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  (20/11/69)"بازی از منظر شريعتبورس"آيي گردهم          

 

، با حضور مدیران عامل 22/66/31در روز دوشنبه  هاداربه همت کانون کارگزاران بورس و اوراق ب "بازی از منظر شریعتبورس"آییمگرده

 ،(ایران اسلامی مالی انجمن رئیس)آبادیصالح دکتر آقایان سخنرانی با و مندان مباحث مالی اسلامیکارگزاری و علاقه هایشرکت

( در )ع(اه امام صادقدانشگ اسلامی مالی گروه علمی تهیأ عضو)توحیدی دکتر و( بهادار اوراق و بورس کارگزاران کانونکل  دبیر)میرصانعی

 محل کارگزاری بانک ملی ایران برگزار شد.

شامدگویی به مهمانان اظهار ، ضمن خو"کارگزاران بورس و اوراق بهاداردبیرکل کانون "اله میرصانعی، سیدروح آقای آییدر ابتدای این گردهم

بازی در اصول های مختلف بورسما این که جنبهک بشود تلقی مهمی موضوع کارگزاری صنعت یبرا تواندمی شریعت نظر از بازیبورس داشت:

نی در معاملات از آقای میرصانعی در ادامه افزودند به عنوان مثال استفاده از اطلاعات نها .ای اشاره شده استاخلاق و معیارهای رفتار حرفه

بایست همه معیارهای رفتار یابد، میکشورمان به جایگاه واقعی خود دستباشد و تا این که بازار سرمایه ای قابل تأیید نمینظر اخلاق حرفه

 زمند عزمی عمومی میان فعالان بازار سرمایه و حتی مقام ناظر هستیم.ای را رعایت کرده و برای این منظور نیاحرفه

قهی سازمان ف کمیته در کنار اسلامی مالی انجمنکه اینبا توجه به  "ایران اسلامی مالی انجمن رئیس" آبادی، صالح علی دکترآقای  ادامه در

بازار سرمایه تشکیل شده گفت: در صورت فقدان چنین ساز و کاری در بورس و اوراق بهادار در راستای توسعه ابزارهای مالی برای رفع نیاز 

ابهامات زیادی در سازمان بورس و اوراق بهادار به لحاظ فقهی وجود  در مواقعیاندازی کنیم، توانستیم ابزارهای جدید را راهنمی بورس قطعاً

 شد.انجمن مالی اسلامی احساس می داشت و ضرورت تشکیل ساختار پژوهش محوری چون کمیته فقهی و در ادامه

برای توسعه بازارهای مالی اسلامی اعم از بورس، بازار سرمایه، نظام NGO  یک است آن زمان اکنون: اظهارداشت ادامه در آبادی صالح آقای 

 بانکی، سیستم بانکداری اسلامی وحتی بیمه، خارج از ساختار رسمی و اداری کشور شکل بگیرد.

 است شده مقرر  مالی اسلامی اعلام کرد: با توافق انجام شده با رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار و دانشگاه امام صادق )ع(رئیس انجمن 

نامه اصول و و گواهی NBAنامه اصول و مقدمات بازار سرمایه برای اسلامی در این انجمن برگزار و گواهی MBAو  NBA هایدوره

 .بود خواهد )ع(صادق امام دانشگاه تأیید مورد علمی لحاظ به که ودش اعطا MBAگری برای تحلیل

 و شده گرفته نظر در هزینه کمک بعنوان هادوره این کنندگانشرکت برای تسهیلاتی رسالت بانک با نامهتفاهم امضای با: داشت بیان وی

 های یادشده قرار خواهد گرفت.کنندگان دورهدر سال در اختیار شرکت سود دو درصدالحسنه با نامه وام قرضاهمتف این طبق

ن مواجهه ای است که در زمابازی پدیدهز منظر شریعت پرداخت و گفت: بورسبازی اآیی، دکتر توحیدی به موضوع بورسدر ادامه گردهم

بازی به رسآیا بو»سعی داریم به این پرسش پاسخ دهیم که شود؛ در این نشست ها به عنوان مقصر اصلی شناخته میبازارهای مالی با حباب

 «ا خیر؟یلحاظ شریعت مجاز هست 

بازان رسگذاران، آربیتراژگران و بوگفت: فعالان بازار به سه دسته کلی: سرمایه )ع(ت علمی گروه مالی اسلامی دانشگاه امام صادقأعضو هی

ها بر کنند و معمولاً تأکید آنگذاری میبا دید بلندمدت سرمایهگریز و تاط، ریسکگذاران معمولاً افرادی محشوند، سرمایهتقسیم می

گریزی، افرادی خبره هستند و های بنیادی یک شرکت است. در حالی که آربیتراژگران افرادی هستند که در عین احتیاط و ریسکمولفه

کنند که ارزش سهم را به ارزش ت به میانگین را دارند. یعنی طوری عمل میشناسند و معمولاً استراتژی بازگشارزش ذاتی اوراق بهادار را می

 ذاتی آن نزدیک کنند.

باز افق زمانی کوتاه مدت دارد و میزان گویند، معمولاً بورسازار نیز میگیر ببازان گفت: به این عده نوسانتوحیدی در تعریف بورسدکتر 

 دهندگان ریسکی قرار بازان در برابر پوششآید چرا که بورسبیشتر به چشم میپذیرش ریسک بالایی دارد که در بازار مشتقات این خصیصه 

 باز منتقل کنند.که سعی دارند ریسکشان را به بورسگیرند می
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و  ءشود لذا اتکامند میل کسب سود ناشی از نوسانان بازار است و از تفاوت قیمت خرید و فروش بهرهباز معمولاً به دنباوی تشریح کرد: بورس

باز این است که به دلیل کارایی بازارهای مالی نیازی به تحلیل ها دارند؛ اعتقاد بورستأکید بیشتری بر تحلیل تکنیکال و اخبار و شنیده

تواند اطلاعات بنیادی های یاد شده در قیمت منعکس شده و اگر روند قیمت را تحلیل کند میولفههای بنیادی شرکت نداریم و تمام ممولفه

 را به دست آورده و در تصمیمات خود لحاظ کند.

 باز در بازارهای مالی، بازی را برشمرد و گفت: بورسبورسدر ادامه مزایای  ایران رئیس کمیته پژوهش و انتشارات انجمن مالی اسلامی

در بازار مشتقات،  پذیری هستند خصوصاًبازان افراد ریسککه بورسدهد؛ با توجه به اینمی پذیری و نقدشوندگی را در بازار افزایشسکری

باز منتقل کند و بدون دغدغه بر واند ریسک نوسان قیمت را به بورستای که با ریسک نوسان قیمت مواجه است به راحتی میتولیدکننده

خواهد داد چرا که  ءبازی کارایی بازار را ارتقاچنین ساختار بورسشود. همسوب میکند و این نکته مثبتی برای بازار مالی مح تولید تمرکز

 شوند.باعث افزایش سرعت انعکاس اطلاعات در قیمت می

های سفته بازانه شود موضوع ایجاد حبابمیبازان گفت: از جمله انتقاداتی که بورس بازی اشاره کرد وتوحیدی به دو نقد وارده به بورسدکتر 

شناسند. انتقاد دیگر بازان را بعنوان مقصران اصلی این مساله میشود و معمولاً بورسختلف رویت میاست که کم و بیش در بازارهای م

ه بودن، سبب نوسانات شدید بازان به دلیل کوتاشود که معاملات بورسطور مطرح میموضوع نوسانات شدید قیمتی است که معمولاً این 

 شوند.قیمتی در کوتاه مدت می

 آگاهانه یا و عقلایی بازبورس بازان به دو دسته بهادار افزود: در بحث فقهی، بورسپژوهشگر مالی اسلامی مرکز پژوهش سازمان بورس و اوراق 

  مرموزترین به معروف معمولاً مالی بازارهای در(عقلایی بازانبورس)اول گروه که شود؛می تقسیم ناآگاهانه یا و غیرعقلایی بازبورس و

توانند بازار را هدایت کرده و عرضه و تقاضا را مختل ها دستکاری بازار است؛ این گروه میگران بازار هستند و مهمترین ویژگی آنمعامله

 کنند.

 افراد از دسته این: گفت و کرد اشاره ذاتی ارزش مینتخ و  های شرکتبازان غیرعقلایی به عدم توان تحلیل مولفهوی در تعریف بورس

بازان عقلایی با ایجاد یک روند در بازار چه به صورت حقیقی و یا کاذب، موجب دستکاری ازان عقلایی هستند؛ در واقع بورسبرو بورسنبالهد

. این کار به مثابه رهاکردن یک گلوله برفی از بالای کوه کندگران بازار را به خود ملحق میشوند و با این کار سایر معاملهو انحراف قیمت می

 است و نتیجه آن ایجاد حباب در بازارهای مالی است.

