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 کانون محترم اعضای به اطلاع رسانی هدف با حاضر ماهنامه
  گزارش های ارائه و کانون این اقدامات خصوص در کارگزاران

 و کمک با 1390 ماه فروردین از کارگزاری، صنعت با مرتبط
 نظرات ارائه با است امید .می گردد منتشر اعضاء همراهی

  ماهنامه این کیفیت ارتقاء در را کانون خود، سازنده و مفید
 .نمایید یاری صنعت اعتلاء نهایت در و

 

 

 :در این شماره می خوانید 

 
 (باشدقابل انتشار نمي و  بودهداخلي ماهنامه مطالب اين )

 واحد امور اعضا و اشخاص وابسته به اعضا

 

 

واحد امور اعضا و اشخاص وابسته به اعضا

تهران، سهروردی شمالی، خیابان شهید قندی  : آدرس
 17چهارراه سیبویه، پلاک 

   021-88524147: فکس       84087: تلفن     

Website: www.seba.ir 

http://www.seba.ir


 

 
 

 14از  2صفحه                                                                          4931سال ششم، شماره شصت و پنجم، مرداد ماه  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  ها گزارش عملکرد کارگروه

 های کانون و کمیته

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 14از  9صفحه                                                                          4931سال ششم، شماره شصت و پنجم، مرداد ماه  

 

 (04/05/95)امور بانکی و اعتباری  مشکلات بیمه و مالیاتی،کارگروه  بررسی                            
 

 

 

  اعضای کارگروه:

 مسعود خواص صفت )کارگزاری امین سهم( اسمعیل فوادیان )کارگزاری مهرآفرین(

 فر )کارگزاری بانک برهان سهند( مجتبی بنی حمیدرضا خوشنویسان )کارگزاری بانک اقتصاد نوین(

 )کارگزاری تامین سرمایه نوین(سید سعید تولیت  قاسم دارابی )کارگزاری آگاه(

 امیرهوشنگ ابراهیمی خاکباز )کارگزاری ایران سهم(

 

 

 )کارشناس امور اعضا( خانم توانائی)مدیر مالی( و محمدی آقاینمایندة کانون کارگزاران: 

 مدیرعامل) زادهعبداله و( کارگزاری صنعت ریسک کارگروه رئیس و آتیه کارگزاری مدیرعامل) کاظمی دانشآقایان مهمان: 

 (کارگزاری صنعت ریسک کارگروه عضو و نگرنهایت کارگزاری

 موضوعات مطرح شده در جلسه: 

 بورس در بهادار اوراق اعتباری جلسه قبل بوده و در خصوص دستورالعمل خریدمطروحه در  مباحثجلسه فوق پیرو 

شده، بحث و تبادل نظر شد. نمایندگان کارگروه ریسک  ایران که توسط کارگروه ریسک نگاشته فرابورس و تهران بهادار اوراق

گیرد ممکن است تبعاتی نظیر  اعتباری به نام کارگزاری قرار میجایی که در این دستورالعمل دارایی در کد عنوان نمودند از آن

ها پاسخ به سوالات آنمسائل مالیاتی داشته باشد، به همین منظور دستورالعمل فوق را برای اعضای کارگروه تشریح نموده و 

 ترین مسائل مطرح شده توسط اعضای کارگروه موارد ذیل بوده است:مهم دادند.

گردد و از نظر قانونی مالک که خرید اعتباری توسط مشتریان در کدی به نام شرکت کارگزاری ثبت می با توجه به این -

گیرد، در  ها به کارگزاری تعلق میامع شرکتباشد، متعاقب آن حق رأی آن سهام در مجسهام، شرکت کارگزاری می

بایست معرفی باشد. برای رفع این مشکل پیشنهاد شد که شرکت کارگزاری میصورتی که صاحب سهام مشتری می

ی سهام مربوطه استفاده نماید.أای به نام شخص برای حضور در مجامع صادر نماید تا مشتری بتواند از حق رنامه

کارگزاری به مشتری گیرد و  ها در مجمع به کارگزاری تعلق میعمل فوق، سود تخصیصی شرکتتوجه به دستورال با -

-گذاری های مالی شرکت کارگزاری از نظر مالیاتی جز درآمد سرمایهگزارش عملیات فوق در صورتدهد.تخصیص می

نشود و این ابهامات در  شود و دارای ابهام است. موضوع فوق ممکن توسط ممیزین مالیاتی پذیرفتهها محسوب می

دهد و مشکلاتی را به همراه دارد.الرأس شدن کارگزاران را افزایش می صورت مالی، احتمال علی

الذکر برای اشخاص حقوقی نیز باید مورد بررسی بیشتر قرار گیرد، از این نظر که با قابلیت استفاده دستورالعمل فوق -

شود و از طرفی مشتری حقوقی نیز ی به نام کارگزاری انجام مییثبت دارا ی برای مشتری به نام کارگزاری،یخرید دارا

 کند که این مدل ثبت مشکلات مالیاتی به دنبال خواهد داشت.ی خود ثبت مییسهام خریداری شده را به عنوان دارا

د را توضیح شوده میهایی که توسط این دستورالعمل پوشش دادر ادامه جلسه نمایندگان کارگروه ریسک، ریسک 

افزار  ان نمودند که این موضوع توسط نرمدر خصوص نحوه محاسبات حداقل تضمین و تضمین احتیاطی عنودادند و سپس 

در نهایت مقرر شد، اعضای کارگروه در خصوص مباحث مطروحه در جلسات بعدی اظهار نظر نموده و پذیرد.  انجام می

 اصلاحات پیشنهادی خود را بیان کنند.
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 (17/05/95)امور بانکی و اعتباری  مشکلات بیمه و مالیاتی،کارگروه  بررسی                            
 

 

 

  اعضای کارگروه:

 مسعود خواص صفت )کارگزاری امین سهم( اسمعیل فوادیان )کارگزاری مهرآفرین(

 بانک برهان سهند( فر )کارگزاری مجتبی بنی حمیدرضا خوشنویسان )کارگزاری بانک اقتصاد نوین(

 سید سعید تولیت )کارگزاری تامین سرمایه نوین( قاسم دارابی )کارگزاری آگاه(

 امیرهوشنگ ابراهیمی خاکباز )کارگزاری ایران سهم(

 

 

 )مدیر امور اعضا( بهزادفرآقای نمایندة کانون کارگزاران: 

 ()کارگزاری مفیدبهرامی آقای مهمان: مهمان: 

 موضوعات مطرح شده در جلسه: 

مین اجتماعی که به کارگزاری أدر ابتدای جلسه نمایندگان کارگزاری مهر اقتصاد ایرانیان و باهنر در خصوص حسابرسین ت

عمده صنعت درگیر  ،ها مراجعه نمودند، تجربه خود را مطرح کرده و عنوان نمودند با توجه به عدم شناخت کارگزارانآن

حسابداران و مدیران مالی در صنعت کارگزاری به علت  متاسفانه این موضوع خواهند شد. اعضای کارگروه نیز عنوان کردند

مین اجتماعی از تبحر کمتری در مقایسه با مباحث مالیات و ممیزین أبرخورد بسیار کم در سوابق کاری خود با ممیزین ت

حسابرسی خصوصی از یک طرف و  موسساتچنین برون سپاری عملیات حسابرسی به د. همباشنمالیاتی برخوردار می

، موجب شده که هنگام اعزام و موسسات مین اجتماعی توسط افراد آنأپایین بودن سابقه اجرایی انجام امور کارشناسی ت

و همین امر موجب محاسبات غلط ای رسیدگی شود ای و سلیقهها برای حسابرسی، کار با دیدگاه پروژهمراجعه به شرکت

مین اجتماعی را در سه أگردد. اعضای کارگروه بیان نمودند حسابرسی تمین اجتماعی میأنیز در تعیین بدهی بیمه ت

 توان خلاصه نمود:مبحث مهم زیر می

 های حقیقی و حقوقی؛قراردادهای منعقده با شخصیت .4

 ای؛های خرد و کلان، جاری و سرمایهایجاد هزینه .2

 ای و بازنشسته.بیمه افراد تحت پوشش در قالب پرسنل حقوق بگیر دائم، موقت، پروژه .9

 باشد:ی تعیین بدهی، بسیار با اهمیت میأموارد ذیل نیز پس از اتمام حسابرسی و صدور برگ ر

 با حسابرس پس از نهایی شدن عملیات حسابرسی )قبل از اعلام رسمی بدهی(؛دی رمو چگونگی توافق •

 آوری مدارک و تهیه دفاعیه برای ارائه به هیات بدوی؛جمعچگونگی  •

 ها(.ها و دستورالعملتر برای موفقیت در هیات تجدید نظر )عدم آشنایی با بخشنامهچگونگی تهیه دفاعیه تخصصی •

شنهاد چنین پیدر این خصوص برگزار نماید و همدوره آموزشی اعضای کارگروه پیشنهاد نمودند که کانون کارگزاران یک 

آوری نموده و در قالب یک پیشنهاد از جانب کانون در اختیار اعضا شد اعضای کارگروه تجارب خود را در این زمینه جمع

 قرار گیرد. 

گذاری در پرداخت به شرکت سپرده خیرتأدر ادامه جلسه نیز  اعضای کارگروه به مبحث جرایم کارگزاران ناشی از 

گذاری مرکزی پرداخت وجه به حساب شرکت سپرده خیرتأپرداختند و عنوان نمودند در حال حاضر کارگزاران در صورت 
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های تجارت، سامان و پارسیان این امکان باشد اما بانکگردند که این رقم اگرچه به نسبت کم میمی خیرتأمشمول جریمه 

گذاری مرکزی را از درگاه آن شرکت دریافت نموده و به شرکت سپرده های کارگزاریرا دارند که مبلغ بدهی شرکت

شود. در این چه کارگزار طی همان روز مبلغ فوق را پرداخت نماید مشمول هزینه دیرکرد نمی پرداخت نمایند. چنان

قدام در سطح خصوص اعضای کارگروه پیشنهاد نمودند با نماینده بانک ملی نیز مذاکراتی صورت گیرد تا دامنه این ا

 تر گردد.کارگزاری وسیع
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 (23/05/95عاملات و پایاپای کالا )کارگروه امور م    
 

 

  اعضای کارگروه:

 فرزین ابوالعلایی )کارگزاری باهنر( فرزاد هیبتی )کارگزاری بانک آینده(

 امین شکرریز )کارگزاری سهم آشنا( (فر )کارگزاری مفید مهدی زمانی

 پور )کارگزاری اقتصاد بیدار( حسن رضایی (اردیبهشت ایرانیانمنصور محمدطاهری )کارگزاری 
  

 )کارشناس امور اعضا(هدی توانائی  خانمنمایندة کانون کارگزاران: 

 شده در کارگروه:موضوعات مطرح

 دستورالعمل تسویه و پایاپای معاملات بورس کالای ایران آمده است:  41در ماده 

 را هایی محدودیت آن براساس و اقدام معاملات انفساخ عوامل و دلایل بررسی به نسبت ماهه سه های دوره در بورس -

. نماید می وضع است، شده معامله انفساخ به منجر آنان فعل ترک یا فعل که کارگزارانی یا مشتریان معاملات برای

 .شود می تصویب بورس مدیره هیات توسط ماده این موضوع اجرایی ضوابط

 دستورالعمل ثبت سفارش کالا در بورس کالای ایران آمده است: 1ماده  6چنین در بند هم

 تواند می ایشان شده نکول معاملات ارزش و تعهدات ایفای نحوه و خریداران معاملاتی سوابق براساس بورس -

