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گزارش عملکرد کارگروه‌ها و کمیته‌های کانون
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کارگروه ریسک صنعت کارگزاری

شماره جلسه:  01
تاریخ جلسه:  1400/02/11

محــل برگــزاری جلســه: کانــون کارگــزاران بــورس 
و اوراق بهــادار

نام رئیس کارگروه: آقای رحمان بابازاده
حاضریــن: آقایان رحمــان بابازاده )مدیرعامــل کارگزاری 
فارابــی(، حمیدرضــا دانش کاظمی )مدیرعامــل کارگزاری 
آتیــه(، بهــادر شــمس )مدیرعامــل کارگزاری آرمــان تدبیر 
نقــش جهــان(، عظیم ثابــت )مدیرعامــل کارگــزاری بانک 
ســپه(، علیرضــا حیــدرزاده هنزائــی )رئیس هیئــت مدیره 
ــه‌زاده  ــاد عبدال ــن(، فره ــرمایه نوی ــن س ــزاری تأمی کارگ
ــین  ــر(، حس ــزاری نهایت‌نگ ــره کارگ ــس‌ هیئت‌مدی )رئی
صالحــی )سرپرســت کارگــزاری توســعه معامــات کیان( 
و محمــد مهــدی ســیف اللهــی )مدیــر فنــاوری اطلاعــات 

ــزاری مفید(. کارگ
غایبیــن: آقــای محمدرضــا ســرافراز یــزدی )مدیرعامــل 

کارگــزاری آگاه(.
میهمانــان: آقایــان علی‌رضــا مــرادی )مدیرعامــل 
کارگــزاری صبــا جهــاد( و محمدرضا طوســی )مدیــر امور 

ــردا(. ــعه ف ــزاری توس ــای کارگ بورس‌ه

نماینــده کانــون کارگــزاران: خانــم هــدی توانائــی 
)مدیــر امــور اعضــا( و آقــای ســعید محبی )کارشــناس  

مســئول امــور اعضــا(.
دستور جلسه: 

تقدیــر از اعضای قبلــی و معرفی اعضای جدیــد کارگروه؛♦♦
بحث و بررســی در خصــوص مهم‌ترین موضوعات مطروحه ♦♦

در صنعــت کارگزاری به منظور تعیین برنامه‌های آتــی کارگروه؛
مصادیــق ♦♦ از  برخــی  تعییــن  مصوبــه  بررســی 

قانــون  اجرایــی  نامــه  آییــن   )19( مــاده  موضــوع 
ایــن خصــوص؛ در  نظــر  اظهــار  و  بهــادار  اوراق  بــازار 

بررســی تعهدنامــه ابلاغــی فرابورس برای مشــتریان ♦♦
و شــرکت‌های کارگــزاری و ارائــه پیشــنهاد اصــاح آن.

        
          خلاصه مباحث مطروحه:

ــزاری  ــت کارگ ــک صنع ــروه ریس ــه کارگ ــن جلس اولی
بــا حضــور اعضــای دوره قبــل و اعضــای جدیــد 
ــر و تشــکر  ــن جلســه ضمــن تقدی برگــزار شــد. در ای
از زحمــات اعضــای کارگــروه در دوره قبــل، هــر 
ــن  ــوص مهمتری ــه در خص ــن در جلس ــک از حاضری ی
ــوارد و  ــزاری م ــت کارگ ــات مطروحــه در صنع موضوع
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نکاتــی را مطــرح نمودنــد. در همیــن راســتا بیــان شــد، 
هــر موضوعــی کــه منجــر بــه کاهــش منابــع و افزایــش 
ــاد  ــث ایج ــود، باع ــت ش ــا در صنع ــارف کارگزاری‌ه مص
ــد و  ــد ش ــزاری خواه ــرکت‌های کارگ ــرای ش ــک ب ریس
ــروه  ــن کارگ ــت، در ای ــرای صنع ــدی ب ــوان تهدی ــه عن ب
مــورد بررســی قــرار خواهــد گرفــت. همچنیــن حاضریــن 
در ایــن خصــوص مــوارد و نکاتــی را مطــرح نمودنــد. در 
ــه دســتور جلســه،  ــا توجــه ب انتهــای جلســه کارگــروه ب
تعهدنامــه ابــاغ شــده از ســوی شــرکت فرابــورس ایــران 
ــرار  ــی ق ــورد بررس ــزاران را م ــتریان و کارگ ــرای مش ب
ــد.  ــرح ش ــوص مط ــن خص ــز در ای ــواردی را نی داد و م
ــق  ــی از مصادی ــن برخ ــه تعیی ــی مصوب ــن بررس همچنی
موضــوع مــاده )19( آییــن نامه اجرایــی قانون بــازار اوراق 
بهــادار و اظهــار نظــر در ایــن خصــوص بــا توجه بــه اتمام 
زمــان کارگــروه بــه جلســه بعــد کارگــروه موکــول شــد.

         جمع‌بندی، تصمیمات و نتیجه‌گیری:
از مهمتریــن موضوعاتــی کــه در حــوزه کاهــش منابــع و 
درآمدهــای شــركت‌های کارگــزاری در کارگــروه مطــرح 

شــد، بــه شــرح زیــر اســت:
۱- ورود کارگــزارن جدیــد بــه صنعــت کارگــزاری منجــر 
بــه ایجــاد رقابــت منفــی بیــن کارگــزاران، جــا بــه جایــی 
نیروهــا در صنعــت و تغییــر قوانیــن و مقــررات متناظــر 

بــا ورود کارگــزاران جدیــد خواهــد شــد؛
۲- کاهش کارمزد کارگزاران؛

ــامانه  ــی AS400 و س ــامانه‌های معاملات ــک س ۳- ریس
ــدام کارگــزاران در  ــس از معامــات و ریســک عــدم اق پ

ــود؛ ــای خ ــعه فعالیت‌ه ــتای توس راس
ــازار  ــر رونــق ب ۴- ریســک قوانیــن و مقــررات متناظــر ب
کــه می‌تــوان ایــن قوانیــن را در بخش‌هــای وجــود 
ــا،  ــذ مجوزه ــود در اخ ــکلات موج ــان، مش ــه نوس دامن
رفتــار ســلیقه‌ای نهــاد ناظــر در قوانیــن و مقــررات، 
جلوگیــری از فعالیــت الگوریتم‌هــا، نــگاه منفــی بــه 

فعالیــت ســفته بــازان، ابطــال معامــات و تبعــات ناشــی 
ــرد؛ ــاره ک ــت اش ــود در صنع ــی‌های موج از آن و بروکراس

کارمــزد  ســقف  همسان‌ســازی  و  تغییــر  عــدم   -۵
معامــات کارگــزاران بــا تــورم و شــرایط اقتصــادی 

موجــود در طــی ســنوات گذشــته.
افزایــش  از  ناشــی  ریســک‌های  در حــوزه  کارگــروه 
ــاره  ــر اش ــوارد زی ــه م ــزاران ب ــا و مصــارف کارگ هزینه‌ه

ــرد:  ک
ــل  ــعه در مقاب ــدوق توس ــت صن ــدور یونی ــدم ص ۱- ع

دریافــت بخشــی از کارمــزد کارگــزاران؛ 
شــرکت‌های  توســط  خدمــات  ارائــه  هزینــه   -۲

IT؛  ســاخت‌های  زیــر  توســعه  و  نرم‌افــزاری 
۳- محدودیت‌هــای قوانیــن و مقرراتــی موجــود کــه 

مانــع از توســعه فعالیت‌هــای کارگــزاری اســت؛
و  فعالیت‌هــا  در  مســئولیت‌ها  تمامــی  انتقــال   -۴

معامــات بــه کارگــزاران؛
ــی و ارزش  ــای مالیات ــی از هزینه‌ه ــک‌های ناش ۵- ریس

افــزوده بــر کارگــزاران؛ 
۶- ریســک ناشــی از سیســتم بانکــی کــه می‌تــوان 
ــص  ــوه تخصی ــه در نح ــار یکپارچ ــود رفت ــدم وج ــه ع ب
ــی  ــی، قطع ــر منطق ــلیقه‌ای و غی ــار س ــهیلات و رفت تس
مکــرر در سیســتم‌های بانکــی، عــدم وجــود نــام در 
فیش‌هــای پرداختــی آنلایــن و بعضــا پرداختی‌هــای 
حضــوری کــه مشــکلات پولشــویی را بــه دنبــال خواهــد 

ــرد؛ ــاره ک ــت، اش داش
۷- وجــود ســقف ۲۵ درصــد تخفیفــات و بازاریابــی مجــاز 
ــی  ــت منف ــه رقاب ــه منجرب ــات اوراق ک ــوزه معام در ح

بســیاری در بیــن کارگــزاران شــده اســت؛ 
۸- ریســک رفتــار مشــتریان جدیدالــورود غیــر حرفــه‌ای 

کــه متاثــر از فرهنــگ عــام جامعــه اســت؛
و  فــروش  در ســمت  آپشــن  معامــات  ریســک   -۹

کارگــزاران.  بــرای  آن  از  ناشــی  مســئولیت‌های 
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در ادامــه جلســه بیــان شــد، مــوارد و موضوعــات مطــرح 
ــه  ــتور جلس ــوان دس ــه عن ــده ب ــات آین ــده در جلس ش
ــن  ــل در ای ــه تفصی ــت و ب ــد گرف ــرار خواه ــروه ق کارگ

ــد. ــد ش ــام خواه ــی‌های لازم انج ــوص بررس خص
در انتهــای جلســه کارگــروه بــه بررســی تعهدنامــه ابــاغ 
شــده از ســوی شــرکت فرابــورس ایــران بــرای مشــتریان 
ــی‌های  ــث و بررس ــس از بح ــت و پ ــزاران پرداخ و کارگ
متعــدد، ضمــن تاکیــد حاضریــن بــر غیرحرفــه‌ای بــودن 
ایــن تعهدنامــه اشــاره شــد، کــه ایــن تعهــد نامــه بــرای 

ــه  کارگــزاران تبعــات بســیاری را ایجــاد خواهــد کــرد ب
ــوص  ــن خص ــه‌ای در ای ــد، نام ــرر ش ــت مق ــن عل همی
ــد  ــک واح ــا کم ــون ب ــای کان ــور اعض ــد ام ــط واح توس
ــت  ــی در هیئ ــس از بررس ــود و پ ــم ش ــی تنظی حقوق

ــه نهــاد مربوطــه ارســال شــود. ــون ب ــره کان مدی
ــق  ــی از مصادی ــن برخ ــه تعیی ــی مصوب ــن بررس همچنی
مــاده ۱۹ آییــن نامــه اجرایــی قانــون بــازار اوراق بهــادار 
ــد  ــه بع ــه جلس ــروه ب ــان کارگ ــام زم ــه اتم ــه ب ــا توج ب

موکــول شــد.
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کارگروه ابزارهای نوین مالی اوراق بهادار 

شماره جلسه:  01
تاریخ جلسه:  1400/02/13

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

)مدیــر ســرمایه‌گذاری  مقــدم  آقایــان  حاضریــن: 
ــناس  ــان )کارش ــود درافش ــر(، محم ــزاری نهایت‌نگ کارگ
ــر  ــی روح )مدی ــظ(، تق ــزاری حاف ــن کارگ ــش آپش بخ
کنتــرل و نظــارت هلدینــگ مالــی فــولاد مبارکــه(، 
ــام  ــم مق ــره و قائ ــت مدی ــو هیئ ــاده‌فکر )عض ــی گش عل
مدیرعامــل کارگــزاری آبــان(، محمدرضــا طوســی )مدیــر 
ــه  ــا ال ــردا(، عط ــعه ف ــزاری توس ــای کارگ ــور بورس‌ه ام
ــرمایه  ــن س ــی تامی ــات مال ــردازش اطلاع ــی‌زاده ) پ تق
نویــن( و خانــم زهــرا بردبــاری )مدیرعامــل و عضــو هیئت 

ــران(. ــی ای ــرمایه‌گذاری مل ــزاری س ــره کارگ مدی
ــت  ــس هیئ ــه )رئی ــوش روزبهان ــان داری ــن: آقای غایبی
ــه(، مرتضــی باقــری )  ــره کارگــزاری بانــک خاورمیان مدی
مدیــر ســرمایه‌گذاری جایگزیــن تامیــن ســرمایه تمــدن( 
محمدحســین صدرائــی )رئیــس هیئــت مدیــره و مدیــر 
صنــدوق توســعه بــازار ســرمایه( و امیــد فرمــان آرا )مدیــر 

ســبد ســبدگردان آســمان(.
میهمانــان: آقــای آرمــان )نماینــده صنــدوق توســعه بازار 

سرمایه(.
نماینــده کانــون کارگــزاران: خانــم هــدی توانائــی 
)مدیــر امــور اعضــا( و آقــای رضا ســرهنگی )کارشــناس 

امــور اعضــا(.
دستور جلسه: 

تشریح موارد مطروحه توسط اعضای کارگروه در سال ♦♦
گذشته؛

هــم اندیشــی اعضا و ترســیم برنامــه هــای 6 ماهــه کارگروه♦♦

          خلاصه مباحث مطروحه:
ــادار  ــی اوراق به ــن مال ــای نوی ــروه ابزاره جلســه کارگ
درخصــوص عوامــل عــدم موفقیــت در گســترش 
ــای  ــتقراضی و راهکاره ــروش اس ــات آپشــن و ف معام
توســعه ایــن ابزارهــا برگزار شــد. براســاس نظــرات اعضا 
کارگــروه اهــم مــوارد ذکــر شــده از قــرار ذیــل اســت:

بیــان مشــکلات اساســی در حــوزه معامــات   -1
اســتقراضی. فــروش  و  معامــات  اختیــار 
2- ارائــه پیشــنهادات اولیــه در خصوص مشــکلات مذکور؛

3- در نهایــت مقــرر شــد اعضــای کارگــروه بــا بررســی 
معامــات  توســعه  عــدم  اساســی  مــوارد  بیشــتر 
آپشــن و فــروش اســتقراضی را جمــع‌آوری کننــد.