تقسیم کرد  سته بورس بازی مشروع و قانونی و بورس بازی بیش از حد که بر اساس اطلاعات نهانی است،د بازی را به دوتوحیدی بورسدکتر 

بازانه و یا نوسانات های بورسیشتر اتفاق بیفتد، حبابزاست که اگر از یک حدی در بازارهای مالی ب بازی اخلالو گفت: دسته دوم بورس

 .خواهد داشتشدید را در پی 

 استفاده( اطلاعات دستکاری و معامله بر مبتنی دستکاری) قیمتی دستکاری طریق از که بازیبورس فقهی تحلیل توحیدی دکتر گفته به  

ز دستکاری قیمتی و اطلاعات نهانی خودداری کند، متفاوت ا که بازیبورس نهایتاً و کندمی استفاده نهانی اطلاعات از که بازیبورس کند،می

است. وی توضیح داد: طبق استفائات انجام شده این شیوه به دلیل ماهیت فریبنده و نیرنگ آمیز، فرد فریب خورده اختیار فسخ دارد و طرف 

 ه خسارت کند؛ در بازارهای مالی این وظیفه به عهده نهاد ناظر گذاشته شده تا بتواند از حق و حقوق افراد دفاع کند.تواند مطالبمغبون می

 «بازارگرمی» یا «نجش» قانون شویم،می مواجه آن با کمتر و شودمی مطرح شریعت در که دیگری مفاهیم از دیگر یکی: افزود توحیدی 

که اگر با تبانی باشد بر ، یا بدون آن و باشد تبانی با است ممکن که کالاست خرید برای مشتری ترغیب برای سوم فرد ورود معنی به است؛

 اساس فقه این عمل حرام است.

موضوع غبن در معامله را نیز از دید فقها حرام اعلام کرد و گفت: فروختن مال به کمتر از قیمت  )ع(ت علمی دانشگاه امام صادقأعضو هی

های انجام شده اگر بخواهیم تحلیل فقهی بر مساله رونق حرام است. با تحلیل« غبن»و یا خریدن کالایی بیشتر از بهای واقعی آن  واقعی آن
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های تدلیس، غبن و غرور چنین مصنوعی داشته باشیم، طبق نظر مراجع اگر این عمل به معنی فریب دادن و گمراهی باشد با اسناد بر قانون

 طرف مقابل اختیار فسخ خواهد داشت. کاری حرام است و

در انتهای گردهمائی در پنل پرسش و پاسخ، حاضرین خواستار آشنایی بیشتر در زمینه معاملات انجام شده در بازار سرمایه از منظر شریعت 

یه کشورمان از کارایی و چنین درخواست اقدامات لازم را در جهت جلوگیری از اثرات بورس بازی که موجب انحراف بازار سرماشدند و هم

 ایجاد حباب در این بازار را از مقام ناظر داشتند.
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 گزارش  عملکرد 

 کانون هایها  و کمیتهکارگروه                                              
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 (02/11/69کارگروه  بورس انرژی )          
 

 
 

  عضای کارگروه:ا

 (نواندیشان بازار سرمایهکارگزاری )امیررضا حیدری نوری (آتی ساز بازار کارگزاری)پویان دارابی

 (دلیران پارس )کارگزاریامیر مسعودپرور (خبرگان سهام)کارگزاری سیروان امینی

 علیرضا سرابی نوبخت)کارگزاری مفید( (کارگزاری بانک تجارت)نعیم میریسید 

  (کارگزاری بانک ملت)میثاق پیرزاده
 

 

فناوری اطلاعاات کاارگزاری باناک کشااورزی(،      مدیر)زهراییشمس  افزا(،افزاری رایان هممدیره شرکت نرمت )عضو هیأفروغی آقایانمهمان:

بورس انرژی  کارشناس)داستان افزاری تدبیرپرداز(،شرکت نرم)مدیر امور مشتریان باقریافزاری تدبیرپرداز(، افزار شرکت نرم)کارشناس نرمنظری

 شرکت کارگزاری خبرگان سهام(

 )کارشناس امور اعضا(توانائیخانم نمایندة کانون کارگزاران: 

 

 شده در جلسه: موضوعات مطرح 

 افزارها توسط اعضای کارگروه به شرح ذیل بیان شد:نرم Back Officeدر ابتدای جلسه برخی مشکلات سیستم 

 :افزارعدم چاپ اعلامیه خرید و فروش توسط نرم .1

رسانی شده پس از معاملات بورس انرژی امکان چاپ اعلامیه خرید و روزافزار اعلام کرد در نسخه بهدر این خصوص نمایندۀ رایان هم 

 زاران قرار خواهد گرفت.فروش فراهم شده و به زودی در اختیار کارگ

 :گیریعدم وحدت رویه رندینگ اعداد در سیستم گزارش .2

 گردد.گیری، رندینگ اعداد از وحدت رویه برخوردار نیست و موجب عدم هماهنگی و ایجاد مغایرت در محاسبات میدر سیستم گزارش 

در خصوص موضوع فوق از آن  زی اوراق بهادار و تسویه وجوهمرک گذاریهای مورد استفاده شرکت سپردهدر این زمینه پیشنهاد گردید رویه

گذاری ابق با شرکت سپردهطافزاری به آنان ابلاغ گردد تا در نحوه رندینگ اعداد مهای نرمسازی با شرکتشرکت استعلام و جهت یکسان

 عمل نماید.مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه 

 :خصوصاً در بازار برق()ثبت فروش حساببودن صورتعدم متحدالشکل  .3

حساب صورتحساب ثبت فروش)خصوصاً در بازار برق( متحدالشکل نبوده و این موضوع موجب اتلاف هزینه و وقت برای تهیه صورت

های مزبور توسط حسابپارچه برای صورتگردد. پیشنهاد گردید فرمت یکافزاری میهای نرممتناسب با هرمحصول برای شرکت

باشد در فرمت اصلی قید گردد، تا کاربر حساب میفزاری تهیه شود با این قابلیت که همۀ مواردی که مورد نیاز در صورتاهای نرمشرکت

 ها را اضافه یا حذف نماید.بتواند با انتخاب هزینۀ آن

افزاری قرار های نرمحساب را به صورت جامع تهیه و در اختیار شرکتمقرر شد اعضای کارگروه کلیه موارد مورد نیاز در صورتهمچنین و 

 ها صورت پذیرد.امکانی توسط آن شرکت تا اقدامات لازم برای طراحی چنینداده 

 :هاغیرقابل تشخیص بودن طرف مقابل معاملاتی در صورت حساب .6

باشد.در اکثر معاملات خریدار یا فروشنده ها میحسابمشکلات، غیرقابل تشخیص بودن طرف مقابل معاملاتی در صورت از جمله مهمترین

نماید. برای حل این مشکل پیشنهاد ای برای کارگزاران ایجاد میشود که این مشکلات مالیاتی عدیدهکارگزاری درج می ها شرکتدر ثبت

 تا از روی شناسه ملی طرفین معامله قابل تشخیص باشد. دکت فراهم گردشد امکان درج شناسه ملی هر شر
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نسخۀ جدید طراحی شده و مشکلات فوق از جمله قابلیت ثبت حسابداری،  عنوان نمودندافزاری تدبیرپرداز در ادامه نمایندگان شرکت نرم

ت و مشکلات بازار فیزیکی مرتفع شده و هفتۀ اول معاملا خلاصه در معاملات کارمزد ها، نمایشحسابثبت سفارش، فرمت یکسان صورت

 اسفندماه به صورت آزمایشی در اختیار کارگزاران قرار خواهد گرفت.
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 (02/11/69) کارگروه  امور معاملات و پس از معاملات          
 

 

 اعضای کارگروه:

 (بورس بیمه ایرانکارگزاری )کاظمیداود  (کارآمد کارگزاری)فرزام ابوعلی

 (ستاره جنوب )کارگزاریفرشید شیروانی (توسعه اندیشه دانا)کارگزاری محمدحسن شمسی

 (بانک توسعه صادرات)کارگزاری کامل ابراهیمیان (آبان)کارگزاری بابک حقیقی مهمانداری

  (بورس بهگزین)کارگزاری محمد مفیدچپردار
 

اوراق بهادار  مرکزی گذاریهای سازمان بورس و اوراق بهادار و رئیس هیات مدیره شرکت سپردهمدیر نظارت بر بورس)خدابخش آقایان مهمان:

 (نگرکارگزاری نهایتمدیرعامل شرکت )زادهعبدالهو تسویه وجوه( و 

 

 ()کارشناس اموراعضا توانائیو خانم  )مدیر امور اعضا(بهزادفر آقای نمایندة کانون کارگزاران: 

 شده در کارگروه:موضوعات مطرح

 دعوت شد تا موارد ذیل مورد بحث و بررسی قرار گیرد: سبا هایبورس بر در این جلسه از آقای خدابخش مدیر نظارت

 اولیه؛ عرضه فعلی شیوه بهبود جهت پیشنهاداتی ارائه .1

 در این خصوص اعضای کارگروه موارد ذیل را مطرح نمودند:

 از اتهامات واهی عدم تخصیص منصفانه رهایی یابند، اگرچه حجم کار  های کارگزاری عملاًموجب شده تا شرکتاولیه  شیوه فعلی عرضه

 فعلی کارگزاران بیش از گذشته شده است. 