 ممنوعیت یا محدودیت ایجاد شرایط و نحوه. نماید اعمال معاملاتی کدهای روی بر هایی ممنوعیت یا محدودیت

 به 22/6/13 تاریخ در ماده این *.* رسدمی بورس مدیره هیات تصویب به که است ضوابطی طبق تبصره این موضوع

 .است رسیده بهادار اوراق و بورس سازمان مدیره هیات تصویب

 1 ماده 6 بند و معاملات پایاپای و تسویه دستورالعمل 41شرکت بورس کالا به همین منظور ضوابط اجرایی موضوع ماده 

مصوب هیات مدیره خود نموده و در  4931مهر سال  49ایران را در تاریخ  کالای بورس در کالا سفارش ثبت دستورالعمل

به کارگزاران ابلاغ نموده است. در این جلسه اعضای کارگروه در خصوص این ضوابط به بحث و تبادل  4931مرداد  41تاریخ 

 باشد:شرح ذیل می ترین موارد مطروحه بهپرداختند. مهمنظر 

 خریدار کارمزد سر دو اضافه به قرارداد کل ارزش برابر 0.1. ای معادلشوند مشمول جریمهقراردادهایی که ابطال می .4

طبیعتا از رسد و باشد برای مشتریان مکفی به نظر میگردند. همین مقدار جریمه که نرخ بالایی نیز میفروشنده می و

 کاهد.  ابطال قراردادها به هر دلیلی، میانگیزه مشتریان برای 

گیرد و در آن کارگزاران دخالتی ندارند؛ اما در این ضوابط قراردادهای ابطالی عمدتا توسط مشتریان صورت می .2

ل مطرح شد جرایمی نیز برای کارگزاران در نظر گرفته شده است. در استعلام از شرکت بورس کالا این استدلا

تواند از پذیرش سفارشات آن مشتری امتناع کند. این چه مشتری خاصی سابقه ابطال زیاد دارد کارگزار می چنان

ای از میزان قراردادهای ابطالی بایست آمار لحظهاستدلال پذیرفتنی نیست چرا که در این صورت کارگزاران ابتدا می

است قراردادهای خود را ابطال کنند شناسایی نموده و از انجام سفارشات مشتریان را داشته تا مشتریانی را که ممکن 

چه مشتری مبلغی را واریز نموده و دستور سفارشی به کارگزار داده باشد  که چنانها خودداری نمایند. ضمن اینآن

 کند.عملا انجام ندادن آن سفارش ممکن نبوده و کارگزار را مشمول تخلفات دیگری می
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 نسبت ماهه سه های دوره در است بورس آمده ایران کالای بورس معاملات پایاپای و تسویه دستورالعمل 41 ماده در .9

هایی را وضع نماید. دقیقا اقدام نماید و سپس بر اساس آن محدودیت معاملات انفساخ عوامل و دلایل بررسی به

ها به چه صورت بوده نتیجه این بررسیهایی انجام شده و مشخص نیست آیا در بورس کالا در این زمینه بررسی

کدام از طرفین )مشتری و کارگزار( نباشند و دولت، ها ممکن است عامل انفساخ هیچکه در بررسیاست؟ ضمن این

هایی برای های جهانی و ... عامل انفساخ باشند؛ در آن صورت وضع چنین محدودیت گمرک و یا نوسان در قیمت

 پذیر نیست. همشتریان و کارگزاران توجی

چه یک مشتری یک  ای تنظیم شده که چنانگونه کند بههای مشتریان را محاسبه میفرمولی که درصد میزان انفساخ .1

قرارداد داشته باشد و همان قرارداد نیز انفساخ شده باشد به احتمال بسیار زیادی مشمول این ضوابط خواهد شد که 

 دهد.میاین موضوع نقص در تدوین فرمول را نشان 

اختلال ایجاد های بازار با ابطال معاملات خود رسد ضوابط فوق بدین دلیل وضع شد که مشتریان در قیمتبه نظر می .1

در موثر های بازار است که های بورس کالا تاثیرگذار در بازارها نبوده و این قیمتنکنند. این در حالیست که قیمت

 باشد.معاملات بورس کالا می

ابلاغ شده است که این فاصله  ورس شده و در مرداد ماه سال جاریفوق در مهرماه سال گذشته مصوب بدستورالعمل  .6

 زمانی تصویب تا ابلاغ نیز خود جای سوال دارد. 

ای با حضور مدیرعامل شرکت بورس کالا، دبیرکل کانون کارگزاران و در ادامه نماینده کانون کارگزاران عنوان نمود جلسه

گردد تا مجموع این نظرات در اختیار شرکت هفته جاری در همین خصوص برگزار میمنتخبی از اعضای کارگروه فوق در 

 بورس کالا قرار گیرد.

اختند و موارد ذیل به عنوان معایب این در انتهای جلسه در خصوص سامانه رویا اعضای کارگروه به بحث و تبادل نظر پرد

 سامانه مطرح شد:

 باشد(؛ می شمسی هجری سال منظور) سالیک از بیشتر بازه در گیریگزارش امکان عدم .4

 جا؛یک صورت به صادراتی و داخلی معاملات تفکیک امکان عدم .2

 ؛جز قراردادهای در معاملات وزنی حجم نمایش عدم .9

 نشده؛ تسویه و شده تسویه معاملات تفکیک امکان عدم .1

 نمایشی؛ و چاپی گزارشات قسمت در صادراتی کالاهای شده تسعیر قیمت صحیح مبلغ نمایش عدم .1

 ابطالی؛ و شده تسویه معاملات تفکیک عدم .6

 مناسب؛ فروش و خرید های حساب صورت خروجی امکان عدم .2

 مناسب؛ جستجوی امکان عدم .1

 زیاد بودن اطلاعات عرضه کننده. .3
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 (30/05/95مطالعات تطبیقی )کارگروه 

 گروه:اعضای کار

 ابراز(فرزانه محمودی )کارگزاری بورس بهنام بهزادفر )مدیر امور اعضای کانون کارگزاران(

 محمدامین قهرمانی )کارگزاری صباتامین( لیلا یحیاییان )کارگزاری بازار سهام(

 سیدزارع )کارگزاری توسعه فردا(بهراد  مونا سادات کابلی )کارگزاری بانک ملی(

  علی اصغرزاده صادق )کارگزاری آفتاب درخشان خاورمیانه(
 

 نمایندة کانون کارگزاران: 

 احمدی)مدیرعامل کارگزاری خبرگان سهام(، شاهیکفاش پنجهسبا(،  بازار بر نظارت اداره )رئیس پیمانیآقایان  مهمان:

)کارگزاری آفتاب درخشان خاورمیانه( و احمدپوربورس(،  شرکت بازار عملیات )اداره نظریها سبا(، خانم بازار بر نظارت )اداره

 نمایندگانی از شرکت فرابورس ایران

 شده در کارگروه:موضوعات مطرح

اندازی معاملات آپشن و فروش استقراضی به عنوان دو ابزار اداره نظارت بر بازار سازمان بورس و اوراق بهادار بر روی راه

نوین مالی جدید تمرکز نموده است. به همین منظور در این جلسه اعضای کارگروه مطالعات تطبیقی کانون و نمایندگان 

المللی و مصوبات کمیته فقهی سازمان در همین زمینه به بحث و تبادل های بینسازمان، بورس و فرابورس بر روی تجربه

نیا از این دو ابزار استخراج نمود. در خصوص معاملات استقراضی تجربیات پرداخته تا بتوان یک شیوه معاملاتی مشابه با د

 جهانی توسط نمایندگان کارگروه به شرح ذیل عنوان شد:

 Naked short)پوشش بدون و( Covered short selling)دارپوشش شکل دو به استقراضی در دنیا فروش .4

selling )فروش  1..2و  2..2های وجود آمده در سال در اکثر کشورها پس از بحران مالی به .شودمی انجام

 های جدی روبرو شد. استقراضی بدون پوشش با محدودیت

 اقدام وقوع صورت در چنین هم. بپردازد دهنده قرض به را سهام سود باید گیرنده در فروش استقراضی، قرض .2

 موظف گیرندهقرض دیگر عبارت به. کندمی تغییر شرکتی اقدام اساس بر شده گرفته قرض سهام تعداد شرکتی،

 نظر صرف آن از دهنده قرض که حقی تنها. کند منتقل دهندهقرض به مجدداً را سهامداری حقوق همه است

 .است رأی حق کند،می

 ریسک کاهش درصدد نظارتی موازین وضع با دیگر، برخی و کردند منع را استقراضی فروش کشورها، از برخی .9

 نظیر معاملاتی هایهای خاص، ایجاد کنترلبرآمدند به عنوان مثال محدودیت معامله در سهم مدل معاملات این

 اجباری خرید و الزامات ودیعه استقراضی، الزامات فروش هایسفارش بودن دارقیمتی، نشان محدودیت مقررات

های مختلف جهت کاهش ریسک این مدل معاملات در کشور ناموفق هایتحویل پوشش برای جبرانی بازار در

 وضع شده است.

 هایسفارش اجرای یا و نمایش از هاییدستوالعمل تهیه با ها بایددر معامله فروش استقراضی در برخی از بورس .1

 به استقراضی صورت به سهم که قیمتی درواقع. شود جلوگیری خرید مظنه از کمتر قیمت در استقراضی فروش
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 قبل معامله از بیش اما معامله، آخرین قیمت معادل یا و شده معامله قیمت آخرین از بیش باید رسد می فروش

 .باشد آن از

 فروش یابد، کاهش شدت به روز طی خاصی شرکت سهم قیمت در برخی از مقررات فروش استقراضی، اگر .1

 .شودمی ممنوع مشخصی مدت برای شرکت این سهام استقراضی

بایست با باشد و میکشورها نظیر استرالیا فروش استقراضی مشمول مقررات افشای اطلاعات میدر برخی از  .6

 گزارشاتی در اختیار عموم قرار گیرد. 

ین شده یروز از تاریخ تع 1در برخی موارد در صورتی که سهام فروش رفته در فروش استقراضی ظرف مدت  .2

نماید.  خودکار اقدام به بازخرید سهام میاد تسویه به طور برای تسویه فروش استقراضی تحویل داده نشوند، نه

 به توجه با را مبلغی تا نماید می ملزم را استقراضی فروشنده مقررات نباشد، مقدور سهام خرید امکان که زمانی

 پرداخت خریدار به استقراضی فروش تسویه عدم دلیل به شده ایجاد زیان بابت مبلغی علاوه به سهام ارزش

 به جریمه پرداخت به ملزم است، نگردیده مقرر تاریخ در تسویه به موفق که استقراضی فروش فروشنده .نماید

 .باشد نیز می مرکزی تسویه سازمان به روزانه صورت

پس از بحث و بررسی در خصوص نحوه معامله فروش استقراضی در دنیا، نمایندگان سازمان بورس نیز طرح خود برای فروش 

 عنوان نمودند:به شرح ذیل 

 بازار) سهام کنند و یک منبعدر طرح پیشنهادی سازمان کارگزاران به صورت جداگانه اقدام به فروش استقراضی نمی •

 گردد. فعالین در این بازار یا خریداران )فروشندگان استقراضی( و یا فروشندگاندر این خصوص تشکیل می (تأمین

 باشند.)دارندگان سهم( می

 . باشدمی مشخص قیمت به معین سهم بیع اصلی قرارداد که است عقد چند از رکیبیت فوق معامله •

 بین را معامله اختیار قرارداد دو عقد، ضمن شرط قالب در اصلی، معامله در طرح مصوب کمیته فقهی طرفین •

 مالک به فروش اختیار نیز دوم مالک و کند می شرط را دوم مالک از خرید اختیار اول، مالک. کنندمی شرط خودشان

 . کند می شرط را اول

 دهنده قرض از فروش مورد اوراق مالکیت انتقال مستلزم استقراضی فروش انجام فقهی، کمیته مصوب طرح اساس بر •

این موضوع  .پذیرد صورت مجزا صورت به باید معامله یک طریق از مالکیت انتقال عمل لذا است، گیرنده قرض به

 باشد.اجرایی در دنیا و کشور می تفاوت طرح ترین مهم

 .گیرد صورت موقعیت ردگیری روش از بایستمی معامله اختیار قراردادهای اعمال •

 شرایط با و بازار ناظرین انتخاب مورد خاص نمادهای روی استقراضی فروش امکان کشورها، سایر تجارب اساس بر •

 .شود انجام معین

 بالاتر نیز در همین خصوص وجود خواهد داشت.  همظن یا قانون UPTICK RULEقانون  •

شوند که معامله می 9نمادهای قرض داده شده در همان روز قابلیت فروش را خواهند داشت و در واقع در نماد  •

 قابلیت انتقال به نماد اصلی را بلافاصله خواهند داشت.