جمع‌بندی، تصمیمات و نتیجه‌گیری:
اوراق  مالــی  نویــن  ابزارهــای  کارگــروه  جلســه 
در  موفقیــت  عــدم  عوامــل  درخصــوص   بهــادار 
ــتقراضی و  ــروش اس ــن و ف ــات آپش ــترش معام گس
ــد.  در  ــزار ش ــا برگ ــن ابزاره ــعه ای ــای توس راهکاره
ایــن جلســه مباحــث متعــددی از ســوی اعضــای 
بــرای  موجــود  مشــکلات  خصــوص  در  کارگــروه 
ــروش اســتقراضی مطــرح  ــات و ف ــار معام ــازار اختی ب
ــد از: ــوارد عبارتن ــن م ــن ای ــه مهمتری ــد. از جمل گردی

1. عدم اســتقبال کارگزاری‌های بزرگ در خصوص 
آپشن؛ معاملات 

 2. برطــرف نکــردن نیازهــای کارگــزاران در خصــوص 
معامــات آپشــن توســط شــرکت‌های نرم‌افــزاری؛
3. فعالیــت کم رنــگ حقوقی‌های بزرگ در معاملات 

آپشن؛
آپشــن  معاملــه  تحــت  نمادهــای  کمبــود   .4  
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و  معامــات  ایــن  کــم  عمــق  و  بــازار  در 
معامــات پاییــن  نقدشــوندگی  نهایــت  در 
5. وجــود دو پنــل مجزا بــرای معاملات برای برخی 

کارگزاری‌ها؛
6. عدم اقبال شرکت‌های نرم‌افزاری در خصوص 

معاملات فروش استقراضی؛
 future 7. عــدم امــکان تســویه فیزیکی بــرای معامــات
توســط شــرکت ســپرده‌گذاری مرکزی و در نتیجه مشکل 
در راه‌انــدازی ایــن معامــات و در نهایت کاهــش ابزارهای 
مالــی بــرای پوشــش ریســک )hedge( ســرمایه‌گذاران؛

ســهم  تســویه  بــرای  زمــان  بــودن  طولانــی   .8
ایــن  رفــع  بــرای  مناســب  بســتری  نبــودن  و 
مرکــزی؛ ســپرده‌گذاری  شــرکت  توســط  مشــکل 

ــای  ــردن ابزاره ــب ک ــوص ترکی ــنهاد در خص 9. پیش
افزایــش  همچنیــن  و  اســتقراضی  فــروش  مالــی 
هنــگام  اســتقراضی  فــروش  از  اســتفاده  ســرمایه 
ســهم  کــه  مواقعــی  در  ناشــر  ســرمایه  افزایــش 

اســت؛ نشــده  اضافــه  دارایــی  ســبد  بــه  هنــوز 
10. لــزوم نزدیــک کــردن سررســیدهای معامــات 
ســهام؛ نقدشــوندگی  امــکان  بالابــردن  و  آپشــن 

11. فعــال نبــودن ناشــران در ســمت عرضــه معامــات 
ــن حــوزه؛ ــه ای ــرای ورود ب آپشــن و دعــوت از آن‌هــا ب

ــه  ــن باتوج ــات آپش ــزد معام ــودن کارم ــن ب 12. پایی
کارگــزاران؛ بــرای  معامــات  ایــن  ریســک  بــه 

13. گســترش فعالیت‌هــای آموزشــی در خصوص معاملات 
ــرکت  ــا ش ــی ب ــتقراضی و هماهنگ ــروش اس ــن و ف آپش
ــا؛ ــازمان و بورس‌ه ــورس و س ــات ب ــانی و خدم اطلاع‌رس
14. عدم طبقه‌بندی مشــتریان معاملات آپشــن توسط 
شــرکت‌های نرم‌افزاری و بالارفتن ریسک شرکت‌های 

کارگزاری.
در نهایــت مقــرر شــد یکــی از اعضــای کارگــروه دیگــر 
مــوارد اساســی عــدم توســعه معامــات آپشــن و فــروش 
اســتقراضی را جمــع‌آوری نماینــد تــا در کارگــروه 
اولویــت بنــدی و بــرای حــل آن راهــکار پیشــنهاد گردد.
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کارگروه امور معاملات و پس از معاملات سهام

شماره جلسه:  01
تاریخ جلسه:  1400/02/19

محل برگزاری جلسه: مجازی
نام رئیس کارگروه: آقای  علیرضا مرادی

حاضریــن: آقایان علیرضــا مرادی)مدیرعامــل کارگزاری 
صبــا جهــاد(، صــادق قاســمی)مدیرعامل کارگــزاری 
آرمــون بــورس(، غلامرضــا گل‌گر)مدیرعامــل کارگــزاری 
امیــن آویــد(، علــی جمالی)مدیرعامــل کارگــزاری نمــاد 
شــاهدان(، فرشــید شــیروانی)عضو هیئــت مدیــره 
کارگــزاری ســتاره جنــوب(، فــرزاد میدانی)عضــو هیئــت 
مدیــره کارگــزاری فارابــی(، ارشــاد آخونــد دزفولی)مدیــر 
عملیــات کارگــزاری آگاه(، رحیــم صادقی)سرپرســت 
معامــات اوراق بهــادار کارگــزاری مفیــد( و خانــم نرگس 

ــن(.  ــر معامــات کارگــزاری مهرآفری توانائی)مدی
نماینــده کانــون کارگــزاران: خانــم هــدی توانائــی 
)مدیــر امــور اعضــا( و آقــای ســعید محبی )کارشــناس 

مســئول امــور اعضــا(.
دستور جلسه: 

تقدیــر از اعضــای قبلی و معرفی اعضای جدیــد کارگروه؛♦♦
بحث و بررســی در خصوص مهم‌ترین موضوعات مطروحه ♦♦

در صنعــت کارگزاری به منظور تعیین برنامه‌های آتــی کارگروه؛
عدم به روز رســانی ســامانه شــرکت ســپرده‌گذاری مرکزی ♦♦

اوراق بهــادار و تســویه وجــوه منطبــق با اطلاعات ســازمان ثبت 
ــی.؛ ــراد متوف ــی اف ــد معاملات ــرای ابطــال ک احــوال کشــور ب

          خلاصه مباحث مطروحه:
اولیــن جلســه کارگــروه امــور معامــات و پــس 
ــکر از  ــر و تش ــور تقدی ــه منظ ــهام ب ــات س از معام
پیشــنهادات  و  نظــرات  و دریافــت  قبــل  اعضــای 
اعضــای جدیــد برگــزار شــد. کارگــروه ضمــن تقدیــر 
و تشــکر نســبت بــه فعالیــت اعضــای دوره قبــل بیــان 
ــروه  ــه در کارگ ــکات مطروح ــوارد و ن ــد م ــرد، بای ک
ــه  ــی ک ــرد و موضوعات ــرار گی ــورد بررســی ق ــی م قبل
ــه  ــورت نگرفت ــرای آن ص ــون ب ــبی تاکن ــدام مناس اق
ــوی  ــه از س ــکلات مطروح ــا و مش ــار دغدغه‌ه در کن
اعضــای جدیــد قــرار گیــرد و مجــدداً در دســتور 
جلســه کارگــروه مطــرح شــود. در ادامــه، مدیــر امــور 
ــات  ــه اقدام ــه ب ــا توج ــزاران ب ــون کارگ ــای کان اعض
صــورت گرفتــه در دوره گذشــته، اهــم مــوارد مطروحه 
ــه  ــات را ب ــن اقدام ــج حاصــل از ای ــروه و نتای در کارگ
ــد  ــه تأکی ــن در جلس ــد. حاضری ــه کردن ــل ارائ تفصی
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ــون  ــای کان ــه کارگروه‌ه ــه اینک ــه ب ــا توج ــتند ب داش
ــوردار  ــت برخ ــزایی در صنع ــت بس ــگاه و اهمی از جای
ــای  ــر اعض ــه و موث ــه جانب ــور هم ــزوم حض ــتند، ل هس
اســت  نکاتــی  مهم‌تریــن  از  جلســات  در  کارگــروه 
ــد.    ــرار دهن ــد نظــر ق ــی اعضــا آن را م ــد تمام ــه بای ک
ــود  ــای خ ــرات و دغدغه‌ه ــه نظ ــروه نقط ــای کارگ اعض
ــده در  ــرح ش ــات مط ــم موضوع ــد. از اه ــان کردن را بی
ــه نظرســنجی از اعضــای  ــه نیــاز ب ــوان ب کارگــروه می‌ت
کانــون در طــی ســال، لــزوم ایجــاد تغییــر در قوانیــن و 
ــا  ــق ب ــتورالعمل‌ها مطاب ــا و دس ــن نامه‌ه ــررات، آیی مق
توســعه و رشــد شــرایط کنونــی بــازار، مشــکلات موجود 
شــرکت‌های  انحصــار  معاملاتــی،  ســامانه‌های  در 
معاملاتــی،  ســامانه‌های  توســعه  عــدم  نرم‌افــزاری، 
عــدم ارتبــاط مناســب و یکپارچــه بــا شــرکت‌های 
ــد  ــی از فرآین ــده ناش ــاد ش ــات ایج ــزاری، معض نرم‌اف
معامــات ســهام عدالــت و نیــاز بــه اصــاح آن، کمبــود 
ــاده  ــی م ــزوم بررس ــت، ل ــص در صنع ــروی متخص نی
واحــده مصادیــق دســتکاری قیمــت، لــزوم ایجــاد 
ــد  ــود در تأیی ــکلات موج ــان، مش ــه نوس ــاح دامن اص
صلاحیــت مدیــران عامــل و اعضــای هیئت‌مدیــره 
موجــود  محدودیت‌هــای  کارگــزاری،  شــرکت‌های 
مشــکلات  و  معاملاتــی  ایســتگاه‌های  تخصیــص  در 
ایــن  تبعــات  و  ســلیقه‌ای  نظارت‌هــای  از  ناشــی 
ــن در  ــرد. همچنی ــاره ک ــزاران اش ــرای کارگ ــوع ب موض
ــرمایه‌گذاری  ــدوق س ــوص صن ــه در خص ــای جلس انته
توســعه بــازار ســرمایه و مشــکلات ایجــاد شــده ناشــی 
ــت  ــرای صنع ــدوق ب ــن صن ــی ای ــای عملیات از فرآینده
ــن  ــای ای ــه در فعالیت‌ه ــر روی ــزوم تغیی ــزاری و ل کارگ
صنــدوق موضوعاتــی مطــرح شــد. در انتهــا مقــرر شــد، 
موضوعــات و رئــوس شــکایات صــورت گرفتــه از ســوی 
ــزاران  ــزاران از کارگ ــتریان کارگ ــرمایه‌گذاران و مش س
ــون، توســط واحــد امــور اعضــا  در کمیتــه ســازش کان

ــوص  ــن خص ــدی لازم در ای ــود و جمع‌بن ــری ش پیگی
صــورت گیــرد و اهــم موضوعــات در جلســات کارگــروه 
بــه عنــوان دســتور جلســه مــورد اســتفاده قــرار گیــرد.