 بیلادینگ ماد نظار در دنیاا مطاابق      باا باو    باشد و عملاًای است که دامنه نوسان ابتدایی محدودی میشیوه فعلی عرضه اولیه به گونه

گذاری تحلیلی مد نظر شود همه سهامداران در سقف قیمتی سفارش خود را وارد کنند و در نتیجه قیمتت. این موضوع موجب مینیس

 رود. در همین راستا پیشنهاد شد در روز اول دامنه نوسان بیشتر از گذشته و حتی باز باشد.  بو  بیلدینگ نیز از بین می

 ها نیز باه روش  باشد که متاسفانه در کشور ما این شرکتای متفاوت از روش بو  بیلدینگ میههای خرد یا کوچک به گوندر دنیا سهم

 شوند. بیلدینگ عرضه اولیه میبو 

 شاود هماین   های خرید زیاادی تشاکیل مای   هایی که صفپایین بوده و یکی از علت ها عموماًتعداد سهام عرضه شده و شناوری شرکت

شود. اعضای کارگروه عنوان نمودند عرضه سهام در روزهاای بعاد   صبح نیز می 8:92عاملات در ساعت موضوع است که موجب اختلال م

 تواند متغیر باشد.  ها در روز ابتدایی میاز عرضه اولیه بسته به میزان معاملات آن

گاذاری  ادهاای تخصصای قیمات   نماینده سازمان بورس و اوراق بهادار در خصوص موارد فوق عنوان نمود، پیشنهاد سازمان این است نه

این موضوع به این معنی است که هم کشف قیمات نمایناد و هام مسائول باشاند،       ،مسئولیت کشف قیمت عرضه اولیه را داشته باشند

بورس نویس در روز عرضه اولیه تکیه بیشتری صورت پذیرد، نماینده سازمان زتری عرضه گردد و به متعهد پذیرهسهام با دامنه نوسان با

نگارش شد که بورس و اوراق بهادار نویس دستورالعمل اصلاحی عرضه اولیه نیز توسط سازمان چنین عنوان نمود پیشهماوراق بهادار و 

 نویس در اختیار کارگروه جهت مطالعه و اظهار نظر قرار گیرد.  نمایندگان کارگروه عنوان نمودند پیش از اجرا، این پیش

 بهاادار  اوراق باور   هاای شارکت  همکااری  با نامک و گروهی برخط برخط، معاملات توسعه جهت اجرایی راهکارهای بررسی .2

 تهران؛ بور  فناوری مدیریت و وجوه تسویه و بهادار اوراق مرکزی گذاریسپرده ایران، فرابور  تهران،

 سفارشاات باه ویاژه عادالت باین      های این کانون در خصوص عدالت بین اجرای در این خصوص اعضای کارگروه درخواست نمودند نامه

هاای  (، اتصاال ساامانه  27/62/31ماور    2228/31های معاملاتی و سامانه معاملات برخط)نامه شمارهسفارشات دریافت شده از ایستگاه
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(، ارائه برخی از خدمات توساط شارکت   26/27/31مور   2238/31های کارگزاری)نامه شماره شرکت back officeمعاملاتی نامک و 

( و امکان هیبرید شدن سهام و اجارای ساامانه   26/25/31مور   6971/31)نامه شماره مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوهگذاری دهسپر

 (، جهت بررسای ماورد توجاه آن مادیریت محتارم قارار گیارد.        611/62/6931مور   1621/36( )نامه شماره IRPTپس از معاملات )

هاا، شارکت مادیریت فنااوری     ند بین ارکان اجرایی سازمان بورس و اوراق بهادار همانند باورس چنین اعضای کارگروه پیشنهاد نمودهم

های کارگزاری هماهنگی بیشتری جهات ارائاه خادمات    شرکت و گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوهبورس تهران، شرکت سپرده

از موارد عنوان شده عنوان نمود در هر جلسه مشترکی باا حضاور   قابل قبول و توسعه بازار صورت گیرد. نماینده سازمان ضمن استقبال 

 هر کدام از نهادها، آماده مذاکره برای موارد مذکور است.

 شارکت  باه  کاارگزاری  هایشرکت بدهی خالص مجموع سقف موضوع با 11/12/1311 مورخ 112222112 شماره ابلاغیه بررسی .3

 بهباود  جهات  راهکارهایی ارائه و( credit limit)بهادار اوراق معاملات بابت وجوه تسویه و بهادار اوراق مرکزی گذاریسپرده

 .ابلاغیه این

 اعضای کارگروه عنوان نمودند در حال حاضر معاملات در بورس   (های انرژی و بورس کالای ایران که در ساامانه معااملاتی ناماکEBS )

که اکثر این معاملات اوراق باا درآماد ثابات    پیشنهاد شد با توجه به اینگیرد نیز مشمول حد محاسباتی این ابلاغیه است که صورت می

الذکر خارج گردناد. در  ها مشکلی گزارش نشده، از محاسبات فوقهای اوراق بهاداری نیز نیستند و تاکنون در معاملات آنهستند، بورس

 هاا عمادتاً  که زمان تسویه اوراق معااملاتی در ایان باورس   نعنوان نمود با توجه به ایبورس و اوراق بهادار، این خصوص نماینده سازمان 

هاا را از محاسابات کناار گذاشات. در حاال حاضار بادهی و        تاوان آن روزه است این معاملات نیز ریسک خاص خود را دارند و نمای  6 

 شود.بستانکاری ناشی از این معاملات در بورس اوراق بهادار تهران لحاظ می

 گردد که ها لحاظ میمودند در حال حاضر بستانکاری مشتریان از اتاق پایاپای محاسبه نشده و تنها بدهکاری آناعضای کارگروه عنوان ن

 بررسی نمایند.  اً عنوان نمود این موضوع صدق ندارد و مقرر شد اعضای کارگروه آن را مجددبورس و اوراق بهادار نماینده سازمان 

 چه مشتری پولی را پرداخت نماید اما کارگزاری در سقف حد اعتبااری خاود قارار    لاغیه چناناعضای کارگروه عنوان نمودند طبق این اب

تواند برای مشتری خرید نماید. در این خصوص نمایناده ساازمان اعالام نماود باه محاز واریاز مبلا  مشاتری،          نمی گرفته باشد عملاً

اوراق بهادار و تسویه وجوه  پرداخت نماید و حد اعتباری فاوق  گذاری مرکزی به شرکت سپرده T+0تواند آن را در لحظه کارگزاری می

 شود. البته در شرایط فعلی این موضوع برای بورس اوراق بهادار تهران صادق است. به اندازه مبل  مذکور، آزاد می

  گاردد کاه نمایناده    هام سا برابر حقوق صااحبان   5/9اعضای کارگروه پیشنهاد نمودند که ضریب سقف حد اعتباری کارگزاران بیشتر از

برابر حقاوق صااحبان    5عنوان نمود هیات مدیره سازمان به کمیته پایش ریسک این اختیار را داد تا سقف  و اوراق بهادا سازمان بورس

راق بورس و اوتوانند درخواست خود را جهت افزایش ضریب در اختیار نماینده کانون کارگزاران سهام این حد اضافه شود، کارگزاران می

 در این کمیته قرار دهند.بهادار 

     اعضای کارگروه عنوان نمودند در حال حاضر عدم یکپارچگی محاسبات بین بورس و فرابورس موجب شده که چنانچاه مشاتری ساهام

ازمان گاردد. نمایناده سا   شرکت بورس را بفروشد و سهام یا  اوراقی را از فرابورس بخرد این فرآیند منجر به پر شدن حاد اعتبااری مای   

 ها وجود ندارد.امکان یکپارچه سازی بین بورس که دو هسته بورس و فرابورس مجزا از هم هستند عملاًعنوان نمود با توجه به این

 مابین برگزار گردد.مانده جلسات مشتر  و منظمی فیدر انتها نیز تصمیم بر آن شد تا در خصوص موارد باقی
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 هایپروندهگزارش  

 کمیته سازش   
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 شکایات وارده به کمیته سازش آمار

 01/00/69تا تاریخ  10/00/69تعداد شکایات وارده به کمیته سازش از تاریخ 

 11 32/12/19های در جریان در تاریخ پرونده

 111 32/11/19تاریخ های در جریان در پرونده

 91 32/11/19الی  21/11/19تاریخ  های وارده ازپرونده

 19 32/11/19الی  21/11/19تاریخ  های مختومه ازپرونده

 عدم سازش سازش

عدم پیگیری 

 خواهان
 سازش

اعلام 

 رضایت

انصراف 

 خواهان

عدم 

صلاحیت 

 کانون

عدم حضور 

 خواهان

نقض 

 پرونده

 عدم سازش 

هیأت )ارسال به 

 داوری(

1 1 1 3 2 3 2 21 



 

 
 

 

 61از 61صفحه                                                                          6931سال هفتم، شماره هشتاد و سه، بهمن ماه  

 0069ماه  بهمناهم اقدامات کمیته سازش در

 

 توضیحات تعداد شکایات ماهبهمنت موضوعات وارده به کمیته سازش در فهرس

 21 مطالبه وجه

 بدهی ناشی از خرید سهام

 ستفاده نشده احق تقدم 

 جرائم ابطال قرارداد خرید کالا

 9 مطالبه خسارت

 تأخیر در تحویل کالا

 ناشی از ارائه اطلاعات نادرست

 ناشی از حمل کالا

 21 اقدامات کارگزاری

 عدم واریز حاصل از فروش به حساب مشتری

 خرید و فروش بدون درخواست مشتری

 عدم ایفای تعهدات قرارداد

 ی نامتعارفلهای ماکسر هزینه

 21 کنندگان کالاعرضهاقدامات ناشران و 

 عدم واریز سود سهام

 م تحویل کالادع

 سهام عهدات در قرارداد توثیقعدم انجام ت

 عدم ثبت افزایش سرمایه

 9 درخواست مشتری

 سازیابطال معاملات کنتور

 فسخ قرارداد و واگذاری سهام

 رفع فریز سهام

 استرداد وجه واریزی به حساب مشتری

 91 جمع

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 61از 67صفحه                                                                          6931سال هفتم، شماره هشتاد و سه، بهمن ماه  