فروش استقراضی را به صورت عموم نداشته باشند  حداقل انجام معامله نیز بالا در نظر گرفته شده تا همه افراد قابلیت •

 ای وارد این مدل معامله گردند. افراد حرفهصرفا  و
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در ادامه اعضای کارگروه نیز در خصوص نحوه اجرایی شدن طرح به بحث و تبادل نظر پرداختند از جمله چگونگی استقبال این 

گذاری مرکزی،  فناوری بورس تهران و شرکت سپرده مدیریتهای مدل از دیدگاه مشتریان، چگونگی انجام آن توسط شرکت

 گران در این حوزه و ... شرایط معامله

تر چه نظراتی در خصوص اجرای روان نمایندگان سازمان بورس نیز عنوان نمودند طرح پیشنهادی فعلا بسیار خام بوده و چنان

 توان ارائه نمود و استقبال خواهد شد. آن وجود دارد می

های اجرایی آن در جلسات بعدی انتهای جلسه در خصوص معاملات آپشن نیز بحث و تبادل نظر قرار گرفت و مقرر شد رویهدر 

 مورد بررسی قرار گیرد.
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 (30/05/95) کارگروه امور معاملات و پایاپای کالا                     
 

 

  اعضای کارگروه:

 فرزین ابوالعلایی )کارگزاری باهنر( )کارگزاری بانک آینده(فرزاد هیبتی 

 امین شکرریز )کارگزاری سهم آشنا( (فر )کارگزاری مفید مهدی زمانی

 پور )کارگزاری اقتصاد بیدار( حسن رضایی (اردیبهشت ایرانیانمنصور محمدطاهری )کارگزاری 

 مرشد سلوک)مدیرامور اعضا( و بهزادفر آقایان نمایندة کانون کارگزاران: 

)مدیر بازرسی و نظارت شرکت بورس کالا(،  بهنام زاده)معاون عملیات و نظارت شرکت بورس کالا(، پناهیآقایان  مهمان:

 و ... ()کارگزاری مفیدبهرامی )مدیر عملیات بازار شرکت بورس کالا(، یعقوبی

 شده در کارگروه:موضوعات مطرح

مابین نمایندگان کانون کارگزاران و شرکت بورس کالا با حضور مردادماه سال جاری که فی 21شنبه در جلسه مورخ یک

مدیرعامل شرکت بورس کالا و دبیرکل کانون کارگزاران در خصوص ضوابط انفساخ شرکت بورس کالای ایران )ضوابط اجرایی 

تورالعمل ثبت سفارش کالا در بورس کالای ایران( دس 1ماده  6دستورالعمل تسویه و پایاپای معاملات و بند  41موضوع ماده 

بایست مورد بازبینی مجدد بندی رسیدند که ضوابط فوق می سه پس از بحث و بررسی به این جمعبرگزار شد، حاضرین در جل

ور تشکیل قرار گیرد و این جلسات نیز با محوریت بازبینی ضوابط فوق تا حصول نتیجه ادامه یابد. جلسه فوق نیز به همین منظ

 شده است. 

بایست دلایل و عوامل این ضوابط، شرکت بورس ابتدا می 2در این جلسه اعضای کارگروه عنوان نمودند در راستای اجرای ماده 

چنین پیشنهاد انفساخ را احصا نموده و سپس ارتباط هر عامل را به خریداران، فروشندگان، کارگزاران و سایر عوامل بسنجد. هم

ردادها و ای با حضور نماینده کانون کارگزاران  تشکیل دهد تا در این کمیته دلیل ابطال شدن قرارس کالا کمیتهشد شرکت بو

 9ماده  2فعال شدن کدهای مشتریان )بند چنین مجازات غیرعضای کارگروه همالذکر احصا شود. ا ارتباط آن با ارکان فوق

را دانستند و در همین راستا پیشنهاد نمودند مواردی نظیر تذکر کتبی، بررسی قابل اجعمل فوق( را ناعادلانه و حتی غیردستورال

پرداخت، درخواست بورس کالا برای حذف مشتری از کد دوباره مدارک مشتریان و بازدید از شرکت، پرداخت همه مبلغ پیش

باشد و شاید آخرین راه حل ردادها میجهت جلوگیری از ابطال قرا موثرتریکارهای یاب، افزودن جریمه انفساخ و ... راهبهین

 ممکنه بستن کد معاملاتی باشد. 

ضوابط فوق درنظر گرفته شده نیز اعضای کارگروه عنوان نمودند  1در مورد جرایمی که برای کارگزاران در بند الف و ب ماده 

ل کارگزار برای ابطال قراردادها توسط چه عام تواند داشته باشد اما چنانتقریبا کارگزار هیچ نقشی در ابطال قراردادها نمی

قانون بازار اوراق بهادار مصوب  91توان این موضوع را جهت رسیدگی به کمیته موضوع ماده کمیته پیشنهادی احراز شد می

 مجلس شورای اسلامی ارجاع داد. 3/11./4.

ضوابط مدنظر قرار داده و در جلسه بعدی ضوابط در نهایت نیز نمایندگان بورس کالا عنوان نمودند موارد فوق را جهت اصلاح 

 پیشنهادی جدید به اعضای کارگروه جهت تبادل نظر ارائه خواهد شد.
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ضوابط بازاریابی و تخفیفات اعضای کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار در  3کمیته تعیین و پیشنهاد مصادیق تبصره ماده 

 (17/05/95( )12/05/95( )04/05/95( )30/04/95( )21/04/95)( 13/04/95ها و فرابورس )بورس

 

 

 

)کارگزاری عابد )کارگزاری آگاه(،  سرافراز یزدی)کارگزاری آبان(،  بابک حقیقی مهمانداریآقایان  حاضرین در جلسه:

)کارگزاری نعمتی، ار()کارگزاری بانک انصلوی بنیس رحیم )مدیرعامل کارگزاری بانک اقتصاد نوین(، فهیمی بانک پاسارگاد(،

)کارگزاری شاهی ، کفاش پنجه)کارگزاری توسعه سرمایه دنیا(بشارت احسانی )کارگزاری باهنر(، پور  حسینیبانک سپه(، 

)کارگزاری  جباری گذاران(، )کارگزاری راهنمای سرمایهبدیعی  )کارگزاری جهان سهم(، اردبیلیون جهانیخبرگان سهام(، 

)کارگزاری  مجیدی)کارگزاری مفید( و خانم آذرخش )کارگزاری کارآمد(، ابوعلی  فیروزه آسیا(، )کارگزاریپورنعمت  شهر(،

 بانک کارآفرین(

 )مدیر امور اعضا( بهزادفرآقای نمایندة کانون کارگزاران: 

 های کارگزاری خبرگان سهام، بانک اقتصاد نوین، بانک پاسارگاد، بانک انصار، مفید و آگاهشرکتمحل جلسه: 

 ضوعات مطرح شده در جلسه:مو

 ضوابط 9 ماده تبصره مصادیق پیشنهاد و تعیین راستای در 1/31./4. تاریخ در کارگزاران کانون مدیره هیات

 صاحب حضور با ایکمیته نمود مصوب فرابورس و هابورس در بهادار اوراق و بورس کارگزاران کانون اعضای تخفیفات و بازاریابی

 و بررسی از پس و ارائه کانون مدیره هیات به 1/31./41 تاریخ تا حداکثر کمیته پیشنهاد و گردد تشکیل اعضا از مختلف نظران

 کارگزاران، به مصوبه این اعلام از پس. گردد ابلاغ 1/31./94 تاریخ تا حداکثر اعضا به مذکور مصادیق مدیره هیات در تصویب

 همه بین از نموده سعی کانون مدیره هیات و نمودند ارائه کانون به را کمیته این در حضور درخواست کارگزاری شرکت 11

 انتخاب مختلف کارگزاری 42 از نفر 42 نهایتا که دهد قرار کمیته در را اعضایی تخفیفات ضوابط خصوص در مختلف نظرات

 . شدند

را به صورت مکتوب در  جلسه بحث و بررسی در خصوص ضوابط بازاریابی و تخفیفات نظرات خود 6اعضای کمیته پس از 

 گیری قرار دادند.اختیار اعضای هیات مدیره کانون کارگزاران جهت تصمیم
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 ( 10/05/95کمیته بررسی ساعات معاملاتی قراردادهای آتی سکه طلا  )     
 

 

 

 

 

)مدیرعامل کارگزاری بانک کشاورزی و عضو هیات مدیره شرکت بورس کالا(،  خزلی خرازیآقایان  حاضرین در جلسه:

)مدیر  فرزمانی)مدیر معاملات آتی کالای کارگزاری مبین سرمایه(،  رحمانی )مدیرعامل کارگزاری مبین سرمایه(، نیا شریفی

 سمیعی)مدیر کالای کارگزاری سهم آشنا(، شکرریز  کارگزاری مفید(،مدیر معاملات آتی ) ماجدکالای کارگزاری مفید(، 

)مدیر معاملات آتی کارگزاری کیانی)مدیر کالای کارگزاری بانک تجارت(،  میری)مدیر کالای کارگزاری کالای خاورمیانه(، 

 نیاحقیقی)کارگزاری حافظ( و خانم ، خطایی )مدیر معاملات آتی کارگزاری پیشگامان بهپرور( اخوان دوستبانک صادرات(، 

 )مدیرعامل کارگزاری پیشگامان بهپرور(

 )مدیر امور اعضا( بهزادفرآقای نمایندة کانون کارگزاران: 

 کانون کارگزارانمحل جلسه: 

 موضوعات مطرح شده در جلسه:

با حضور نمایندگان سازمان بورس اوراق بهادار و کانون کارگزاران  9/31./1.ای مورخ شرکت بورس کالا در جلسه

 2 به معاملات آتی زمان بسط طلا را شرح داد. برنامه این شرکت سکه آتی قراردادهای ین بورس برای معاملاتانداز ا چشم

این  است.( ساعت 41) 21 الی صبح .4 ساعت از اجرا قابل واقعی بندیزمان باشد کهمی روزشبانه ساعت 21 و هفته روز

 آمادگی آتی، بازار در طلا واقعی بازار سازیشبیه معاملات، حجم افزایش بازار، گسترش و توسعه قبیل از شرکت دلایلی