         جمع‌بندی، تصمیمات و نتیجه‌گیری:
ــکر  ــر و تش ــن تقدی ــروه ضم ــه کارگ ــدای جلس در ابت
ــرد،  ــان ک ــل بی ــای دوره قب ــت اعض ــه فعالی ــبت ب نس
بایــد مــوارد و نــکات مطروحــه در کارگــروه قبلــی مــورد 
بررســی قــرار گیــرد و موضوعاتــی کــه اقــدام مناســبی 
ــرای آن صــورت نگرفتــه در کنــار دغدغه‌هــا  تاکنــون ب
ــرار  ــد ق ــای جدی ــوی اعض ــه از س ــکلات مطروح و مش
ــرح  ــروه مط ــه کارگ ــتور جلس ــدداً در دس ــرد و مج گی
اعضــای کانــون  امــور  ادامــه، مدیریــت  شــود. در 
ــه در  ــات صــورت گرفت ــه اقدام ــا توجــه ب ــزاران ب کارگ
دوره گذشــته، اهــم مــوارد مطروحه در کارگــروه و نتایج 
ــد. ــه کردن ــه تفصیــل ارائ ــات را ب ــن اقدام حاصــل از ای

کارگــروه  اعضــای  مــوارد،  اهــم  بیــان  از  پــس 
بیــان  را  خــود  دغدغه‌هــای  و  نظــرات  نقطــه 
کردنــد. از اهــم موضوعــات مطــرح شــده در ایــن 
کــرد:  اشــاره  زیــر  مــوارد  بــه  می‌تــوان  جلســه 
کارگروه‌هــای  بــه  محولــه  وظایــف  اهمیــت   -1
ایــن  در  حاضــر  اعضــای  و  کارگــزاران  کانــون 
اعضــای  مشــارکت  و  جدیــت  لــزوم  و  کارگروه‌هــا 
کارگروه‌هــا؛ جلســات  و  مســائل  در  کارگروه‌هــا 
2- انجام نظرسنجی از شرکت‌های کارگزاری طی سال 

درحوزه های مختلف؛
ــبا و  ــررات س ــن مق ــه تدوی ــر در کمیت ــور موث 3- حض
الــزام بــه حضــور اشــخاصی کــه توانایــی دفــاع از حقوق 
صنعــت و کارگــزاران را در کمیته مذکور داشــته باشــند؛

ــت و مشــکلات  ــزوم بررســی موضــوع ســهام عدال 4- ل
ایجــاد شــده ناشــی از ایــن حــوزه بــرای صنعــت 
کارگــزاری و ارائــه پیشــنهاد از ســوی کارگــروه و 
ــای آن ؛ ــاح فرآینده ــت اص ــه جه ــت ب ــن صنع فعالی
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ــات از  ــه خدم ــای ارائ ــی از هزینه‌ه ــکلات ناش 5-  مش
ــش  ــامانه‌های پی ــزاری، س ــرم اف ــرکت‌های ن ــوی ش س
ــس از معامــات، باگ‌هــای سیســتمی  از معامــات و پ
و عــدم پاســخگویی مناســب از ســوی شــرکت‌های 
معاملاتــی  اصــاح سیســتم‌های  نرم‌افــزاری، عــدم 
ــدن  ــدی ش ــه هیبری ــاز ب ــی از آن، نی ــکلات ناش و مش
ــعه  ــدم توس ــرای آن، ع ــدم اج ــرات ع ــتم‌ها و اث سیس
شــرکت‌های نرم‌افــزاری و سیســتم‌های معاملاتــی ایــن 
ــی ناشــی از ایــن موضــوع و انحصــار  شــرکت‌ها و تبعات
شــرکت‌های نرم‌افــزاری در صنعــت و مشــکلات موجــود 
در رونــد اخــذ مجــوز فعالیــت بــرای دیگــر شــرکت‌ها؛ 
6- مشــکلات ناشــی از کمبــود نیــروی متخصــص 
خدمــات  ارائــه  کیفیــت  مســتقیم  وابســتگی  و 
شــرکت‌های کارگــزاری بــه حضــور نیــروی متخصــص؛
7- اعلام موضع رســمی از ســوی کانون کارگزاران در 
خصوص مصوبات ابلاغی از ســمت ســازمان بورس  و 

بهادار؛  اوراق 
مقــررات،  و  قوانیــن  در  تغییــر  ایجــاد  لــزوم   -8
فعالیت‌هــای  رونــد  و  آیین‌نامه‌هــا  دســتورالعمل‌ها، 
قدیمــی کــه در حــال حاضــر بــا توســعه و رشــد 
ــزام  ــن ال ــته و همچنی ــی نداش ــازار همخوان ــی ب کنون
حــل مســائل موجــود در مســیر افزایــش ســرمایه 
ــرای  ــه ب ــکلاتی ک ــای و مش ــرکت‌های کارگزاری‌ه ش
اســت؛  آمــده  بوجــود  راســتا  ایــن  در  کارگــزاران 
9- بررســی نقــش و جایــگاه واحــد نظــارت‌ شــرکت‌های 
و  ایــران  فرابــورس  و  تهــران  بهــادار  اوراق  بــورس 
ــازار و  ــد ب ــا در رون ــن واحده ــات ای ــذاری اقدام تاثیرگ
و  کارگــزاران  مشــتریان  و  ســرمایه‌گذاران  رضایــت 
ــدم اصــاح  ــرات نظــارت ســلیقه‌ای و ع ــن تاثی همچنی
ــت؛  ــی در صنع ــکلات آت ــاد مش ــوع در ایج ــن موض ای
ــزوم رفــع محدودیــت‌ تخصیــص ایســتگاه‌های  ل 	-10
معاملاتــی، بررســی دلایــل نظارت‌هــای ســلیقه‌ای 

ــترده از  ــورت گس ــه ص ــی ب ــای معاملات ــتن کده و بس
ــدد  ــات متع ــکیل جلس ــزوم تش ــر و ل ــاد ناظ ــوی نه س
ــه منظــور همســو نمــودن نظــرات  ــازار ب ــن ب ــا ناظري ب
ــازاری شــفاف و منصفانــه؛  و فعالیت‌هــا جهــت ایجــاد ب
مــاده  ابــاغ  از  ناشــی  مشــکلات  بررســی   -11
ــرای  ــازار ب ــت در ب ــتکاری قیم ــق دس ــده مصادی واح
شــرکت‌های کارگــزاری و لــزوم بررســی‌ بیشــتر در 
ــد؛ ــع و هدفمن ــن حــوزه و ایجــاد دســتورالعمل جام ای

12- نیــاز و الــزام بــه اصــاح دامنــه نوســان و بررســی 
تبعــات و خطــرات ناشــی از عــدم اصــاح دامنــه 
ــر فعالیــت عملیاتــی شــرکت‌های کارگــزاری؛ نوســان ب

همچنیــن در ادامــه جلســه کارگــروه در خصــوص 
صنــدوق  توســط  نشــده  صــادر  واحدهــای 
ــازار ســرمایه از ابتــدای ســال  ســرمایه‌گذاری توســعه ب
۱۴۰۰ و مشــکلات ناشــی از ایــن موضــوع بحــث و 
گفــت و گوهایــی صــورت گرفــت و موضوعاتــی مطــرح 
شــد. ســپس در خصــوص فعالیــت اصلــی ایــن صنــدوق 
ــد وظیفــه خــود را در  بیــان شــد، صنــدوق توســعه بای
راســتای توســعه بــازار بیــش از پیــش و بهتــر ایفــا نماید 
و همچنیــن در خصــوص توســعه زیــر ســاخت فنــاوری 
اطلاعــات، منابــع انســانی و ... اقدامــات لازم را صــورت 
ــد  دهــد. همچنیــن در ادامــه کارگــروه بیــان کــرد، بای
ــورت  ــه ص ــروه ب ــر در کارگ ــای حاض ــک از اعض ــر ی ه
ــات  ــند و موضوع ــته باش ــه‌ای داش ــرح وظیف ــزا ش مج
ــج  ــات و نتای ــد و اقدام ــری‌ نماین ــده را پیگی مطــرح ش
ــد‌. در  ــریح نماین ــروه تش ــات کارگ ــه را در جلس حاصل
ــران  ــد صلاحیــت مدی ــان شــد، تایی انتهــای جلســه بی
ــا  ــاً ب ــزاران بعض ــره کارگ ــت مدی ــل و اعضــای هیئ عام
ــس از  ــی پ ــوده و حت ــه رو ب ــیاری رو ب ــکلات بس مش
ــره شــرکت‌های  تاییــد صلاحیــت، اعضــای هیئــت مدی
ــایر  ــور در س ــت حض ــی جه ــزاری محدودیت‌های کارگ
نهادهــای مالــی خواهنــد داشــت کــه منجــر بــه عــدم 
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ــد.  ــد ش ــت خواه ــن صنع ــای فعالی ــعه فعالیت‌ه توس
در نهایــت پــس از بحــث و بررســی فــراوان در خصــوص 
ــد،  ــرر ش ــزاری مق ــت کارگ ــود در صنع مشــکلات موج
پیگیری‌هــای لازم توســط واحــد امــور اعضــای کانــون 
کارگــزاران در خصــوص شــکایات انجــام شــده از ســوی 

ــن  ــا در حی ــا و رونده ــزاران از فرآینده مشــتریان کارگ
معامــات و پــس از معامــات، از کمیتــه ســازش صورت 
ــوس و موضوعــات شــکایات انجــام شــده را  گیــرد و رئ
دســته بنــدی کــرده تــا در جلســات آتــی کارگــروه بــه 

عنــوان دســتور جلســه مــورد اســتفاده قــرار گیرنــد‌.

کمیته  شرح شغل شرکت‌های کارگزاری

شماره جلسه:  04    
تاریخ جلسه:  1400/02/19

محل برگزاری جلسه: مجازی
لاهیجانــی  ســحرخیز  لیــا  خانم‌هــا  حاضریــن: 
)مدیــر منابــع انســانی شــرکت کارگــزاری بانــک ســپه(، 
ســمانه ملــک )مدیــر بــورس انــرژی شــرکت کارگــزاری 
ــانی  ــع انس ــر مناب ــامخانی )مدی ــارا س ــی‌ولکس(، س س
ــر  ــه )مدی ــادر خلیف ــان ن شــرکت کارگــزاری آگاه( و آقای
منابــع انســانی شــرکت کارگــزاری بــورس بیمــه ایــران(، 
ــانی  ــع انس ــر مناب ــادی )مدی ــف آب ــی نج ــا آگاه علیرض
ــعبانی  ــهداد ش ــدار( و ش ــاد بی ــزاری اقتص ــرکت کارگ ش
)مدیــر منابــع انســانی شــرکت کارگــزاری فارابــی(،  
محمدرضــا شــهباز مــرادی )مدیــر منابع انســانی شــرکت 

ــرمایه(. ــن س ــزاری مبی کارگ
نماینــده کانــون کارگــزاران: خانــم مهیا کریــم‌زاده 
)کارشــناس امــور اعضــا( و آقــای رضــا ســرهنگی 

ــور اعضــا(. )کارشــناس ام
دستور جلسه: 

نگارش فایل تجمیع شده شرح شغل مسئول ♦♦
پذیرش شرکت‌های کارگزاری توسط کانون با نظرات 

اعضای کمیته.

          خلاصه مباحث مطروحه:
ــده  ــع ش ــل تجمی ــه فای ــه کمیت ــن جلس در چهارمی
ــا نظرســنجی اعضــای  ــون، ب شــرح شــغل توســط کان
ــاس  ــن اس ــر ای ــد. ب ــاح گردی ــی و اص ــه بررس کمیت
بــه ترتیــب عناویــن و محتــوای اصــاح گردیــد.

مقــرر شــد در جلســات آتــی ادامــه ایــن فایــل 
گــردد. تکمیــل  کمیتــه  اعضــای  نظــرات  طبــق 

         جمع‌بندی، تصمیمات و نتیجه‌گیری:
چهارمیــن جلســه کمیتــه تدویــن شــرح شــغل 
شــرکت‌های کارگــزاری بــا ارائــه نظــرات و پیشــنهادات 
اعضای کمیته در خصوص نگارش شــرح شــغل مسئول 
پذیــرش شــرکت‌های کارگــزاری برگــزار گردیــد.

در ایــن جلســه با نظــرات اعضــای کمیته فایــل تجمیع 
ــتریان اوراق  ــرش مش ــمت پذی ــغل س ــرح ش ــده ش ش
ــد.  ــل نمودن ــگارش و تکمی ــون را ن ــادار توســط کان به
اســت: زیــر  شــرح  بــه  شــده  اعمــال  تغییــرات 

عنــوان "شناســنامه شــغل" بــه "کلیــات شــغل" تغییر 
یافتــه و برخــی از مــوارد در ایــن بخــش حــذف گردید.