 0069ماه  بهمندبیرخانه کمیته سازش در  وارده و صادرههای نامه
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

دعاوی مربوط به ناشران  

99%

دعاوی مربوط به  

بورس های اوراق بهادار

51%

دعاوی مربوط به  

بورس های کالایی  

66%

ارقام به درصد

 تاریخ تعداد نوع نامه

 121 وارده
 32/11/19لغایت  21/11/19

 111 صادره
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اين ماه به روايت تصوير رد کميته سازشهای فعاليت  
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 1269گزارش عملکرد يازده ماهه کميته سازش سال                

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 01/00/69تا تاریخ  10/10/69تعداد شکایات وارده به کمیته سازش از تاریخ 

 79 21/21/19های در جریان در تاریخ پرونده

 947 32/11/19الی   21/21/19های وارده از تاریخ پرونده

 114 32/11/19تاریخ های در جریان در پرونده

 97 تعداد جلسات کمیته سازش

 911 32/11/19الی   21/21/19های وارده از تاریخ پرونده

 عدم سازش سازش

عدم پیگیری 

 خواهان
 سازش

اعلام 

 رضایت

انصراف 

 خواهان

عدم 

صلاحیت 

 کانون

عدم حضور 

 خواهان
 نقض پرونده

 عدم سازش 

)ارسال به هیأت 

 داوری(

19 12 129 39 3 91 1 331 
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 1269ماهه سال  11های وارده به دبيرخانه کميته سازش در تعداد پرونده

 
 

 

 نمودار عملکرد کميته سازش در خصوص حل و فصل دعاوی و حصول سازش
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 1269نسبت سازش و عدم سازش در سال 

 
 

 

 

 

 سازش کانون کارگزاران تهيارائه شده در کم یدعاو کيتفک
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مات گزارش    اقدا

 واحد آموزش کانون
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 1269 ماه بهمندر  وزشآم مديريت اقدامات اهم

 1269ماه  بهمنهای برگزار شده دوره

 

 

 

 

 

 

 

 ساعت نام دوره
نفر ساعت 

 کنندگانشرکت
 مکان برگزاری

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار 262 61 مین اجتماعیآشنایی با قوانین کار و تأآموزشی دوره 

 سامانه آموزش مجازی 6,522 98 6گر برخط گروهی نوبتدوره آموزشی آنلاین معامله

دوره آموزشی آشنایی با مباحث مهم و کاربردی در ارتباط با مبارزه با پولشویی 

 کارگزاری بانک انصاردر بازار سرمایه به سفارش 
 کارگزاری بانک انصار 632 8

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار 288 26 )با رویکرد کاربردی(هاهای تأمین مالی استارتاپیابی و روشدوره آموزشی ارزش

 بهادار کانون کارگزاران بورس و اوراق 162 22 ثیرگذار بر بازار کامودیتیدوره آموزشی آشنایی با عوامل تأ

دوره آموزشی فیلترنویسی در سایت مدیریت فناوری بورس تهران 

(www.tsetmc.com) 
 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار 225 65

سمینار آموزشی آشنایی با مباحث مهم و کاربردی در ارتباط با مبارزه با پولشویی 

 در بازار سرمایه
 کارگزای مهر اقتصاد ایرانیان 228 8

آموزشی آشنایی با اختلافات و تخلفات رایج در بازار سرمایه به سفارش  دوره

 کارگزاری ایساتیس پویا
 کارگزاری ایستاتیس پویا 32 6

نامه کاربردی پذیرش سفارش مشتریان اوراق بهادار دوره آموزشی آنلاین گواهی

 63نوبت 
 سامانه آموزش مجازی 2,922 61

( در بازار CRM)مدیریت ارتباط با مشتریمداری و سمینار آموزشی مشتری

 سرمایه
 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار 626 8

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار 126 26 2دوره آموزشی تحلیل تکنیکال پیشرفته کد

  9,133 211 مجموع
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 "با رویکرد کاربردیها مین مالی استارتاپهای تأیابی و روشارزش"معرفی دوره آموزشی 

 کمباود  اناد ،  ای یمنف یاتیعمل سود ،یخیتار یمال یهاصورت نبودن یکاف ای وجود عدم لیدل به( نوپا هایشرکت)هاپآاستارت سهام یابیارزش

 .است مواجه ییهاتیمحدود با دست نیا از یمسائل و بالا یورشکستگ احتمال مشهود، یهاییدارا

و  سات ین دساترس  در ای ندارد وجود هاآن مورد در یخیتار یاتیعمل و یمال اطلاعات و دارند سال دو از کمتر یعمر رانیا در نوپا هایشرکت اکثر

 ایژهیا و تیا اهم ساهام  یابیا ارزش در که یموضوع دهد،یم دست به هاآن رشد نر  با رابطه در یزیناچ اطلاعات هاآن یمال هایصورت کهنیا ای

 ساه یمقا یبارا  یفعاال  گاروه  ایا  بیرق شرکت نوع چیه و ندآییم شمار به نیاول خود نوع در رانیا در الخصوصیعل نوپا هایشرکت از یبرخ. دارد

  هاا آن اکثار  جهینت در دارند، یزیناچ درآمد ای هستند درآمد فاقد خود، تیفعال یۀاول هایسال در نوپا هایشرکت از یاریبس نیچنهم. ندارد وجود

  کساب  رشاد  نیچنا هام  و تیا فعال ۀاداما  یبرا مجدد هاییگذارهیسرما ازمندین یمتماد انیسال تا هاشرکت نیا گر،ید طرف از. باشندیم دهانیز

  چنادان  دو را هاا آن ساهام  یابیا ارزش چاالش  موضاوع،  نیا ا کاه  گاردد یم (FCF)دآزا نقد اناتیجر شدن یمنف سبب خود که هستند کارشانو

 یباالا  ارزش رساد یم نظر به و است نداده انجام ثابت یهاییدارا انواع گرید و ساختمان ن،یزم در یچندان گذاریهیسرما نوپا شرکت کی. کندیم

 مطالعاات  که جاآن تا بالاست، شدتبه هاشرکت نیا سکیر کهنیا تیاهم حائز اریبس نکته. باشد کرده کسب نامشهود هایییدارا محل از را خود

 .گرددیم برآورد درصد 62 حدود نیانگیم طور به پآاستارت کی تیموفق نر  دهدیم نشان

 نجاستیا یاصل مسأله شود،ینم خلاصه مشهود هایییدارا فقدان ای و یطولان خچهیتار عدم ای و هاآن دهیانیز به پآاستارت یهاشرکت مشکل

در بعضی از  یحت شوند؛یم یابیارزش مشخص یبازارها به یابیدست از قبل هاآن سهام و دارند قرار خود اتیح چرخه یابتدا در هاشرکت نیا که

کیا  صاورت  به یشزآمو کارگاه نیا در رو،نیا از .اندنشده آزمون هادهیا نیا اما هستند، برخوردار زین یخوب یتجار هایدهیا از هاشرکت نیا موارد

 .  میپردازمی هاپآاستارت یابیارزش و لیتحل به پارچه

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 های دورهسر فصل ردیف

 (Business Model) کارو کسب مدل یطراح در یدیکل نکات و عوامل ،کارو کسب مدل یطراح بر ییامقدمه 1

 (Financial Model Forecasting) کارو کسب یمال مدل ینیبشیپ و یطراح بر ییامقدمه 2

3 
 (Startup Valuation Methods) هاآپتاستار یابیارزش مختلف هایمدل حیتوض و یبررس

 نظر مورد یابیارزش یبرا مناسب روش انتخاب و

 یمال نیمأت مناسب زمان و روش و هاآپاستارت یمال نیمأت مختلف یهامدل 1

 risk@  افزارنرم از استفاده بر ییامقدمه و کارو کسب کی یکاربرد جادیا 1

 هاپآاستارت یاحتمال یابیارزش در risk@ افزارنرم کاربرد 9
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 "1311آشنایی با بودجه کل کشور و مهمترین تغییرات در لایحه بودجه سال "معرفی سمینار آموزشی 
های سال است. با توجه به نقش بالای دولت در اقتصاد ایران، بررسی بودجه و آثار آن بر بخش برنامه اقتصادی کشور در یک هر کشور، بودجه 

های اقتصادی خواه و ناخواه و به صورت مستقیم و غیرمستقیم با چنین برخی از کسب و کارها حائز اهمیت است. افراد و بنگاهکلان اقتصاد و هم

افانه و باشد. از این رو در این سمینار بررسی موشکای اثرگذار میباشند و بودجه بر رفتارها و انتظارات افراد هر جامعهمقوله بودجه درگیر می

 گیرد.بازار سرمایه مورد بررسی قرار میو آثار آن بر اقتصاد کلان و  6937دقیق بودجه سال 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 های دورهسر فصل ردیف

 جایگاه و اهمیت بودجه 1

 کارهای تحلیل بودجهراه 2

 خلاصه بودجه کل کشور 3

 6937نمای کلی لایحه بودجه سال  1

 ها در بودجه و تغییرات آنمنابع و مصارف، درآمدها و هزینه 1

 بررسی کسری بودجه 9

 های عمرانیبررسی وضعیت بودجه 1

 بررسی وضعیت درآمدهای نفتی 9

 بررسی وضعیت تامین مالی 1

 هاانداز و آثار بودجه بر بانکبررسی چشم 12

 بررسی حقوق دولتی 11

 بررسی وضعیت مالیاتی 12

 سازی و واگذاری سهامبررسی خصوصی 13
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 "1311ی صنایع پتروپالایشی در سال انداز و سودآوربررسی چشم"معرفی سمینار آموزشی 

هااا در هااای وابسااته بااه آن  رو و شاارکتگااردد تااا وضااعیت اقتصاااد صاانایع پتروشاایمی در سااال پاایش     در ایاان ساامینار تاالاش ماای   

 بازار سرمایه بررسی گردد.