 انداز عنوان نموده است. را برای ترسیم این چشم...  و ارز بازار ورود جهت

 4 معاملاتی ساعات اول، مرحله در. است شده ترسیم کالا بورس توسط مرحله 9 در معاملاتی ساعات افزایش برنامه

 ساعات دوم مرحله در(. یافت تغییر 43 به 41 ساعت از) شد انجام گذشته سال در موضوع این که شودمی بیشتر ساعت

 خواهد روزه همه و 21 الی صبح .4 ساعت از معاملاتی ساعات سوم مرحله در و یافت خواهد تغییر 22 به 43 از معاملاتی

 .شد

بهادار عنوان نمودند که نظر این دو نهاد الذکر نمایندگان شرکت بورس کالا و سازمان بورس اوراق در جلسه فوق 

بوده و خدمات حضوری کارگزاران از ساعت  22برای اجرایی شدن مرحله دوم این است که  ارائه خدمات برخط تا ساعت 

توجه به فضای رقابت در صنعت عملا تفاوتی بین  اختیاری باشد. نمایندگان کانون کارگزاران عنوان نمودند با 22الی  46

سازی چنین روشی باشد با توجه به چه اصرار به پیادهری بودن ارائه خدمات و اجباری بودن آن وجود ندارد، اما چناناختیا

بایست تسهیلاتی برای کارگزاران در نظر گرفته شود که های کارگزاری در ابتدای امر می های شرکتافزایش هزینه

 این همین در را ای کمیته کانون این شد مقرر نهایت قبال نمودند. درنمایندگان سازمان و شرکت بورس از این پیشنهاد است

 .دهد کالا و سازمان بورس ارائه بورس شرکت به مکتوب صورت به را خود پیشنهادی شرایط و دهد تشکیل زمینه

سال(  کارگزار برتر در معاملات آتی سکه طلا )تجمیعی سه ماهه ابتدای .4کمیته فوق به همین منظور و با حضور 

تشکیل شد. عمده پیشنهادهای اعضای کمیته جهت بسترسازی افزایش ساعات معاملات قراردادهای آتی سکه طلا به شرح 

 ذیل است:
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 امکان معاملات آنلاین برای مشتریان دارای مدرک زیر دیپلم: .1

و  باشنددیپلم می حداقلی فعالین بازار نقدی که در بازار آتی فعالیت دارند فاقد مدرک برخی ازدر حال حاضر 

فوق برطرف گردد و تشخیص این موضوع برعهده  محدودیتشود دسترسی به سامانه برخط را ندارند، پیشنهاد می

پس  برای مثال ،صورت گیرد تیتسهیلا افراد زیر دیپلمبه معاملات برخط کارگزاران باشد و یا در ارائه دسترسی 

 پذیر باشد. امکانمشتریان  این برخط به دسترسی معاملات ز اولین معاملهسال امعامله یا گذشت یک ...4نجام ا

 :گران آتی کالا تسهیل مقررات برای انتخاب معامله .2

چنین های کارگزاری و همبا توجه به طولانی بودن زمان معاملات آتی و افزایش هزینه نیروی انسانی در شرکت

برای مقررات  شودپیشنهاد میدلیل شرایط سخت این معاملات،  گران آتی کالا از صنعت بهج معاملهاحتمال خرو

گران د به صورت چرخشی از سایر معاملهنبتوان انای که کارگزارگونه  ، بهتسهیل شودگران آتی کالا  انتخاب معامله

مانع از فشار و اضافه کار  تا دناداری به صورت شیفت شب استفاده نمایدهای مختلف خود نیز در ساعات غیرواح

 شوند. گران آتی کالا  اجباری برای معامله

 یافت کد آنلاین برای اشخاص حقوقی:امکان در .3

 پذیر شود. کارگزاری امکانهای  اعطای دسترسی معاملات برخط به مشتریان حقوقی شرکت

 :گران امکان استفاده از سیستم برخط برای معامله .4

گران کارگزاری از سامانه برخط گروهی و  ملات آتی کالا هم امکان استفاده معاملههمانند معاملات سهام در معا

 .انجام خرید و فروش برای مشتریان از طریق این سیستم نیز ایجاد گردد

 تسهیلات در واریز وجوه توسط شرکت بورس کالا: .5

 واریزی وجه کند،می واریز -است بورس اختیار در که- خود حساب به را لازم وجه مشتری آتی قراردادهای در

 شودمی پیشنهاد. باشد معامله انجام امکان معاملاتی سامانه در تا شود روزرسانیبه کارگزار توسط باید مشتری

توان برای  می که ن، ضمن آگردد فراهم آتی برخط سامانه در خودشان توسط مشتریان حساب روزکردن هب امکان

افزارهای معاملات بر خط را به صورت وب سرویس تعریف و اجرا  بانک با نرمروزرسانی حساب مشتریان ارتباط  به

 کرد.

شوند،  مشکل دچار کالا آتی حساب به وجه واریز برای ها، مشتریانبانک تعطیلی ساعات در ممکن است چنین هم

 برخط سامانه همانند پرداخت درگاه ایجاد) برخط معاملاتی سامانه طریق از وجه واریز امکان شودمی پیشنهاد لذا

 .شود ایجاد( سهام

 برگزاری چند جلسه معاملاتی در طول روز: .6

ها در طول روز، جهت برای افزایش ساعات معاملاتی و امکان نوسان زیاد قیمت کالا انداز بورس با توجه به چشم

در طول یک روز چندین جلسه معاملاتی )حداقل دو جلسه شود پیشنهاد میکاهش ریسک مشتریان و کارگزاران، 

ها در پایان هر جلسه معاملاتی و چندبار در روز انجام  روزرسانی حساب قیمت تسویه و بهتا معاملاتی( برگزار شود 

 پذیرد.

 



 

 
 

 14از  41صفحه                                                                          4931سال ششم، شماره شصت و پنجم، مرداد ماه  

 

 اداری:سنل شرکت بورس کالا در ساعات غیرگو بودن پرپاسخ .7

گویی پرسنل  امکان پاسخشود پیشنهاد می، 22ی شدن این فاز از معاملات و افزایش آن تا ساعت یتوجه به اجرا با

 اداری فراهم گردد. ار و در ساعات غیرمربوطه در شرکت بورس کالا نیز تا پایان باز

 کاهش ساعات معاملاتی در روزهای تعطیل جهانی: .8

افزایش  طرح جهانی و امکان استفاده از نوسانات آن در بازار آتیتوجه به نیاز بازار جهت هماهنگی با بازارهای  با

شنبه که بازار آتی  در روزهای شنبه و یکشود، بنابراین نیاز به افزایش ساعات معاملاتی  اجرا می ساعات معاملات

اس گیرد، احس قابل توجهی نیز در این دو روز صورت نمی داخلی تبعیت دارد و حجم معاملات صرفا از بازار

شود ساعت معاملاتی در این بازه زمانی کاهش یابد تا از فشاری که افزایش ساعت معاملاتی  شود. پیشنهاد می نمی

 کاسته شود. ،گران این بازار داردمعاملهدر روزهای بعد بر 

 ها:در سامانه سازی سفارشات معاملاتی  متنوع .9

 معامله، جهت انجام برای بازار ساعات تمامی در مشتریان حضور عدم احتمال و معاملاتی ساعت افزایش به توجه با

 حد تعیین جمله از ات ارسالی مشتریانسفارش نوع در تنوع شودمی پیشنهاد مشتریان، معاملاتی ریسک مدیریت

 .گردد فراهم کالا بورس چنین هم و افزارینرم خدمات هایشرکت توسط سود، حد و ضرر

 :معاملات بر خط آتی کالااصلاح موارد مربوط به مدیر  .10

 مدیر معاملات برخط به محوله وظایف چنین هم و برخط افزارهای نرم در موجود امکانات به توجه با حاضر حال در

 لذا پیشنهاد .نماید نقش ایفایمدیر معاملات برخط  سمت در نیز گرانمعامله از یکی تا دارد وجود امکان این

 معاملات برخط  مدیر سمت برای امکان این کارگزاری هایهزینه مدیریت چنین هم و فوق موارد به توجه با گردد می

 معاملات مدیر فیزیکی حضوربه  نیاز عدم به توجه با چنین نباشد. هم جدید نیروی استخدام به نیاز تا گردد ایجاد

افزار  به نرم متفاوت هایسامانه و هاسیستم از وی ورود شود امکانپیشنهاد می ، بازار شده اضافه ساعت در برخط

 .شود پذیرامکانخط بر

 تواند می صرفا حاضر حال در معاملات، سامانه به دسترسی نداشتن به توجه با آتی برخط معاملات مدیر علاوه بر آن

برتر را  قیمت 9 رویت امکان فقط مشتریان همانند که نماید برخط مشاهده مدیریت پنل از را مشتریان معاملات

سامانه  در که بازار کل و کارگزاری انمشتری سفارشات از اعم)دارد و از این طریق رویت کل سفارشات بازار 

 توسط بازار در قیمت دستکاری کهصورتی در بنابراین ،میسر نیست( است رویت قابل کارگزاران برای معاملات

پنل معاملات شود این مشکل در لذا پیشنهاد می .نیست مشاهده قابل وی برای ،پذیرد صورت کارگزاری مشتریان

 برخط نیز بهبود یابد.

در نهایت اعضای کمیته پیشنهاد نمودند موارد فوق در اختیار سازمان بورس و شرکت بورس کالا جهت اخذ تصمیمات مناسب 

 قرار گیرد.
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 میته سازش ک های  گزارش پرونده

 و کمیته حل اختلاف
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 10/10/50تا تاریخ  10/10/50تعداد شکایات وارده به کمیته سازش از تاریخ 
 37 10/10/50های در جريان در تاريخ  پرونده

 03 70/10/50الي   10/10/50های وارده از تاريخ  پرونده

 31 70/10/50الي   10/10/50های مختومه  از تاريخ  پرونده

 01 70/10/50های در جريان در تاريخ  پرونده

 5 تعداد جلسات کمیته سازش 

های مختومه در  پرونده

 مرداد ماه
31 

 عدم سازش سازش

 

عدم 

پیگیری 

 خواهان

 

اعلام 

 رضايت

 

انصراف 

 خواهان

 

 سازش

 در جلسه

 

عدم 

صلاحیت 

 کانون 

 

عدم 

حضور 

 ن خواها

 

نقص 

 پرونده

عدم سازش ارسال به 

 هیئت داوری

0 00 4 00 1 8 1 60 
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 توضیحات تعداد شکایات فهرست موضوعات وارده به کمیته سازش مرداد ماه

 - 91 مطالبه سود سهام

 5 خرید و فروش بدون درخواست مشتری 
 خرید و فروش بدون درخواست

 فروش بدون درخواست

49 مطالبه وجه  

 بدهی ناشی از خرید سهام

 حق تقدم فروخته شده 

 اختلاف در محاسبه بهای سهام خریداری شده 

 حاصل از فروش سهام 

 رکت ااصل و سود اوراق مش

 التفاوت حق تقدم فروخته شده  ما به

 ناشی از اختلاف در مانده حساب

 واریزی بابت خرید کالا

 تخفیف کارمزد 

 2 مطالبه خسارت
 تحویل کالاخیر در أناشی از ت

 ناشی از ارائه اطلاعات نادرست

 - 1 عدم اجرای درخواست مشتری

 -4 تقاضای رفع فریز سهام 

 05 جمع
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 50های ورودی و خروجی دبیرخانه کمیته سازش درمرداد ماه  مهنا
 

 تاریخ تعداد نوع نامه

 23 وارده
 1/31./94لغایت  1/31./4.