ــی  ــدف کل ــغل" و "ه ــی ش ــی اجمال ــوان "معرف عن
ــت  ــه "ماموری ــد و ب ــام گردی ــر ادغ ــا یکدیگ شــغل" ب
شــغل" تغییــر یافــت. همچنیــن طبــق نظــرات 
ــت  ــراز هوی ــش "اح ــن بخ ــرای ای ــه ب ــای کمیت اعض
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ــد. ــد ش ــورس" تایی ــامانه ب ــتری در س ــام مش ــت ن و ثب
ــی  ــف عموم ــف، وظای ــش وظای ــن بخ ــش تدوی در بخ
ــد و شــرح  ــه حــذف گردی ــق نظــرات اعضــای کمیت طب
ــوان  ــش 5 عن ــن بخ ــه در ای ــد ک ــن ش ــف جایگزی وظای
ــد  ــه عبارتن ــد ک ــد ش ــه تایی ــن جلس ــر ای ــا آخ ــی ت کل
از: احــراز هویــت مشــتریان، تکمیــل فرم‌هــا و عقــد 
ــرای  ــهامداری ب ــد س ــذ ک ــتریان، اخ ــا مش ــا ب قرارداد‌ه
مشــتریان ، مستندســازی مــدارک هویتــی و ســایر 

ــط،  ــع ذیرب ــه مراج ــاع آن ب ــتریان و ارج ــدارک مش م
ــدام  ــر ک ــه ه ــه درخواســت‌ها ک ــری و رســیدگی ب پیگی
ــگارش شــد. ــه طــور مختصــر ن ــی ب ــن کل ــن عنوای از ای

اعضــای  آتــی  بــرای جلســه  انتهــا مقــرر شــد  در 
و  جزییــات  دقیق‌تــر  نــگارش  جهــت  کمیتــه 
رفــع برخــی از ابهامــات مربوطــه ایــن بخــش را از 
ــم  ــد و خان ــری نماین ــه پیگی ــرش مربوط ــئول پذی مس
ملــک مــوارد مذکــور را اصــاح و نهایــی نماینــد.
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گزارش پرونده‌های کمیته سازش کانون
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 1.  آمار شکایات وارده به کمیته سازش در اردیبهشت ‌ماه 1400:

1. رفع فریز سهام و مطالبه خسارت ناشی از آن 
2. مطالبه وجه ناشی از بدهی معاملاتی مشتری

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. مطالبه خسارت ناشی از معامله بدون درخواست

7. مطالبه خسارت ناشی از اختلال در سیستم آنلاین کارگزاری
8. مطالبه وجه ناشی از فروش حق تقدم استفاده نشده

9. مطالبه وجه حاصل از فروش سهام
10. سایر

29
11
8
4
4
2
2
1
1
5

فهرست موضوعات پرونده‌های وارده به کمیته سازش در اردیبهشت ماه 1400

مجموع

تعداد

67
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گزارش نموداری پرونده‌های وارده به کمیته سازش کانون:

پرونده‌هــای  کل  از   1400 ســال  مــاه  اردیبهشــت  در 
مطروحــه در کمیتــه ســازش کانــون، 37 درصــد پرونده‌هــا 

منجــر بــه ســازش و 63 درصــد پرونده‌هــا منجــر بــه عــدم 
ــه هیئــت داوری شــده اســت.  ســازش و ارســال ب

سازشعدم سازش

 2 . نسبت سازش و عدم سازش:
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فهرست موضوعات پرونده‌های مختومه در کمیته سازش در ا‌ردیبهشت ماه سال 1400

1. رفع فریز سهام و مطالبه خسارت ناشی از آن 
2.مطالبه وجه ناشی از بدهی معاملاتی مشتری 

3. مطالبه خسارت ناشی از معامله بدون درخواست 
4. مطالبه خسارت ناشی از تاخیر در تحویل کالا یا عدم تحویل کالا

5. مطالبه خسارت ناشی از عدم انجام درخواست مشتری
6. سایر

1. مطالبه وجه ناشی از بدهی معاملاتی مشتری

2. مطالبه خسارت ناشی از تاخیر در تحویل کالا یا عدم تحویل کالا
3. مطالبه خسارت ناشی از معامله بدون درخواست 

4. مطالبه خسارت ناشی ازاختلال در سیستم آنلاین کارگزاری
5. مطالبه خسارت ناشی از عدم انجام درخواست مشتری

6. مطالبه وجه حاصل از فروش سهام
6. سایر

ش
ساز

تعداد

ش
ساز

دم 
ع

82کل

12
9
3
1
1
4
24
7
6
3
1
1
10

موضوعات پرونده‌های مختومه منجر به سازش:

موضوعات پرونده‌های مختومه منجر به عدم سازش:

       3. آمار پرونده‌های مختومه در اردیبهشت ماه 1400:
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گزارش اقدامات واحد آموزش
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دوره‌های برگزار شده درداردیبهشت ماه:

ره
دو

ام 
ن

116/551.1845.387مجموع

ت
اع

س

ان
دگ

کنن
ت 

رک
 ش

داد
تع

ان
دگ

کنن
ت 

رک
 ش

ت 
اع

 س
ر/

نف

1. آشنایی با بازار سرمایه کد1

2. تحلیل تکنیکال جامع کد1

3. مدلسازی مالی با اکسل کد1

4. امواج الیوت کد1

5. آشنایی با مدیریت سبد )پورتفوی( کد8

6. دوره ویژه معامله‌گری بازار سرمایه کد60

7. آزمون جبرانی پذیرش اوراق کد46

8. آزمون جبرانی پذیرش کالا کد46

9. آزمون جبرانی معامله‌گر برخط گروهی کد22

10. استعلام سوابق شغلی و تحصیلی اردیبهشت 1400

11. ارزیابی مالی طرح های اقتصادی کد1

3

30

12

12

12

31

1.20

1/20

1/15

1

12

35

40

30

17

22

61

517

39

374

31

18

105
1.200
360
204
264

1.891
620/4
46/8

448/8
31
216

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
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معرفی دوره‌های آموزشی:

و  دارایی‌هــا  از  مجموعــه‌ای  معنــای  بــه  پرتفــوی 
مدیریــت پرتفــوی، هنــر و علــم تصمیم‌گیــری در مــورد 
سیاســت و ترکیــب ســرمایه‌گذاری، متناسب‌ســازی 
ــرای  ــی ب ــص دارای ــداف، تخصی ــا اه ــرمایه‌گذاری ب س
افــراد و مؤسســات و کنتــرل ریســک اســت. بــه 
ــه  ــوی ب ــت پرتف ــت مدیری ــوان گف ــر می‌ت ــی دیگ بیان
معنــای تعییــن نقــاط ضعــف و قــوت، تهدیدهــا و 

فرصت‌هــا در انتخــاب بدهــی در مقابــل ســرمایه، 
رشــد در مقابــل اطمینــان و دیگــر انتخاب‌هــا در 
مســیر افزایــش بازدهــی در ســطح معینــی از ریســک 
اســت. هــدف از ایــن دوره آشــنایی بــا مکانیــزم 
ــران  ــت و دانش‌پذی ــوی اسس ــت پرتف ــرد مدیری عملک
ــه  ــد در زمین ــی توانن ــن دوره م ــدن ای ــس از گذران پ
برســند. کامــل  آمادگــی  بــه  پرتفــوی  مدیریــت 

سرفصل‌های دوره‌:

11 ــص . ــوه تخصی ــوی )نح ــع پرتف ــص مناب تخصی
منابــع- درصــد تخصیص منابــع- مدیریــت پول(؛

22 میزان تنوع پذیری سهام )تعداد سهام در .
پرتفوی- صنایع مختلف- ضریب همبستگی(؛

33 مدیریت ریسک و بازده پرتفوی)محاسبه .
ریسک پرتفوی- محاسبه بازده مورد انتظار- 

محاسبه بازده تحقق یافته پرتفوی(؛

44 ارزیابی عملکرد پرتفوی)ضریب آلفای .
پرتفوی- نسبت شارپ- نسبت سورتینو- 

 PIR نسبت -R نسبت ترنر- نسبت مجذور
پرتفوی شاخص(؛

55 بهینه سازی مستمر پرتفوی)مراحل بهینه .
سازی مستمر پرتفوی(.

   1. معرفی دوره آموزشی آشنایی با مدیریت سبد )پورتفوی(:

  2. معرفی دوره آموزشی تابلوخوانی در بورس:

تابلوخوانــی  پیــش بینــی آینــده قیمــت نمادهــا، 
به‌کمک مشــاهده ســایت TSETMC اســت.  شــخص 
مــی تواند بــا پیگیــری جریان سفارشــات آینــده، قیمت 
یــک ســهم را پیــش بینــی کنــد.  واضــح اســت کــه اگر 
ایــن روش در کنــار ســایر روش‌هــای تحلیلــی اســتفاده 
شــود نتایــج بســیار بهتــری کســب خواهــد شــد.خیلی 

از مجربیــن بــازار بــا علــم بــه قوانیــن تابلــو، معامــات 
خــود را انجــام‌ می‌دهنــد و ســودهای منطقــی و قابــل 
ــی و  ــار حقیق ــد. رفت ــی آورن ــت م ــه دس ــی را ب قبول
حقوقــی هــا و رونــد ســهم و ... از تابلوخوانــی مشــخص 
ــاز دوره  ــش نی ــن دوره پی ــر ای ــه ذک ــود. لازم ب می‌ش
فیلترنویســی و انجام‌معامــات بــه کمــک فیلتــر اســت.
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سرفصل‌های دوره‌:

11 معرفی شاخص‌های بورس و تحلیل هر یک از .
آن‌ها؛

22 امکانات سایت TSETMC و نحوه استفاده .
از آن‌ها؛

33 تحلیل حجم و ارزش معاملات در نمادهای .

بورسی؛
44 تحلیل خرید و فروش حقیقی- حقوقی‌های .

بازار و پول هوشمند؛
55 تشخیص ورود و خروج نقدینگی به بازار و .

تک سهم های بازار.

 Technical( تحلیــل تکنیــکال یــا تحلیــل فنــی
قیمت‌هــا  پیش‌بینــی  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  عرضــه  معامــات،  حجــم  قیمت‌هــا،  نوســان‌  و 
را  آینــده  در  قیمت‌هــا  وضعیــت  می‌تــوان  تقاضــا 
ــازار ارزهــای  پیش‌بینــی کــرد. ایــن روش تحلیــل در ب
ــازار طــا  ــادار و ب ــورس اوراق به ــای ب خارجــی، بازاره
و دیگــر فلــزات گران‌بهــا کاربــرد گســترده‌ای دارد. 
ــر  ــای دیگ ــا و ابزاره ــکال از نموداره ــران تکنی تحلیل‌گ
بــرای شناســایی الگوهایــی کــه می‌توانــد فعالیــت 
آتــی ســهم را پیش‌بینــی کنــد، بهــره می‌جوینــد. 
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 
قیمــت و رونــد آینــده ســهم" صــورت می‌پذیــرد. 
پیشــینه  از  اســتفاده  بــا  قیمــت ســهم  تغییــرات 
ــورد  ــی م ــر تکنیک ــودار توســط تحلیل‌گ تاریخــی و نم
ــکال  ــل تکنی ــرد. تحلی ــرار می‌گی ــل ق ــه و تحلی تجزی
ــادلات  ــم مب ــته و حج ــای گذش ــون قیمت‌ه ــا آزم ب
ــد.  ــی می‌کن ــت را پیش‌بین ــده، قیم ــای آین حرکت‌ه
اســاس ایــن تحلیل‌هــا بــر اســتفاده از نمــودار و 
رابطه‌هــای ریاضــی و هندســی متمرکــز اســت تــا 
بدیــن گونــه روندهــای کوچــک و بــزرگ بدســت آیــد. 
ــروش از راه  ــا ف ــد ی ــای خری ــتا فرصت‌ه ــن راس در ای
ــود. ــخص می‌ش ــازار مش ــانات ب ــدوده نوس ــرآورد مح ب

  3. معرفی دوره آموزشی تحلیل تکنیکال مقدماتی:

سرفصل‌های دوره‌:

11 معرفــی انــواع بازارهــا و مقایســه آنهــا، معرفــی .
ــال  ــکال و فاندامنت ــل ( تکنی ــهای تحلی روش
ــا؛ ــر و دیت ــت خب ــای دریاف ــی کانال‌ه )معرف

22 قیمــت، . نمودارهــای  انــواع  بــا  آشــنایی 
و  پوینت‌هــا  پیــوت  فریم‌هــا،  تایــم  انــواع 
آن؛ بــر  مبتنــی  معاملاتــی  اســتراتژی‌های 

33 تعریف اندیکاتور و اسیلاتور؛.
44 واگرایی‌ها و انواع آن؛.
55 الگوهای کلاسیک: الگوهای برگشتی، الگوهای .

ادامه دهنده روند؛
66 الگوهای کندلاستیک، شمعی و ایچیموکو..
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گزارش مجوزهای اعضا
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 1.   اطلاعات مربوط به مجوزهای معاملاتی صادر/ لغو/ تمدید شده اعضا توسط سازمان بورس و اوراق بهادار در اردیبهشت ماه 1400؛  

 2.  مجوز فعالیت صندوق‌هاي سرمايه‌گذاري صادر شده در اردیبهشت ماه 1400؛

3.   اطلاعات مربوط به مجوزهای معاملاتی صادر/لغو/تمدید شده سایر نهادهای مالی توسط سازمان بورس در اردیبهشت ماه 1400؛

4.   اطلاعات مربوط به مجوزهای تالار، نمایندگی و ایستگاه معاملاتی صادر/ لغو شده اعضا توسط بورس‌ها در اردیبهشت ماه 1400.