 

 های دورهسر فصل ردیف

 بینی قیمت جهانی نفت خام از منظر بنیادیانداز جهانی عرضه و تقاضا و پیشبررسی چشم 0

 بینی قیمت جهانی اوره ازمنظر بنیادیجهانی عرضه و تقاضا پیش اندازبررسی چشم 2

 بینی قیمت جهانی متانول از منظر بنیادیانداز جهانی عرضه و تقاضا و پیشبررسی چشم 0

 بینی قیمت جهانی الفین از منظر بنیادیبررسی چشم انداز جهانی عرضه و تقاضا و پیش 4

 6937ی پتروشیمی در بورس تهران در سال هااز سودآوری شرکتدانبررسی چشم 5

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 و یبررس ل،یتحل رو،نیا از. هاستبازار یاندازهاچشم و ندهیآ به شفاف دگاهید ازمندین یگذارهیسرما حوزه در یسازمیتصم و یریگمیتصم

 گر،ید یسو ازت. اس روشیپ سال در یگذارهیسرما ماتیتصم در یاساس بخش ها،متیق ینیبشیپ و یتیکامود بازار در یاصل یروندها یابیارز

  و یپرتفو لیتحل یاساس بخش ،دارند اریاخت در را بورس بازار ارزش سوم دو از شیب که هیپا کالا یهاشرکت یسودها یلیتحل برآورد

 .بود خواهد روشیپ سال در یگذارهیسرما
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 ماه به روایت تصویر بهمنهای آموزش در عالیتف
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 گزارش  مجوزهای 

 ءاعضا
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 گزارش مجوزها:          
 

 

 

 

 ؛31 ماه بهمنتمدید شده اعضاء توسط سازمان بورس در  اطلاعات مربوط به مجوزهای معاملاتی صادر/ لغو/ (6

 ؛31ماه  بهمن در لغو شده اعضاء توسط شرکت بورس اطلاعات مربوط به مجوزهای تالار، نمایندگی و ایستگاه معاملاتی صادر/ (2

 ؛31 ماه بهمن صادر شده درگذاری های سرمایهاطلاعات مربوط به مجوزهای صندوق (9

 ؛31 بهمن ماهدر  توسط سازمان بورس سایر نهادهای مالیتمدید شده  لغو/ صادر/ اطلاعات مربوط به مجوزهای معاملاتی (6

 ؛31 ماه بهمن تا پایانمعاملاتی آمار و اطلاعات مجوزهای  (5

 ؛31ماه  بهمنمجوزهای نهادهای مالی تا پایان  آمار و اطلاعات (1

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    19ماه بهمن در( مجوزهای معاملاتی صادر/ لغو/ تمدید شده اعضاء توسط سازمان بور  1

 ردیف
 مجوز تاریخ کارگزاری

/تملغوصدور/

 دید

 تمدید مجوز مشاور پذیرشتمدید  26/66/31 ارگ هومن 1

 صدور مجوز معاملات محصولات کشاورزی در بورس کالای ایران 61/66/31 آریا نوین 2

 تمدید مجوز مشاور پذیرشتمدید  61/66/31 نوین آریا 3

 صدور مجوز مشاور پذیرش 92/66/31 بانک پاسارگاد 1

 لغو های نفت و پتروشیمی در بورس کالای ایرانمعاملات فرآورده مجوزلغو  92/66/31 توسعه اندیشه دانا 1

 لغو بورس کالای ایراندر مجوز معاملات محصولات کشاورزی لغو  92/66/31 توسعه اندیشه دانا 9

 لغو سیمان در بورس کالای ایران استاندارد مجوز سلف موازیلغو  92/66/31 توسعه اندیشه دانا 1

 لغو محصولات کشاورزی در بورس کالای ایراناستاندارد مجوز سلف موازی لغو  92/66/31 توسعه اندیشه دانا 9

 لغو محصولات کشاورزی در بورس کالای ایراناستاندارد مجوز سلف موازی لغو  92/66/31 توسعه اندیشه دانا 1
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 19ماه بهمن( مجوزهای تالار، نمایندگی و ایستگاه معاملاتی صادر/ لغو  شده اعضاء توسط شرکت بور  اوراق بهادار و بور  انرژی در 2

 تاریخ کارگزاری ردیف
صدور/ لغو/ 

 انتقال/تبدیل
 شهر مجوز

 هرمزگان مجوز فعالیت در بورس انرژی صدور 26/66/31 آفتاب درخشان خاورمیانه 1

 22/66/31 مبین سرمایه 2
/ صدور/ لغو

 انتقال

 اعطای تالار اختصاصی معاملات 

 Bmلغو شعبه معاملات و انتقال ایستگاه معاملاتی 
 یزد

 یزد مجوز معاملات برخط گروهی صدور 22/66/31 مبین سرمایه 3

 کرج مجوز معاملات برخط گروهی   صدور 22/66/31 آگاه 1

 تهران woانتقال ایستگاه معاملاتی  انتقال 26/66/31 ایران بانک ملی 1

 تهران مجوز معاملات برخط گروهی   انتقال 26/66/31 ایران بانک ملی 9

 کیش KHلغو مجوز فعالیت شعبه و توقف ایستگاه معاملاتی  لغو 26/66/31 بانک اقتصاد نوین 1

 تهران مجوز معاملات برخط گروهی   صدور 27/66/31 بانک پاسارگاد 9

 مشهد XHاعطای شعبه معاملاتی و انتقال ایستگاه معاملاتی  صدور/ انتقال 27/66/31 سهام گستران شرق 1

 صدور/ انتقال 27/66/31 آریا نوین 12
 مجوز شروع فعالیت شعبه معاملات

 U8معاملاتیانتقال ایستگاه و  
 تهران

 66/66/31 مفید 11
 صدور/ لغو

 انتقال

 اعطای مجوز تالار اختصاصی معاملات

  O4و لغو مجوز شعبه و انتقال ایستگاه معاملاتی  
 کرج

 اصفهان لغو مجوز فعالیت نمایندگی لغو 66/66/31 اردیبهشت ایرانیان 12

 تهران معاملاتیانتقال ایستگاه  انتقال 67/66/31 اقتصاد بیدار 13

 مجوز معاملات برخط گروهی   صدور 68/62/31 امین سهم 11
تهران،کرج،یزد، 

 اصفهان،اهواز

 کرمان مجوز شروع فعالیت دفتر پذیرش صدور 68/66/31 تدبیرگران فردا 11

 قم لغو مجوز فعالیت شعبه  لغو 68/66/31 کالای خاورمیانه 19

 تهران مجوز معاملات برخط گروهی   صدور 26/66/31 اطمینان سهم 11

 تهران مجوز شعبه معاملاتی صدور 26/66/31 دلیران پارس 19

 تهران مجوز معاملات برخط گروهی   صدور 26/66/31 دلیران پارس 11

 آباد، دورودنجف لغو مجوز فعالیت نمایندگی لغو 92/66/31 نماد شاهدان 22

 تهران فعالیت تالار اختصاصی معاملاتلغو مجوز  لغو 92/66/31 بانک آینده 21

 تهران CTانتقال ایستگاه معاملاتی  انتقال 92/66/31 مفید 22

 ماهشهر مجوز شروع فعالیت دفتر پذیرش مجوز 92/66/31 مفید 23

 ساری لغو مجوز فعالیت دفتر پذیرش لغو 92/66/31 مفید 21

 تهران اختصاصیلغو مجوز فعالیت تالار  لغو 92/66/31 بورس ابراز 21
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 19ماهدر بهمنصادر شده  یگذارهیسرما یهاصندوق ی( مجوزها3

 مدیر صندوق تاریخ صدور/ تمدید مجوز ردیف

 62/66/31 سیس و فعالیتمجوز تأ گذاری در اوراق بهادار مبتنی بر سکه طلای کیانصندوق سرمایه 1
شرکت کارگزاری توسعه 

 معاملات کیان

 شرکت سبدگردان انتخاب مفید 28/66/31 سیس و فعالیتمجوز تأ گذای ثابت نامی مفیدسرمایهصندوق  2

 19 ماهبهمندرتوسط سازمان بور   یمال ینهادها ریشده سا دیصادر/ لغو/ تمد یمعاملات یاطلاعات مربوط به مجوزها(1

 صدور/تمدید/لغو مجوز تاریخ کارگزاری ردیف

 تمدید 28/66/31 گذاری پرتو آفتاب کیانسرمایهشرکت مشاور  1
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 19ماه بهمنجوزهای نهادهای مالی تا پایان (م1

