی ــد ی ــه چشــم می آی آشــفتگی ب
ــد  ــک نوســان 2 درصــدی هــم می توان نوســانات کــم، ی
به عنــوان نشـانـــه وجـــود بیــش واکنشــی قلمداد شــود.

1. ارزش در معرض ریسک 
ارزش در معــرض ریســک یــک معیــار ســنجش آمــاری 
ــرای زیــان احتمالــی پرتفــوی ناشــی  ســاده و خاصــه ب
از ریســک بــازار اســت. منظــور از ریســک بــازار، احتمــال 
کاهــش ارزش دارایی هــا یــا پرتفــوی بــه علــت تغییــرات 
ــازار اســـت. ریســک  ــا نرخ هــای ب ــوب قیمت هــا ی نامطل
ــه بازدهــی آتــی ناشــی  ــازار، عــدم اطمینــان نســبت ب ب
ــت  ــر قیم ــال، تغیی ــرای مث ــازار )ب ــرایط ب ــر ش از تغیی
دارایی هــا، تغییـــر نـــرخ بهــره و نــرخ ارز( را نشــان 
می دهــد )صالحــی صدقیانــی، 1386(. ارزش در معــرض 
ریســک، از خانــواده معیارهــای مقادیــر نامطلوب ریســک 
است. ایـــن معیـــار، حـداکثـر زیـــان احتمـالـی پرتفوی 
ــن  ــد. همچنی ــه می ده ــخصی ارائ ــی مش را در دوره زمان
ایــن معیــار را می تــوان به صــورت حداکثــر کاهــش 
 1–t ــال ــا احتم ــی ب ــبد دارای ــک س ــان( ی در ارزش )زی
طــی یــک دوره زمانــی )معمــولاً یــک روزه( بیــان کــرد.

2. بیش واکنشی و کم واکنشی
ــت  ــن اس ــرمایه ای ــازار کارای س ــای ب ــی از فرض ه  یک
کــه ســرمایه گذاران بــه طــور منطقـــی بـــه اطـاعـــات 
جدیـــد واکـــنش نشـــان می دهنــد )کــن یلچیــن، 
2010(، امــا شــواهدی وجــود دارد کــه نشــان می دهــد 
ــش از  ــد، واکنــش بی ــات جدی ــه اطاع ســرمایه گذاران ب
ــه در  ــن،1990(. اگرچ ــد )زارووی ــان می دهن ــدازه نش ان
حال حاضر، بازار به اطـاعـــات جدیـــد، واکـــنش بـــیش 
از انـــدازه نشـــان می دهــد، ولــی پــس از گذشــت زمــان، 
به اشــتباه خــود پــی می بــرد و قیمت هــا تعـــدیل شـــده 
و بـــه حـالـت تعـادل بـر مـی گـــردد )نیکبخت، 1384(. 
بــه بیــان دیگــر، واکنــش بیــش از انــدازه ســرمایه گذاران، 
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ــان  ــه آنـ ــش از حــد خوش بینان ــش بی ــای واکن ــه معن ب
ــار خــوب در ابتــدای دوره و تصحیــح متعاقــب  بـــه اخب
ــهام  ــس از آن، قیمــت س ــه پ ــی ک ــه صورت آن اســت، ب
خــود  واقعــی  ارزش  بـــه  به مرورزمــان  دارد  تمایــل 
ــی  ــر، 1985(. کــم واکنشــی زمان ــت و تال بازگــردد )دبان
اتفــاق می افتــد کــه تغییــرات قیمـــت ســـهم، کمتـــر از 
اثـــر ارزش واقعــی اخبــار باشــد. در ایــن صــورت بــا اتخاذ 
ــری  ــی بالاتـ ــه بازده ــوان ب ــوم، می ت ــتراتژی مومنت اس
رســـید )گریگـالونینـــه، 2011(. اگــر ســرمایه گذاران 
اطاعــات عمومــی  و  اطاعــات گذشــته  از  بتواننــد 
ــود. ــازار کارا رد می ش ــه ب ــد، فرضی ــب کنن ــود کس س

