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مقدمه
در بازارهــای کارگزار محور، شــرکت های 
کارگــزاری نقــش به ســزایی در توســعه 
کــردن  مرتبــط  و  ســرمایه  بــازار 
شــرکت های  بــا  ســرمایه گذاران 
ــا  ــد. ب ــده دارن ــر عه ــرمایه پذیر را ب س
فعالیــت مجــدد بــورس تهــران در 
ــزء ارکان  ــزاران ج ــال 1368 کارگ س
اصــل بــازار ســرمایه کشــور بودنــد تــا 
ســالیان متمــادی تمامــی فعالیت های 
ایــن  توســط  مالــی  واســطه گری 
ــس  ــت. پ ــورت می پذیرف ــا ص نهاده
ــادار  ــازار اوراق به ــون ب ــب قان از تصوی
در ســال 1384 و پــس از انحــال 
ســازمان کارگــزاران بــورس و اوراق 
بهــادار و تفکیــک وظایــف نظارتــی از 
وظایــف اجرایــی، با تشــکیل ســازمان 
توســعه  بهــادار،  اوراق  و  بــورس 
نهادهــای مالــی بــا جدیــت بیشــتری 

ــش  ــج بخ ــه تدری ــد و ب ــری ش پیگی
ــرکت های  ــای ش ــادی از فعالیت ه زی
ــای  ــایر نهاده ــط س ــزاری توس کارگ
مالــی صــورت پذیرفــت. امــا همچنان 
دریافت سفارشــات مشــتریان و ارسال 
ــده  ــر عه ــات ب ــته معام ــه هس آن ب
ــا  ــت و ب ــده اس ــی مان ــزاران باق کارگ
ــی  ــای عملیات حــذف ســایر فعالیت ه
آنهــا، بــه تنهــا منبــع درآمــدی ایــن 
نهادهــای مالــی تبدیــل شــده اســت.

الگوبــرداری از مدل هــای  کســب و کار 
شــرکت های پیشــرو در کشــورهای 
چــراغ  می توانــد  یافتــه  توســعه 
ــرکت های  ــعه  ش ــرای توس ــی ب راه
مشــابه در کشــور باشــد. از ایــن رو در 
مطالعــه حاضــر ســعی شــده اســت بــا 
ــع درآمــدی و هزینــه ای  تشــریح مناب
ــر کشــور  ــزاری برت شــرکت های کارگ

آمریــکا و بررســی انعــکاس آن در 
ترازنامــه و صــورت ســود و زیــان 
آن هــا، فهــم بهتــری از مــدل کســب 
در  کارگــزاری  شــرکت های  کار   و 
ــردد. ــل گ ــی حاص ــه بین الملل عرص

.مبنــای انتخــاب ایــن شــرکت ها، 
ــداد  ــت آنها)تع ــم فعالی ــی حج بزرگ
مشــتریان، دارایی های تحــت مدیریت 
مشــتریان و ......( و در دســترس بــودن 
ــا  ــی آن ه ــای مال ــات صورت ه اطاع
تکمیلــی  اطاعــات  اســت.  بــوده 
و  ایــن شــرکت ها  از ســایت  نیــز 
ارســالی  گزارشــات  از  همچنیــن 
قالــب  در   EDGAR ســامانه   در 
ــده اســت. ــه دســت آم ــرم      ب ف

ــی  ــن بررس ــه در ای ــل توج ــه قاب نکت
وابســتگی بــه نســبت کــم ایــن 
ــه درآمدهــای کارمــزدی  کارگــزاران ب
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ــمگیر در  ــوع چش ــرف و تن ــک ط از ی
ــر  ــی ب ــزدی )مبتن ــای کارم درآمده
تراکنــش( ایــن شــرکت ها نســبت 
ــت.  ــران اس ــابه در ای ــرکت های مش ش
بــه عبارتــی عــاوه بــر ایــن کــه بخش 
از  شــرکت ها  ایــن  درآمــد  عمــده 
محــل درآمدهــای بهــره ای تأمیــن 
می شــود، مــدل دریافــت کارمــزد نیــز 
ــه  ــه نحــوی ک ــادی دارد؛ ب ــاوت زی تف
بخــش اعظــم درآمدهــای ایــن بخــش 
ناشــی از فــروش سفارشــات مشــتریان 

ــت.  ــا اس ــا و بورس ه ــه بازارگردان ه ب
ــازی و  ــا آزادس ــد ب ــر می رس ــه نظ ب
رقابتــی کــردن نــرخ کارمــزد معامات 
شــرکت های کارگــزاری، دلیــل اصلــی 
کاهــش هزینه هــای معامــات، وجــود 
ــت.  ــوده اس ــن ب ــای جایگزی درآمده
ــن  ــی کــه ای همچنیــن تنــوع بازارهای
شــرکت ها در آن نقــش کارگــزاری 
ــت  ــز اهمی ــز حائ ــد نی ــا می کنن را ایف
اســت بــه طوریکه کــه کارمزد ناشــی از 
معامــات ســهام شــرکت  های داخلــی 

در مقابــل معامــات رمــز ارزهــا، ابــزار 
مشــتقه، FX و فعالیــت در بورس های 
ــازد. ــگ می ب ــرور رن ــه م ــی ب بین الملل

امید است با مطالعه گزارش حاضر و 
الگوبرداری از این شرکت های پیشرو 

شاهد توسعه هر چه بیشتر کارگزاران 
در کشور و کاهش هزینه های معامات 

در سال های آینده باشیم.

هدی  توانایی
)مدیر واحد امور اعضا و اشخاص وابسته به اعضا(
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خلاصه نتایج بررسی درآمدها و هزینه های کارگزاران برتر کشور آمریکا:

از  خاصــه ای  زیــر  جــداول 
ــان  ــود و زی ــورت س ــه و ص ترازنام
در  را  آمریــکا  برتــر  کارگــزاران 

طــول 3 ســال نشــان می دهــد. 
هــر  بــازاری  ارزش  همچنیــن 
تیرمــاه  تاریــخ 8  در  کارگــزاری 

1401 )29 ژوئــن 2022( نوشــته 
اســت. شــده 

کارگزاری رابین هود:7/73 میلیارد دلار
)ارزش بازاری در تاریخ 8 تیرماه 1401 )29 ژوئن 2022((

ارقام به هزار دلار است

جمع کل دارایی ها
جمع بدهی ها

جمع حقوق صاحبان سهام
جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

2021

19,769,179
12,476,087

7,293,092
19,769,179

2020

10,988,474
8,864,057
)55,322(

10,988,474

2019

3,944,400
3,129,037
)97,048(
3,944,400

صورت وضعیت مالی تلفیقی شرکت کارگزاری رابین هود منتهی به 31 دسامبر  

ارقام به هزار دلار است

درآمدها:
درآمدهای کارمزدی
خالص درآمد بهره ای

سایر درآمدها
جمع  خالص درآمدها

هزینه ها:
کل هزینه های عملیاتی

کل هزینه های بهره ای
سود خالص )زیان(

2021

1,402,350
256,962
155,831

1,815,143

3,456,148
20,218

)3,686,43(

2020

720,133
177,437

61,263
958,833

945,053
4,882
7,449

2019

170,831
70,639
36,063

277,533

384,463
991

)106,569(

صورت سود زیان تلفیقی کارگزاری شرکت رابین هود منتهی به 31 دسامبر  

هدی  توانایی
)مدیر واحد امور اعضا و اشخاص وابسته به اعضا(
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 ارقام به میلیون دلار

جمع کل دارایی ها
جمع بدهی ها

جمع حقوق صاحبان سهام
جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

2021

667,270
611,009
56,261

667,270

2020

549,009
492,949
56,060

549,009

2019

294,005
272,260
21,745
294,005

ترازنامه تلفیقی کارگزاری چارلز شواب منتهی به 31 دسامبر 

 ارقام به میلیون دلار

درآمد بهره ای
هزینه بهره ای

خالص درآمد بهره ای
کارمزدهای مدیریت دارایی و اجرا

درآمد معاملات
کارمزد حساب سپرده بانکی

سایر
خالص کل درآمدها

مجموع هزینه های غیر بهره ای
سود خالص

2021

8,506
)476(
8,030
4,274
4,152
1,315
749

18,520
10,807
5,855

2020

6,531
)418(
6,113
3,475
1,416
355
332

11,691
7,391
3,299

2019

7,580
)1,064(
6,516
3,211
752

-
242

10,721
5,873
3,704

صورت سود زیان تلفیقی کارگزاری چارلز شواب منتهی به 31 دسامبر  

 ارقام به میلیون دلار

جمع کل دارایی ها
جمع بدهی ها

جمع حقوق صاحبان سهام
جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

2021

109,113
98,891
10,222
109,113

2020

95,679
86,676
9,003

95,679

2019

71,676
63,736
7,940

71,676

ترازنامه شرکت کارگزاری اینتراکتیو بروکر منتهی به 31 دسامبر

 ارقام به میلیون دلار

کمیسیون ها
سایر هزینه ها و خدمات

سایر درآمدها )زیان(
کل درآمد غیر بهره ای

درآمد بهره ای
هزینه بهره ای

کل درآمد خالص بهره ای
مجموع خالص درآمدها

مجموع هزینه های غیر بهره ای
سود خالص

2021

1,350
218
)2(

1,566
1,372
)224(
1,148
2,714
927

1,636

2020

1.112
175
59

1,346
1,133
)261(
872

2,218
962

1,179

2019

706
141
7

854
1,726
)643(
1,083
1,937
780

1,089

صورت سود زیان کارگزاری اینتراکتیو بروکر منتهی به 31 دسامبر  

ارقام به میلیون دلار

جمع کل دارایی ها
جمع بدهی ها

جمع حقوق صاحبان سهام
جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

2019

61,416
54,873
6,543
61,416

2018

65,003
58,441
6,562
65,003

2017

63,365
56,434
6,931

63,365

ترازنامه کارگزاری ای ترید منتهی به 31 دسامبر

ارقام به میلیون دلار

درآمد بهره ای
هزینه بهره ای

خالص درآمد بهره ای
کمیسیون ها

کارمزدها و کارمزدهای خدمات
سود )زیان( اوراق بهادار و غیره

سایر درآمدها
کل درآمد غیر بهره ای

خالص کل درآمدها
مجموع هزینه های غیر بهره ای

سود خالص

2019

2,111
)259(
1,852
421
588
)23(
48

1,034
2,886
1,618
955

2018

2.009
)163(
1,846
498
431
53
45

1,027
2,873
1,541
1,052

2017

1,571
)86(

1,485
441
369
28
43
881

2,366
1,470
614

صورت سود زیان تلفیقی کارگزاری ای ترید  منتهی به 31 دسامبر  

ارقام به میلیون دلار

جمع کل دارایی ها
جمع بدهی ها

جمع حقوق صاحبان سهام
جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

2019

43,786
35,086
8,700

43,786

2018

37,520
29,517
8,003

37,520

2017

38,627
31,380
7,247

38,627

ترازنامه کارگزاری تی دی امری ترید منتهی به 31 سپتامبر

ارقام به میلیون دلار

درآمدهای مبتنی بر کارمزد:
کمیسیون ها و کارمزدهای معامله

درآمد مبتنی بر دارایی ها:
کارمزد حساب سپرده بانکی

خالص درآمد بهره ای
کارمزد محصولات سرمایه گذاری

 جمع درآمدهای مبتنی بر دارایی
سایر درآمدها

جمع خالص درآمدها
جمع هزینه های عملیاتی

درآمد عملیاتی
سود خالص

2019

2,002

1,717
1,533
586

3,836
178

6,016
3,015
3,001
2,208

2018

1.969

1,541
1,272
557

3,370
113

5,452
3,454
1,998
1,473

2017

1,384

1,107
690
423

2,220
72

3,676
2,210
1,466
872

صورت سود زیان تلفیقی کارگزاری تی دی امری ترید  منتهی به 31 سپتامبر  

کارگزاری چارلز شواب: 121/7 میلیارد دلار
)ارزش بازاری در تاریخ 8 تیرماه 1401 )29 ژوئن 2022((

کارگزاری ای ترید: 9/54 میلیارد دلار
)ارزش بازاری در تاریخ 10 دی ماه 1398 )31 دسامبر 2019((

 کارگزاری تی دی امری ترید: 26/89میلیارد دلار
)ارزش بازاری در تاریخ  10 دی ماه 1398 )31 دسامبر 2019((

کارگزاری اینتراکتیو بروکر: 24 میلیارد دلار
)ارزش بازاری در تاریخ 8 تیرماه 1401 )29 ژوئن 2022((



7

2021

)2030(%
32%
60%
**-
**-

2020

0/8%
28%
53%

**-
**-

2019

)38(%
35%
56%
33%
37%

2018

**-
-

-

37%
27%

2017

-

-

-

26%
24%

نام کارگزاری 

رابین هود
چارلز شواب

اینتراکتیو بروکر
ای ترید

تی دی امری ترید

حاشیه سود خالص

2021

)102(%
10%
17%
**-
**-

2020

)13(%
8%
14%
**-
**-

2019

*110%
*17%
*14%
15%
26%

2018

-

-

-

16%
19%

2017

-

-

-
*9%

*12%

نام کارگزاری 

رابین هود
چارلز شواب

اینتراکتیو بروکر
ای ترید

تی دی امری ترید

بازده حقوق صاحبان سهام

* لازم بــه ذکــر اســت که در محاســبه 
ســهام  صاحبــان  حقــوق  بــازده 
ــوق  ــازده حق ــن ب ــای میانگی ــه ج ب
صاحبــان ســهام از مانــده حقــوق 
صاحبــان ســهام اســتفاده شــده اســت.