 نوع مجوز موضوع
تعداد مجوزهای 

 اعضاء

تغییرات نسبت 

 به ماه گذشته

تعداد مجوزهای 

 سایر نهادهای مالی

تغییرات نسبت 

 به ماه گذشته

بور  اوراق 

 بهادار

 - 2 - 625 معاملات

 - 2 - 67 یمعاملات آت

 بور  کالا

 - 2 -  79 یفلزمحصولات 

 - 2 -6 12 یمحصولات فلز یاستاندارد مواز سلف

   -6 99 های پتروشیمیفراورده یاستاندارد مواز سلف

 - 2 - 27 سلف استاندارد موازی محصولات کشاورزی

   - 22 سلف موازی استاندارد محصولات سیمان 

   -6 82 نفت و پتروشیمی

 - 2 - 79 یکشاورز

 - 2 - 61 معامله گواهی سپرده محصولات کشاورزی

 - 2 - 69 های پتروشیمیمعامله گواهی سپرده فراورده

 - 2 - 69 معامله گواهی سپرده محصولات فلزی

   - 21 معامله گواهی سپرده محصولات سیمان

 - 2 - 19 یآت معاملات

 - 2 - 62 کالا یمعاملات برخط آت

 - 2 - 51 مانیس

 یبور  انرژ
 - 2 - 58 معاملات )برق(

 - 2 - 53 معاملات )نفت(

 - 2 - 625 معاملات فرابور 

 - - - 57 عرضه مشاور

 - - - 32 مشاور پذیرش

 - - - 69 گذاریمشاور سرمایه

 - - - 19 سبدگردانی

 - - - 626 معاملات برخط اوراق

 - - - 79 مرکز تما  تلفنی

 - - - 2 تعهد پذیره نویسی
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معاملات بور 

معاملات آتی بور 

فلزی

نفت و پتروشیمی

کشاورزی

سیمان

سلف موازی استاندارد محصولات فلزی

سلف موازی استاندارد فراورده های پتروشیمی

سلف موازی استاندارد محصولات کشاورزی

سلف موازی استاندارد محصولات سیمان

گواهی سپرده کالایی محصولات فلزی

گواهی سپرده کالایی فراورده های پتروشیمی

گواهی سپرده کالایی محصولات کشاورزی

گواهی سپرده کالایی محصولات سیمان

معاملات آتی کالا

معاملات برخط آتی کالا

برق

نفت

معاملات فرابور 

مشاور عرضه

مشاور پذیرش

مشاور سرمایه گذاری

سبد گردانی اختصاصی

معاملات برخط اوراق

مرکز تما  تلفنی 

121

11

13

91

13

19

93

31

21

22

13

13

19

29

93

12

19

11

121

11

12

13

93

121

13
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2

2
-1

2
2

-1
-1

2
2

2
2
2

2
2

2
2
2

2
2

2
2

2
2

2

تعداد مجوزهای اعضاء تغییرات نسبت به ماه گذشته
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مات  کانون   گزارش اقدا

 وشوراها در نهادها 
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 (11/11/69صورتجلسه هيأت پذيرش بورس کالای ايران)          
 

 
 

ل نظرات تصمیمات ذیل اتخاذ ددر محل سازمان بورس و اوراق بهادار تشکیل و پس از تبانود و نهمین جلسه هیأت پذیرش کالا و اوراق بهادار   

 گردید:

 دستور جلسه:

ارائه گزارش در خصوص پذیرش و عرضه کالای کنسانتره سنگ آهن تولیدی شرکت صنعتی و معدنی گل گهر، موضوع مصوبه نود و  .6

 مین جلسه هیأت پذیرش؛پنج

 خصوص پذیرش و عرضه کالای گندله سنگ آهن تولیدی شرکت صنعتی و معدنی گل گهر، موضوع مصوبه ارائه گزارش در  .2

 پنجمین جلسه هیأت پذیرش؛ نود و 

روشیمی پلی گیری در خصوص پذیرش و انتشار اوراق سلف موازی استاندارد پلی استایرن انبساطی نسوز شرکت توسعه صنایع پتتصمیم .9

 استایرن انتخاب، موضوع مصوبه نود و هشتمین جلسه هیأت پذیرش؛

 شرکت سیمان آبیک. 2بررسی پذیرش و انتشار اوراق سلف موازی استاندارد سیمان پرتلند تیپ  .6

 تصمیمات:

مورد بحث و بررسی قرار گرفت الف( گزارش در خصوص پذیرش کنستانتره سنگ آهن تولیدی شرکت صنعتی و معدنی گل گهر در جلسه ارائه و 

 و نهایتاً پذیرش و عرضه کالای مذکور با شرایط زیر مورد تصویب قرار گرفت:

 باشد(تعیین گردید؛تن)هر کدام که بیشتر  222,232,6درصد تولید یا  62تعهد عرضه سالیانه در بورس، حداقل  .6

 حداقل دو بار در ماه تعیین گردید؛تناوب عرضه  .2

 درصد حداقل عرضه تعیین گردید؛ 52 ف نر  معادلحداقل خرید جهت کش .9

 معدنی و گروه صنعتی تعریف گردید. کالا در گروه اصلی صنعتی و .6

های پذیرش شده در کمیته عرضه بازار اصلی به مقرر شد عرضه شرکت گل گهر پس از رسیدن مجموع تعهد عرضه شرکت مذکور و دیگر شرکت

های ابتدایی عرضه(، قیمت )حداقل در ماهالذکریش قیمت ناگهانی کالای فوقن برای جلوگیری از افزاچنیتن شروع گردد. هم 222,222,9میزان 

 پایه و سقف نوسان قیمت بر اساس تصمیمات ستاد زنجیره فولاد تعیین شود.

قرار گرفت و نهایتاً ب( گزارش در خصوص پذیرش گندله سنگ آهن تولیدی شرکت صنعتی و معدنی گل گهر در جلسه مورد بحث و بررسی 

 شرایط زیر مورد تصویب قرار گرفت: پذیرش و عرضه کالای مذکور با

 تعیین گردید؛ کدام که بیشتر باشد( تن)هر 222,122,6درصد تولید یا  22تعهد عرضه سالیانه در بورس، حداقل  .6

 حداقل دو بار در ماه تعیین گردید؛تناوب عرضه  .2

 درصد حداقل عرضه تعیین گردید؛ 52 حداقل خرید جهت جهت کشف نر  معادل .9

 معدنی و گروه صنعتی تعریف گردید. کالا در گروه اصلی صنعتی و .6

های پذیرش شده در کمیته عرضه بازار اصلی به مقرر شد عرضه شرکت گل گهر پس از رسیدن مجموع تعهد عرضه شرکت مذکور و دیگر شرکت

های ابتدایی عرضه(، قیمت پایه و )حداقل در ماهالذکرافزایش ناگهانی کالای فوق ری ازچنین برای جلوگیتن شروع گردد. هم 222,222,9میزان 

 سقف نوسان قیمت بر اساس تصمیمات ستاد زنجیره فولاد تعیین شود.
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 شیمی ج( مدار  و مستندات مربوط به پذیرش و انتشار اوراق سلف موازی استاندارد پلی استایرن انبساطی نسوز شرکت توسعه صنایع پترو

و گزارش توجیهی بورس  مین سرمایه تمدن شامل امیدنامه، وضعیت اعتباری، مشخصات قراردادرن انتخاب با مشاور پذیرش شرکت تأپلی استای

 کالای ایران در خصوص پذیرش و انتشار اوراق سلف موازی استاندارد مورد اشاره طرح و بررسی و با شرایط زیر مورد تصویب قرار گرفت:

 میلیارد ریال انتشار یابد؛ 222,6ه اول مبل  در مرحل .6

و انجام معامله کالای مذکور مطابق  6931های مالی حسابرسی شده برای سال مالی انتشار مرحله دوم اوراق منوط به ارائه صورت .2

 بورس کالای ایران در بازار فیزیکی و طرح مجدد در هیأت پذیرش گردید.شرکت میزان اعلامی توسط 

آبیک با مشاور پذیرش  شرکت سیمان 2مستندات مربوط به پذیرش و انتشار اوراق سلف موازی استاندارد سیمان پرتلند تیپ  د( مدار  و

بورس کالای ایران در خصوص  شرکت مین سرمایه امین شامل امیدنامه، وضعیت اعتباری، مشخصات قرارداد و گزارش توجیهیشرکت تأ

های فزایش سرمایه و اصلاح صورتا و بررسی و مقرر گردید پس از تحققاندارد مورد اشاره، طرح پذیرش و انتشار اوراق سلف موازی است

 ، موضوع مجدداً در هیأت پذیرش مطرح گردد.6937بینی سال مالی پیش

مبنی بر کالا مبتنی برراق بهادار هیأت پذیرش کالا و او 39مصوبه جلسه  و "و"ه( پیشنهاد بورس کالای ایران در خصوص حذف بند 

هایی که درخواست انتشار اوراق سلف موازی استاندارد بر روی کالای تولیدی خود را دارند، انتشار اوراق سلف موازی شرکتدرخصوص "

درصد تعهد  52د عرضه و معامله استاندارد بر روی کالای تولیدی منوط به پذیرش کالا در بازار فیزیکی بورس کالا، عرضه به میزان تعه

بورس کالای ایران موضوع را شرکت مطرح و بررسی شد و نهایتاً مقرر گردید  "باشدناسب با دوره زمانی در نظر گرفته شده میت متشرک