3. محاسبه بازده غیرعادی 
عبــارت  ســهم،  هــر  غیرعــادی  بــازده  از  منظــور 
مــورد  بــازده  و  واقعــی  بــازده  تفــاوت  از  اســت 
ســـهم  هـــر  واقعــی  بــازده  ســهم.  آن  انتظــار 
می شــود: تعییــن  زیــر  مــوارد  باتوجه بــه  عــادی 
ــف( نوســان قیمــت ســهم طــی دوره ســرمایه گذاری ال

 ب( سود نقدی هر سهم 
ج( مزایای ناشی از حق تقدم خرید سهام 

د( سود سهمی یا سهام جایزه
ــازار  ــده ب ــازده تعدیل ش ــدل ب ــز از م ــش نی ــن پژوه ای
اســتفاده شــده اســت. طبــق ایــن مــدل فــرض می شــود 
که بـــازده مـــورد انتظـار، بـــرای تمام اوراق بهادار مشابه 
اســت و بــازده هــر ورقــه بهادار مشــابه بــازده بازار اســت.

روش تجزیه و تحلیل داده ها
ــه شــاخص قیمــت  ــای روزان ــن پژوهــش، از داده ه در ای
و بــازده نقــدی کـــل بـــورس اوراق و داده هــای قیمتــی 
تعدیــل شــده ســهام تشــکیل دهنده ایــن شــاخص 
حدفاصــل ســال 1390 تــا 1397 اســتفاده شـــده بهــادار 
ــای  ــر مبن ــی ب ــن شــاخص، وزن ده ــران اســت. در ای ته
ارزش جــاری شرکت هاســت و ســطح عمومــی قیمت هــا 
را به صــورت روزانـــه ارائـــه می دهــد و ازآنجاکــه مبدأ آن 

ســال 1377 اســت، گســتره اطاعاتــی خوبــی را منعکس 
ــی،  ــای دریافت ــالای داده هـ ــت حجــم ب ــه عل ــد. ب می کن
ــازی و  ــردازش، یکپارچه س ــهولت در پ ــاد س ــرای ایج ب
پایــش داده هــا، از نرم افــزار QlikView بهـــره بـــردیم. 
همچنـــین، تجزیه وتحلیــل اطاعــات دریافتــی از پلتفــرم 
TSEClient مبتنــی بــر بهره گیـــری از نـرم افـــزار 

MATLAB بـــرای تشـــکیل پرتفــوی، بــرآورد میــزان 

بازدهــی و مقایســه اســتراتژی های مختلــف بــوده اســت. 
ــاداری  ــزار Eviews ،معن ــک نرم اف ــه کم ــت، ب در نهای
متغیرهــا و انجــام آزمــون Tزوجــی را اثبــات کرده ایــم.