ــد و  ــزاری ای تری ــات کارگ ** اطاع
ــال های  ــد در س ــری تری ــی دی ام ت
2021 و 2020 موجــود نیســت.........../
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نهادهــاي مالــی باتوجــه  بــه اهمیــت 
پیشــرفت  و  گســترش  در  آن 
بــازار ســرمایه از اهمیــت خاصــی 
برخوردارنــد و شــرکت های کارگزاري 

نهادهــاي  مهم تریــن  جملــه  از 
ــاب  ــرمایه به حس ــازار س ــی در ب مال
ــازار ســرمایه،  ــات ب ــد. در ادبی می آین
یــا  حقیقــی  شــخصی  کارگــزار 

ــاد  ــوان نه ــه به عن ــت ک ــی اس حقوق
ــنده  ــدار و فروش ــن خری ــطه بی واس
عمــل می کنــد و در قبــال ایــن 
خدمــت، کارمــزد دریافــت می کنــد. 

                  
انواع کارگزاران از نقطه نظر ارائه خدمات به مشتریان              

 

انواع کارگزاران

کارگــزاران بــدون خدمــات 
مشــاوره ای

کارگزاران با سرویس کامل
کارگزاران تخفیفی
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کارگزاران با سرویس کامل 1
در ایــن نــوع، کارگــزار گســترده ترین و 
ــه  ــی از جمل ــات مال ــن خدم متنوع تری
ــزی  ــی، برنامه ری ــای تحقیقات گزارش ه
ــرمایه گذاری،  ــاوره های س ــی و مش مال
ســرویس های  دارایــی،  مدیریــت 
بانکــداری، بیمــه و مدیریــت مالیــات بر 
عایــدی ســرمایه را نیــز بــه مشــتریان 
خــود ارائــه می کنــد و بــر اســاس 
ــتریان  ــا مش ــه ب ــی ک ــاط نزدیک ارتب
خــود برقــرار می کنــد خــود را متمایــز 
مقایســه  در  عــوض  در  می ســازد. 
کارگــزاري  شــرکت های  ســایر  بــا 
ــزد  ــق کارم ــودن ح ــالا ب ــل ب ــه دلی ب
یــا درصــد مشــارکت در دارایی هــا، 
پرهزینه تریــن نــوع کارگــزاران هســتند 

چــرا کــه مبالغ زیــادی را بــرای آموزش 
نیــروی انســانی، تحقیقــات و بازاریابی و 
فــروش هزینــه می کننــد و ضمــن آن 
و گزارش هــای  بیشــترین خدمــات 
ــایر  ــه س ــبت ب ــز نس ــی را نی تحقیقات
خــود  مشــتریان  بــه  کارگــزاران 
ارائــه می دهنــد. کارگزاری هــای بــا 
ــات  ــر خدم ــاوه ب ــل ع ــرویس کام س
ــار حســاب جاری و  ــده، در کن ــر ش ذک
پس انــداز، وام هــای شــخصی و تجــاری 
ــد.  ــود می دهن ــتریان خ ــه مش ــز ب نی
بــر اســاس تنــوع خدمــات ارائــه شــده 
توســط ایــن نــوع از کارگزاری هــا، آنهــا 
ــر  ــیون های بالات ــد کمیس ــل دارن تمای
را  ســفارش ها  و  کننــد  دریافــت  را 

به طــور مســتقیم بــه بازارســاز خــود یــا 
از طریــق قراردادهــای تکمیل ســفارش 
ــد.  ــت کنن ــرکت ها هدای ــایر ش ــا س ب
پلتفرم هــای آنایــن کارگــزاری بــا 
خدمــات کامل، بــه دلیل توجه بیشــتر 
بــه ســرمایه گذاران بلندمــدت، بــه 
ابزارها و شــاخص های معاماتــی روزانه 
توجــه کمتــری دارنــد. بدیــن ترتیــب 
مشــتریان اصلــی آنهــا ســرمایه گذاران 
نهــادی و دارای میــزان ســرمایه انبــوه 
هســتند همچنیــن معامله گــران فعــال 
روزانــه می تواننــد تنهــا بــه چنــد 
ابــزار معاماتــی دسترســی داشــته 
ــه ای  ــات حرف ــرای خدم ــا ب باشــند، ام
ــد. ــتری بپردازن ــیون بیش ــد کمیس بای

 کارگزاران تخفیفی 2
کارگــزاران تخفیفــی از نظــر محصولات 
کمتــری  تنــوع  مالــی  خدمــات  و 
در ارائــه خدمــات از کارگــزاران بــا 
ســرویس کامــل دارنــد، در نتیجــه 
هزینــه کمتــری دارنــد از جملــه اینکــه 
ــد؛  ــه نمی ده ــاوره ای ارائ ــات مش خدم
بنابرایــن کارگــزاران تخفیــف دار ضمن 
اینکــه کارمزد کمتــری بــرای معامات 
پلتفرم هــای  می کننــد،  دریافــت 
ــی را  ــطح بالای ــط س ــی برخ معامات

ارائــه می دهنــد کــه بــه مشــتریان ایــن 
امــکان را می دهــد تــا اقــدام بــه معامله 
ــهام،  ــد س ــی مانن ــاي مال ــواع ابزاره ان
اوراق قرضــه و کالاهــا کنــد. ایــن نــوع 
کارگزاری هــا بــرای ســرمایه گذارانی 
کــه دارای پرتفــوي کوچک تــری بــوده 
نیــازي  ســرمایه گذاری  مشــاوره  و 
عمدتــاً  اســت  مناســب تر  ندارنــد 
بــه دلیــل کمتــر بــودن کارمــزد، 
ارائــه ابزارهــای معاماتــی و تحقیقاتــی 

بیشــتر نســبت بــه کارگزاری هــای 
ــتری  ــت بیش ــل جذابی ــرویس کام س
ــان  ــه3 و نوس ــران روزان ــرای معامله گ ب
نــوع  ایــن  از  برخــی  دارد.  گیــران 
ــر  ــاد بزرگ ت ــه در ابع ــا ک کارگزاری ه
فعالیــت می کننــد، پلتفــرم دسترســی 
مســتقیم معاماتــی و دفتر بــا موقعیت 
مکانــی ثابــت را نیــز در اختیــار دارنــد.

Full-Service Brokers
 

Discount Brokers

Day-traders

1-

2-
3-
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کارگزاران بدون خدمات مشاوره ای 1
ــات  ــه خدم ــزاران هیچ گون ــن کارگ ای
اضافــی را ماننــد دو دســته دیگــر ارائــه 
ــرای مشــتریان  نمی دهــد همچنیــن ب
ــه  ــرمایه گذاری هایی ک در خصــوص س
بایــد انجــام دهنــد مشــاوره نمی دهنــد 

در عــوض آن هــا به عنــوان رابــط بیــن 
خریــد و فــروش اوراق بهــادار از طــرف 
مشــتریان خــود عمــل می کننــد. 
یــک کارگــزار ســهام آنایــن2  بهتریــن 
نمونــه کارگــزاری بــدون خدمــات 

ــه  ــا ب ــات آنه ــت. خدم ــاوره ای اس مش
 ویــژه بــرای معامله گــران فعــال روزانــه 
ســفارش ها  می تواننــد  کــه  اســت 
حداقــل  بــا  آنایــن  به صــورت  را 
ــد. ــرا کنن ــت و اج ــیون مدیری کمیس

No advice broker

Online Stock brokers
1-

2-

    بررسی منابع درآمدی کارگزار های ایالات متحدهآمریکا
ــه و  ــات صورت گرفت ــق مطالع مطاب
بــر مبنــای اطاعــات و صورت هــای 

ــکا،  ــزرگ آمری ــزار ب ــی  5 کارگ مال
به صــورت کلــی منابــع درآمــدی 

کلــی  دســته   3 بــه  کارگــزاران 
تقســیم می شــود:

بررسی ساختار درآمدها و هزینه های شرکت های کارگزاری در ایالات متحده آمریکا

درآمد ناشی از دریافت بهره

درآمد ناشی از جریان سفارش

کارمزد دریافتی بابت حساب سپرده بانکی

درآمد حاصل از مبادلات اوراق بهادار

درآمد حاصل از واگذاری دارایی ها

کارمزد مدیریت دارایی

درآمد مبادلات ارزی

کمسیون ها

بهره دریافتی معاملات اعتباری

درآمد ناشی از وام دادن اوراق بهادار
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 ترکیب منابع درآمد بهره ای:
یــا  بهــره ای1   درآمــد  منابــع 
دارایی هــا2،  بــر  درآمــد مبتنــی 

بهــره   از  ناشــی  درآمــد  شــامل 
یــا کارمزدهــاي دریافتــی بابــت 

محصــولات ســرمایه گذاري3، بــه 
شــرح زیــر اســت:

1.درآمد ناشی از دریافت بهره: 
ایــن درآمــد تحــت عنــوان کارمزدهــاي 
دریافتــی بابت محصولات ســرمایه گذاري 
نیــز شــناخته می شــود. درآمــد بهــره، 
طریق  از  به دســت آمده  درآمدهاي 
در  مشتریان  وجوه  ســرمایه گذاری 
و  پول  بازار  مشترك  صندوق هــای 
ســرمایه گذاری  صندوق هــای  سایر 
ــرمایه گذاری  ــای س مشترك و برنامه ه
همچون مشــاوره های ســرمایه گذاری 
ســرمایه گذاری  سبدهاي  تشکیل  و 
اختصاصیمی باشــد. بدیــن ترتیــب 

سپرده شــده  وجــوه  کارگــزاری 
)ســرمایه گذاری نشــده در حســاب 
منتقــل  و  مشــتري(  معاماتــی 
نشــده به حســاب مدیریــت وجــوه 
در  را  نــزد خــود  نقــد مشــتریان 
حســاب های بانکــی بــا بهــره یــا 
صندوق هــای بــازار پــول بــا نــرخ بهره 
بالاتــر ســرمایه گذاری کــرده و از ایــن 
ــه  ــد ک ــود می کن ــب س ــق کس طری
درآمــد حاصــل از مانــده بســتانکاری 
نامیــده می شــود.  نیــز  مشــتری  

همچنیــن ســود وجــه نقــد و ســهام 
بازخریــد  توافق نامــه  بــا  مرتبــط 
انــواع  دیگــر  از  نیــز    5)4Repo(
ــت.  ــره اس ــی از به ــای ناش درآمده
ــهام  ــد س ــره حاصــل بازخری ــن به ای
ــه  ــا توافق نام ــط ب ــد مرتب ــه نق و وج
ــره در  ــزان به ــه می ــت ک ــو اس ریپ
ــه  ــود. ب ــر می ش ــو ذک ــرارداد ریپ ق
ــر اســاس  ــه و ب ــول، روزان ــور معم ط
ــود. ــل می ش ــازار تعدی ــره ب ــرخ به ن