 بررسی و پیشنهاد خود را در جلسه آتی هیأت پذیرش ارائه نماید.
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 ها،اطلاعیهها بخشنامه

 هاو ابلاغیه
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  (20/11/69مديريت نظارت بر کارگزاران) –ابلاغيه                   
 

 

 112222223شماره ابلاغیه: 

 صادر کنننده: مدیریت نظارت بر کارگزاران

 های کارگزاریشرکت : کلیۀینمخاطب

 

 گردد:به شرح زیر ابلاغ می 21/62/6931چهارصد و نود چهارمین صورت جلسه هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار مور   2بند 

 T+2به   T+3مدیریت نظارت بر کارگزاران در خصوص کاهش زمان تسویه معاملات سهام از  22/28/6931مور   62188/626نامه شماره  -2

( بود T+3ام معامله )سه روز پس از انج زمان تسویه معاملات اوراق بهاداری که در بورس اوراق بهادار تهران و فرابوس ایران"مطرح و مقرر گردید

 "( کاهش یابد.T+2به دو روز پس از انجام معامله )

و بعد از آن اجرایی خواهد شد، لذا  65/66/6931کاهش زمان تسویه معاملات اوراق بهادار مشمول این ابلاغیه برای معاملات روز یکشنبه مور  

رسانی به مشتریان، نسبت به سویه معاملات اوراق بهادار ضمن اطلاعگونه مشکل در تبه منظور پیشگیری از بروز هرضروری است کارگزاران 

 گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه در موعد مقرر اهتمام ویژه داشته باشند.تسویه معاملات خود با شرکت سپرده

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 61از 93صفحه                                                                          6931سال هفتم، شماره هشتاد و سه، بهمن ماه  

 (11/11/69مديريت نظارت بر کارگزاران ) –ابلاغيه          
 

 

 112222221شماره ابلاغیه: 

 .اندت سبدگردانی را اخذ نمودههای کارگزاری که موافقت اصولی شرکموضوع: تمدید مجوز سبدگردانی برای شرکت

 های کارگزاریمخاطبین: کلیۀ شرکت

 

 گردد:زیر ابلاغ می به شرح 27/62/6931ت مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار مور  جلسه هیأو نود و هشتمین صورتچهارصد  1بند 

های شرکت اند مطرح و مقرر گردیدهایی که موافقت اصولی شرکت سبدگردانی را اخذ نمودهموضوع تمدید مجوز سبدگردانی برای کارگزاری

زبور تا پایان سال ها از تاریخ مهای کارگزاری که مجوز آندارای اعتبار بوده و شرکت 26/23/6931ر تاریخ دها کارگزاری که مجوز سبدگردانی آن

سیس شرکت سبدگردانی را از سازمان دریافت نموده باشند، ابلاغ این مصوبه موافقت اصولی تأ رسد در صورتی که در تاریخجاری به اتمام می

  ها تا پایان سال جاری دارای اعتبار خواهد بود.مجوز سبدگردانی آن
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 (00/11/69مديريت نظارت بر نهادهای مالي ) –ابلاغيه          
 

 

 12222211شماره ابلاغیه: 

گذاری در اوراق اختیار فروش تبعی و اوراق بهادار منتشره به استناد قوانین های سرمایهگذاری صندوقموضوع: نصاب سرمایه

 بودجه سالیانه

 نهادهای مالی در بازار اوراق بهادار مخاطبین: کلیۀ

 

های هیأت مدیرۀ این سازمان در خصوص صندوق 68/66/6931مور   526و جلسۀ شمارۀ  66/23/6931مور   688مصوبات جلسۀ بخشی از 

 گردد:گذاری به شرح زیر اعلام میسرمایه

وراق از حجم هر یک از ا %5گذاری در اوراق اختیار فروش تبعی حداکثر به میزان گذاری صرفاً مجاز به سرمایههای سرمایهصندوق .6

گذاری مجاز چه اوراق اختیار فروش تبعی منتشره دارای ذینفع واحد باشد، صندوق سرمایهاختیار فروش تبعی منتشره هستند. چنان

 در یکی از اوراق اختیار فروش تبعی با شرایط مذکور خواهد بود. گذاریبه سرمایه

با رعایت سایر  ،مین مالی دولت و با تضمین سازمان برنامه و بودجهتأ لیانه به منظوراوراق بهادار منتشره به استناد قوانین بودجه سا .2

اوراق بهادار منتشره توسط یک ناشر و نصاب  های آن صندوق درگذاری صندوق از ارزش کل داراییها، از نصاب حداکثر سرمایهنصاب

 اوراق بهادار تضمین شده توسط یک ضامن مستثنی گردید.

ت مفاد این یخ ابلاغ این مصوبه، ملزم به رعایگذاری فعال بدون نیاز به انجام تشریفات از تارهای سرمایهغیه، صندوق( این ابلا6در خصوص بند )

ها در خصوص انجام گذاری با رعایت تشریفات مقرر در اساسنامه صندوقهای سرمایه( این ابلاغیه، صندوق2باشند. در خصوص بند )ابلاغیه می

 باشند. کور میذگذاری در اوراق یاد شده به شرح نصاب مها مجاز به سرمایهجدول ترکیب داراییاصلاحات لازم در ذیل 
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 (06/11/69های نظارت بر نهادهای مالي و نظارت بر کارگزاران )مديريت -ابلاغيه         
 

 

 

 12222219شماره ابلاغیه: 

 "ای مدیران نهادهای مالیصلاحیت حرفهید دستورالعمل تأی"موضوع: اصلاح جدول 

 نهادهای مالی ثبت شده نزد سازمان مخاطبین: کلیۀ

 

یید صلاحیت دستورالعمل تأ"حات انجام گرفته، در خصوص جداولشورای عالی بورس و اوارق بهادار، اصلا 25/62/6931به استناد مصوبۀ مور  

 گردد.مقتضی اعلام می، جهت اطلاع و اقدام "ای مدیران نهادهای مالیحرفه
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 گزارشات، مقالات  و

 های تحقیقاتیطرح

 



 

 
 

 

 61از 69صفحه                                                                          6931سال هفتم، شماره هشتاد و سه، بهمن ماه  

  بررسي حد يا نوسان قيمت در بورس اوراق بهادار تهران         
 

 مقدمه
های تقاضا برای تعیین قیمت دارایی منظم و شفاف در تقابل عرضه وو کار  شود، ایجاد سازها تعقیب مییکی از اهداف مهمی که از تشکیل بورس

گذاران همواره سعی دارند تا موانع موجود بر سر عدم تقابل عرضه و تقاضا را برطرف نمایند، زیرا به است. در بازارهای مالی طراحان و قانونمالی 

 گردد.یتر مها نزدیکهای مالی به ارزش ذاتی آناین وسیله قیمت دارایی

چنین بازارهای نوظهور در سراسر جهان، توجه منطقی قیمت سهام در بازارهای توسعه یافته و همبا نوسانات غیر لان بورسونحوه برخورد مسئ

تری مطرح گردیده است. در ن مسئله به صورت جدیای 6387اکتبر  63پس از بحران مالی  ده است. مخصوصاًوزیادی را به خود جلب نم

هایی در نظر گرفته شده که در صورت بروز تغییرات زیاد)شدید( منطقی سهام عموماً رویهافته برای مقابله با تغییرات غیری مالی سازمان یبازارها

 های خودکار()متوقف کنندهآیند و به صورت خودکار جریان معاملات را متوقف مینمایند.در قیمت سهام به اجرا در می

ترین سه نوع از معروفکه  گویندخودکار می هایکننده متوقف اصطلاحاً شوندمی تقاضا و عرضه تقابل از مانع که مقرراتی و قوانین مجموع به

باشند، اولین مباحث مطرح شده در مورد متوقف می "توقف معاملات"و  "تیمحدنوسان ق" "حجم مبنا"های خودکار شامل متوقف کننده

آورد، تا اطلاعات به صورت کامل منتشر شود و همه فعالان بازار اطمینان( یک فرصت زمانی فراهم می )در شرایط عدمهای خودکارکننده

های تعادلی بسیار های پیشنهادی خریدار و فروشنده به قیمت. به این ترتیب قیمتداطلاعات یکسانی در مورد دارایی مورد معامله کسب نماین

 تری انجام شود.ت به صورت عادلانهرود معاملانزدیک خواهد شد و انتظار می

 آن اهمیت و مسئله بیان

 بهادار اوراق واقعی ارزش به نزدیکتر قیمت هرچه کشف به منجر تقاضا و عرضه تقابل آن در که است آزادانه رقابت بهادار اوراق بازار کارایی لازمه

 گذارانسیاست هابورس برخی در وجود، این با. باشند تقاضا و عرضه تقابل محدودیتی در هر از عاری بایستمی سهام بازارهای نتیجه در شود،می

 هاینوسان .کنندمی وضع را مختلفی قوانین سهام قیمت شدید هاینوسان برابر در گذارانسرمایه منافع از برای حفاظت بازار گذارانقانون و

 که بازارهایی در معمولاً دلیل این شود، بهمی ایجاد بازیسفته معاملات یا تقاضا و عرضه در تعادل عدم واسطه به معمولاً سهام قیمت شدید

 (6936 صفار،) دهدمی ر  بیشتر هاقیمت شدید هاینوسان ندارند وجود سهام قیمت به دهی جهت منظور به بازار متخصصان و بازارسازان