 496 صادره
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بورس مربوطه کیوارده برحسب تفک یها نمودار پرونده                                  

 

 
 

 
 

 

دعاوی مربوط به بورس 

 کالا

1% 

دعاوی مربوط به  

 بورس اوراق بهادار

99% 
دعاوی مربوط به  

 ناشران

62% 

 ارقام به درصد
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مات واحد آموزش  گزارش اقدا

 کانون 
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 1395 ماهمرداد در آمـوزش مدیریت اقدامات اهم  

 

 1395ماه سال های برگزار شده در مرداددوره                     

 ساعت دورهنام 
نفر ساعت 

 کنندگان شرکت
 مکان برگزاری

 دانشکده مدیریت دانشگاه تهران 1دوره نظارت و کنترل داخلی شرکت های کارگزاری نوبت

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار46 (24و .2سرمایه )نوبت  بازار گریمعامله نامهگواهی ویژه دوره
 کارگزاری بانک رفاه 961 21 2گذاری کدافزار اکسل در مباحث مالی و سرمایهنرمدوره آموزشی کاربرد 

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار42 2گذاری در بورس کددوره آموزشی آشنایی با سرمایه

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار21 دوره آموزشی ارزشیابی اوراق بهادار

   6 گری حرفه ای آنلاین منشی سمینار تخصصی

 دانشکده مدیریت دانشگاه تهران 44ای نوبت های حرفهنامهدوره تمدید اعتبار گواهی

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار های مالی تلفیقیدوره آموزشی تجزیه و تحلیل صورت

سرمایه گذاری و آموزش نرم دوره آموزشی ارزیابی اقتصادی و مالی طرح های 

 comfar III افزار
کارگزاری بانک رفاه 

 دانشکده مدیریت دانشگاه تهران 41دوره پذیرش سفارش مشتریان اوراق نوبت 

 دانشکده مدیریت دانشگاه تهران 41دوره پذیرش سفارش مشتریان کالا نوبت 

  دوره آنلاین پذیرش سفارش مشتریان اوراق بهادار شهرستان 

 کارگزاری بانک رفاه 4دوره آموزشی تحلیل تکنیکال مقدماتی کد

    مجموع
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 "مدیریت عملکرد کارکنان"معرفی دوره 

تواند بخشی از مسائل و مشکلات در صورتی که مدیریت عملکرد با ملزومات و پیش نیاز آن در سازمان طراحی و اجرا شود، می

سازمان را شناسایی و در جهت حل آنها راهکارهای عملی ارائه کند، مدیریت عملکرد نگرش جامعی به عملکرد افراد و سازمان 

 کند.یافزایی ایجـاد م دی و سازمانی همکارهایی مشخص بین عملکرد فـردارد و با سازو

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ترین  رسیدن به اهداف سازمان در گروی توانایی نیروی انسانی در انجام امور محوله است. نیروی انسانی به عنوان یکی از مهم   

شود. بنابراین بهبود عملکرد و بهسازی نیروی انسانی نیاز  ها محسوب میوری سازمان عوامل در پیشبرد اهداف و ارتقای بهره

 است و مدیریت عملکرد ابزاری برای دستیابی به این هدف است. ها  انکارناپذیری برای سازمان

کوشد تا با هدایت  اهداف کارکنان و اهداف سازمان میمدیریت عملکرد از طریق ایجاد همدلی بین کارکنان و همسویی بین 

فزایش دهد. هر چه مدیریت وری کل سازمان را ا وری نیروی انسانی و بالطبع بهره کارکنان در دستیابی به اهداف سازمانی، بهره

وری نیز افزایش یافته در نتیجه موفقیت و استمرار سازمان تضمین خواهد  تر باشد، بهرهعملکرد در نیل به اهداف مذکور موفق

شد. مدیریت عملکرد یکی از مباحث ویژه مدیریت منابع انسانی استراتژیک است و ابزار مناسبی برای ارتقای عملکرد کارکنان و 

 آید. ان به حساب میسازم

 های دورهسر فصل ردیف

 تعریف مدیریت عملکرد کارکنان 0

 تشریح تاریخچه و مبانی مدیریت عملکرد کارکنان 2

 شناخت کمی و کیفی عملکرد کارکنان 1

 فهم تمایزهای ارزیابی عملکرد و مدیریت عملکرد 4

 مرسوم در مدیریت عملکرد کارکنانمدلهای  0

 تعریف گام های اجرایی برای طراحی یک سیستم مدیریت عملکرد 6

 شناخت مشکلات و اشتباهات رایج در ارزیابی عملکرد 5
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 "تحلیل بنیادی مقدماتی"معرفی دوره 

های تکنیکال، بنیادی، باشند. تحلیلجانبه آن میسرمایه نیازمند بررسی همه  بازار در سود کسب جهت گذارانسرمایه        

ها روند حرکتی گذاران بتوانند با کمک آنتکنوفاندامنتمال، مالی رفتاری، بین بازاری و ... به این دلیل ایجاد شدند که سرمایه

مطالعه  یا فاندامنتال به تحلیل بنیادیبینی نمایند و کسب سود داشته باشند. در این میان یک سهم، صنعت یا کل بازار را پیش

هدف اصلی از . دهدها را تحت تاثیر قرار میهای صنعتی و شرکتکه ماهیت اقتصاد، بخش پردازدمیای و اصلی عوامل ریشه

هاست. تحلیل بنیادی معمولاً بر اطلاعات و آمار کلیدی  ذاتی( شرکت گونه مطالعات، تعیین ارزش واقعی سهام )ارزش انجام این

شده است یا خیر. درستی ارزشیابی   نماید تا مشخص کند که آیا قیمت سهام به های مالی شرکت تمرکز می ر صورتمندرج د

 .تمرکز دارد هاو شرکت صنایع، اقتصاد کشوراطلاعات و آمار بررسی بنیادی، بر  تحلیلاز  دیگریبخش چنین  هم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 دورههای سر فصل ردیف

 تعریف برخی مفاهیم مهم اقتصادی 0

 های اقتصادی مهم کشور و تحلیل ارتباط آن با بازار سرمایه بررسی برخی از شاخص 2

1 
های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران  های مالی اساسی شرکت بررسی صورت

 )مطالعه موردی(
 بررسی چند موردبررسی کلی صورت سود و زیان، اجزای آن، بیان ارتباط آن با ترازنامه و  4

 هاگذاری بر مبنای سود تقسیمی شرکت های ارزشمدل 0

 مفهوم ارزش زمانی پول و ارزیابی جریانات نقدی تنزیل شده 6

 گذاری آنتحلیلی چند شرکت در صنایع مختلف و ارزش EPSبررسی  5

 ها و تحلیل چند شرکت در این زمینه آن NAVگذاری شرکت بر اساس  بررسی ارزش 8

 بررسی کاربردی تحلیل بنیادی چند شرکت 5
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 "ل حقوقی چکئآشنایی با مسا"معرفی سمینار 

امروزه به دلیل حجم فراوان معاملات اقتصادی، میزان زیاد مبالغ و سهولت در حمل چک به جای پول نقد، استفاده از         

بنابراین آشنایی کلیه شاغلین اعم از کارمندان، مدیران وصاحبان این سند مالی در جامعه به طور مرتب در حال افزایش است. 

مدی در استفاده از آن به وقوع شود که از یک سو با جرایمی که به طور سهوی یا عمشاغل آزاد با قوانین چک باعث می

ق از بروز برخی جرایم هایی که در این خصوص در نظر گرفته شده پی ببرند و از این طریپیوندد آشنا شوند و به مجازات می

های مربوط به چک شدند با آگاهی بیشتری بتوانند جلوگیری شود. از سوی دیگر با اطلاع از این مقررات هرگاه درگیر پرونده

 .گیری حقوق از دست رفته خود اقدام نماینددر بازپس

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 های سمینارسر فصل ردیف

 راهکارهای مطالبه وجه چک 0
 اسناد تجاریها در مواعد و مهلت 2
 هامسئولیت ضامنین و ظهرنویس 1
 راهکارهای مقابله با مسئولیت کیفری صدور چک بلامحل 4
 های صادره از حساب اشخاص حقوقی و مسئولیت نمایندگان )مدیران(رژیم حقوقی چک 0
 راهکارهای مطالبه وجه چک 6
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 های آموزش در این ماه به روایت تصویر فعالیت
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 اعضاء مجوزهای  گزارش 
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  مجوزها :  گزارش

 
 4931ماه مردادتمدید شده اعضاء توسط سازمان بورس در  اطلاعات مربوط به مجوزهای معاملاتی صادر/ لغو/ (4
مـاه  مرداددر  توسـط سـازمان بـورس    سـایر نهادهـای مـالی   تمدید شده  لغو/ صادر/ لاعات مربوط به مجوزهای معاملاتیاط (2

4931 
مـاه  مرداد در لغو شده اعضاء توسط شرکت بـورس  صادر/ اطلاعات مربوط به مجوزهای تالار، نمایندگی و ایستگاه معاملاتی (9

4931 
 4931ماه مرداد گذاری صادر شده درهای سرمایهاطلاعات مربوط به مجوزهای صندوق (1
 4931ماه مرداد ها درها، ضوابط و آئین نامهنامهها، بخشاطلاعیهها، اطلاعات مربوط به ابلاغیه (1
 4931ماه مرداد آمار و اطلاعات مجوزهای نهادهای مالی تا پایان (6

 
 

    50( مجوزهای معاملاتی صادر/ لغو/ تمدید شده اعضاء توسط سازمان بورس در مردادماه0

 /تمدیدصدور/لغو مجوز تاریخ کارگزاری ردیف

 صدور یاستاندارد محصولات فلز یمعامله سلف مواز 1/31./1. بازارتوازن  0

 صدور های پتروشیمی  معامله سلف موازی استاندارد فرآورده 1/31./1. بازارتوازن  2

 صدور معامله سلف موازی استاندارد محصولات کشاورزی 1/31./1. بازارتوازن  1

 صدور سیمان استاندارد محصولات یمعامله سلف مواز 1/31./1. بازارتوازن  4

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 50ماه مردادتوسط سازمان بورس در یمال ینهادها ریشده سا دیصادر/ لغو/ تمد یمعاملات یاطلاعات مربوط به مجوزها(2

 صدور/تمدید/لغو مجوز تاریخ کارگزاری  ردیف

 صدور  2/31./44 گذاری آتیه صبا شرکت سرمایه 0
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 50ماه  مردادصادر شده در یگذار هیسرما یها صندوق ی( مجوزها1

 مدیر صندوق تاریخ صدور/ تمدید مجوز ردیف

 شرکت سبدگردان هدف 1/31./2. سیس و فعالیتمجوز تأ گذاری مشترک صبای هدف صندوق سرمایه 0

2 
 کارگزاری آگاه 1/31./1. تمدید مجوز فعالیت گذاری مشترک عقیق صندوق سرمایه

1 
شرکت تأمین سرمایه سپهر 1/31./44 سیس و فعالیتمجوز تأ پایدار سپهرگذاری پارند  صندوق سرمایه

گذاری اختصاصی بازار گردانی پست بانک  صندوق سرمایه 4

 ایران
کارگزاری بانک توسعه صادارت 1/31./42 سیس و فعالیتمجوز تأ

0 
 آیندهکارگزاری بانک  1/31./43 تمدید مجوز فعالیت گذاری تجربه ایرانیان صندوق سرمایه