2. سود یا بهره دریافتی معاملات اعتباری6:
بهــره  درآمــد،  از  نــوع  ایــن  بــه 
اعتبــارات دریافتنــی7  نیــز گفتــه 
شــرکت  مشــتریان  می شــود. 
انجــام  به منظــور  کــه  کارگــزاري 
معامــات اعتبــاري از شــرکت اعتبــار 
بهــره ای  بایــد  کرده انــد  دریافــت 
ــه اعتبــار دریافــت  )کــه میــزان آن ب
بســتگی  مشــتري  توســط  شــده 
لازم  بپردازنــد.  شــرکت  بــه  دارد( 

میزان  افزایش  با  که  است  ذکر  به 
کاهش  اعتبار  نرخ  دریافتی،  اعتبار 
ــی  ــارات دریافتن ــره اعتب ــد. به می یاب
نیــز نشــان دهنده اعتبــاری اســت 
کــه بــه مشــتریان بــرای تأمیــن 
ــق  ــادار از طری ــد اوراق به ــی خری مال
بهــادار  اوراق  برابــر  در  اســتقراض 
ــادار  ــرد. اوراق به ــق می گی ــا تعل آنه
به عنــوان  مشــتریان  بــه  متعلــق 

ــی  ــارات دریافت ــه در ازای اعتب وثیق
می شــود.  نگهــداری  سررســید  در 
شــرکت مجــاز اســت اوراق بهــاداری 
را کــه به عنــوان وثیقــه نگهــداری 
ــته و  ــرو گذاش ــدداً گ ــد را مج می کن
از آنهــا بــرای وام دهــی اوراق بهــادار 
ــد  ــن می توان ــد. همچنی ــتفاده کن اس
ــید در  ــغ سررس ــرای مبال ــا را ب آنه
اعتبــارات دریافتنــی فروختــه یــا 

Interest Income

Asset-based revenues

Investment product fees

Customer credit balances

 Interest on segregated cash and securities
 Margin interest

5- قرارداد بازخرید )Repurchase agreement( یا ریپو )Repo( قراردادی دو طرفه است که یک طرف شخصی نقدینگی دارد و  طرف دیگر شخصی است که اوراق قرضه در اختیار دارد. شخصی دارنده اوراق که نیاز 
بــه نقدینگــی دارد اوراق خــود را بــه فــردی کــه دارای نقدینگی اســت فروخته و همزمان قرارداد بازخرید اوراق repo را به مبلغی بالاتر با سررســید مشــخص منعقد می کنــد. در واقع می توان گفت به نوعی ایــن اوراق قرضه 
را وثیقه گذاشــته و در زمان مقرر با مبلغ بالاتری بازخرید می کند. از ســمت دیگر شــخص دارنده اوراق نیز متعهد می شــود تا همان اوراق را با مبلغی که از پیش تعیین شــده در زمان عقد قرارداد به طرف مقابل بفروشــد.

1-
2-

3-

7-

4-

6-
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Margin reciveable
   Securities lendingInvestment
Interest on borrowings
Order Flow

Spread

Commission  

1-
2-

3-

4-

5-
6-

 ترکیب منابع درآمد غیر بهره ای:
ایــن نــوع درآمدهــا کــه تحــت 
ــت  ــی از فعالی ــد ناش ــوان درآم عن

اصلــی کارگــزاری اســت بــا عنــوان 
ــا  ــر معامــات3  ی درآمــد مبتنــی ب

درآمــد مبتنــی بــر کارمــزد4   نیــز 
ــود. ــناخته می ش ش

2.کمیسیون7 یا درآمد ناشی از کارمزد معاملات:
در معامــات ســهام در بازارهــای خــارج 
از کشــور، کمیســیون معمــولاً بر اســاس 
حجــم معاملــه تعیین شــده یــا به صورت 
یــک کارمــزد ثابــت بــه ازای  هــر معاملــه 
ــالات متحــده،  ــت می شــوند. در  ای دریاف
ــک  ــا ی ــوارد، کمیســیون ی در بیشــتر م
ــه در  ــر معامل ــرای  ه ــت ب ــزد ثاب کارم

ــاً x دلار در  ــه می شــود )مث نظــر گرفت
ــداد  ــر اســاس تع ــه ب ــا اینک ــه(، ی معامل
ســهام معاملــه شــده محاســبه می شــود. 
برخــی  از کارگزاری هــا ممکــن اســت نرخ 
ــی  داشــته باشــند، به عنوان مثــال  حداقل
درنظرگرفتــن نــرخ حداقلــی )x دلار بــه 
 ازای هــر معاملــه( مربوط بــه هزینه هایی 

ــورت  ــه ص ــان معامل ــه در زم ــت ک اس
می گیــرد. ایــن درآمــد ناشــی از کارمــزد 
اجــرای معامــات برخــی از اوراق بهــادار 
همچــون ســهام، رمــز ارزهــا، قراردادهاي 
آتــی، قراردادهــاي اختیــار معاملــه، اوراق 
ــرمایه گذاری  ــای س ــه و صندوق ه قرض
ــام دارد.  ــیون ن ــت، کمیس ــترك اس مش

1. کارمزد ارسال سفارش به بازارگردان یا درآمد ناشی از جریان سفارش5:
از جملــه درآمدهای مبتنی بــر معامات، 
کارمــزد ارســال ســفارش بــه بازارگــردان 
اســت. شــرکت کارگــزاری پس از دریافت 
سفارش خرید یا فروش مشتریان )انــواع 
ابزارهــای مالی اعــم از اوراق بهــادار اختیار 

معاملــه، رمــز ارزهــا، ســهام و ســایر( آنها 
و  مالی  بازارگردانان، شرکت خدمات  به  را 
را  سفارش  اجراي  توانایی  که  بازار  فعالان 
دارند ارسال می کنــد و در قبال آن پاداش 
دریافت می کنــد. این گروه هــای مالی، 

بازارگردانان، سایر فعالان بازار هنگام اجراي 
ســفارش ها، از شکاف بین قیمــت خرید و 
فروش اوراق بهادار6 سود کسب می کننــد 
که قسمتی از این سود را به عنــوان پاداش 
به شرکت کارگزاري پرداخت می کننــد.

3. درآمد ناشی از وام دادن اوراق بهادار1:
ــرکت های  ــدي ش ــع درآم ــر مناب از دیگ
کارگــزاري دریافــت بهــره بابــت وامدهــی 
ــه  ــت ک ــتریان اس ــه مش ــادار ب اوراق به

بــا عنــوان ســود اســتقراضی2 هــم 
ترتیــب  بدیــن  می شــود.  شــناخته 
طریــق  از  کارگــزاري  شــرکت  کــه 

ــه  ــرف معامل ــادار به ط ــی اوراق به وام ده
دریافــت  و  اســتقراضی(  )فروشــنده 
بهــره از آن، کســب درآمــد می کنــد.

مجــدداً بــه عنــوان وثیقــه نگهــداری 
از  حاصــل  درآمدهــای  کنــد. 
ــادار در  ــی اوراق به ــات وام ده معام

درآمــد بهــره و هزینه هــای ناشــی از 
آن در هزینــه بهــره لحــاظ می شــود.

Securities lending
Interest on borrowings  
Trading Activity Fee
Transaction-based revenues  

Order Flow  

Spread  

Commission  

1-

2-

3-

4-

5-

6-

7-
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2.کارمزدهاي دریافتی بابت حساب سپرده بانکی1:
کارمزد حســاب ســپرده بانکی بر اســاس 
توافقنامــه 2IDA  شــرکت و همچنیــن 
ــا  ــوییپ sweep( 3.4( ، ب ــای س قرارداده
ســایر مؤسســات ســپرده گذاری شــخص 
ثالــث شناســایی می شــود. ایــن درآمدها 
حاصــل از ارائــه یــک برنامــه جابه جایــی 
اســت کــه بــه مشــتریان واجــد شــرایط 
ــب  ــه  موج ــود و ب ــه می ش ــرکت ارائ ش
ــده  ــرمایه گذاری نش ــد س ــوه نق آن وج
ــای  ــاب های صندوق ه ــتریان به حس مش

بــازار پــول5  بیمه شــده FDIC )تــا 
مؤسســات  در  تعیین شــده(  ســقف 
ــا شــخص  ــی خــود ی ســپرده گذاری مال
ثالــث شــرکت کننده در ایــن برنامــه 
ــات  ــن خدم ــود. همچنی ــل می ش منتق
ــتیبانی  ــوابق و پش ــت س ــی، ثب بازاریاب
ــن برنامه هــای sweep را  ــه ای ــوط ب مرب
به مؤسســات ســپرده گذاری کارگــزاری و 
ســایر مؤسســات ســپرده گذاری شــخص 
ــزد حســاب ســپرده  ــث در ازای کارم ثال

ــا  ــن درآمده ــد. ای ــه می کن ــی ارائ بانک
بــر اســاس بازدهــی شــناور و ثابــت 
ــزاری انتخــاب  ــه توســط کارگ اســت ک
می شــود و مشــروط بــه برخــی الزامــات، 
کمتــر از ســود پرداختــی بــه مشــتریان 
اعمــال  قابــل  هزینه هــای  ســایر  و 
اســت. کارمــزد حســاب ســپرده بانکــی 
ــه مــرور زمــان دریافــت و شناســایی و  ب
به صــورت ماهانــه وصــول می شــود.

3.کارمزد مدیریت دارایی6:
بابت  از شــرکت های کارگزاري  برخــی 
حســاب های  پرتفوي،  مدیریت  خدمات 
بازنشستگی و سایر خدمات ارائه شــده از 
جملــه ارائــه برنامه هــای ســرمایه گذاری، 
دریافت  خود  مشتریان  از  را  کارمزدي 
کارمــزد  ترتیــب  بدیــن  می کننــد؛ 
دارایــی تحــت مدیریــت  کارمــزدی 
بــر مبنــای موجــودی   اســت کــه 
مدیریــت  کارگــزار  کــه  حســابی 
می کنــد، از مشــتری دریافــت می شــود. 
ارزش منصفانــه دارایی هــای مشــتری 

کــه در صندوق هــای ســرمایه گذاری 
ــا  ــزاری ی ــت کارگ ــا مدیری ــترك ب مش
شــخص دیگــر، ETFهــا و CTFهــا بــر 
اســاس مظنه های بــازار و ســایر اطاعات 
قابــل مشــاهده از بــازار اســت.  همچنین 
بابــت مشــاوره، ارائــه اســتراتژی های 
ســرمایه گذاری  مشــاور  و  تخصصــی 
شخصی ســازی شــده در قالــب مدیریــت 
دارایــی کارمــزد در یافــت می کنند. ســایر 
کارمزد هــای مرتبــط بــا مدیریــت دارایی 
شــامل کارمزدهــای مبتنــی بــر دارایــی 

ــای  ــن، حســابداری طرح ه ــزد امی )کارم
ــویه  ــزد تس ــی، کارم ــتگی دولت بازنشس
صنــدوق( و کارمزدهــای غیرمرتبــط 
بــا مانــده دارایــی مشــتری اســت.