 کارهای و ساز و مقررات تدوین منظور به سرمایه بازار گذارانسیاست به کمک برای رویکردهایی ارائه جهت بازار، ریزساختار مطالعاتچنین هم

 ریزساختاری منظر از بازار مدیریت چگونگی تهران، بهادار اوراق بورس در تأثیرگذار و مهم مسائل مهمترین از یکی. است اهمیت حائز معاملاتی

 شود؟ محاسبه چگونه سهم پایانی قیمت نامتقارن؟ یا باشد متقارن نوسان حد شود؟ تعیین عددی چه نوسان دامنه کهاین نظیر مسائلی. باشدمی

 کارا موجود های ابزار آیا اینکه و باشد چگونه بازار کنترلی ابزارهای گردد؟ اجرایی کاری و ساز چه طریق از هاشرکت نماد شدن بسته و باز نحوۀ

 طول کرد؟ اندازیراه سرمایه بازار در را پیشرفته بازارهای در موجود کنترلی بازارهای در موجود کنترلی ابزارهای توانمی چگونه خیر؟ یا هستند

 همزمان بازار در آگاه گرانمعامله تعداد آیا است؟ چگونه بازار کارایی بر مبنا حجم و سهام شناور نر  تأثیر شود؟ تعیین چقدر بازار فعالیت مدت

 .گیرندمی قرار ریزساختار حوزۀ در که هستد مهمی موضوعات جمله از همگی غیره، و یابد؟می افزایش بازار فعالیت افزایش با

 کاهش و بازار تلاطم کاهش منظور به گذارانقانون ایران وترکیه  ،مالزی ،تایلند تایوان، همچون دنیا هایبورس از بسیاری با توجه به نکات بالا در

 محدوده ایجاد است ذکر به لازم .اندنموده نوسان مجاز دامنه وضع به اقدام هیجانی و احساسی تصمیمات اثر در گذارانضرر سرمایه و ریسک

 معناست این به دامنه این وضع. شودمی اعمال قانون این نیز دیگر بازارهای از در بسیاری بلکه شود،نمی ختم بورس و سهام بازار به تنها قیمتی

 حد این تاکنون 6987 سال از ایران در(.  2225 همکاران، و دوو) دارد حرکت امکان مشخصی محدوده در کاری روز در هر سهام قیمت که

 . دارد وجود سهام قیمت در نوسان
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 حد یا دامنه نوسان

 ری از نوسان شدید قیمت در یک روز، حدییمت سهام یک نماد و یا تعیین دامنه تغییرات جهت پیشگاد محدودیت برای تغییرات روزانه قبه ایج

های اوراق گذاران بازار جهت محدود کردن حرکات روزانه قیمتشود. حد نوسان قیمت مرزهایی است که توسط قانونیا دامنه نوسان اطلاق می

کنند، در مقاطع و کار حد نوسان قیمت استفاده می های دنیا که سازگردد. اکثر بورسبهادار در یک محدوده از پیش تعیین شده برقرار می

 اند. زمانی، دامنه نوسان قیمت را تغییر داده مختلف

 

 های مختلف دنیادامنه نوسان در بور 

 

 

 تاریخچه حد یا دامنه نوسان قیمت:

های شدید قیمت سهام به کار گرفته و به دنبال نوسان 6978ران از اویل سال اان قیمت سهام در بورس اوراق بهادار تهسبرای اولین بار، حد نو

 اس انداشت و اغلب بر اسای ام شکل منظم و ساختار یافتهااال شده برای جلوگیری از نوسان قیمت سهاهای اعمان، محدودیتااامشد. در آن ز

استفاده از حد نوسان قیمت سهام ابعاد  6982گردید. در هر صورت، در سال کل بورس و اوراق بهادار یا شورای بورس تعیین میتشخیص دبیر

 6های ها استفاده شد و حد نوسانبرای اعمال محدودیت (P/E)ساختار جدید از معیار نسبت قیمت به درآمد هر سهم تری یافت. در تازه

 های مختلف به کار گرفته شد. پس از مدتی مسئولان بورس و اوراق بهادار تهران به دلیل انجامدرصدی برای سهم 5درصدی و  2.5درصدی، 

های نوسان های طولانی خرید و یا فروش سهام تصمیم به افزایش دامنهو تشکیل صف های روزانهیمتمعاملات اکثر سهام در کف و سقف ق

درصد تغییر یافت. به  5حد نوسان تمامی سهام پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به  27/29/6982که در نهایت از تاریخ گرفتند تا این

 امنه مجاز نوسان در بورس اوراق بهادار تهران را نشان می دهد:تاریخچه و تغییرات د 6هر ترتیب، جداول 
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  :نمود تقسیم دسته 6 به توانمی را نوسان مجاز محدوده اعمال مخالفان استدلال وموافقان  توجیهات

 :از عبارتند موافقان توجیهات

 توقف این. شودمی متوقف معاملات رسدنوسان می حد به و شودمی نزدیک حدود این به سهام قیمت که زمانی: واقعی قیمت کشف 

 .کنند فکر آن واقعی ارزش و سهم قیمت که پیرامون کندمی ایجاد گذارانسرمایه برای را فرصتی

 مورد هایزمان در قیمت تغییر با نتوانند سهامدارن بزرگ که شودمی باعث نوسان مجاز دامنه وجود :هاقیمت دستکاری از جلوگیری 

 .کنند ایجاد را خود موردنظر قیمتی تغییرات دلخواه

 به  این و رفت نخواهد آن از شده فراتر محدود سهام قیمتی تغییرات نوسان مجاز دامنه وجود با است واضح: بازار در تلاطم کاهش

 (6932 اسکندری،) است. بیشتر ثبات و سهام قیمت در ناگهانی تغییرات بروز از جلوگیری معنای

 :از عبارتنداستدلال مخالفان 

 دهند، نشان بزرگ واکنش شده  منتشر اطلاعات به نسبت توانندنمی روز همان در هاقیمت که معنا این به: قیمت کشف در تأخیر 

 (2227 ووفی، و لیان لی) باشد.نمی آن واقعی قیمت سهم روز قیمت بنابراین

 اضافی تلاطم صورت به بعد کاری روز و در شده متوقف قیمتی حد به رسیدن دلیل هاقیمت تلاطم که معنا این به: تلاطم سرایت 

 (2262 جانگسو، و کنت) شد خواهد مشاهده

 در محدود دامنه وجود دیگر عبارت شود، بهمی جذب اینقطه به سهام قیمت آن در که شودمی گفته اثری به ربایشی اثر: ربایشی اثر 

 و هسی) .شوندمی متمایل خاصی هایمحدوده به آهنربا مانند سهام هایو قیمت باشند آزاد هاقیمت که شودمی آن از مانع نوسان

 (2223 همکاران،

 گیری و پیشنهادات:نتیجه

ها و مطالعات تجربی صورت گرفته، شناسایی سطح مطلوب و بهینه حد نوسان قیمت سهام، ممکن نیست. برای مثال، تغییراتی بر اساس پژوهش

تاکنون بر روی میزان دامنه مجاز نوسان ایجاد شده، عمدتاً بر اساس آزمون و خطا و مقتضیات زمان بوده است. اما بر اساس نتایج به دست که 

کنند که دلیل آن، عدم وجود سیستم مدیریت ریسک مناسب در آن بازارها میهای کوچکتر، حد نوسان کوچکتری نیز اعمال آمده، عموماً بورس

گری مالی گیرند که از دلایل آن، وجود بازارسازان، شفافیت اطلاعاتی و سطح تحلیلان بزرگتری را به کار میسهای بزرگتر حد نوو بورس باشدمی

 است.

 

حد نوسان بور  اوراق بهادار تهرانبازه زمانی

کنترل شده به صورت قضاوتیازابتدای 1378 تا ابتدای 1380

دامنه متقارن 1 تا 5 درصد با توجه به نسبت P/Eاز ابتدای 1380 تا 1382/03/07

دامنه نوسان متقارن 5  درصدیاز 1382/03/07 تا 1384/11/24

دامنه نوسان متقارن 2 درصدیاز 1384/11/24 تا 1387/02/21

دامنه نوسان متقارن 3 درصدیاز 1387/02/21 تا 1388/08/16

دامنه نوسان متقارن 3.5 درصدیاز 1388/08/16 تا 1389/04/07

دامنه نوسان متقارن 4 درصدیاز 1389/04/07 تا 1394/03/02

دامنه نوسان متقارن 5 درصدیاز 94/03/02 تاکنون

تغییرات دامنه نوسان در بور  اوراق بهادار تهران
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 :از عباتند نمود ارائه زمینه این در توانمی که پیشنهادهایی

 ؛قیمت نوسان دامنه افزایش -

 ؛تهران بهادار اوراق بورس در نوسان دامنه بودن متقارن چرایی مورد در مطالعه -

 ؛معاملات طولانی توقف از جلوگیری برای بورس هایشرکت اطلاعاتی شفافیت افزایش -

 ؛سهام نقدشوندگی افزایش برای هاشرکت بازارگردانی افزایش -

 تهران. بهادار اوراق بورس در مومنتوم اثر و ربایشی اثر بین هایتفاوت خصوص در مطالعه -

 

 

 

 

 صادق درستی 

 کارشنا  امور اعضاء و اشخاص وابسته به اعضاء 

 بور  و اوراق بهادار کانون کارگزاران

 