 
 
 

 50ماه اق بهادار و بورس انرژی در مرداد( مجوزهای تالار، نمایندگی و ایستگاه معاملاتی صادر/ لغو  شده اعضاء توسط شرکت بورس اور1

صدور/  تاریخ کارگزاری ردیف

 لغو/ انتقال
 شهر مجوز

0 
 1/31./2. بانک کشاورزی

 تبدیل شعبه به تالار اختصاصی معاملات صدور

  ایستگاه معاملاتیاعطای یک 
 مشهد

2 

 1/31./1. آبان

 

 

لغو/ انتقال/ 

 صدور

 تالار اختصاصی معاملات 1لغو مجوز 

 لغو مجوز شعبه معاملات

 اعطای اتاق معاملات

، c6 ،5x ،4x ،du ،dw ،BT ،dv ،BUهای معاملاتی  انتقال ایستگاه

d1 ،j8 ،j9 ،hp ،FRبه اتاق معاملات ، 

 تهران

 تهران اعطای مجوز معاملات بر خط گروهی صدور 1/31./1. مبین سرمایه 1

 قم شروع فعالیت دفتر پذیرش صدور 1/31./1. بانک رفاه کارگران 4

 قزوین شروع فعالیت دفتر پذیرش صدور 1/31./1. بانک رفاه کارگران 0

 شهر کرد شروع فعالیت دفتر پذیرش صدور 1/31./1. بانک رفاه کارگران 6

5 

 1/31./44 دانشسرمایه و 
لغو/ انتقال/ 

 صدور

 لغو مجوز تالار اختصاصی معاملات

 اعطای اتاق معاملات

  k3و  J3انتفال ایستگاههای معاملاتی 
 ایستگاه معاملاتی دیگر 9اعطای 

 تهران

زنجان شروع فعالیت نمایندگی  صدور 1/31./44 اطمینان سهم 8
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 کرمانشاه معاملات و اعطای یک ایستگاه معاملاتیشروع فعالیت شعبه  صدور 1/31./44 فارابی 5

 کرمانشاه شروع فعالیت تالار اختصاصی معاملات و اعطای یک ایستگاه معاملاتی صدور 1/31./44 مبین سرمایه 01

 1/31./44 بانک صنعت و معدن 00
 لغو مجوز فعالیت شعبه لغو

 emتوقف ایستگاه معاملاتی 
 بابلسر

 قم شروع فعالیت شعبه معاملات و اعطای یک ایستگاه معاملاتی صدور 1/31./49 گذاران سرمایهراهبرد  02

 تهران اعطای ایستگاه معاملاتی )یازدهم، دوازدهم، سیزدهم( در اتاق معاملات صدور 1/31./49 بورس بهگزین 01

 قزوین شروع فعالیت نمایندگی اصدور 1/31./49 بانک ملت 04

 لغو 1/31./46 امین آوید 00
گذاری امین گلوبال با  توقف فعالیت ایستگاه معاملاتی صندوق سرمایه

 - 2Rکد 

 لغو 1/31./46 بانک صنعت و معدن 06
 لغو مجوز تالار اختصاصی معاملات

 MG ،1Aهای معاملاتی  توقف ایستگاه
 مشهد

 تهران یک ایستگاه معاملاتیشروع فعالیت تالار اختصاصی معاملات و اعطای  صدور 1/31./46 صبا جهاد 05

 مشهد شروع فعالیت تالار اختصاصی معاملات و اعطای یک ایستگاه معاملاتی صدور 1/31./42 آریا بورس 08

 تهران شروع فعالیت شعبه معاملات و اعطای یک ایستگاه معاملاتی صدور 1/31./41 فولاد مبنا 05

 تهران در اتاق معاملات ac ،adتوقف ایستگاه معاملاتی  لغو 1/31./29 بانک صنعت و معدن 21

20 
 لغو 1/31./29 بانک صنعت و معدن

 لغو مجوز شعبه معاملات

 P3توقف ایستگاه معاملاتی 
 کرج

22 
 1/31./29 ملل پویا

لغو/ انتقال/ 

 صدور

 لغو مجوز فعالیت تالار اختصاصی معاملات

 اعطای اتاق معاملات 

 به اتاق معاملات DO ،FTها معاملاتی  انتقال ایستگاه

 تهران

21 
 1/31./29 آفتاب درخشان 

لغو/ انتقال/ 

 صدور

 لغو مجوز فعالیت تالار اختصاصی معاملات

 اعطای اتاق معاملات و سه ایستگاه معاملاتی جدید

 ، به اتاق معاملاتffمعاملاتی   انتقال ایستگاه
 تهران
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 50 ماهمرداد (مجوزهای نهادهای مالی تا پایان0

 نوع مجوز موضوع
تعداد مجوزهای 

 اعضاء

تغییرات نسبت 

 به ماه گذشته

تعداد مجوزهای 

 سایر نهادهای مالی

تغییرات نسبت 

 به ماه گذشته

بورس اوراق 

 بهادار

 - . - 4.1 معاملات

 - . - 19 یمعاملات آت

 بورس کالا

 - . - 62 یفلزمحصولات 

 - . 4 13 یمحصولات فلز یاستاندارد مواز سلف

   4 21 های پتروشیمی فراورده یاستاندارد مواز سلف

 - . 4 41 سلف استاندارد موازی محصولات کشاورزی

   4 .4 سلف موازی استاندارد محصولات سیمان 

   - 21 نفت و پتروشیمی

 - . - 61 یکشاورز

 - . - 23 محصولات کشاورزیمعامله گواهی سپرده 

 - . - 21 های پتروشیمی معامله گواهی سپرده فراورده

 - . - 29 معامله گواهی سپرده محصولات فلزی

   - 2 معامله گواهی سپرده محصولات سیمان

 - . - .6 یآت معاملات

 - . - 91 کالا یمعاملات برخط آت

 - . - 13 مانیس

 یبورس انرژ
 - . - 11 )برق(معاملات 

 - . - 19 معاملات )نفت(

 - . - 4.2 معاملات فرابورس

 - - - 11 عرضه مشاور

 - - - .3 مشاور پذیرش

 - - - 49 گذاری مشاور سرمایه

 - - - 69 سبدگردانی

 - - - ..4 معاملات برخط اوراق

 - - - .2 مرکز تماس تلفنی

 - - - . تعهد پذیره نویسی
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121 41 61 81 011 021 
 معاملات بورس

 معاملات آتی بورس

 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 فرابورس

 مشاور عرضه

 مشاور پذیرش

 مشاور سرمایه گذاری

 سبد گردانی اختصاصی

 معاملات برخط اوراق

 مرکز تماس تلفنی 

014 
41 

65 
58 

64 
45 

08 
21 

05 
5 

21 
24 

25 
5 

61 
14 

04 
01 

012 
48 

51 

01 
61 

011 
51 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

0 
0 

0 
0 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

1 
تغییرات نسبت به ماه گذشته تعداد مجوزهای اعضاء
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مات   نمایندگان کانون  گزارش اقدا

 درنهادها  و شوراها
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 (16/05/95سه هیات پذیرش بورس اوراق بهادار) برگزاری جل           
 

 

 

اوراق بهادار در محل سازمان بورس و اوراق بهادار برگزار گردید و پس از تبادل نظر  بورس جلسه هیات پذیرشهفتمین نود و 

 تصمیمات زیر اخذ گردید:

 تهران اوراق بهادار )سهامی خاص( در بورس و برکت داروییالف: بررسی درخواست پذیرش شرکت 

، مطرح شد. پس از ادار تهرانبورس و اوراق به دومدر بازار )سهامی خاص(  برکت دارویی درخواست پذیرش شرکت

های آن توسط مشاور پذیرش، اعضای هیات مدیره شرکت و سهامدار عمده به سوالات اعضای هیات  معرفی شرکت و ظرفیت

 دارویی پذیرش پاسخ دادند و پس از تبادل نظر و اظهار نظرهای کارشناسی، هیات پذیرش ضمن موافقت با پذیرش شرکت

 بورس مقرر کرد اقدامات زیر قبل از درج نماد شرکت انجام شود: دومزار باهای  در فهرست نرخ برکت

شرکت به عنوان هلدینگ، نزد سازمان بورس تبدیل شخصیت حقوقی شرکت از سهامی خاص به عام و نیز ثبت  .4

 و اوراق بهادار انجام شود.

بورسی در سامانه کدال  افشای اطلاعات ناشران ییهای مالی شرکت مطابق دستورالعمل اجرا اطلاعات و صورت .2

 منتشر شود.

 امیدنامه و برنامه کسب و کار شرکت بر اساس نقطه نظرات اعضای هیات پذیرش و بورس اصلاح شود. .9

بورس  دوم ( در خصوص عرضه به میزان حداقل الزامی بازارگروه توسعه اقتصادی تدبیرتعهد سهامداران عمده ) .1

 درصد( اخذ شود. .4)

 درصد از سهام شرکت سایپا دیزل توسط سهامدار عمده )شرکت سایپا( 22/16ه عرضبررسی درخواست : ب

درصد از سهام شرکت  22/16معاونت بازار بورس اوراق بهادار تهران برای موافقت هیات پذیرش با عرضه عمده  درخواست

پذیرش اوراق بهادار مطرح شد. دستورالعمل  3گذاری توسط شرکت سایپا، موضوع ماده  کالت از شرکت سرمایهسایپا دیزل به و

 :دهیات پذیرش پس از بحث و بررسی با عرضه عمده سهام این شرکت با رعایت مقررات مربوطه و لحاظ شرایط زیر موافقت نمو

 .ام شناور آزاد بازار دومارائه تعهد کتبی خریدار مبنی بر پایبندی به حداقل الزامات سه .4

 .های آینده شرکت بعد از تحصیل فعالیتارائه برنامه کسب و کار در خصوص  .2

 . شود فعلی براساس برنامه معاونت بازار شرکت بورس که در اطلاعیه عرضه منتشر می حمایت از سهامداران جز .9

 گری اوراق بهادار معاف از ثبت نزد سازمان توسط ناشر در خصوص نحوه گزارش گیری تصمیم: پ

احرایی  نامه آیینق بهادار معاف از ثبت نزد سازمان بورس مقرر شد وفق ای اورا گری دوره با عنایت در خصوص گزارش

های حاوی گزارش وضعیت مالی و عملکردی اجرایی طرح را ، در  نحوه انتشار اوراق مشارکت ناشران اوراق یاد شده اطلاعیه

کند و حداکثر هر شش ماه  رسد، در مقاطعی که بورس تعیین می های تعیین شده توسط بورس که به تأیید حسابرس می فرم

نتشار به اطلاع عموم های کثیرالا ، به بورس تسلیم کند و همزمان از طریق سایت شرکت یا از طریق روزنامهبار یک

 گری یاد شده را در اولین جلسه هیات پذیرش مطرح کند. گذاران برساند. بورس موظف است فرمت گزارش سرمایه
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 اعضاء نظرات و پیشنهادات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 14از  96صفحه                                                                          4931سال ششم، شماره شصت و پنجم، مرداد ماه  

 

 

 (20/05/95بانک مسکن )کارگزاری 

 

 افزار حسابداری سازی در نرم های صندوق با هدف پیاده شناسایی سود و محاسبه خالص ارزش دارایی موضوع:

 نامه: 

مکانیسمی در گردد  پیشنهاد می گذاری با درآمد ثابت به بازار سهام،  های سرمایه در خصوص بررسی نحوه ورود منابع صندوق