Bank deposit account feesased revenues  

International distribution agreement
sweep deposits revenue

sweep deposits revenue

Asset management and administration fees

1-

2-

3-

5-
6-

 )Depository Institutions( تحــت ایــن توافق نامــه، شــرکت های کارگــزاری بایــد حســاب ســپرده بــازار پــول را در موسســه تضمیــن ســپرده فــدرال ایالــت متحــده درنهادهــای ســپرده پذیر
به دســت می آورنــد. را  وجــوه خــود  عمــده  به صــورت ســپرده،  مــردم  بــه  بدهی هــای خــود  واگــذاری  بــا  کــه  مالــی هســتند  نهادهــای ســپرده پذیر، موسســات  ایــن  کننــد.  ایجــاد 

4- حســاب ســوئیپ یــک حســاب بانکــی یــا کارگــزاری اســت کــه بــه طــور خــودکار وجــه نقــد اضافــی مشــتری را در مواقعــی کــه از یــک ســطح معیــن فراتــر یــا کمتــر مــی رود را بــه گزینــه ســرمایه گذاری 
مطمئن تــر بــا ســود بالاتــر )معمــولاً بــه صنــدوق بــازار پــول( در پایــان هــر روز کاری انتقــال می دهــد. خدمــات ایــن حســاب همیشــه رایــگان نیســت و ممکــن اســت مشــتری هزینه هایــی را بــه کارگــزاری بپــردازد.
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1.درآمد حاصل از مبادلات ارزی1 
2. سود )زیان( حاصل از سهام و سایر2

بهــادار  اوراق  از  حاصــل  درآمــد 
ــداری  ــروش و نگه ــرای ف ــود ب موج
ــت  ــه تح ــید3  )ک ــا سررس ــده ت ش

حاصــل  )زیــان(  ســود  عنــوان 
دســترس4  در  بهــادار  اوراق  از 
شــناخته می شــود(. ایــن درآمــد 

اوراق  فــروش  و  از خریــد  ناشــی 
ــت. ــزاری اس ــود کارگ ــادار موج به

3. درآمد حاصل از واگذاری دارایی ها  یا فروش سرمایه گذاری 5  یا  اوراق بهادار سرمایه گذاری :6
دســته ای از اوراق بهــادار - دارایی هــای 

ــا  ــهام ی ــد س ــه مانن ــل معامل ــی قاب مال

ــا درآمــد ثابــت هســتند کــه  ابزارهــای ب

بــه  قصــد نگهــداری بــرای ســرمایه گذاری 

اوراق  برخــاف  می شــوند.  خریــداری 

به طورکلــی  ســرمایه گذاری،  بهــادار 

کارگــزار  یــک  توســط  بهــادار  اوراق 

معامله گــر یــا واســطه دیگــر بــرای فروش 

مجــدد ســریع خریــداری می شــود.

سایر درآمدها

Foreign exchange revenue
Gains (losses) on securities and other  

3-  اوراق بهادار قابل فروش )AFS( اوراق بدهی یا سهامی هستند که با هدف فروش قبل از رسیدن به سررسید توسط کارگزاری خریداری می شوند و اوراق بهادار موجود برای فروش به ارزش منصفانه گزارش می شود.
Gains (Losses) on available-for-sale securities

Gain on business-related divestiture  

Loss on sale of investments  
Investment securities  

1-

2-

4-

5-

6-

7-

هزینه های شــرکت های کارگزاری آمریکا به 2 دســته کلــی تقســیم می شــود: .........................................................................................

ترکیب هزینه های شرکت های کارگزاری ایالات متحده آمریکا:

کارگزاری و معامله

فناوری و توسعه

بازاریابی

عمومی و اداری

استهلاک و اجاره

هزینه تسهیلات اعتباری

هزینه وام دهی اوراق بهادار

حساب جاری کارگزاری و بانکی

استقراض)بدهی شرکتی(

هزینه های غیر بهره ای )عملیاتی (1 	
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1.هزینه های مرتبط با کارگزاری و تراکنش ها2 
هزینه هــای مرتبــط بــا کارگــزاری و 
ــای  ــا شــامل هزینه ه ــا عمدت تراکنش ه
)مثــل  کارگزار-معامله گــر  تراکنــش 
ــای  ــاق پایاپ ــه ات ــی ب ــزد پرداخت کارم
مرکــزی و نهــاد ناظــر(، هزینه هــای 
ــای  ــازار، مزای ــای ب ــه داده ه دسترســی ب
نقــدی و غیرنقــدی ) اختیــار خریــد 

ســهام( پرســنل و هزینه ســربار پرســنل 
فعــال در عملیــات کارگــزاری و تســویه و 
هزینــه  تراکنش هــای مرتبط بــا مدیریت 
ــبکه و  ــه ش ــا هزین ــد ) مث ــوه نق وج
ــش  ــت. بخ ــدور کارت( اس ــزد ص کارم
اعظــم هزینه هــای مرتبــط بــا کارگــزاری 
ــی از  ــوده و تابع ــر ب ــا متغی و تراکنش ه

ــر  ــه ب ــورت گرفت ــات ص ــم معام حج
روی ســامانه معامــات کارگزاری اســت..

2. فناوری و توسعه4
ــاً  هزینه هــای فنــاوری و توســعه عمدت
ســربار تخصیص یافتــه برای مهندســی، 
علــوم داده و طراحــی اســت کــه از 
پلتفــرم کارگــزاری پشــتیبانی می کنند 

و محصــولات جدیــد را ارائــه می دهند، 
خدمــات  هزینه هــای  همچنیــن 
ــا ســخت افزار  ــط ب ــاختی و مرتب زیرس
نرم افــزار کامپیوتــری، اســتهاك  و 

نرم افزارهــای  توســعه  و  نرم افزارهــا 
ــه آنهاســت. داخلــی از جمل

3. بازاریابی5
هزینه هــای بازاریابــی در درجــه اول 
شــامل تبلیغــات و توســعه بــازار6، 
هزینه هــای مشــوق بازاریابــی، بازاریابی 
دیجیتــال، برنــد و هزینه هــای خدمات 
خاقانه بــرای ایجــاد تولید و قــراردادن 
ــی اســت.  تبلیغــات و محتــوای بازاریاب

ســایر هزینه هــای بازاریابــی شــامل 
اعتبــارات نقــدی اســت کــه کارگــزاران 
بــه کاربــران ارائــه می دهنــد کــه 
در درجــه اول مربــوط بــه جبــران 
ضررهــای متحمــل شــده توســط 
کاربــران بــه دلیــل وقفــه در ســرویس 

هزینه هــای  اســت.  پلتفــرم  در 
بازاریابــی همچنیــن شــامل ســربار 
کارکنــان  بــرای  تخصیص یافتــه 
ــت. ــی اس ــرد بازاریاب ــال در عملک فع

4. عمومی و اداری7
اداری  و  عمومــی  هزینه هــای 
ســربار  شــامل  به طورکلــی 

تخصیص یافتــه بــرای حقــوق و مزایــا، 
تسویه حســاب  قانونــی،  هزینه هــای 

بیمــه تجــاری و ســایر  و جرایــم، 
می شــود. حرفــه ای  هزینه هــای 

هزینه های غیر بهره ای )عملیاتی (1 	

Expense Operating      
Brokerage and transaction
Execution, Clearing and Distribution Fee
Technology and development
Marketing
Advertising and market development
General and administrative

1-

2-

3-

4-

5-

6-

7-
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5.استهلاک1 و اجاره
ایــن هزینه هــا عمدتــاً شــامل پرداخــت 
 اجاره  هــای دفتــر، مرکــز داده، هزینه های 
مربــوط بــه ســکونت، ماننــد آب و بــرق، 

هزینه های اســتهاك ناشــی از استهاك 
و  اجــاره  ماننــد  ثابــت  دارایی هــای 
ــباتی و  ــخت افزار محاس ــزات2 ، س تجهی

ــزار  ارتباطــات، اســتهاك توســعه نرم اف
داخلی ســرمایه گذاری شــده، اســتهاك 
ــت.  ــهود3 ،  اس ــای نامش ــایر دارایی ه س

هزینه غیرعملیاتی یا بهره ای2
شــامل هزینه هایــی اســت که مســتقیماً 
بــه معامــات مربــوط نمی شــود و از 
طریــق نگهــداری اقــام دارای بهــره، 
ماننــد بدهی هــا و ســپرده های مشــتری 

کارگــزاری5،  حســاب جاری  شــامل: 
ســپرده های  بانکــی6،  حســاب جاری 
ــتری8،  ــه مش ــا ب ــداز7، پرداختی ه پس ان
ــزار و  ــه کارگ ــوط ب ــای مرب پرداختی ه

غیره 9، اســتقراض )وام گرفتــن( 10، بدهی 
شــرکتی11، هزینه هــای بهــره مربــوط به 
تســهیات اعتباری، وام دهــی اوراق بهادار 
ــت.  ــره ای12 اس ــای به ــایر هزینه ه و س

و  تســویه  شــامل  هزینه هــا  ایــن 
خدمات رســانی13، خدمــات حرفــه ای14، 

  FDIC16.17 ارتباطــات15، حق بیمــه
مربــوط  فعالیت هــای  و  بازســازی 

از  ناشــی  زیــان  تملــک18،  بــه 
پرداخــت زودهنــگام بدهــی19 اســت.

هزینه غیرعملیاتی یا بهره ای4 :  	

سایر هزینه ها:  	

   Depreciation and amortization

Occupancy and equipment  

Amortization of other intangibles  
Interest expenses or Non operation expences  
Brokerage sweep deposits  
Bank sweep deposits  

Savings deposits  
Customer payables  

Broker-related payables and other  
Other borrowings  
Corporate debt  

Other interest expense  

Clearing and servicing  

Professional services  

Communications  

 16- نهاد دولتی فدرال است که سپردههاي مشتریان را از طریق بیمه کردن بانکها، بیمه میکند و در صورتی که بانک نکول کند، مشتري پول خود را از دست نمیدهد.   
FDIC insurance premiums 

Restructuring and acquisition-related activities  
Losses on early extinguishment of debt  

1-

2-

3-

4-

5-

6-

7-

8-

9-

10-

11-

12-

13-

14-

15-

17-

18-

19-
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بررسی و تحلیل صورت های مالی شرکت کارگزاری رابین هود

منابع درآمدي شرکت کارگزاري رابین هود

ــرکت کارگزاری   ــن ش ــی از مطرح تری یک
ــع در  ــزاری رابین هــود واق ــا، کارگ در دنی
کالیفرنیــاي آمریکا اســت ایــن کارگزاری 
در ســال 2013 میــادي تأســیس شــد 
کــه دارای مجوزهــای درجــه یــک از 
مقاماتــی مانند ســازمان تنظیــم مقررات 
صنعــت مالی )FINRA(  و کمیســیون 
ــده  ــالات متح ــادار ای ــورس و اوراق به ب
ــوان  ــرکت به عن ــن ش ــت. ای )SEC( اس
ــناخته  ــک شــرکت مشــتری محور ش ی
ــن  ــذاری ای ــه نام گ ــود به طوری ک می ش
شــرکت کارگزاری از هــدف اصلی اش که 
“فراهم کــردن دسترســی همــه افــراد بــه 
بازارهــای مالــی نه فقــط افــراد ثروتمند” 
اســت، برگرفتــه شــده اســت. رابین هــود 
اولیــن کارگــزار آنایــن بزرگی  بــود که در 
ســال 2015 زمانــی  که اپلیکیشــن آن به 
طــور رســمی  راه انــدازی  شــد، معامــات 
رایــگان ســهام و ETF را ارائــه داد. از آن 

ــه ــزاران از جمل ــان، بســیاری  از کارگ زم
Fidelity 

Merrill-Edge 

 E*TRADE 

 Interactive-Brokers

TD-Ameritrade

ــن  ــد؛ بنابرای ــال کردن ــن روش را دنب ای
شــرکت کارگزاري رابین هــود در بیــن 
ــدون  ــط ب ــای برخ ــن کارگزاری ه بهتری
کمیســیون در ســال 2021 میــادي 
ــکا  ــال در آمری ــای فع ــن کارگزار ه در بی
ــت  ــزدي باب ــه کارم ــده ک ــناخته ش ش
معامــات برخــط اوراق بهــادار همچــون 
ــه در  ــل معامل ــای قاب ــهام، صندوق ه س
بــورس و قراردادهــاي اختیــار معاملــه از 
ــد.  ــت نمی کنن ــود دریاف ــتریان خ مش
بــر اســاس آمــار بیــش از 50% مشــتریان 
بیــن  جوانــان  را  رابین هــود  فعلــی 
ــد.  ــکیل می دهن ــال تش ــا 30 س 18 ت