1( مجوزهای معاملاتی صادر/ لغو/ تمدید شده اعضا  توسط سازمان بورس در اردیبهشت ماه 1400

مجوز جدیدمجوز قبلیتاریخکارگزاریردیف
صدور/
لغو/
تمدید

1400/02/25سیماب‌گون1

معاملات محصولات فلزی در بورس کالای ایران

معاملات کالا

تمدید

 معاملات محصولات نفت و پتروشیمی در بورس
تمدیدکالای ایران

تمدیدمعاملات محصولات کشاورزی در بورس کالای ایران

تمدیدمعاملات نفت در بورس انرژی ایران

 معاملات مشتقه مبتنی-1400/02/25سیماب‌گون2
صدوربرکالا

 مهر اقتصاد3
صدورمعاملات کالا-1400/02/28ایرانیان

 مهر اقتصاد4
 معاملات مشتقه مبتنی-1400/02/28ایرانیان

صدوربرکالا
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3( اطلاعات مربوط به مجوزهای معاملاتی صادر/لغو/تمدید شده سایر نهادهای مالی توسط سازمان بورس در اردیبهشت ماه 1400

صدور/تمدید/لغو مجوز تاریخ نام شرکت ردیف

صدور 1400/02/04 شرکت سبدگردان آرکا )سهامی خاص( 1

صدور 1400/02/13 شرکت سبدگردان ایساتیس پویا کیش )سهامی خاص( 2

صدور 1400/02/22 شرکت سبدگردان نو ویرا )سهامی خاص( 3

صدور 1400/02/27 شرکت سبدگردان اندیشه صبا )سهامی خاص( 4

صدور 1400/02/28 شرکت سبدگردان آتیه توکا )سهامی خاص(

2( مجوز فعالیت صندوق‌های سرمایه‌گذاری صادر شده در اردیبهشت ماه 1400

مدیر صندوق تاریخ
صدور/

تمدید
مجوز ردیف

 شرکت سبدگردان تصمیم نگار ارزش

آفرینان
1400/02/04 صدور صندوق سرمایه‌گذاری اختصاصی بازارگردانی تصمیم ساز 1

شرکت کارگزاری سرمایه و دانش 1400/02/27 صدور صندوق سرمایه‌گذاری اختصاصی بازارگردانی پرگار 2



دار
ها

ق ب
ورا

و ا
س 

ور
ن ب

ارا
گز

کار
ن 

نو
کا

مه 
هنا

ما
25

4( مجوزهای تالار، نمایندگی و ایستگاه معاملاتی صادر/ لغو  شده اعضا  توسط بورس‌ها در اردیبهشت ماه 1399

 صدور/ لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوزانتقال/تبدیل

تهرانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/01سهام بارز1

تهرانسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/01بورس بیمه ایران2

تهرانفعالیت تالار اختصاصیصدور1400/02/01بورس بیمه ایران3

ماهشهرفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/01الوند4

بــه تبدیل1400/02/01امین سهم5 معامــات  شــعبه  فعالیــت 
پذیــرش دفتــر  گنبد کاووسفعالیــت 

گنبد کاووسسیستم معاملات برخط گروهیلغو1400/02/01امین سهم6

شیرازفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/01ایساتیس پویا7

نقــش 8 تدبیــر  آرمــان 
اردبیلفعالیت شعبه معاملاتانتقال1400/02/01جهــان

نقــش 9 تدبیــر  آرمــان 
اردبیلسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/01جهــان

همدانفعالیت شعبه معاملاتلغو1400/02/01آینده‌نگر خوارزمی10

همدانسیستم معاملات برخط گروهیلغو1400/02/01آینده‌نگر خوارزمی11

گنابادفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/01بانک توسعه صادرات12

بندر ماهشهرفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/01بورس بیمه ایران13

آملفعالیت تالار اختصاصیانتقال1400/02/01سهم آشنا14

آملایستگاه معاملاتی AY ، OIانتقال1400/02/01سهم آشنا15

تهرانفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/01مدبر آسیا16

تهرانفعالیت ایستگاه معاملاتی برخط صدور1400/02/01مدبر آسیا17

اصفهانفعالیت تالار اختصاصیانتقال1400/02/01نگاه نوین18
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ادامه جدول 4

 صدور/ لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوزانتقال/تبدیل

اصفهان سیستم معاملات برخط گروهیانتقال1400/02/01نگاه نوین19

ارومیهفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/01نهایت‌نگر20

ارومیه سیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/01نهایت‌نگر21

نقــش 22 تدبیــر  آرمــان 
کاشانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/04جهــان

 فعالیــت شــعبه معامــات بــه تبدیل1400/02/04آینده‌نگر خوارزمی23
پذیــرش دفتــر  بابلفعالیــت 

بابل سیستم معاملات برخط گروهیلغو1400/02/04آینده‌نگر خوارزمی24

سنندجفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/05آتی ساز بازار25

تهرانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/05بانک ملت26

تهرانفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/05پاسارگاد27

تهران سیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/05پاسارگاد28

زنجانفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/05دنیای نوین29

زنجان سیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/05دنیای نوین30

تهرانفعالیت شعبه معاملاتانتقال1400/02/05سهام گستران شرق31

تهران سیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/05سهام گستران شرق32

زنجانفعالیت شعبه معاملاتانتقال1400/02/05فارابی33

زنجانایستگاه معاملاتe7انتقال1400/02/05فارابی34

تبریزفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/05فارابی35

ایلامفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/05مهرآفرین36

سرپل زهابفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/05مهرآفرین37
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ادامه جدول 4

 صدور/ لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوزانتقال/تبدیل

فعالیــت دفتــر پذیــرش بــه فعالیت تبدیل1400/02/08آینده‌نگر خوارزمی38
ــعبه معاملات تبریزش

تبریزسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/08آینده‌نگر خوارزمی39

اصفهانفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/08صبا تأمین40

اصفهانسیستم معاملات برخط گروهیتبدیل1400/02/08صبا تأمین41

ایلامفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/08کارآمد42

بروجردفعالیت دفتر پذیرشانتقال1400/02/08گنجینه سپهر پارت43

کرمانشاهفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/11بانک سامان44

تهرانفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/11توازن بازار45

تهرانسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/11توازن بازار46

تهرانفعالیت شعبه معاملاتلغو1400/02/12اردیبهشت ایرانیان47

تهرانسیستم معاملات برخط گروهیلغو1400/02/12اردیبهشت ایرانیان48

فعالیــت دفتــر پذیــرش بــه فعالیت تبدیل1400/02/12آرمان تدبیر نقش جهان49
ــعبه معاملات تهرانش

تهرانسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/12آرمان تدبیر نقش جهان50

فعالیــت دفتــر پذیــرش بــه فعالیت تبدیل1400/02/12تأمین سرمایه نوین51
ــعبه معاملات بابلش

بابلسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/12تأمین سرمایه نوین52

تهرانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/13الوند53

مشهدفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/13ایساتیس پویا54

مشهدسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/13ایساتیس پویا55

تهرانسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/13بانک آینده56
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ادامه جدول 4

 صدور/ لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوز انتقال/تبدیل

اردبیلفعالیت تالار اختصاصیصدور1400/02/13توسعه سهند57

تهرانفعالیت تالار اختصاصیلغو1400/02/18شهر58

ایلامفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/18الوند59

شیرازفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/18بورس بیمه ایران60

قمفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/18بانک سامان61

تهرانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/19بورس بیمه ایران62

فسافعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/19دلیران پارس63

یاسوجفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/19مفید64

تهرانفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/20آتیه65

تهرانسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/20آتیه66

تهرانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/20آتیه67

کرمانایستگاه معاملاتی twانتقال1400/02/20سرمایه و دانش68

کرمانفعالیت شعبه معاملاتانتقال1400/02/20سرمایه و دانش69

تهرانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/21بورس بیمه ایران70

مشهدفعالیت دفتر پذیرشانتقال1400/02/21جهان سهم71

رشتفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/21شهر72

رشتسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/21شهر73

تهرانفعالیت شعبه معاملاتانتقال1400/02/21مهر اقتصاد ایرانیان74



دار
ها

ق ب
ورا

و ا
س 

ور
ن ب

ارا
گز

کار
ن 

نو
کا

مه 
هنا

ما
29

ادامه جدول 4

 صدور/ لغو/تاریخکارگزاریردیف
شهرمجوزانتقال/تبدیل

تهرانسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/21مهر اقتصاد ایرانیان75

تبریزفعالیت شعبه معاملاتصدور1400/02/22الوند76

تبریزسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/22الوند77

میبدفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/22رضوی78

سیرجانفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/22نهایت‌نگر79

تهرانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/22نهایت‌نگر80

تهرانفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/26بورس بیمه ایران81

مشهدفعالیت شعبه معاملات صدور1400/02/26ایساتیس پویا82

مشهدسیستم معاملات برخط گروهیصدور1400/02/26ایساتیس پویا83

راهبرد سرمایه‌گذاری 84
تربت حیدریهفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/26ایران

نجف آبادفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/26فارابی85

ارومیهفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/27ایساتیس پویا86

ساریفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/27نماد شاهدان87

دارابفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/29دانایان88

دزفولفعالیت دفتر پذیرشلغو1400/02/29گنجینه سپهر پارت89

کرجفعالیت شعبه معاملاتانتقال1400/02/29حافظ90

کرجسیستم معاملات برخط گروهیانتقال1400/02/29حافظ91

کرجفعالیت دفتر پذیرشصدور1400/02/29دانایان92
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:

بخشنامه‌ها، اطلاعیه‌ها و ابلاغیه‌ها
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:

تاریخ انتشار: 1400/02/13

صادرکننده: مدیریت نظارت بر نهادهای مالی

موضــوع:  ابــاغ بخشــی از بســته بازنگــری در مقــررات بــه 

منظور توسعه ســرمایه‌گذاری غیرمستقیم و تسریع در امور 
اجرایــی تأســیس و فعالیــت صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری.

صندوق‌هــای  متولیــان  و  مدیــران  مخاطبیــن: 

صندوق‌هــای  تأســیس  متقاضیــان  ســرمایه‌گذاری، 

ســرمایه. بــازار  فعــالان  دیگــر  و  ســرمایه‌گذاری 
     بــه اطــاع می‌رســاند در جلســه شــماره 702 مــورخ 
1400/01/25 هیئــت مدیره ســازمان، بخشــی از بســته 
بازنگــری در مقــررات بــه منظور توســعه ســرمایه‌گذاری 
ــیس و  ــی تأس ــور اجرای ــریع در ام ــتقیم و تس غیرمس
فعالیــت صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری مصــوب گردیــد.

تاریخ انتشار: 1400/02/16

صادرکننده: مدیریت نظارت بر نهادهای مالی

موضوع:  سرمایه‌گذاری صندوق‌های سرمایه‌گذاری در 

اوراق بهادار تأمین مالی اسلامی
مخاطبین: کلیه مدیران صندوق‌های سرمایه‌گذاری

صورتجلســه  دومیــن  و  هفتصــد   6-10 بنــد       
ــورخ  ــادار م ــورس و اوراق به ــازمان ب ــره س ــت مدی هیئ

می‌گــردد: ابــاغ  ذیــل  شــرح  بــه   1400/01/25
ســرمایه‌گذاری صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری در اوراق 
ــن  ــدف تأمی ــا ه ــه ب ــامی ک ــی اس ــن مال ــادار تأمی به
ــه  ــرکت‌های پذیرفت ــهام ش ــد س ــت خری ــی جه نقدینگ
شــده در بــورس و اوراق بهــادار تهــران یا فرابــورس ایران 
ــف نصــاب ســرمایه‌گذاری  منتشــر شــده باشــد، در ردی
می‌گیــرد. قــرار  ســهام  تقــدم  حــق  و  ســهام  در 

ابلاغیه شماره 
12020187

ابلاغیه شماره
12020188
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:
ابلاغیه شماره

12020189

اطلاعیه شماره
12030074

تاریخ انتشار: 1400/02/20

صادرکننده: مدیریت نظارت بر نهادهای مالی

موضوع:  سرمایه‌گذاری صندوق‌های سرمایه‌گذاری در 

اوراق اختیار فروش تبعی
مخاطبین: کلیه مدیران صندوق‌های سرمایه‌گذاری

دومیــن  صورتجلســه  و  هفتصــد  بنــد 6-9        
ــورخ   ــادار م ــورس و اوراق به ــره ســازمان ب هیئــت مدی
می‌گــردد: ابــاغ  ذیــل  شــرح  بــه   1400/01/25

هیئــت   649 شــماره  جلســه  مصوبــه   10 بنــد 
مــورخ  بهــادار  اوراق  و  بــورس  ســازمان  مدیــره 
گردیــد: اصــاح  دیــل  شــرح  بــه   1399/03/21

صندوق‌هــای  ســرمایه‌گذاری  مبلــغ  درصــد   50
ــار اوراق  ــای انتش ــه مبن ــهام پای ــرمایه‌گذاری در س س
اختیــار فــروش تبعــی بــا هــدف تأمیــن مالــی )جهــت 
ســرمایه‌گذاری  نصــاب  ردیــف  در  ســهام(،  خریــد 
قــرار می‌گیــرد. تقــدم ســهام  در ســهام و حــق 

تاریخ انتشار: 1400/02/29

صادرکننده: مدیریت نظارت بر نهادهای مالی

موضوع: مهلت زمان مقرر برای ثبت‌نام سرمایه‌گذاران 

صندوق‌های سرمایه‌گذاری در سامانه سجام
مخاطبیــن: کلیــه مدیــران صندوق‌های ســرمایه‌گذاری

مــورخ   1220123 شــماره  ابلاغیــه  پیــرو      
ــرر  ــی مق ــت زمان ــت،  مهل ــن مدیری 1397/12/26 ای
بــرای ثبت‌نــام کامــل ســرمایه‌گذاران صندوق‌هــای 
ــات  ــع اطلاع ــامانه جام ــط در س ــرمایه‌گذاری مختل س
مشــتریان بــازار ســرمایه )ســجام( بــه شــرح زیر اســت:

ــدور  ــف و ص ــاری، تعری ــال ج ــاه س ــرداد م از 15 خ
بــرای ســرمایه‌گذاران جدیــد  واحــد ســرمایه‌گذاری 
ســرمایه‌گذاری،  صندوق‌هــای  نــوع  ایــن  در 
منــوط بــه ثبت‌نــام وی در ســامانه ســجام اســت:

 از ابتــدای مهر ماه ســال جاری، صــدور واحد برای کلیه 
ســرمایه‌گذاران ایــن نــوع صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری 
ــل در ســامانه ســجام اســت: ــام کام ــه ثبت‌ن ــوط ب من

ــرمایه‌گذاری  ــای س ــوع صندوق‌ه ــن ن ــران ای ــذا مدی ل
صــورت  بــه  را  موضــوع  ایــن  هســتند،  موظــف 
برســانند. ســرمایه‌گذاران  اطــاع  بــه  پیامــک 
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:

اطلاعیه شماره
12030073

تاریخ انتشار: 1400/02/27

صادرکننده: مدیریت نظارت بر نهادهای مالی

موضــوع:  افزایــش مهلــت زمــان ارائــه اظهارنظــر 

و  عملکــرد  گــزارش  خصــوص  در  حســابرس 
ســرمایه‌گذاری. صندوق‌هــای  مالــی  صورت‌هــای 

مخاطبین: کلیه مدیران صندوق‌های سرمایه‌گذاری

ــر  ــان اظهارنظ ــت زم ــاند؛ مهل ــاع می‌رس ــه اط        ب
و  عملکــرد  گــزارش   درخصــوص  حســابرس 
ســرمایه‌گذاری،  صندوق‌هــای  مالــی  صورت‌هــای 
صندوق‌هــای  از  یــک  هــر  نمونــه  اساســنامه  در 
گردیــد:  اصــاح  ذیــل  شــرح  بــه  ســرمایه‌گذاری، 

درسهام، مختلط، در اوراق بهادار با درآمد 

ثابت، شاخصی، بازارگردانی و مبتنی بر کالا

صندوق در صندوق و ارزی

پروژه

خصوصی و جسورانه

نوع صندوق سرمایه‌گذارینوع صندوق سرمایه‌گذاری ماده قانونی

ــای  ــا و صورت‌ه ــورد  گزارش‌ه ــد اظهارنظــر خــود را در م حســابرس بای

مالــی شــش‌ماهه و ســالانه بنــد 7 این مــاده حداکثر ظــرف 30 روز پس از 

دریافــت، مطابــق مفــاد اساســنامه ارائه دهــد. مدیر موظف اســت اظهارنظر 

حســابرس را بلافاصلــه پــس از دریافــت، در تارنمــای صندوق منتشــر کند.

و  گزارش‌هــا  مــورد   در  را  خــود  اظهارنظــر  بایــد  حســابرس 

مــاده  ایــن   8 بنــد  ســالانه  و  شــش‌ماهه  مالــی  صورت‌هــای 

حداکثــر ظــرف 30 روز پــس از دریافــت، مطابــق مفــاد اساســنامه 

را  حســابرس  اظهارنظــر  اســت  موظــف  مدیــر  دهــد.  ارائــه 

تارنمــای صنــدوق منتشــر کنــد. از دریافــت، در  بلافاصلــه پــس 

حســابرس بایــد اظهارنظــر خود را در مــورد  گزارش‌هــا و صورت‌های مالی 

موضــوع بنــد 2 این مــاده حداکثر ظرف 30 روز پــس از دریافت، گزارش‌ها 

ــد. ــه ده ــنامه ارائ ــاد اساس ــق مف ــده، مطاب ــاد ش ــی ی ــای مال و صورت‌ه

حســابرس بایــد اظهارنظــر خــود را در مــورد گزارش‌هــای عملکــرد 

حداکثــر  صنــدوق  میــان‌دوره‌ای  و  ســالانه  مالــی  صورت‌هــای  و 

ارائــه  اساســنامه  مفــاد  مطابــق  دریافــت،  از  پــس  روز   30 ظــرف 

مــورد  در  را  حســابرس  اظهارنظــر  اســت  موظــف  مدیــر  دهــد. 

روز  یــک  مذکــور  مالــی  صورت‌هــای  و  عملکــرد  گزارش‌هــای 

کاری پــس از دریافــت، در تارنمــای صنــدوق اطلاع‌رســانی نمایــد.

تبصره 4 در بخش 

اطلاع‌رسانی

تبصره 4 در بخش 

اطلاع‌رسانی

تبصره 2 در بخش 

حسابرس صندوق

تبصره 2 در بخش 

حسابرس صندوق
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گزارشات، مقالات و طرح‌های تحقیقاتی
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شناسایی و رتبه‌بندی عوامل رفتاری مؤثر بر تصمیم‌گیری سهامداران

 در بورس اوراق بهادار 

 چکیده:
عوامــل  تاثیــر  بررســی  بــه  حاضــر  تحقیــق  در 
ــورس  ــهامداران ب ــری س ــر تصمیم‌گی ــر ب ــاری موث رفت
اوراق  بهــادار جامعــه آمــاری ایــن پژوهــش کلیــه 
ــازار  ــال 1395 در ب ــه درس ــتند ک ــرمایه‌گذارانی هس س
ــدود در  ــورت نامح ــه ص ــه ب ــد ک ــال بودن ــرمایه فع س
ــه روش نمونه‌گیــری   ــه آمــاری ب نظرگرفتــه شــد.  نمون
ــپس  ــد. س ــه ش ــر گرفت ــر در نظ ــترس 384 نف در دس
بــا اســتفاده از ســوابق نظــری و تجربــی موجــود و 
نظرخواهــی از صاحب‌نظــران در دو مرحلــه عوامــل 
موثــر بــر تصمیم‌گیــری ســهامداران بــورس مــورد 
بــورس اوراق  بهــادار مشــهد شناســایی گردیــد و آنــگاه 
بــرای اطمینــان از کامــل و جامــع بــودن عوامــل موثــر 
ــد  ــذ گردی ــورس، اخ ــهامداران ب ــری س ــر تصمیم‌گی ب
ــزان اهمیــت هــر کــدام  ــدگاه پاســخگویان می ــا از دی ت
ــود و   ــخص ش ــری مش ــر تصمیم‌گی ــر ب ــل موث از عوام
ــه  ــان ب ــا اســتفاده از آزمــون فریدمــن اولویت‌هــای آن ب
ترتیــب اهمیــت دســته‌بندی شــد.که از بیــن 46 عامــل 

ــوان  ــاخص به‌عن ــداد 21 ش ــاری ، تع ــی رفت ــر مال موث
رفتــار  عوامــل  شــدند  شناســایی  اصلــی   عوامــل 
ــاز  ــن امتي ــا ميانگي ــنادي ب ــود اس ــاي خ ــوده‌وار، خط ت
ــاي  ــل و  خط ــن عوام ــر گذارتری 11/86 و 11/55 تاثی
تأييــد و تصديــق بــا میانگیــن امتیــاز 10/18  کمتریــن 
ــر تصمیــم گیــری  ــر ب ــاری موث ــر را در عوامــل رفت تاثی
ســهامداران  در بــورس اوراق  بهــادار مشــهد نشــان داد.

مقدمه :
ــه اثرگــذاري رفتــار  در دهه‌هــاي اخيــر پژوهش‌گــران ب
انســان در تصميم‌گيري‌هــاي مالــي اشــاره دارنــد و 
اعتقــاد دارنــد كــه ســرمايه‌گذاران در اتخــاذ تصميم‌هــاي 
ــده  ــه ريـــسك و قيمت‌هــاي آين ــه مقولـ ــي خــود ب مال
ســهام و بازدهــي آن‌هــا بــه گونــه‌اي كـــاملًا متفـــاوت از 
تئوري‌هـــاي مـــدرن نگـــاه ميك‌ننــد و اعتقــاد دارند كه 
بسياري از سرمايه‌گذاران به هنگـــام  تـصميم‌گيـــري بـه 
مفـــاهيم و فرضيه‌هــاي زيربنايــي تئوري‌هــا و مدل‌هــاي 
ــي  ــرمايه‌گذاري توجه ــبدهاي س ــا و س ــاب طرح‌ه انتخ
ندارنــد و گاهــي آنهــا را  نمي‌شناســند. لــذا تيكــه بيــش 

نویسنده:
آقای امید ظفریان قلعه نو  )کارشناسي ارشد در رشته مديريت دولتی)M.A( گرایش 

مالی دولتی و کارشناس پذیرش شرکت کارگزاری بورسیران(
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از حــد بــر تئـوري‌هـــا و  مـدل‌هـــاي مـــدرن انتخــاب و 
اداره  ســرمايه‌گذاري كار چنــدان صحيحــي نيســت. 

بیان مسئله:
سرمايه‌گذاران هنگـــام  سـرمايه‌گـــذاري  تمام جوانب را 
در نظر مي‌گيرند و عقيلاـي‌تـــرين  تصـــميم  را بـــه كـار  
مـي‌بندنـــد اما مشكل ايـــن  اسـت   كـه  مفهـوم انسـان 
عقيلاـــي، مفهـــوم  كـــاملًا  روشـــن  و بي ابهامي نيست 
ــاي  ــي از  فرض‌ه ــه طريق ــاي انســان ب و تصميم‌گيري‌ه
اســتاندارد علــم اقتصــاد منحــرف مي‌شــود )بولهويــس، 
2005(. بيشــتر تصميم‌گيــري هــا مشــكل هســتند؛ 
ــي نيـــز در ايـــن فرآينــد ســهيم‌اند  چــون عوامــل روان
ــار  ــروز رفت )موناهــان، 2000(. گاهــي عواملــي ســبب ب
ــا  ــري آنه ــي تصميم‌گي ــوند و چگونگ ــي مي‌ش غيرعقيلا
را تحــت تأثيــر قــرار  مي‌دهنــد كــه ايــن اتفــاق نشــان 
ــاس،  ــت )توم ــي اس ــاي مال ــودن بازاره ــدة كارا نب دهن
2003(. گاهــي شــرايطي بــه وجــود مي‌آيــد كــه امــكان 
ــد.    ــده ســلب  ميك‌ن ــم گيرن ــي را از تصمي ــار عقيلا رفت
ــوان  ــات؛ مي‌ت ــون  احساسـ ــي هم‌چ ــل غيرعقيلا عوام
از طريــق شناســـايي   ويژگـي‌هـــاي شخصـــيتي  و 
انحرافـــات رفتــاري  ســرمايه‌گذاران و ارائــة برنامه‌هايــي 
كـــه تـأثير ايـن انحرافـــات را در مـالي رفتـاري كـاهش 
مي‌دهد، ميزان انحـــراف  از تصـــميمات  بلنـــد  مـــدت 
را كـــاهش  داد و بـــه  ســرمايه‌گذاران بــراي دســتيابي 
بــه اهــداف مالــي بلندمــدت خــود كمــك كــرد.   
ــالي  ــاي مـ ــه تصميم‌هـ ــاد دارد ك ــيفر)2000( اعتق ش
پرمخاطره‌تــر  و  پيچيـده‌تـــر  روز  بـــه  روز  مـــردم 
تصميم‌هــا  ايــن  نتايــج  كــه  حالــي  در  مي‌شــود؛ 
ــت.  ــؤثر اسـ ــيار مـ ــردم بسـ ــدگي مـ ــيوة زنـ ــر ش ب
و  فرهنگــي  خــاص  ســاختارهاي  نيــز،  ايــران  در 
ــر رفتارهــاي فــردي و گروهــي افــراد  اثرگــذاري آنهــا ب
ــا  ــزوم شــناخت تئوري‌ه ــازار ســرمايه، ل ــژه در ب ــه وي ب
و مدل‌هــاي تحليلــي و شــناختي مالــي رفتــاري را 

بــراي فعــالان و دســت‌اندرکاران بــازار، اجتنــاب ناپذيــر 
ــازار  مي‌نمايــد. اينکــه گاهــي مشــاهده مي‌شــودکه در ب
ــداران و  ــتن خري ــه و داش ــاي دو طرف ــاي تقاض ــه ج ب
ــه و  ــاي يک‌طرف ــا تقاض ــان، ب ــک زم ــندگان در ي فروش
ــتيم،  ــه هس ــروش مواج ــاً ف ــا صرف ــد ي ــاي خري صف‌ه
بــي شــک از مصاديــق الگوهــاي رفتــاري خــاص حاکــم 
ــک  ــاري کم ــل  رفت ــایی عوام ــت. شناس ــازار اس ــر ب ب
ــاري،  ــاي رفت ــردن مدل‌ه ــه ک ــا فرمول ــا ب ــد ت مي‌کن
ــازار ســرمايه خــود را شــناخته و در  بهتــر می‌توانیــم  ب
رفــع برخــي تنگنــای ناشــي از الگوهــاي رفتــاري بهتــر 
عمــل شــود. از طرفــي ديگــر تجربــه نيــز مي‌توانــد بــر 
ــن  ــر اي ــش تاثي ــهامداران و کاه ــاي س تصميم‌گيري‌ه
ــا  ــه ب ــرمايه‌گذاراني ک ــد. س ــر باش ــاري موث ــه رفت مالي
ــه مي‌باشــند مي‌داننــد کــه در چــه مواقعــي بايــد  تجرب
بــا بــازار همســو باشــند و در چــه مواقعي بايد بــه صورت 
ــال  ــق بدنب ــن تحقي ــد. اي ــري نماين ــتقل تصميم‌گي مس
شناســایی و رتبه‌بنــدی عوامــل رفتــاری موثــر بــر 
ــادار اســت. ــورس اوراق  به ــری ســهامداران ب تصمیم‌گی

ادبیات تحقیق:
خطاهاي ادراکي و مالي رفتاري تورش‌هاي رفتاري 

)سوگيري‌هاي رفتاري(:
در مالــي رفتــاري، ويژگي‌هــاي رفتــاري کــه بـــر   
ــورد  ــد م ــراد موثرنـ ــري‌هاي افـ ــد تصـميم‌گيـ فرآينـ
مطالعه قرار مـي‌گيرنـــد. ايـــن ويژگـي‌هـا "تـورش‌هـاي 
رفتـــاري" ناميـــده مـي‌شـــوند. مطالعــات مختلفــي در 
زمينــه انــواع خطاهــاي ادراکــي و چگونگــي تاثيــر 
ــرمایه‌گذاران  ــي س ــميم‌گيري مال ــر تصـ ــا ب ــن خطاه اي
ــه  ــن نتيج ــه اي ــده و ب ــام ش ــي انج ــاي مال در بازاره
دســت يافتـــه‌اند کـــه تصميم‌هــاي ســرمایه‌گذاران 
تحـــت تـــاثير چنـــدين خطـــا قـــرار مـي‌گيـــرد. 