گذاری در سهام طی افق  کار گرفته شود که سود و زیان سرمایه  زیان ناشی از نوسانات قیمت سهام به محاسبه سود و

منظور روش ذیل به عنوان رویکرد پیشنهادی  مت در طول زمان تعدیل گردد. بدینگذاری هموار شده و اثر نوسان قی سرمایه

 گردد: افزار حسابداری ارائه می سازی در نرم های صندوق با هدف پیاده زش داراییجهت شناسایی سود و محاسبه خالص ار

 سازی سود به وسیله تعدیل قیمت از طریق ارزشیابی سهممدل پیشنهادی: هموار

 مفروضات:

 قیمت خرید سهم   =

 ام iقیمت سهام در روز   =  

 ام kقیمت کارشناسی سهام در روز    =

N= گذاری یا عمر صندوق( گذاری سهم )معادل حداقل دوره مورد نظر مدیر سرمایه نظر برای سرمایهتعداد روزهای مد 

 نحوه شناسایی قیمت کارشناسی :

شود.  گذاری می نشان Nنماید که با  گذاری در زمان خرید سهم، دوره نگهداری )بر حسب روز( را مشخص می مدیر سرمایه

 کند: سهم را کارشناسی میافزار صندوق با مدل زیر قیمت روز  نرم

  =   + ∑        )) 
    𝑥 −𝑥   

𝑁−  − )
 

شد و از نوسان  با این روش نوسانات حاصل از تغییرات روزانه سهام طی مدت زمان طولانی و به صورت همواره شناسایی خواهد

 شود. های صندوق جلوگیری می معمول داراییغیر

تر شود مدیر  داری طولانیشود. در صورتی که مدت نگه اری میدطی دوره مشخص نگهشده است که سهم در حالت فوق فرض 

د ثبت قیمت کارشناسی شو تواند مدت مورد نظر خود را بعد پایان دوره اول در سیستم تنظیم نماید. خاطر نشان می صندوق می

افزارهای کنونی که شامل تعدیل قیمت  ت نرمافزار نیست، چرا که امکانا داری سهم نیاز به تغییرات خاصی در نرمدر صورت نگه

را در سامانه اعمال  نظرمدتواند تعدیلات را جداگانه محاسبه و عدد  باشد و مدیر صندوق می است برای این روش کافی می

 نماید.

سود و زیان  شود، مبلغ نظر سهم را بفروشد پیشنهاد میوق تصمیم بگیرد زودتر از دوره مددر صورتی که به هر دلیل مدیر صند

نظر به صورت مساوی در مدت زمان مانده تا پایان دوره مدهای صندوق ذخیره و در  قطعی حاصل از فروش در حساب

فزارهای ‌ا های صندوق محاسبه شود. این موضوع نیازمند تعریف کد حساب مخصوص و ایجاد تغییرات ضروری در نرم حساب

 باشد. گذاری می های سرمایه صندوق
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به    ر یک از سهام موجود در پرتفوی صندوق سود نقدی تقسیم نموده یا افزایش سرمایه دهند قیمت پایه یا چه ه چنان

های متداول تعدیل عملکردی سهام تعدیل خواهد شد و قیمت تعدیل شده سهم مبنای محاسبات روزهای بعد قرار خواهد  روش

 گرفت.

 مثال:

شود و طی ده روز نوسانات قیمتی زیر را دارد. با مدل اول فرض شده است  میریال خریداری  ..2سهام شرکت آلفا با قیمت 

گذاری شده است و لذا تغییرات روز اول بعد از خرید تقسیم بر ده شده و به طور مساوی  که این سهم برای دوره ده روزه سرمایه

شود. به طور مشابه  روزهای بعدی تقسیم می شود و در می 3شود. سود یا زیان روز دوم نسبت به روز اول تقسیم بر  تقسیم می

برای روزهای بعد اثرات سود و زیان بر روزهای باقیمانده تا مدت مورد نظر تقسیم و بر قیمت آتی سهام سهم اثر خواهد 

 گذاشت.

 

 

در کد حساب شود. این رویه از طریق تغییر  افزار صندوق به جای قیمت روز سهم شناسایی می قیمت تعدیل شده در نرم

 افزار انجام خواهد شد.  ارزشیابی سهام در نرم

 

 

 

 

 

 قیمت پایانی سهم روز
تغییرات نسبت به 

 روز قبل

اثر موثر در قیمت روزهای بعد )تغییرات 

تا مدت مدنظر برای  تقسیم بر روزها مانده

 گذاری( سرمایه

 قیمت تعدیل شده

0 2.1 10. 4.÷1=.01 .01+2..=2..01 

2 24. 10. 3÷1=.06 .06+.01+2..01=2.406 

1 22.01 4.01 1÷4.01=409 409+.06+.01+2.406=2.903 

4 29401 440. 2÷44=406 406+409+.06+.01+2.903=2.203 

0 22209 309- 6÷9،3-=401- 401-406+409+.06+.01+2.203=24.09 

6 24901 103- 1÷3،1-=401- ...=24.03 

5 24301 601 1÷1،6=406 ...=24904 

8 22601 606 9÷6،6=202 ...=24201 

5 29902 601 2÷601=901 ...=22109 

0122602 20.- 4÷2.-=2- ...=22602 



 

 
 

 14از  91صفحه                                                                          4931سال ششم، شماره شصت و پنجم، مرداد ماه  

 

 (26/05/95کارگزاری دنیای خبره )                  
 

 

 

 

 فرابورس ایرانهای درخواست خرید/ فروش در بورس تهران/  کارگیری فرم بهمشکلات موضوع: 

 نامه: 

های درخواست خرید/ فروش در  کارگیری فرم رساند به به استحضار می 2/4931./.2مورخ  414/..23پیرو ابلاغیه شماره 

 باشد: بورس تهران/ فرابورس ایران به دلایل ذیل با مشکل مواجه می

نماید و قبل از رسیدن به تاریخ اعتبار روز تقویمی تعیین 41اعتبار درخواست خود را بیش از چه مشتری تاریخ  چنان .4

گردد و امکان کنترل آن برای  تعیین شده توسط مشتری، نماد متوقف یا تعلیق شود، سفارش مشتری بلاتکلیف می

 کارگزاری وجود نخواهد داشت.

به های مختلف تصمیم  چه مشتری در تاریخ در فرم سفارش امکان ثبت پنچ درخواست از مشتری وجود دارد، چنان .2

گانه خود داشته باشد امکان ثبت انصراف از اجرای سفارش فقط در یک تاریخ در فرم تعیین  های پنچ ابطال سفارش

قابل استفاده شده روی فرم، فاقد اعتبار و غیر شده و از طرفی نوشتن هرگونه مطلبی خارج از موارد از پیش تعیین

 باشد. می

سفارشات خرید و فروش  فرمتدارد در حال هماهنگی برای نهایی کردن  افزا اذعان می افزاری رایان هم شرکت نرم .9

 افزاری اعمال نخواهد نمود. باشد و تا حصول نتیجه، تغییری در فورمت چاپ سفارشات در سیستم نرم یک سطری می
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 (30/05/95کارگزاری بانک آینده )                  
 

 

 

 

 های معاملات بورس انرژی مشکلات و کاستیموضوع: 

 نامه: 

ها به شرح ذیل ایفاد  ها و مشکلات به همراه پیشنهادات اجرایی برای رفع آن در خصوص معاملات بورس انرژی برخی کاستی

 گردد. می

بایست جهت  مدیره بورس انرژی اصل کلیه سفارشات خرید و فروش میبراساس مقررات وضع شده توسط هیات  .4

ای از حجم معاملات در آن بورس مربوط به  باشید بخش عمده گونه که مستحضر می کارگزار ارسال گردد. همان

های توزیع برق به عنوان تنها خریداران این بورس فعال بوده و در  باشد و در حال حاضر شرکت معاملات برق می

گردد،  باشند. ارسال اصل سفارشات موجب کندی و بروز مشکلات در روند معاملات می طح کشور پراکنده میس

تأیید گردد، همانند بورس کالا دریافت سفارش خرید و فروش در بورس انرژی نیز از طریق نمابر مورد  پیشنهاد می

 آن بورس قرار گیرد.

های  گردد، ثبت نمادهای جدید توسط شرکت رق گشایش میهمه روزه نمادهای معاملاتی جدیدی در بازار ب .2

دهد به همین منظور با توجه به مشخص بودن  گری کارگزاران را کاهش می بر بوده و سرعت گزارش افزاری زمان نرم

 افزاری نسبت به انجام این امر قبل از معاملات اقدام نمایند، به های نرم شود شرکت نحوه تعریف نمادها پیشنهاد می

باری و پیک روزهای آتی تا پایان سال اقدام نموده تا هنگام  باری، میان عنوان مثال نسبت به تعریف نمادهای پایه، کم

 دریافت فایل معاملات بتوان گزارش مناسب تهیه گردد.
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 بخشنامه ها و اطلاعیه ها
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  (18/05/1395مدیریت نظارت بر نهادهای مالی ) –ابلاغیه  

 
 گذاری پروژه نمونه اساسنامه و امیدنامه صندوق سرمایهابلاغ دستورالعمل تأسیس و  موضوع:

 گذاری تأسیس صندوق سرمایهمتقاضیان کلیه  مخاطبین:

 ؛با احترام

گذاری  اساسنامه و امیدنامه صندوق سرمایه"نمونه و  "گذاری پروژه صندوق سرمایهدستورالعمل تأسیس "رساند؛  به اطلاع می

 به تصویب هیات مدیره این سازمان رسید. 1/4931./4.در تاریخ  "پروژه

را دارند  "گذاری پروژه صندوق سرمایه"لازم به ذکر است؛ تمامی اشخاصی که مطابق اساسنامه و امیدنامه مذکور قصد تأسیس 

های مربوطه که در  توانند؛ تقاضای خود را از طریق تکمیل فرم میباشند،  ربوطه میو حائز شرایط اعلام شده وفق مقررات م

/مدیریت نظارت بر نهادهای خش معاونت نظارت بر نهادهای مالیب www.seo.irپایگاه اطلاع رسانی این سازمان به آدرس 

گذاری، موجود است به این سازمان ارسال  صندوق سرمایه –ها/نهادهای مالی  ها و فرم فایلاداره امور نهادهای مالی/قسمت /مالی

 نمایند.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.seo.ir/
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  (19/05/1395مدیریت نظارت بر نهادهای مالی ) –ابلاغیه      

 

 

 گذاری جسورانه ابلاغ دستورالعمل تأسیس صندوق سرمایه موضوع:

 گذاری جسورانه صندوق سرمایهکلیه متقاضیان تأسیس  مخاطبین:

 ؛احترامبا 

تاریخ ( در Venture Capital Funds) "گذاری جسورانه سیس صندوق سرمایهأدستورالعمل ت"رساند؛  به اطلاع می

 به تصویب هیات مدیره این سازمان رسید.  1/4931./4.