ــه  ــفافی در ارائ ــرد ش ــر رویک ــن بروک ای
خدمــات خــود دارد و بــه همیــن دلیــل 
ــاب  ــدی انتخ ــران مبت ــرای معامله گ ب
بســیار خوبــی اســت. عوامــل مؤثــر 
ــود را  ــزاری رابین ه ــت کارگ ــر موفقی ب
می تــوان بــدون کمیســیون بــودن و 
ســرویس Robinhood Gold عنــوان 
کــرد. به طوری کــه هزینه هــای کــم 
ــه  ــاز ب ــدم نی ــود و ع ــزاری رابین ه کارگ
داشــتن موجــودی جهت افتتاح حســاب 
ــکان  ــد و ام ــرمایه گذاران جدی ــرای س ب
تجــارت بــا اســتفاده از margin بــا 
حداقــل 5 دلار به صــورت مشــاهده عمق 
ــی  ــازار، دسترســی تحقیقات ــات ب اطاع
بــه گزارش هــای مورنینگ اســتار  در 
ــکان  ــالا و ام ــم ب ــا حج ــهام ب ــورد س م
اســتفاده اولیــه رایــگان از ســرویس 
Gold بــه مــدت 30 روز باعــث متمایــز 

ــت. ــده اس ــزاری ش ــن کارگ ــدن ای ش

شــرکت کارگــزاري رابین هــود، هیچ گونه 
ــراي معامــات  کارمــزد و کمیســیونی ب
اوراق بهــادار همچــون ســهام، قراردادهاي 

اختیــار معاملــه، صندوق هــای قابــل 
ــال  ــورس و ارزهــاي دیجیت ــه در ب معامل
ــد  ــت نمی کن ــود دریاف ــتریان خ از مش

بااین حــال در زمــره کارگــزاران پردرآمــد 
و موفــق در بــازار ســرمایه آمریــکا در 
ــت.  ــه اس ــرار گرفت ــر ق ــال های اخی س
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ایــن  مالــی  بررســی صورت هــای 
ــر نشــان  ــال اخی ــزاری در 2 س کارگ
کارگــزاری،  ایــن  کــه  می دهــد 
رشــد بســیار چشــمگیری در میــزان 
ــب  ــه ترتی ــه ب ــته ک ــا داش دارایی ه

در دارایی هــای جــاری در میــزان 
ــص  ــای خال ــد و دریافتی ه ــه نق وج
ــای  ــش دارایی ه ــران و در بخ از کارب
غیرجــاری اجــزای آن رشــد چندیــن 
برابــری داشــتند. همچنیــن در بخش 

و  جــاری  بدهی هــای  بدهی هــا، 
غیرجــاری ایــن کارگــزاری در ســال 
 2020 ســال  بــه  نســبت    2021

افزایش یافتــه اســت.

بررسی صورت وضعیت مالی کارگزاری رابین هود در 3 سال اخیر

2021

6,253,477
3,992,419

88,326
6,638,900
327,917

1,834,479
27,189
120,835

19,283,542

146,419
100,521
34,107
23,773
180,817

19,769,179

252,313
6,475,728
3,651,035
1,834,479
133,787

12,347,342
128,745

12,476,087
11,169,136
7,293,092
19,769,179

ارقام به هزار دلار است.
دارایی ها:

دارایی های جاری
وجه نقد و معادل آن

)Repo( سهام و وجه نقد مرتبط با قرارداد ریپو
حساب های دریافتنی ها از کارگزاران، دیلرها و پایاپای

خالص حساب های دریافتی از مشتریان
سپرده نزد سازمان های تسویه وجوه

سهام نگهداری شده توسط مشتریان
سرمایه گذاری

سایر دارایی های جاری
جمع دارایی های جاری

دارایی غیرجاری
اجاره، نرم افزار و تجهیزات )خالص(

دارایی نامشهود )سرقفلی(
خالص دارایی نامشهود
وجه نقد مسدود شده
سایر دارایی غیرجاری

جمع کل دارایی ها
بدهی ها و حقوق صاحبان سهام

بدهی های جاری
هزینه ها و حساب های پرداختنی

حساب های پرداختنی به مشتریان
اوراق بهادار وام داده شده

بازخرید جزئی سهام تعهد شده
سایر بدهی های جاری
جمع بدهی های جاری

بدهی های غیرجاری
جمع بدهی ها

افزایش سرمایه
جمع حقوق صاحبان سهام

جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

صورت وضعیت مالی تلفیقی شرکت کارگزاری رابین هود منتهی به 31 دسامبر
2020

1,402,629
4,914,660
124,501

3,354,142
225,514
802,483

-
48,655

10,872,584

45,834
-

185
7,364
62,692

10,988,474

104,649
5,897,242
1,921,118
802,483
90,553

8,816,045
48,012

8,864,057
134,307
)55,322(

10,988,474

2019

   644,050
2,420,354

20,714
640,171
122,477

-
-

28,342
3,876,108

25,301
-
-

5,164
37,827

3,944,400

37,587
2,365,151
674,029

-
24,613

3,101,380
27,657

3,129,037
99,439

)97,048(
3,944,400
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بررسی تفکیک منابع درآمدی کارگزاری رابین هود

کارگــزاری  شــرکت  ترازنامــه 
کــه  می دهــد  نشــان  رابین هــود 
آن در طــول 3  درآمــد عملیاتــی 

ــودی داشــته  ــد صع ــر رون ســال اخی
عــاوه بــر ایــن درآمــد بهــره ای ایــن 
کارگــزاری هــم رشــد چشــمگیری را 

در 3 ســال اخیــر تجربــه کرده اســت. 

نمــودار زیــر کــه منابــع مختلــف 
کل  می دهــد.  نشــان  را  درآمــدی 
درآمــد ایــن شــرکت در طــول 3 
تــا   2019 )ســال  متوالــی  ســال 
را  خوبــی  خیلــی  رشــد   ،)2021
ــب  ــت. بدیــن ترتی ــه کرده اس تجرب
کــه درآمــد عملیاتــی از ســال 2019 
و  درصــد   720  ،2021 ســال  تــا 
خالــص درآمــد بهــره ای 263 درصــد 

همان گونــه  اســت.  کــرده  رشــد 
درآمــد  می شــود  مشــاهده  کــه 
کارمــزدی بخــش عمــده ای از کل 
ــزاری را  ــن کارگ ــص ای ــد خال درآم
شــامل می شــود. در ســال 2021، 
76% از درآمــد ایــن شــرکت مربــوط 
ــد  ــزدی،15%، درآم ــد کارم ــه درآم ب
ــوده  بهــره ای و 9% ســایر درآمدهــا ب
ــاهده  ــه مش ــه ک ــان گون ــت. هم اس

می شــود پــس از اختیــار معاملــه، 
معامــات ســهام عمــده منبع کســب 
درآمــد کارمــزدی اســت در ســال 
ــه کــرده  2021، کاهــش 5% را تجرب
ــا رشــد رمــز ارزهــا در  ــی ب اســت ول
ــهام  ــا از س ــز ارزه ــال 2021، رم س
ــال  ــه س ــبت ب ــه و نس ــی گرفت پیش
اســت. افزایش یافتــه   %26  ،2020

بررسی صورت سود و زیان کارگزاری رابین هود در 3 سال اخیر

2021

1,402,350
256,962
155,831

1,815,143

152,343
1,232,787
373,129
327,369
1,370,520
3,456,148

)2,045,657(
)2,230(

)3,684,432(
2,000

)3,686,432(

ارقام به هزار دلار است.

درآمدها:
درآمدهای کارمزدی
وجه نقد و معادل آن

سایر درآمدها
جمع خالص درآمدها 

هزینه های عملیاتی:
کارگزاری

فناوری و توسعه
عملیاتی
بازاریابی

عمومی و اداری
کل هزینه های عملیاتی

تغییر در ارزش منصفانه اوراق قابل تبدیل
خالص سایر هزینه ها )درآمدها( 

درآمد )زیان( قبل از مالیات بر درآمد
مالیات بر درآمد

سود خالص )زیان(

صورت سود و زیان تلفیقی شرکت کارگزاری رابین هود منتهی به 31 دسامبر
2020

720,133
177,437
61,263

958,833

111,083
215,630
137,905
185,741
294,694
945,053

-
)50(

13,830
6,381
7,449

2019

170,831
70,639
36,063

277,533

45,459
94,932
33,869
124,699
85,504

384,463
-

657
)107,587(

)1,018(
)106,569(
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بررسی درآمد بهره ای کارگزاری رابین هود

جــدول زیر مقــدار دقیــق درآمــد خالص 
رابین هــود  کارگــزاري  شــرکت  کل 
ــال  ــه س ــول س ــره را در ط ــی از به ناش
متوالــی 2019-2021  نشــان می دهــد. 
همان طــور کــه مشــاهده می شــود 

ــره در  ــل از به ــد حاص ــزان کل درآم می
3 ســال متوالــی رونــد صعــودی را طــی 
کرده اســت و رشــد چشــمگیری داشته، 
ــه  ــش 5%  را تجرب ــال 2021 کاه در س
کــرده اســت. بدیــن ترتیــب بیشــترین 

میــزان ایــن درآمد ناشــی از وام دادن اوراق 
بهــادار اســت. همــان گونــه که مشــاهده 
می شــود درآمــد حاصــل از وامدهــی 
ســهام و درآمــد حاصــل از ســود ســپرده 
افزایــش چشــمگیری داشــته اســت.

ترکیب منابع درآمدی 3 سال اخیر

درآمد مبتنی بر کارمزد 170,831

2019 2020 2021

720,133 1,402,350

36,063 61,263 155,831
70,639 177,437 خاص درآمد بهره ای256,962

سایر درآمدها

2019

2021

2020 2021

2020

تفکیک منابع درآمدی حاصل از ارسال سفارشات برای بازارگردان

  110,656
9,487
50,688

-

   440,070
26,708
251,200
2,155

   688,899
419,382
287,734

6,335

اختیار معامله
رمز ارزها

سهام
سایر

2019
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همــان گونــه کــه اشــاره شــد بــا افزایش 
قابــل ماحظه  در میــزان درآمد عملیاتی، 
ــش  ــز افزای ــی آن نی ــای عملیات هزینه ه
 یافتــه اســت. جمــع کل هزینه هــای 
ــه  ــبت ب ــال 2021، نس ــی در س عملیات
ســال 2020، 265 درصــد و نســبت بــه 
ســال 2019 تقریبــاً 800 درصــد رشــد 
داشــته کــه افزایــش 8 برابــری را نشــان 

می دهــد. همچنیــن بخــش عمــده ایــن 
هزینه هــا، مربــوط بــه هزینه هــای اداری 
و عمومــی اســت کــه نســبت بــه ســال 
2020،  رشــد 365 درصدی و نســبت به 
ســال  2019، افزایــش  1.503 درصــدی 
ــوژی  ــای تکنول ــت. هزینه ه ــته اس داش
ــه  ــبت ب ــال 2021، نس ــعه در س و توس
ســال 2020، 472 درصــد و نســبت بــه 

ســال 2019، 1.120درصــد افزایش یافته 
ــه  ــوط ب ــش مرب ــن افزای ــه ای ــت ک اس
تجهیــز و به روزرســانی زیــر ســاخت های 
نرم افــزاری بــود. ایــن افزایــش چشــمگیر 
ــزاری  ــن کارگ ــای ای ــزان هزینه ه در می
باعــث منفــی شــدن ســود خالــص 
اســت. رابین هــود شــده  کارگــزاری 

سایر درآمدها

قرض دادن اوراق بهادار
بهره تسهیلات اعتباری

2019 2020 2021
6,380 137,15398,165
19,104 66,781 131,823
9,865 3,972 4,181

36,281 13,401 4,023
سایر درآمدهای بهره ای

بهره نقد و اوراق بهادار تفکیک شده

تفکیک انواع منابع درآمد بهره ای

مقایسه هزینه بهره ای و غیربهره ای)عملیاتی(

نمودار زیر انواع اقام هزینه های عملیاتی کارگزاری رابین هود را در طی سه سال متوالی، 2021-2019 نشان می دهد.