لنگر انداختن و تعديل:
ــا ارزش  ــراد هنــگام پیش‌بینــی پدیده‌هــای آتـــي يـ  اف
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چيـــزي، از اطلاعــات موجــود اســتفاده می‌کننــد و بعــد 
آن را تعديــل می‌کننــد. پژوهش‌هــا نشــان می‌دهنــد 
فرآینــد تعديــل در ايــن حالــت بــه مقــدار کافــي انجــام 
ــام دارد.  ــداختن ن ــر انـ ــت لنگـ ــن حالـ ــود. ايـ نمی‌ش
مطالعــات روان‌شناســان نشــان داده اســت افــراد هنــگام 
ــن  ــر آخري ــت تأثی ــيار تح ــددي، بس ــای ع پیش‌بینی‌ه
ــر در  ــاً اگ ــد. مث ــرار مي‌گيرن ــی ق ــورد پیش‌بین ارزش م
ــت  ــاره‌ی قيم ــری درب ــات دقیق‌ت ــرمايه اطلاع ــازار س ب
ســـهام وجـود نداشـــته باشـد، قيمـت موجـــود به‌عنوان 
قيمـــت درســـت )ارزش( تلقــي می‌شــود. پــس از افزايش 
هــر بــار قيمــت، ذهــن افــراد بــر آخريــن قيمــت قبلـــي 
ــي  ــوط تلق ــدي را نامرب ــات بع ــدازد و اطلاع ــر مي‌ان لنگـ
ــات  ــن اطلاع ــه آخري ــولاً ب ــراد معم ــس اف ــد. پ می‌کن
ــر از  ــد و آن را کمت ــري دارن ــه کمت ــده توج ــر ش منتش
اطلاعــات قبلــي در تصمیم‌گیــری خود دخيـــل مي‌کنند. 
ــا کمــي  ــا کاهشــي قيمــت ب ــد افزايشــي ي ــن رون بنابراي
تعديــات بــر تصمیم‌گیــری اثــر فراوانــی خواهــد داشــت. 

خطاهاي دسترسي به اطلاعات: 
ــهودي، در  ــر ش ــل تفک ــه ‌و تحلی ــوم در تجزی ــن مفه اي
مفهومــي  دسترســي،  نيــز  و  ابتــکاري  تصمیم‌هــای 
کليــدي اســت. دسترســي عبــارت اســت از تبــادل 
ــن  ــه ذه ــود ب ــه به‌خودی‌خ ــاص ک ــي خ ــواي ذهن محت
اوليـــه  مواجهــه‌  در  افــراد  معمــولاً  می‌شــوند.  وارد 
و  ویژگی‌هــا  برخــي  بــه  متفــاوت  موضوع‌هــای  بــا 
ايــن مشخصـــات  می‌کننــد.  توجــه  آن  مشــخصات 
و ویژگی‌هــا همــان ابعــاد در دســترس اســت کــه 
ــد.  ــب می‌کنن ــنونده را جل ــا ش ــده ي ــه بينن ــدا توج ابت
ــای  ــد قیمت‌ه ــدر رون ــر ق ــورش ه ــن ت ــاس اي ــر اس ب
گذشــته باثبات‌تــر باشــد، بـــه دليـــل فـــراهم بـــودن و 
ــال  ــت، احتم ــه قيم ــوط ب ــات مرب ــه اطلاع ــی ب دسترس
ــود.  ــد ب ــتر خواه ــن بيش ــد در ذه ــن رون ــداري اي پاي

ديدگاه محدود:

بــه علــت ديــد بســته يــا محــدود، برخــي ســرمایه‌گذاران 
ــددي  ــل متع ــد. دلاي ــرار مي‌گيرن ــان قـ ــت زي در حال
ــي  ــن وضعيت ــرمایه‌گذار را در چني ــه س ــود دارد ک وج
فقــدان  علــل،  مهم‌تریــن  از  يکــي  می‌دهــد.  قــرار 
ارزيـــابي  در  کمـــي  ابزارهــاي  بــه  بی‌توجهــی  يــا 
ــت  ــزاري جه ــر، اب ــت. به‌بیان‌دیگ ــرمایه‌گذاری‌ها اس س
ايجــاد ديــد وســيع، يا وجود نداشـــته يـــا بـــدان توجـــه 
ــه  ــه‌ آنچ ــت هم ــوان گف ــه می‌ت ــت. درنتیج ــده اس نش
را کـــه بايـــد ديـــد، نمی‌تــوان ديـــد. از دلایــل دیگــر، 
می‌تــوان بــه داشــتن ديــد کوتاه‌مــدت در بعضــي از 
ســرمایه‌گذاری‌ها اشـــاره نمـــود درحالی‌کــه برخــي 
از ســرمایه‌گذاری‌ها در بلندمــدت ســود ده هســتند، 
ــز از  ــا گري ــن ي ــدگاه نزدیک‌بي ــرايط دی ــي از ش در برخ
ــوان  ــم می‌ت ــر ه ــل ديگ ــت. از عوام ــازگار نيس ــان س زي
ــاص  ــهم خ ــک س ــه ي ــرمایه‌گذار را ب ــديد س ــل ش تماي
دانســت.  ســهم  آن  نگه‌داشــتن  بــه  پافشــاري  و 

خطاي فرافکني:  
کـــه  می‌پیونــدد  وقــوع  بــه  زمانــي  خطــا  ايــن 
ــا  ــر و ي ــه‌ی اخي ــا واقع ــه ی ــک حادثـ ــرمایه‌گذار، يـ س
بــه آينــده  ایجــاد شــده در کوتاه‌مــدت را  شــرايط 
يــا بلندمــدت تعميــم می‌دهــد. در چنيــن حالتــي 
ســرمایه‌گذار، امــروز کاري را انجــام می‌دهــد کـــه افـــراد 
پيـــروز بـــازار دیــروز انجــام داده بودنــد. از ديگــر عيــوب 
چنيــن تفکري اين اســـت کـــه ســرمایه‌گذار يـــک نمونه 
ــم  ــه تعمي ــا کل جامع ــده و ي ــه آين ــه هم ــک را ب کوچ
می‌دهــد. نتیجــه‌ی چنـــين ديـــدگاهي ســـبب مي‌شــود 
ــر  ــر زرق ‌و برق‌ت ــه برخــي از ســهام پ ــه وي نســبت ب ک
بـــدون توجـــه بـــه تحليـــل آن‌ها واکنشــی فراتر از آنچه 
کــه بايــد، داشــته باشــد. همچنيــن ممکــن اســـت فـــرا 
واکنشـــي نســـبت بــه اخبــار و شــايعات )اغلــب اخبــار و 
ــا  ــه آن‌ه ــد، درحالی‌ک ــود نشــان ده ــد( از خ ــايعات ب ش
باشــند.  و گــذري  تنهــا کوتاه‌مــدت  اســت  ممکــن 
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عوامل احساسي و تأثیرات دروني: 
ايـــن عوامـــل نقـــش عمــده‌ای در تصمیم‌هــای فــردی 
دارنــد و می‌تواننــد در بازارهــاي مالــي از خــود تأثیراتــی 
ــوا و  ــش آب ‌و ه ــال نق ــوان‌ مث ــد. به‌عن ــای بگذارن به‌ج
الگــوي خــواب معامله‌کننــدگان در بازار در قيمت ســهام 
اثرگــذار باشــد. پژوهش‌هــا نشــان داده اســت کــه هــواي 
برفــي و ابــري برخــاف هــواي آفتابــي بــر قيمــت ســهام 
ــرات  ــد. موقعيــت احساســـي و تأثی تأثیــر حقیقــی دارن
درونـــي نيـــز تأثیر مهمـي در تفســـير و ادراك وضعیت 
ریســک و شــرايط مبهــم دارنــد و اصــولاً باعــث تشــديد 
يــا ضعــف ســاير تورش‌هــاي شـــناختي می‌شــوند. 
 مديريــت مالــي رفتــاري بـــه بررســـي ايـــن موضـــوع 
مـي‌پـــردازد كـه چگونـه مـديران اطلاعـات را گردآوری، 
تعبیــر و مــورد پــردازش قــرار می‌دهنــد بــه ویــژه ایــن 
ــر روی پیــش داوري‌هــاي شــناختي  حــوزه  از دانــش ب
ــود  ــم تصــور مي‌شـ ــن عل ــز دارد. در اي ــي تمرك و ادراك
مـدل‌هـــا مـي‌تواننـــد بـــر روي رفتــار تأثير گذاشـــته و 
بـــه تصـــميمات شـــكل دهنـــد. ايـــن پـيش‌داوري‌هـــا 
مـي‌تواننـــد در فرآينـــد تصميم‌گيــري اختــال ايجــاد 
كرده و به نتايجي پـــايين تـــر از ســـطح بهينـــه منجـر 
شـــوند؛ زيـــرا عواطـــف بركنترل شــخصي فائق مي‌آيند 

و بــه رفتــار مــا شــكل مي‌دهنــد )ريــزي، 2008، 
64(. در واقــع، اســـاس مالــي رفتــاري را انطبــاق بيــن 
احساس و نحوة  تصـميم‌گيـــري سـرمايه‌گـذار تشـيكل 
مـي‌دهـــد و اغلـــب بــه صــورت كاربــرد روان شناســـي 
در علـــم مـالي تعريـف مـي‌شـــود. ادبيـات وسـيع روان 
شناســـي نشـــان مي‌دهــد، احســاس تأثيــر معنــي‌داري 
روي تصميم‌گيــري دارد و توانـــايي افـــراد جهـــت 
انتخـــاب تصـــميم منطقــي و عاقلانــه را بــالا  مي‌بــرد.

روش تحقیق: 
ــل  ــن عوام ــور تعیی ــه منظ ــدا ب ــش ابت ــن پژوه در ای
رفتــاری مطالعــات اکتشــافی و مقدماتــی انجــام گردیــد. 
ســپس بــا اســتفاده از ســوابق نظــری و تجربــی موجــود 
و نظرخواهــی از صاحب‌نظــران در دو مرحلــه عوامــل 
موثــر بــر تصمیم‌گیــری ســهامداران  شناســایی گردیــد 
ــی  ــاخته مبتن ــق س ــنامه محق ــک پرسش ــق ی و از طری
بــر طیــف 5 ارزشــی لیکــرت بــا اســتفاده از روش 
ــا اســتفاده از آزمــون فریدمــن  دلفــی اخــذ گردیــد و  ب
اولویت‌هــای آنــان بــه ترتیــب اهمیــت دســته‌بندی 
ــخ‌هاي دور دوم،  ــل پاس ــه و تحلي ــس از تجزي ــد.  پ ش
عوامــل  براســاس ميانگيــن امتيــاز کســب کــرده، 
مرتــب شــدند. امتيــاز  کمتريــن  بــه  بيشــترين  از 

جدول1- رتبه‌دهي مشخصه‌هاي موثر عوامل رفتاری موثر بر تصمیم‌گیری سهامداران در بورس اوراق و بهادار بر اساس اهميت و تاثيرگذاري:

رفتار توده وار
خطاي خود اسنادي

تأثيرپذيري تصميمات سرمايه گذاران از شهرت سهامداران اصلي
خطاي تمايل به ديدگاه كوتاه مدت به جاي بلندمدت