یافته های پژوهش و نتیجه گیری
 67 مجمــوع  از   ،1397 تــا   1390 ســال های  طــی 
رخــداد شناســایی شــده، 30 رخــداد مثبــت و 37 
رخــداد منفــی بـــوده اســـت. همان طــور کــه در نتایــج 
ــد  ــطح 90 درص ــود، در س ــاهده می ش ــت آمده مش به دس
شــاهد معنــاداری بــازده مازاد ایجادشــده توســـط اتخـــاذ 
اسـتراتـــژی مومنتــوم هســتیم. ایــن بــدان معناســت کــه 
ــه رخدادهــای شــدید، کــم  ــی، ب ــازار، به صــورت کل در ب
واکنشــی کوتاه مــدت وجـــود دارد. همچنیــن بــر اســاس 
مقادیــر گــزارش شــده، بیــن بازدهــی پرتفوهــای تشــکیل 
ــاف  ــی اخت ــت و منف ــای مثب ــس از رخداده ــده پ ش
شــایان توجهــی وجــود داشــته کــه تفکیــک آنهــا باعــث 
ــای  ــاداری بـازدهـی هـ ــی و معنـ ــزان بازده ــش می افزای
مـــازاد ایجادشــده در روزهــای پایانــی دوره پــس از 
وقــوع رخدادهــای شــدید منفی شــده، پـــس وجـــود کم 
واکنشــی در بـــورس تهـــران، به خصــوص در روزهایی که 
بــازار بــا شــوک منفــی مواجــه می شــود، مشــهود اســت. 
ایــن نتیجــه بــا پژوهش بـاربـــریس و همکـــاران )1998( 
ــوم  ــت اتخــاذ اســتراتژی مومنت ــی مثب ــون بازده ، پیرام
ــازار،  ــص در ب ــش ناق ــوع واکن ــس از وق ــای پ در دوره ه
سازگـــار اســـت. ایــن اثــر ممکــن اســت بــه علــت وجــود 
ــد.  ــه باش ــات روزان ــدی در معام ــان 5 درص ــد نوس ح
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ــای  ــی رخداده ــت آمده، در تمام ــج به دس ــه نتای باتوجه ب
بررسی شده، استراتژی هـــایی بـــرای کسـب سـود مـازاد 
بـــر بـــازار مشــاهده می شــود. ازایــن رو بــا حفــظ موقعیت 
مطلــوب، می تــوان بــدون خــارج کــردن ســرمایه از بــازار، 
بـــه ســـود مـــازاد مناســـبی دســت یافت. بــا وجــود این، 
ــود:  ــنهاد می ش ــل پیش ــوارد ذی ــر م ــورت دقیق ت به ص
اســتراتژی  بهتریــن  منفــی،  شــدید  رخدادهــای  در 
بــرای ســرمایه گذاری، اتخــاذ اســتراتژی مومنتــوم و 
ــی از  ــس از 21 روز معامات ــود آن، پ ــرداری از س بهره ب
ــرای  ــتراتژی ب ــن اس ــت. بهتری ــداد اس ــوع رخ ــان وق زم
ــاذ  ــت، اتخ ــدید مثب ــای ش ــرمایه گذاری در رخداده س
ــس  ــود آن، پ ــرداری از س ــوم و بهره ب ــتراتژی مومنت اس
از 11 روز معاماتــی از زمــان وقــوع رخــداد اســت. 
نگهــداری ایــن پرتفــوی بیشــتر از 11 روز، احتمــالاً 
ــد. ــد ش ــده خواه ــب ش ــی کس ــش بازده ــث کاه باع

بــورس  در  واکنشــی  کــم  اثبــات شــدن  باتوجه بــه 
تهــران، بــه نظــر می رســد کـــه حـــذف دامنـــه نوســـان 
یـــا تعـــدیل آن، می توانــد بــه کاهــش اثــر کــم واکنشــی 
روزهــای  در  بهره بــرداری  از  جلوگیــری  و  بــازار  در 
ــد. ــک کن ــازار، کم ــی از ب ــط بخشـ ــس از آن توسـ پـ

در بســیاری از نتایــج ایــن پژوهــش، شــاهد برتــری 
ــودیم.  ــازار بـ اســتراتژی مومنتــوم در جهــت انتفــاع از ب
وجـــود امکـــان فروش تعهــدی در بورس تهــران، موجب 
جذابیــت ایــن بــازار در روزهای وقوع رخداد شــدید شــده 
و می توانــد باعـــث کاهش خــروج نقدینگی از بازار شــود.

پیشنهادهایی برای پژوهش های آتی:
1- حــذف تأثیــر حــد نوســان 5 درصدی معامــات روزانه 
از طریــق محاســبه بــازده هفتگــی یــا ماهانــه ســهم ها؛
2- استفاده از سایر روش ها، برای تشخیص رخداد شدید 
بازار )استفاده از داده های درون روزی، تحلیل اخبار و...(؛

تعــداد  از  مختلفــی  مقادیــر  آزمــودن   -3
عــدد  )به جــای  گرفته شــده  نظــر  در  روزهــای 

بـــرای  پـــژوهش(،  ایـــن  در  اسـتفاده شـــده   500
متحــرک. ریســک  معــرض  در  ارزش  محاســبه 
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