بررسی ترکیب هزینه ای کارگزاری رابین هود
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انواع هزینه غیر بهره ای

85,504 294,694 1,370,520
1,232,78794,932 215,630

33,869 137,905 373,129
124,699 124,699 327,369
45,459 111,083 152,343

2019 2020 2021
عمومی و اداری
فناوری و توسعه

عملیاتی
بازاریابی

کارمزد معاملات
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 1971 ســال  در  شــرکت  ایــن 
ــیس و در  ــوآب تاس ــز ش ــط چارل توس
ــا  ــد ام ــذاری ش ــکو پایه گ سن فرانسیس
در 1 ژانویــه 2021 بــه شــهر وســتلیک 
ایالــت تگــزاس نقل مــکان کرد. بخشــی 
از ســهام این شــرکت در بــورس نیویورك 
ــک  ــرکت ی ــن ش ــود. ای ــه می ش معامل
کارگــزار بــورس و شــرکت خدمــات مالی 
و بانکــداری آمریکایی چند ملیتی اســت 
ــادار،  ــات اوراق به ــه معام ــه در زمین ک
بــازار  در  کارگــزاری  خدمــات  ارائــه 
ــورس نیویــورك، همچنیــن مدیریــت  ب
و  دارایــی  مدیریــت  ســرمایه گذاری، 
ــه  ــه طوری ک ــد. ب ــت می کن ــول فعالی پ
شــواب در 31 دســامبر 2021، دارای 

ــتری،  ــی مش ــون دلار دارای 8.14 تریلی
کارگــزاری  حســاب  میلیــون   33.2
شــرکت کننده  میلیــون  فعــال، 2.2 
و  شــرکتی  بازنشســتگی  طــرح  در 
1.6 میلیــون حســاب بانکــی بــود.

ــق دو  ــی را از طری ــات مال ــواب خدم ش
بخــش، خدمــات ســرمایه گذار و خدمات 
افــراد و مشــتریان  بــه  مشــاوره ای  
ســازمانی ارائــه می دهــد. بخــش خدمات 
ــی،  ــزاری خرده فروش ــرمایه گذار، کارگ س
مشــاوره ســرمایه گذاری، خدمــات بانکی، 
خدمــات طــرح بازنشســتگی و مدیریــت 
وجــوه را بــه ســرمایه گذاران فــردی 
ارائــه می کنــد. بخــش خدمــات مشــاور 
خدمــات نگهــداری، تجــارت، بانکــداری، 

همچنیــن  و  پشــتیبانی  خدمــات 
خدمــات بازنشســتگی را ارائــه می دهــد. 

بررسی و تحلیل صورت های مالی شرکت کارگزاری چارلز شواب
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بررسی صورت وضعیت مالی کارگزاری چارلز شواب  در 3 سال اخیر

بررسی صورت سود و زیان کارگزاری چارلز شواب  در 3 سال اخیر

2021

62,975
53,949
90,565
390,054

0
34,636
3,442
11,952
9,379
10.318

667,270

443,778
125,671
17,791
4,855
18,914
611,009
56,261

667,270

ارقام به میلیون دلار است.

دارایی ها:
وجه نقد و معادل آن

)Repo( وجه نقد مرتبط با قرارداد
خالص دریافتی از مشتریان کارگزاری 

قرارداد بازخرید مرتبط با ریپو
اوراق بهادار نگهداری شده تا سر رسید

خالص وام بانکی 
خالص تجهیزات، امکانات اداری و اجاره

دارایی نامشهود
خالص دارایی های نامشهود 

سایر دارایی ها
جمع کل دارایی

بدهی ها و حقوق صاحبان سهام:
سپرده های بانکی

حساب های پرداختی به مشتریان 
هزینه های تعهدی و سایر بدهی ها

استقراض های کوتاه مدت
بدهی های بلندمدت

جمع کل بدهی ها
جمع حقوق صاحبان سهام

جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

ترازنامه یا صورت وضعیت مالی تلفیقی شرکت کارگزاری چارلز شواب  منتهی به 31 دسامبر
2020

40,348
50,399
64,440

337,400
0

23,813
2,883
11,952
9,991

7,783
549,009

358,002
104,201
17,094

0
13,632

492,949
56,060

549,009

2019

29,345
20,483
21,767
61,422

134,706
18,212
2,128
1,227
128

4,587
294,005

220,094
39,220
5,516

0
7,430

272,260
21,745
294,005

2021

8,506
)476(
8,030
4,274
4,152
1,315
749

18.520

5,450
994
976
485
587
549
615
275
876

10,807
7,713
1,858
5,855

ارقام به میلیون دلار است.

درآمد خالص:
درآمد بهره ای
هزینه بهره ای

درآمد خالص بهره
کارمزدهای مدیریت دارایی و  اجرا

درآمد معاملات 
کارمزد حساب سپرده بانکی

سایر
 خالص کل درآمدها

هزینه های غیر بهره ای )عملیاتی(
حقوق و مزایا

خدمات حرفه ای
املاک و تجهیزات

تبلیغات و توسعه بازار
ارتباطات

استهلاک 
استهلاک دارایی های نامشهود تحصیل شده

هزینه های نظارتی و ارزیابی ها
سایر

مجموع هزینه های غیر بهره ای
درآمد قبل از مالیات بر درآمد

مالیات بردرآمد
سود خالص

صورت سود و زیان تلفیقی شرکت کارگزاری چارلز شواب  منتهی به 31 دسامبر
2020

6,531
)418(
6,113
3,475
1,416
355
332

11,691

3,954
843
703
326
353
414
190
163
445

7,391
4,300
1,001

3,299

2019

7,580
)1,064(
6,516
3,211
752

-
242

10,721

3,320
702
559
307
253
322
27
122
261

5,873
4,848
1,144
3,704
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بررسی ترکیب منابع درآمدی کارگزاری چارلز شواب

نمــودار زیــر انــواع منابــع درآمــدی 
 3 در  را  شــواب  چارلــز  کارگــزاری 
ســال اخیــر نشــان می دهــد بدیــن 

ــن  ــد ای ــزان درآم ترتیــب بیشــترین می
ــره ای  ــد به ــل از درآم ــزاری حاص کارگ
اســت و پــس از آن درآمــد ناشــی از 

کارمــزد مدیریــت دارایــی و اجــرا اســت.

نمــودار زیــر منابــع درآمــد عملیاتــی 
ــان  ــواب را نش ــز ش ــزاری چارل کارگ
بیشــترین  به طوری کــه  می دهــد 

ــال  ــی در س ــد عملیات ــزان درآم می
2019 متعلــق بــه درآمــد کارمــزدی 
ــی در 2 ســال  ــوده  ول ــی( ب )معامات

اخیــر درآمــد حاصــل از کارمــزد 
ــل  حســاب ســپرده بانکــی رشــد قاب

ماحظه ای داشــته اســت.

2019
6,516
3,211
752

0
242

2020
6,113
3,475
1,416
355
332

2021
80,030
4,272
4,152
1,315
749

خالص درآمد بهره ای
کارمزد مدیریت دارایی  و اجرای سفارشات

درآمد معاملات
کارمزد حساب سپرده بانکی

سایر

ترکیب منابع درآمدی در طول 3 سال اخیر

ترکیب منابع درآمد غیربهره ای در طول 3 سال اخیر

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2019 2020 2021

معاملات اصلی 68 56 49

درآمد جریان سفارشات 135 621 2,053

کمیسیون ھا 549 739 2,050

کمیسیون ها درآمد جریان سفارشات معامات اصلی
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نمــودار زیر میزان هزینه عملیاتــی و هزینه 
بهــره ای را در طــول 3 ســال اخیــر نشــان 
می دهــد. بدیــن ترتیــب کــه میــزان هزینه 

بهــره ای ایــن کارگــزاری در ســال های 
ــب، 1064،  ــه ترتی 2020،2019 و 2021 ب
418 و 476 میلیــون دلار بــود بررســی 

ــزاری  ــن کارگ ــر ای ــال اخی ــت 3 س وضعی
ــه در  ــن هزین ــش چشــمگیری در ای کاه
ــد. ــان می ده ــر را نش ــال اخی ــول 2 س ط

2019

242

2020 2021
هزینه بهره ای

هزینه غیر بهره ای
1,064 418 476

5,873 7,391 10,807

بررسی ترکیب  هزینه ای کارگزاری چارلز شواب

مقایسه هزینه بهره ای و غیر بهره ای در 3 سال اخیر

ترکیب  هزینه های عملیاتی در 3 سال اخیر

نمودار زیر تفکیک منابع هزینه های عملیاتی را در طول سه سال اخیر نشان می دهد.

0% 20% 40% 60% 80% 100%

2019

2020

2021

2019 2020 2021

حقوق و مزایا 3,320 3,954 5,450

خدمات حرفه اي 702 843 994

اجاره و تجهیزات 559 703 976

تبلیغات و توسعه بازار 307 326 485

ارتباطات 253 353 587

استهاك دارایی هاي مشهود 322 414 549

استهاك دارایی هاي نامشهود 27 190 615

هزینه هاي نظارتی و ارزیابی ها 122 163 275

سایر 261 445 876
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بررسی و تحلیل صورت های مالی شرکت کارگزاری اینتراکتیو بروکر 

بروکــر  اینتراکتیــو  کارگــزاری 
نــام  بــا   )Interactive Brokers(
مســتعار "IBKR" کــه در ســال 1993 
تأســیس شــد کــه بــا رویکــردی کارآمــد 
بــر خدمــات کارگــزاری، دسترســی 
ــن  ــای پایی ــازار، هزینه ه ــه ب گســترده ب
ــز دارد.  ــر تمرک ــات برت ــرای معام و اج
ــد  ــزاری می توانن ــن کارگ ــتریان ای مش
ســهام، اختیــار معاملــه، معامــات آتــی، 
فارکــس، اوراق قرضــه و وجــوه را در 
ــه  ــاب یکپارچ ــک حس ــازار از ی 135 ب
ــرای  ــزاری ب ــن کارگ ــد. ای ــه کنن معامل
ــران  ــادی و معامله گ ــرمایه گذاران نه س
فعــال کــه خواهــان یــک پلتفــرم 
معاماتــی قــوی و دسترســی به لیســت 
بزرگــی از طبقــات دارایــی هســتند، 
ــن کارگــزار در تــاش  ــده آل اســت. ای ای
ــترش  ــود را گس ــت خ ــا جذابی ــت ت اس
داده و محصــولات، خدمــات و محتــوای 
ــران  ــه معامله گ ــدی را ب ــی جدی آموزش
و ســرمایه گذارانی کــه کمتــر فعــال 

هســتند، معرفــی کنــد. بااین حــال، 
شــهرت IBKR به عنــوان یک پلتفرم در 
ســطح حرفــه ای ممکــن اســت همچنان 
ــاند.  ــه را بترس ــرمایه گذاران کم تجرب س
ایــن شــرکت مشــتریانی از بیــش از 
220 کشــور و منطقــه می پذیــرد و از 
ــا  ــازار در 33 کشــور ب تجــارت در 135 ب
ــد. ــتیبانی می کن ــتفاده از 23 ارز پش اس

ایــن کارگــزاری ســاختار متفاوتــی بــرای 
دریافــت کمیســیون از مشــتریان خــود 
ــت  ــرخ ثاب ــد از: )1( ن ــه عبارت ان دارد ک
یــا »بســته ای«1  ، )2( نرخــی متغیــر یــا 
»غیــر بســته ای«2   )کمیســیون های 
کمتــری را بــرای مشــتریان با حجــم بالا 
ــای  ــه در آن هزینه ه ــد ک ــه می کن ارائ
نظارتــی و مبادلــه ای لحــاظ شده اســت( 
و )3( IBKR Lite SM  )معامــات 
ETF ــهام و ــیون را در س ــدون کمیس ب

ــالات  ــورس ای ــده در ب ــای پذیرفته ش ه
ــد  ــچ درآم ــد و هی ــه می کن متحــده ارائ
ایجــاد  بــرای شــرکت  کمیســیونی 

نمی کنــد، امــا در عــوض، پرداخت هایــی 
را از بازارســازان و ســایر افــرادی کــه ایــن 
ــه آنهــا ارســال می شــود  ســفارش ها را ب
ایجــاد می کنــد کــه ایــن نــوع درآمدهــا 
ــایی  ــیون ها شناس ــد کمیس ــل درآم ذی
ــیون های  ــن کمیس ــود(. همچنی می ش
ــوع  ــی متن ــر جغرافیای ــی از نظ دریافت
هســتند. در ســال های 2021، 2020 
و 33  ترتیــب 39، 29  بــه  و 2019، 
درصــد کمیســیون ها را از عملیــات 
انجــام شــده در ســطح بین المللــی 
کســب کرده اســت. همچنیــن خدمــات 
و کارمزدهــا حاصــل خدماتــی اســت که 
ــه  ــه می شــود از جمل ــه مشــتریان ارائ ب
ــای  ــازار، کارمزده ــای ب ــزد داده ه کارم
مواجهــه بــا ریســک3 ، حداقــل کارمــزد 
ــه  ــوط ب ــای مرب ــت4 ، پرداخت ه فعالی
جریــان ســفارش از برنامه هــای تعهــدی 
معامــات5  و ســایر کارمزدهــا و خدماتی 
اســت کــه از مشــتریان دریافت می شــود. 

an all-inclusive fixed
tiered, or unbundled

risk exposure fees

minimum activity fees

 order flow from exchange-mandated programsAdvertising

1-

2-

3-

4-

5-
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بررسی صورت سود و زیان کارگزاری اینتراکتیو  در 3 سال اخیر

2021

2,395
22,888
15,121
3,912
4,380

559
114
673

54,935
3,771

127
58,833

911
109,113

27
11,769

182
85,634

557
222
492

8
86,913
98,891
1,0222
109,113

ارقام به میلیون دلار است.