خطاي حسابداري ذهني
خطاي تازه‌گرايي

خطاي استفاده از قيمت خريد به عنوان نقطه مرجع
خطاي تيكه كردن و سازش

خطاي ابهام در روند
خطاي نمايندگي

خطاي واكنش افراطي به وقايع تصادفي

11/86
11/55
11/54
11/49
11/47
11/34
11/33
11/33
11/30
11/24
11/18

Q2
Q17
Q1
Q10
Q13
Q18
Q9
Q20
Q8
Q19
Q6

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11

شماره سوالعوامل موثر رفتاریمیانگین رتیه‌ای ردیف
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نتیجه تحقیق:
بــه  شــده  ارائــه  شــاخص  کليــه  ميــان   از 
به‌عنــوان  شــاخص   21 تعــداد  پاســخ‌دهندگان، 
عوامــل اصلــی  شناســایی شــدند عوامــل رفتــار 
ــاز  ــن امتي ــا ميانگي ــوده‌وار، خطــاي خــود اســنادي ب ت
11/86 و 11/55 تاثیرگذارتریــن عوامــل و  خطــاي 
تأييــد و تصديــق بــا میانگیــن امتیــاز 10/18  کمتریــن 
ــری  ــر تصمیم‌گی ــر ب ــاری موث ــل رفت ــر را در عوام تاثی
ســهامداران  در بــورس اوراق  بهــادار نشــان می‌دهــد. 
رتبــه اول تــا ســوم مشــخصه‌هاي موثــر عوامــل 
در  ســهامداران  تصمیم‌گیــری  بــر  موثــر  رفتــاری 
تــوده‌وار،  رفتــار  از  عبارتنــد  بهــادار  اوراق  بــورس 
تصميمــات  تأثيرپذيــري  اســنادي،  خــود  خطــاي 
ســرمايه‌گذاران از شــهرت ســهامداران اصلــي و آخریــن 
ــق کســب نمــود. ــه را نیــز خطــاي تأييــد و تصدي رتب

پیشنهادات کاربردی برای سرمایه‌گذاران بر 
اساس نتایج تحقیق:

بــدون  فــراوان  ريســك  پذيــرش  از  ســرمایه‌گذاران 
دیگــر  رفتــار  صــرف  تکــرار  از  و  كافــي  اطلاعــات 
ســرمایه‌گذاران پرهیــز کننــد. بــا اوليــن نشــانه‌هاي تغییر 
ــرمایه‌گذاران،  ــر س ــت از دیگ ــای تبعی ــه ج ــورس ب در ب
از تحلیل‌هــای دقیــق و کارشناســی بهــره بگیرنــد.

در معاملاتــی کــه بــا کمبــود شــفافيت اطلاعاتــي 
و مالــی مواجــه اســت )حتــی در صــورت هجــوم 
افــق  و  نشــوند  وارد  ســرمایه‌گذاران(  دیگــر 
کننــد. انتخــاب  بلندمــدت  پیش‌بینــی  زمانــی 

در هــر قــدم و هــر جابجایــی از تحلیل‌هــای بنیادیــن و 
کارشناســی غافل نباشــند و معیــار تصمیم‌شــان را ارزیابی 
دقیــق و کارشناســی قــرار دهنــد و نــه جمع‌گرایــی صرف.

ــا  ــه آنه ــر ب ــن نف ــه چندي ــود زمانيك‌ ــنهاد مي‌ش پيش
ــا  ــرده ي ــداري ك ــهامي را خري ــا س ــد ت ــه ميك‌نن توصي
بــه فــروش برســانند بــراي پيشــنهادها دليــل و مــدرك 

كننــد. مشــورت  مشــاوران خبــره  بــا  و  بخواهنــد 
با توجه به تورش خود اســنادي، تأييد و تصديق پیشــنهاد 
ــه مــوارد زیــر دقــت و توجــه داشــته باشــند: می‌شــود ب

ايــن خطا گرايش افراد  در نســبت دادن موفقيت هايشــان 
بــه ويژگــي هــاي ذاتــي خــود ماننــد اســتعداد يــا بصيرت 
دارد. در حالــي كــه غالبــا ريشــه شكســت هاي خــود را در 
عوامــل بيرونــي ماننــد شــانس بــد مــي داننــد . ايــن خطا 
يــك پديــده شــناختي اســت كــه موجــب مــي شــود افراد 
شكســت هــاي خــود را بــه عوامــل محيطــي و موفقيــت 
هــاي خــود را بــه عوامــل ذاتــي خــود نســبت دهنــد لــذا 
ــق،  پیشــنهاد می‌شــود در يــك دوره ســرمايه‌گذاري موف
موفقيــت خــود را ناشــي از زيركي و فراســت خــود قلمداد 
نکننــد و و عوامــل خــارج از كنترل را كامــاً ناديده نگيرند 
ــد. ــادي باش ــك زي ــا ريس ــراه ب ــد هم ــه مي‌توان ــرا ک چ

ــام  ــي انج ــي در پ ــرر و پ ــات مك ــرمايه‌گذاران معام س
ــت . ــار اس ــان ب ــار زي ــن رفت ــه اي ــه ادام ــد ك مي‌دهن

ســرمايه‌گذاران مســتعد بــه  ايــن خطــا تمايــل بــه 
ــه  ــد ب ــنوند(، دارن ــد بش ــت دارن ــه دوس ــنيد ن آنچ )ش
ايــن معنــا كــه فقــط اطلاعاتــي را مويــد و تايكــد كننــده 
ــد و از  ــي ده ــرار م ــر ق ــد نظ ــت را م ــرد اس ــم ف تصمي
ســاير اطلاعــات چشم‌پوشــي مــي كننــد. از ایــن‌رو 
توجــه بــه تحلیل‌هــای کامــل و جامــع ضــرورری اســت.

شناســايي ضعف‌هــا و درك اشــتباهات خود و عــدم اعتماد 
بيــش از انــدازه و غيــر واقــع بينانه به زيركي و شــم تجاري 
و ســرمايه‌گذاري خــود از ایــن خطــا جلوگیــری می‌کنــد.

تصميمــات  تأثيرپذيــري  تــورش  بــه  توجــه  بــا 
ــنهاد  ــي پیش ــهامداران اصل ــهرت س ــرمايه‌گذاران از ش س
ــر دقــت و توجــه داشــته باشــند: ــه مــوارد زی می‌شــود ب

مثل معروف وال اســتریت را به خاطر بســپارند: "ذهن خود 
را با مشــاهده یک بازار داغ و رو به ترقی مغشــوش نکنید"

نگاهــی بی‌طرفانــه و عینی بــه بازارها و ســرمایه‌گذاری‌های 
موفــق و ناموفق همراه تحلیل کارشناســانه داشــته باشــند.
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همیشــه در جســتجوی اطلاعــات تــازه و همچنیــن 
در  کــه  باشــند  رایجــی  اشــتباهات  جســتجوی  در 
داشــته‌اند. نقــش  بــورس  غیــر ســودآور  تصمیمــات 

بــا توجــه بــه تــورش تمايــل بــه ديــدگاه كوتــاه مــدت بــه 
جــاي بلندمــدت، پیشــنهاد می‌شــود کــه مطمئــن شــوند 
کنتــرل مصرف و میــزان بســنده‌ای از اولویت پس‌انــداز برای 
آینــده را دارنــد تــا بتواننــد تــوازن دقیقــی بیــن پس‌انــداز، 
ســرمایه‌گذاری و پذیــرش ریســک را داشــته باشــند.

ــي  ــي و خوش‌بين ــابداري ذهن ــورش حس ــه ت ــه ب ــا توج ب
ــد و  ــردن خــود بپردازن ــد ک ــه توانمن پیشــنهاد می‌شــود ب
بــه اثــرات برُدپویایــی محــض و ســهل‌انگاری توجــه داشــته 
ــه پیچیدگی‌هــای دنیــای  باشــند. همچنیــن نیــاز اســت ب
ــند. ــته باش ــت داش ــتر دق ــرمایه‌گذاری بیش ــورس و س ب

اســت  نیــاز  تازه‌گرايــي  تــورش  بــه  توجــه  بــا 
تحلیــل  در  بــورس  عرصــه  فعــالان  و  ســرمایه‌گذاران 
ــد  ــا بتوانن ــد ت ــد کنن ــود را توانمن ــی خ ــات بورس اطلاع
ــند. ــته باش ــای آن داش ــرات و پیامده ــه تغیی ــرافی ب اش

بــا توجــه بــه خطــاي اســتفاده از قيمــت خريــد بــه 
عنــوان نقطــه مرجــع بــه ســرمایه‌گذاران و فعــالان عرصــه 
بــورس پیشــنهاد می‌شــود، خطاهــای نقطــه مرجــع 
خــود را شناســایی کننــد و از نگــرش بهینه‌اندیشــی 
در  و  کننــد  پرهیــز  ســرمایه‌گذاری  در  واقعــی  غیــر 
ســرمایه‌گذاری  در  اشــتباهی  چنیــن  وجــود  صــورت 
از ایــن ســرمایه‌گذاری خــارج شــوند. خــود، ســریعاً 

بــا توجــه به تورش تيكه كردن و ســازش پیشــنهاد می‌شــود 
از تحلیل‌هــای تــک بعــدی پرهیــز کننــد و دقــت داشــته 
باشــند کــه آیــا انتخاب‌شــان عقلانــی بــوده اســت و یــا تنها 
بــه عوامــل محــدودی از معیارهــای تصمیم توجه داشــته‌اند.

ــود  ــنهاد می‌ش ــد پیش ــام در رون ــورش ابه ــه ت ــه ب ــا توج ب
انتخاب و ســرمایه‌ ســپاری خود را تحت یک اســتراتژی بلند 
مــدت و هوشــیارانه قــرار دهنــد و چنانچــه اطلاعــات موجود 
مالــی و بورســی یــک انتخــاب، مغایــر بــا اهــداف اســتراتژی 

ــد. ــه بگیرن ــاب فاصل ــت از آن انتخ ــع اس ــص مناب تخصی
ــا توجــه بــه خطــاي نمايندگــي و این‌کــه  ذهــن انســان  ب
موضوعاتي را كه خصوصيات شبيه بـــه هـم دارنـد، كيسـان 
در نظـــر مـي‌گيـــرد.   اثــر نمايندگــي يــك نــوع قضــاوت بر 
پايــة خطــاي هالــه‌اي  اســت. ســرمايه‌گذاران در رابطــه بــا 
ــوع  ــن ن ــز دچــار اي عملكــرد خــوب ســهام در گذشــته ني
اثــر مي‌شــوند. ايــن اثــر موجــب مي‌شــود سرمايه‌گـــذاران 
ــي  ــا صندوق‌هاي ــركت‌ها ي ــهام ش ــد س ــال خري ــه دنبـ بـ
ــر  ــته‌اند. ب ــي داش ــرد خوب ــته عملك ــه در گذش ــند ك باش
ــای   ــود  در  تصمیم‌گیری‌ه ــنهاد می‌ش ــاس  پیش ــن اس ای
خریــد  ســهام  ســایر  شــرایط  را در نظــر گرفتــه و موفقیت 
ــده‌ال  ــد در صــورت  ای ــده بگیرن ــی را نادی گذشــته نمایدگ
بــودن ســایر شــرایط  آن موقــع  امتیــاز عملکــرد  شــرکت 
را  در نیــز  لحــاظ  کننــد و از رفتــار کلیشــه‌ای  بپرهیزنــد 
بــا توجــه بــه خطــاي واكنــش افراطــي بــه وقايــع 
تصادفــي نیــاز اســت ســرمایه‌گذاران و فعــالان عرصــه 
بــورس دربــاره نوســان چرخــه‌ای بازارهــا و واکنــش 
صندوق‌هــا و بازخــورد آن در بــورس اطــاع داشــته باشــند.

باتوجــه بــه خطــاي زيان‌گريــزي پیشــنهاد می‌شــود تعریفی 
از حدود و میزان نوســان بازار و بورس و ســرمایه‌گذاری خود 
داشــته باشــند و بــه عنــوان میــزان طبیعــی نوســانات مورد 
توجــه قــرار دهنــد و بــر ای خــود حــد ضــرر تعییــن کننــد.

خطــاي  و  قماربــازان  سفســطه  بــه  توجــه  بــا 
دسترســي پیشــنهاد می‌شــود در مــورد ریســک‌های 
ســرمایه‌گذاری ماننــد انحــراف اســتاندارد، رتبه‌بنــدی 
ــته باشــند. ــاری و ماننــد آن اطلاعــات کافــی داش اعتب

گــروه  تورش‌هــاي  بــالاي  رتبه‌هــای  بــه  توجــه  بــا 
كــرد  نتيجه‌گيــري  مي‌تــوان  عاطفــي،  و  شــناختی 
ســرمایه‌گذاران، بيشــتر بــر احســاس تيكــه ميك‌ننــد تــا بــر 
تصميم‌گير‌ی‌هــاي منطقــي و محاســبات علمــي، ايــن امــر 
ــرمايه‌گذاران  ــن س ــي پايي ــش مال ــطه دان ــد به‌واس مي‌توان
يــا به‌دليــل دخالت‌هــاي نابــه‌ جــا و بيــش از انــدازه دولــت 
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باشــد. ايــن دخالت‌هــا باعــث شــده اســت تــا بــازار فرآينــد 
ــاي  ــه تكن‌كيه ــد و در نتيج ــي ننماي ــود را ط ــي خ طبيع
مالــي و منطقــي، پاســخگوي نيازهاي ســهامداران نباشــند و 
آنهــا نيــز بــراي رفــع نيازهــاي تصميم‌گيــري خود، بيــش از 
حــد لــزوم بــه‌ ســمت برداشــت‌هاي احساســي روي آورنــد. 
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