دارایی ها:
وجه نقد و معادل آن

وجه نقد - مرتبط با قرارداد ریپو
REPO اوراق بهادار مرتبط با قرارداد

اوراق بهادار قرض گرفته شده 
REPO  اوراق بهادار خریداری شده برای قرارداد

ابزارهای مالی متعلق به ارزش منصفانه
ابزارهای مالی تحت مالکیت

ابزارهای مالی تحت مالکیت و تعهد به عنوان وثیقه
مجموع ابزارهای مالی متعلق به ارزش منصفانه

حساب های دریافتنی 
خالص حساب های دریافتنی از مشتریان

کارگزاران، نمایندگی ها و سازمان های تسویه حساب
سود

کل حسابهای دریافتنی
سایر دارایی ها

جمع کل دارایی ها
بدهی ها و حقوق صاحبان سهام

وام های کوتاه مدت
اوراق بهادار قرض داده شده

REPO اوراق بهادار فروخته شده بر اساس قراردادهای
اوراق بهادار فروخته شده اما هنوز خریداری نشده 

حساب های پرداختنی به مشتریان
کارگزاران، نمایندگی ها و سازمان های تسویه حساب

اشخاص وابسته
حساب های پرداختنی، هزینه های تعهدی و سایر بدهی ها

سود
جمع حسابهای پرداختنی

کل بدهی ها
حقوق صاحبان سهام

جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

صورت وضعیت مالی کارگزاری اینتراکتیو بروکر منتهی به 31 دسامبر
2020

4,292
15,903
27,821
4,956
792

554
86
630

39,333
1,254

104
4,691
594

95,679

118
9,838

153
75,882

182
199
298

6
76,567
86,676
9,003

95,679

2019

2,882
9,400

17,824
3,916
3,111

1,755
161

1,916

31,304
685
158

32,147
480

71,676

16
4,410
1,909
457

56,248
220
152
295
29

56,944
63,736
7,940

71,676

2021

1,350
218
)2(

1,566
1,372
)224(
1,148
2,714

236
399
80
33
176
3

927
1,787

151
1,636

ارقام به میلیون دلار است.

کمیسیون ها
سایر هزینه ها و خدمات

سایر درآمدها )زیان(
کل درآمد غیر بهره ای

درآمد بهره ای
هزینه بهره ای

کل درآمد خالص بهره ای
مجموع خالص درآمدها

  هزینه های غیر بهره ای )عملیاتی(
هزینه های اجرا، تسویه و توزیع

حقوق و مزایای کارکنان
اجاره و استهلاک 

ارتباطات
عمومی و اداری

بدهی غیرقابل وصول مشتری
مجموع هزینه های غیر بهره ای

درآمد قبل از مالیات بردرآمد
مالیات بردرآمد

سود خالص

صورت سود و زیان کارگزاری اینتراکتیو بروکر منتهی به 31 دسامبر

2020

1,112
175
59

1,346
1,133
)261(
872
2.218

293
325
69
26

236
13

962
1,256

77
1,179

2019

706
141
7

854
1,726
)643(
1,083
1.937

251
288
60
25
112
44

780
1,157

68
1,089
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بررسی تفکیک منابع درآمدی کارگزاری اینتراکتیو

بررسی تفکیک منابع هزینه ای کارگزاری اینتراکتیو بروکر

نمــودار زیر درآمــد بهره ای و غیــر بهره ای 
ایــن کارگــزاری را در طــول 3 ســال اخیر 
نشــان می دهــد بدیــن ترتیــب کــه 

ــی  ــی خوب ــد خیل ــره ای رش ــد به درآم
نســبت به درآمد غیــر بهــره ای کارگزاری 
داشــته اســت. همچنیــن نمــودار بعــدی 

ــره ای  ــر به ــد غی ــع درآم ــب مناب ترکی
ایــن کارگــزاری را نشــان می دهــد. 

نمــودار زیــر انــواع منابــع هزینــه ای ایــن کارگــزاری را نشــان می دهــد. همــان گونــه کــه مشــاهده می شــود هزینــه غیــر بهــره ای ایــن 
کارگــزاری بیشــتر از هزینــه بهــره ای اســت..........................................................................................................................................................................................................

2019

854
1,726

2019

1,346
1,133

2019

1,566
1,372

درآمد غیربهره ای
درآمد بهره ای

2019

706
141
7

2019

1,112
175
59

2019

1,350
218
)2(

کمسیون ها
سایر کارمزدها و خدمات

سایر درآمدها)زیان(

2021202020192019 2020 2021

مقایسه درآمد بهره ای و غیر بهره ای ترکیب منابع درآمد غیر بهره ای
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شــرکت ای تریــد در ســال 1982 توســط 
ویلیــام پورتــر و برنــارد نیــوکام در شــهر 
ــرمایه 15  ــا س ــا ب ــو، کالیفرنی ــو آلت پال
هــزار دلار، تأســیس شــد. دفتــر مرکــزی 
ــرار دارد  ــورك ق ــهر نیوی ــد در ش ای تری
ــورس  ــازار ب ــهام آن در ب ــی از س و بخش
ــرکت  ــود. ش ــه می ش ــورك معامل نیوی
خدمــات مالــی آمریکایــی اســت کــه در 
زمینــه کارگــزاری بــازار ســهام، مدیریــت 
ــورس،  ــه در ب ــل معامل ــای قاب صندوق ه
ــک،  ــداری الکترونی ــات بانک ــه خدم ارائ
ــادلات اوراق بهــادار  ــول و مب ــت پ مدیری

ــن شــرکت یکی از  ــد. ای ــت می کن فعالی
شرکتهاي کارگزاري تخفیفدار و برخط 
شناخته شده با کمیسیون صفر در ایالات 
کارگزاري  شرکت  است.  آمریکا  متحده 
و  سهام  برخط  معامات  بابت  ايترید 
صندوقهاي قابلمعامله در بورس، هیچگونه 
کارمزدي از مشتریان دریافت نمیکند اما 
معامله،  اختیار  قراردادهاي  معامات  براي 
مشتري  از  0.65دلار  معادل  کارمزدي 
دریافت میکند. براي معاملهگران فعالی که 
طی یک فصل حداقل 30 بار اقدام به معامله 
این  میکنند،  معامله  اختیار  قراردادهاي 

کارمزد به 0.5دلار کاهش مییابد. کارمزد 
معامات قراردادهاي آتی نیز برابر 1.5 دلار 
است.  موقعیت  هر  و  قرارداد  هر  ازاي  به 
همچنین هیچگونه کارمزد عدم فعالیت یا 
حداقل الزامات معامله در این شرکت وجود 
ندارد. براي بازکردن حساب معاماتی نزد 
کارگزاري ايترید، نیازي به حداقل سپرده 
همچنیــن  نیست.  مشتري  توسط  اولیه 
کارگزاري ايترید، کارمزد سالانه یا کارمزد 
نمیکند. دریافت  مشتري  از  فعالیت  عدم 

بررسی صورت وضعیت مالی کارگزاری ای ترید  در 3 سال اخیر

2019

750
1,879
41,470
9,675
1,595
1,395
339

2,943
1,370
61,416

38,606
0

12,849
893
1,410
1,115

54,873
6,543
61,416

ارقام به میلیون دلار است.

دارایی ها:
وجه نقد و معادل آن

وجه نقد تفکیک شده)مطابق ریپو(
سرمایه گذاری اوراق بهادار

تسهیلات دریافتنی
خالص وام دریافتنی

مطالبات از کارگزاران، نمایندگی ها وسازمان های تسویه وجوه
خالص اموال و تجهیزات

  خالص سرقفلی و دارایی های نامشهود
سایر دارایی ها

کل دارایی ها
بدهی ها و حقوق صاحبان سهام:

سپرده ها
سایر پرداختنی ها

پرداختنی مشتری
پرداختنی به کارگزاران، نمایندگی ها وسازمان های تسویه وجوه

بدهی شرکتی
سایر بدهی ها
جمع بدهی ها

جمع حقوق صاحبان سهام
جمع حقوق صاحبان سهام و بدهی ها

صورت وضعیت مالی کارگزاری  ای ترید منتهی به 31 دسامبر
2018

2,333
1,011

45,037
9,560
2,103
760
281

2,976
942

65,003

45,313
10,117
948

0
1,409
654

58,441
6,562
65,003

2017

931
872

44,518
9,071
2,654
1,178

0
2,654
1,487

63,365

42,742
9,449
1,542

910
991
800

56,434
6,931

63,365
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بررسی تفکیک منابع درآمدی کارگزاری ای ترید

2019

2,111
)259(
1,852
421
588
)23(
48

1,034
2,886
)51(

670
196
133
105
135
99
88
14
61
23
-

94
1,618
1,319
364
955

ارقام به میلیون دلار است.

درآمدها:
درآمد بهره ای
هزینه بهره ای

خالص درآمد بهره ای
کمیسیون ها

هزینه ها و هزینه های خدمات
سود )زیان( اوراق بهادار و غیره، خالص

سایر درآمدها
  کل درآمد غیر بهره ای )عملیاتی(

خالص کل درآمدها
ذخیره )سود( برای ضرر وام

هزینه های غیر بهره ای:
حقوق و مزایا

تبلیغات و توسعه بازار
تسویه و سرویس دهی

خدمات حرفه ای
املاک و تجهیزات

ارتباطات
استهلاک

FDIC حق بیمه
استهلاک سایر دارایی های نامشهود

بازسازی و فعالیت های مربوط به تملک
زیان ناشی از پرداخت زودهنگام بدهی

سایر هزینه های غیر بهره ای
مجموع هزینه های غیر بهره ای

درآمد قبل از هزینه مالیات بردرآمد
مالیات بردرآمد

سود خالص

صورت سود و زیان تلفیقی ای ترید منتهی به 31 دسامبر
2018

2,009
)163(
1,846
498
431
53
45

1,027
2,873
)86(

621
200
126
96
124
116
92
30
48
7
4

77
1,541
1,418
366
1,052

2017

1,571
)86(

1,485
441
369
28
43
881

2,366
)168(

546
166
124
99
116
121
82
31
36
15
58
76

1,470
1,064
450
614

نمــودار مقایســه ای زیــر درآمــد بهــره ای 
و غیــر بهــره ای کارگــزاری ای تریــد را در 
ــد.  ــان می ده ــر نش ــال اخی ــول 3 س ط
که  ايترید  کارگزاري  شرکت  مشتریان 
از  اعتباري  معامات  انجام  به منظــور 

شرکت اعتبار دریافت کرده انــد باید بهره 
حاصل از این اعتبار را به شرکت بپردازند 
تا 8.95 درصد متغیر  از 5.45 درصد  که 
اعتبار  میزان  به  آن  دقیق  مقدار  و  بوده 
دریافت شده توسط مشتري بستگی دارد. 

این درآمــد بهره ای، منبع قابل توجهــی 
است.  ايترید  کارگزاري  شرکت  درآمد  از 
لازم به ذکر است که با افزایش میزان اعتبار 
می یابــد. کاهش  اعتبار  نرخ  دریافتی، 

2019

1,485
881

2019

1,846
1,027

2019

1,852
1,034

خالص درآمد بهره ای
 درآمد غیربهره ای

201920182017
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2017

1,485
369
441
43
28

2018

 1,846
431
498
45
53

2019

1,852
588
421
48

)23(

درآمد بهره ای
کارمزدها و کارمزدهای خدمات

کمیسیون ها
سایر درآمدها

سود)زیان( اوراق بهادار و غیره خالص

بررسی تفکیک منابع هزینه ای کارگزاری ای ترید
   نمودار زیر میزان هزینه بهره ای و غیر بهره ای را نشان می دهد:

ترکیب  منابع درآمدی در طول 3 سال

مقایسه هزینه بهره ای و هزینه غیر بهره ای

20182017 2019

ترکیب منابع هزینه بهره ای و غیربهره ای این کارگزاری مطابق نمودار به شرح زیر است.
تفکیک منابع هزینه بهره ای

ترکیب هزینه های غیربهره ای

201820172017

259
1,471

2018

163
1,541

2019

86
1,618

هزینه های بهره ای
هزینه های غیربهره ای

201920182017

مقایسه هزینه بهره ای و هزینه غیر بهره ای

0% 20% 40% 60% 80% 100%

۲۰۱۷

۲۰۱۸

۲۰۱۹

سپرده هاي جاري کارگزاري سپرده هاي جاري بانکی
سپرده هاي پس انداز پرداختنی مشتري
بدهی هاي مربوط به کارگزار و غیره سایر استقراض ها
بدهی شرکتی سایر هزینه هاي بهره اي
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بررسی و تحلیل صورت های مالی شرکت کارگزاری تی دی امری ترید

ایــن شــرکت به عنــوان یــک شــرکت 

ــده  ــه  دهن ــی ارائ ــی آمریکای ــات مال خدم

ــادار،  ــات اوراق به ــه معام ــات در زمین خدم

خدمــات کارگزاری بازارســهام در بــازار بورس 

ــت  ــات مدیری ــن خدم ــورك، همچنی نیوی

صندوق هــای  مدیریــت  ســرمایه گذاری، 

قابــل  صندوق هــای  و  ســرمایه گذاری 

ــورس در ســال 1971 توســط  ــه در ب معامل

ــال  ــد و در س ــیس ش ــس تأس ــو ریکت ج

ــط  ــارد دلار توس ــه ارزش 26 میلی 2019 ب

ــد  ــداری ش ــواب خری ــز ش ــگ چارل هلدین

و هم اکنــون به عنــوان زیرمجموعــه ای از 

ــزی  ــر مرک ــد. دفت ــت می کن ــواب فعالی ش

شــرکت تــی دی امری تریــد در شــهر اوماهــا، 

نبراســکا قــرار دارد و بخشــی از ســهام آن در 

ــود. ــه می ش ــورك معامل ــورس نیوی ــازار ب ب

شرکت کارگزاري تیدي امَرِيترید نیز همچون 

بابت  ايترید،  و  رابین هــود  شــرکت های 

معامات برخط سهام و صندوق هــای قابــل 

معاملــه در بورس، هیچ گونــه کارمزدي از 

مشتریان دریافت نمی کنــد اما براي معامات 

معادل  کارمزدي  معامله،  اختیار  قراردادهاي 

0.7 دلار بــه ازای هر قرارداد از مشتري دریافت 

ــد. کارمزد معامات قراردادهاي آتی نیز  می کن

برابر  2.25 دلار به ازای هر قرارداد و هر موقعیت 

است. لازم به ذکر است که براي خرید و فروش 

کارگزاري  بورس،  از  خارج  بازارهاي  در  سهام 

تیدي امَرِيترید، کارمزدي معادل 7.44 دلار 

درصورتی کــه  می کنــد.  اخذ  مشتري  از 

مشتري به اینترنت دسترسی نداشته باشد و از 

طریق تلفن سفارش خرید یا فروش سهام را 

به کارگزار خود اعام کند، کارگزار براي ارسال 

سفارش مشتري و اجراي آن 25 دلار کارمزد 

قراردادهاي  براي سفارش  دریافت می کنــد. 

انجام  کارگزار  به کمک  نیز که  معامله  اختیار 

ــه ازای  ــود، مشتري عاوه بر 0.65دلار ب می ش

هر قرارداد باید 25 دلار نیز به کارگزار پرداخت 

کند کــه ایــن درآمد مبتنی بر معامات اســت.

2019

2,852
8,684
2,439
20,618

112
305
532

1,668
837

4,227
1,204
308

43,786

3,308
27,067

884
5
0

3,594
228

35,086

8,700
43,786

ارقام به میلیون دلاراست

دارایی ها:
پول نقد و معادل آن

)Repo( پول نقد و سرمایه گذاری تفکیک شده مطابق قرارداد ریپو
حساب های دریافتنی از کارگزاران، نمایندگی ها و سازمان های تسویه وجوه

خالص حساب های دریافتنی از مشتریان
حساب های دریافتنی از شرکت های وابسته

خالص سایر حساب های دریافتنی
اوراق بهادار تحت مالکیت به ارزش منصفانه

سرمایه گذاری های موجود برای فروش باارزش منصفانه
  خالص املاک و تجهیزات 

دارایی نامشهود
خالص دارایی های نامشهود 

سایر دارایی ها
جمع کل دارایی ها

بدهی ها:
پرداختنی به کارگزاران، نمایندگی ها و سازمان های تسویه وجوه

حساب های پرداختنی به مشتری
حساب های پرداختنی و سایر بدهی ها

پرداختنی به شرکت های وابسته
سایر وام ها

بدهی بلندمدت
مالیات بردرآمد معوق

کل بدهی ها
جمع حقوق صاحبان سهام

 حقوق صاحبان سهام
کل بدهی و حقوق صاحبان سهام

صورت وضعیت مالی کارگزاری تی دی امری ترید منتهی به 12ماهه منتهی به 30 سپتامبر

2018

2,690
3,185
1,374
22,616

151
304
156
484
792

4,227
1,329
212

37,520

2,980
22,884

896
45
96

2,439
177

29,517

8,003
37,520

2017

1,472
10,446
1,334
17,151

137
174
503
746
752

4,213
1,470
229

38,627

2,504
25,107

815
109
97

2,555
193

31,380

7,247
38,627

بررسی صورت وضعیت مالی شرکت کارگزاری تی دی امری ترید
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2019

2,002

1,717
1,533
586

3,836
178

6,016

1,322
209
155
267
148
125
294
298
197

3,015
3,001

144
)60(

0
)12(
72

2,929
721

2,208

ارقام به میلیون دلاراست

درآمدهای مبتنی بر کارمزد:
کمیسیون ها و کارمزدهای معامله

درآمد مبتنی بر دارایی ها:
کارمزد حساب سپرده بانکی

خالص درآمد بهره ای
کارمزد محصولات سرمایه گذاری

جمع درآمدهای مبتنی بر دارایی:
سایر درآمدها

  جمع خالص درآمدها
هزینه های غیربهره ای )عملیاتی(:

حقوق و مزایای کارمندان
هزینه های تسویه و اجرای سفارش

ارتباطات
هزینه های املاک و تجهیزات

استهلاک دارایی های ثابت
استهلاک دارایی های نامشهود

خدمات حرفه ای
تبلیغات

سایر درآمدها
جمع هزینه های غیر بهره ای )عملیاتی(

درآمد عملیاتی
سایر درآمد )هزینه(

سود  وام ها 
 سود واگذاری مرتبط با کسب وکار
زیان ناشی از فروش سرمایه گذاری

خالص - سایر
کل سایر هزینه )درآمد(

درآمد قبل از مالیات
مالیات بردرآمد

سود خالص

صورت سود و زیان کارگزاری تی دی امری ترید منتهی به 12ماهه منتهی به 30 سپتامبر

2018

1,969

1,541
1,272
557

3,370
113

5,452

1,555
189
179
302
142
141
303
293
350

3,454
1,998

99
0
11
1

111
1,887

414
1,473

2017

1,384

1,107
690
423

2,220
72

3,676

962
149
131
181
102
79
260
254
92

2,210
1,466

71
0
0
1

72
1,394
522
872

بررسی صورت سود و زیان کارگزاری تی دی امری ترید

بررسی تفکیک منابع درآمدی کارگزاری تی دی امری ترید
نمودار زیر انواع منابع درآمدی کارگزاری را در نشان می دهد:

مقایسه میزان درآمد بهره ای و غیربهره ای در طول 3 سال

2017

2,986
690

2018

4,180
1,272

2019

4,483
1,533

درآمد غیربهره ای
خالص درآمد بهره ای
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نمودار زیر نیز عمده منابع درآمد بهره ای و غیر بهره ای این کارگزاری را در طول 3 سال متوالی نمایش می دهد.

ترکیب منابع درآمدیریز منابع درآمدی

میزان درآمد کارگزاري تیدي امَرِيترید از 

سال 2017 تا 2019 میادي با تفکیک منابع 

درآمدي در جدول بــالا آورده شــده اســت 

که آمار حاکی از روند روبه رشــد خالــص 

از  به طوری کــه  است  شرکت  این  درآمد 

3،676 میلیون دلار در سال 2017 میاي به 

6،016 میلیون دلار در سال 2019 میادي 

رســیده اســت که رشدي بالغ بر 63 درصد 

اطاعات  و  آمار  طبق  می دهــد.  نشان  را 

درآمدهاي  میزان  بــالا  جدول  در  مندرج 

بابت  دریافتی  کارمزد  معامات  بر  مبتنی 

ــیون های  اجراي معامات مشتریان، کمیس

بیشترین  به  سفارش  ارسال  بابت  دریافتی 

کارگزاري  شرکت  درآمدي  منابع  از  سهم 

را در طــول 3 سال را به خود اختصاص 

درآمد  که  است  ذکر  به  لازم  است.  داده 

 2019 و   2018 سال  در  بهره  از  ناشی 

ــرده و  ــه ک ــی را تجرب ــد خوب میادي رش

از دیگر منابع درآمدي مهم شرکت کارگزاري 

ــود. ....... ــوب می ش تیدي امَرِيترید محس

20182017

بررسی تفکیک منابع هزینه ای کارگزاری تی دی امری ترید

همانگونــه کــه مشــاهده می شــود بیشــترین میــزان هزینه هــای ایــن کارگــزاری، هزینــه غیربهــره ای )عملیاتــی( بــوده و 
نمودارهــای زیــر ترکیب منابع هزینه بهره ای و غیر بهره ای یــن کارگــزاری را نشــان می دهــد:.......................................................................................

مقایسه هزینه های غیر بهره ای )عملیاتی(و سایر

کل هزینه های عملیاتی
جمع سایر هزینه ها

1,384
1,107
690
423
72

1,969
1,541
1,272
557
113

2019

2,002
1,717
1,533
586
178

کمسیون ها و کارمزدهای معامله
کارمزد حساب سپرده بانکی

خالص درآمد بهره ای
کارمزدهای محصولات سرمایه گذاری

سایر درآمدها

نمودار زیر نیز عمده منابع درآمد بهره ای و غیر بهره ای این کارگزاری را در طول 3 سال متوالی نمایش می دهد.
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تفکیک منابع هزینه غیربهره ای

جدول زیر ترکیب سایرهزینه های کارگزاری تی دی امری ترید را نشان میدهد.