ه شرکت فرابورس ایران )سهامی عام( برای توانند مدارک لازم را طبق اعلام و روی سیس دستورالعمل مذکور میأمتقاضیان ت

 بررسی به آن شرکت ارسال نمایند.
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  (20/05/1395مدیریت نظارت بر کارگزاران ) –ابلاغیه  
 بندی کارگزاران فعال در گذاری از رتبه های سرمایه های سبدگردانی و صندوق حذف آثار فعالیت کارگزاران در حوزه موضوع:

 بورس اوراق بهادار تهران

 های کارگزاری کلیه شرکت مخاطبین:

 ؛احترامبا 

( چهارصد و پانزدهمین صورتجلسه هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار مورخ 4رساند؛ بند ) می استحضاربه 

 گیری شد: ، به شرح ذیل تصمیم9/4931./23

و صندوق های سبدگردانی کارگزاران در خصوص حذف معیار زرسیاداره با 9/4931./22مورخ  49499/424نامه شماره "

 گیری شد: بندی کارگزاران مطرح و به شرح ذیل تصمیم گذاری در رتبه سرمایه

بندی کارگزاران فعال در بورس اوراق بهادار تهران به ترتیب در خصوص فعالیت سبدگردانی و  رتبه 46و  41معیارهای شماره 

ها نیز از سرجمع حداقل امتیازات لازم جهت  دستورالعمل مربوطه حذف و امتیاز مربوط به آنگذاری از  های سرمایه صندوق

 "های )الف( تا )ه( کسر گردد. کسب رتبه
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 گزارشات، مقالات

 های تحقیقاتی و طرح
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 (short sellingفروش استقراضی )                          
 

 

 

 

به منظور  دوره انتهای در آن مجدد خرید و گذاری سرمایه دوره ابتدای در بهادار اوراق فروش استقراضی، فروش تعریف:

 به قیمت اقدام افزایش انتظار با گذار سرمایه آن در که رایج روش با گذاری، سرمایه روش است. این مذکور اوراق دهی  بازپس

 ذاتی ارزش از بیش را بهادار اوراق قیمت استقراضی، فروش در گذار سرمایه واقع است. در متفاوت کند، می اوراق بهادار خرید

 به را آن و کند قرض می دیگری شخص از را بهادار اوراق ابتدا رو این ازیابد.  کاهش آن دارد قیمت انتظار و کند می ارزیابی آن

 موفق گذار سرمایه دهد. اگر می بازپس را خود قرض و کند می خریداری را نظر مورد بهادار اوراق از مدتی رساند، پس می فروش

 قیمت اگر اًمتعاقبشود.  می منتفع خرید و فروش قیمت بین اختلاف از کند، خریداری تری پایین قیمت بهادار را به اوراق شود

 صورت در است موظف گیرنده قرض شود. معمولاً می متضرر وی یابد، افزایش گذار سرمایه بینی پیش خلافبر  بهادار اوراق

 باید گیرنده قرض کند، تقسیم سود شرکت اگر سهم، مورد در چنین هم ،بازگرداند وی به بهادار را اوراق دهنده قرضتقاضای 

 شود: می مرحله چهار شامل که است ای پیچیده فرآیند استقراضی بپردازد. فروش دهنده قرض به را سود تقسیمی

 رسد؛ می فروش به استقراضی صورت به بهادار اوراق •

 شود؛ می قرض گرفته تحویل و تسویه تعهدات انجام به منظور بهادار اوراق •

  شود؛ می خریداری بازار در شده قرض گرفته بهادار اوراق مدتی از پس •

 شود. می داده بازپس دهنده قرض به شده خریداری بهادار اوراق •

 اما گیرد، قرار می استفاده مورد ای گسترده به طور گیری رضق و قرض کلمه استقراضی فروش ادبیات در هرچند کرد توجه باید

 شرایط تحت گیرنده به قرض اصلی مالک از بهادار اوراق مالکیت انتقال حقیقت در بهادار اوراق قرض کشورها، تربیش مقررات در

 فروش به را ها آن است گیرنده مجاز قرض که است بهادار اوراق مالکیت واقعی انتقال از پس تنها حقیقت است. در خاصی

 است.  بهادار اوراق واقعی مالک نیز خریدار و برساند

شوند و حجم ورود خروج  ، کالا و ارز مبادله میاوراق بهادارهایی است که در بازارهای  فروش استقراضی همواره محدود به دارایی

پذیر باشد.  امکانها در آن بازار، هر زمان قابل کنترل باشد، تا خرید مجدد دارایی قرض گرفته شده در هر زمان لازم  این دارایی

دهنده به عنوان عوض قرض  تواند به قرض که خریداری شود می ها مثلی هستند، هر دارایی از همان نوع چون این نوع دارایی

 .داده شود

 

 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1
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 شمایی شماتیک از نحوه فروش استقراضی در دو مرحله

ماند و امیدوار است قیمت ورقه  فروشد. او سپس منتظر می گیرد و بلافاصله می فروشنده استقراضی ورقه بهاداری را قرض می

 د.کن پس دادن آن به قرض دهنده سود می با خرید مجدد و بهادار کاهش یابد، در این صورت

  فروش استقراضی انواع

 تامین اوراق در استقراضی فروش نوع دو این شود. تفاوت می انجام پوشش بدون و دار پوشش شکل دو به استقراضی فروش

 اوراق از فروش، قبل باید استقراضی فروشنده کشورها، از بسیاری مقررات است. در تحویل تعهد انجام و فروش برای بهادار

 دارد. اختیار در را نظر مورد بهادار اوراق تسویه زمان در که کند حاصل اطمینان یا کند تهیه را بهادار

 از انجام اطمینان و بهادار اوراق است. تهیه ضروری استقراضی فروش برای تحویل تعهد انجام از اطمینان آمریکا مقررات در

 کند، خود عمل بهادار اوراق تحویل تعهد به بتواند فروشنده نامند. اگر می استقراض منبع تعیین اصطلاح در را تحویل تعهد

 تعهد به اگر فروشنده الکترونیکی بازارهای از برخی گویند. در بدون پوشش صورت این غیر در و دار پوشش را استقراضی فروش

بدون  و دار فروش پوشش تفکیک بازارها، این شود. در می تحویل و ریخریدا خودکار به طور بهادار اوراق نکند، عمل خود

 و معمولی نوع شده به دو فروخته بهادار اوراق بر فروشنده مالکیت نظر از استقراضی فروش چنین هماست.  مشکل پوشش

 استقراض و اختیار ندارددر  را شده فروخته بهادار اوراق فروشنده عادی، فروش شود. در می تقسیم صندوق برابر در فروش

 رساند. می فروش به کند و را قرض می آن دارد، را بهادار اوراق که این علیرغم فروشنده صندوق، برابر در فروش در اما کند، می

 فروش استقراضی در امریکا سازوکار

 وثیقه دریافت عنوان به را استقراضی فروش در معامله مورد دارایی درصد( ارزش ..4معادل ) دهنده قرض معمولاً آمریکا در

 است مالکیت خود، توانسته حقوق حفظ با وی دهد. زیرا می افزایش دهنده قرض برای را استقراضی فروش سودآوری که کند می

 اسناد مالی نظیر هایی در دارایی خود پذیری ریسک به توجه با را وثیقه مبلغ تواند می دهنده کند. قرض نقد را خود مالی دارایی

 اگر و دارد در اختیار نقد پول داده شده، قرض اوراق ارزش میزان به همواره دهنده رضق چنین هم کند. گذاری سرمایه خزانه

 پوشش کند. برای خریداری را بهادار موردنظر اوراق تواند می نکند، عمل بهادار اوراق بازپس دهی تعهد به استقراضی فروشنده

 با گیرنده قرض وثیقه فرآیند، این دهد. طی انجام می را حساب رسانیزرو به فرآیند گیرنده قرض کارگزار قیمت، نوسان ریسک

 باید استقراضی فروش معاملات همه که است شده ( آمریکا ذکر4)تی مقررات یابد. در می افزایش یا کاهش سهام قیمت به توجه

)تی(  شوند. مقررات سیستم وارد دار علامت سفارش صورت باید به استقراضی فروش چنین شود. هم انجام اعتباری حساب در
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 از ناشی مبلغ چنین هم باشد، داشته خود حساب اعتباری در را فروش ارزش درصد .1 استقراضی فروشنده که کند می الزام

 بهادار اوراق دهنده قرض یا کارگزار نزد وثیقه به عنوان مبلغ شود. این نمی واریز مشتری حساب به نیز استقراضی فروش

 اعتباری خرید از استقراضی فروش برای نیویورک شود. الزامات بورس می به روز قیمت روزانه تغییرات به توجه با و نگهداری

 است. اعتباری از خرید بیش استقراضی فروش ریسک زیرا ،است تر سخت گیرانه

 زیر صورت به استقراضی فروش برای پیشتیبان ودیعه نیویورک، بورس در بورس نیویورک: در ودیعه الزامات حداقل

 است: 

 صورت استقراضی به شده فروخته بهادار اوراق ارزش درصد ..4یا  سهم هر ازای به دلار 201دلار:  1از  کمتر قیمت با سهام

  باشد؛ یشترب که کدام هر

 هر صورت استقراضی به شده فروخته بهادار اوراق ارزش درصد .9یا  سهم هر ازای به دلار 1 :دلار 1 از بیش قیمت با سهام

 .باشد بیشتر که کدام

 کند: اقدام بهادار اوراق بازخرید به است ممکن زیر دلایل به استقراضی بازخرید: فروشنده

 بهادار؛ اوراق گیری  بازپس برای دهنده قرض درخواست

 بیشتر؛ ضرر از جلوگیری هدف با سهام بازپس دهی و سهام قیمت افزایش

 سود؛ تحقق هدف با سهم بازپس دهی و سهام قیمت کاهش مناسب

 .ودیعه افزایش اخطاریه دریافت

از  بپردازد. بدین منظور را شده فروخته بهادار اوراق ارزش عادی خرید نظیر باید سهام بازخرید برای استقراضی فروشنده

را  سهام استقراضی حساب محل از کارگزار دیگر به عبارت کند می استفاده دارد، خود استقراضی حساب در که اعتباری

 ارزش سهام همواره که است شده گرفته نظر در ای گونه به استقراضی حساب و اعتباری حساب کند. سازوکار می خریداری

 و سهام برای خرید لازم وجه گیرنده، تشخیص قرض یا دهنده قرض تقاضای صورت در تا ماند می باقی کارگزار نزد شده فروخته

 مشتری و کند تغییر می مشتری اعتباری حساب وضعیت سهام بازخرید از باشد. پس موجود استقراضی فروش موقعیت بستن

 کند. برداشت نیز را خود ودیعه فروش استقراضی، از ناشی سود بر علاوه تواند می

 آمریکا در فروش استقراضی مقررات تحولات سیر

فروش  به مربوط مقررات مکرر است. تغییرات بوده ناظر مقامات ویژه توجه مورد همواره استقراضی فروش آمریکا، در

 به سیر ادامه آمریکاست. در در استقراضی فروش وضعیت بهبود برای آن تلاش و ناظر مقامات نگرانی از حاکی استقراضی،

 .شود می اشاره استقراضی فروش به مربوط مقررات تغییرات تاریخی

است. در 4391 سال در آمریکا بهادار اوراق قانون به مربوط استقراضی فروش به مربوط مقررات اولین اولیه: های سال الف(

فروش  ناشی از قیمت کاهش با مقابله برای را افزایشی تیک مقررات آمریکا، بهادار اوراق و بورس کمیسیون 4391 سال

از آخرین  باید بیش رسد، می فروش به استقراضی طوربه  سهم آن در که قیمتی مقررات، این اساس کرد. بر وضع استقراضی

 باشد.  آن از قبل معامله از بیش اما معامله، آخرین قیمت معادل یا و شده معامله قیمت

از  جلوگیری و استقراضی فروش بیشتر کردن مند نظام برای 1..2 سال در او.اچ.اس مقررات :2وا .اچ .اس ب( مقررات

گروه  در سهم تسویه و تحویل عدم صورت در که است آمده مقررات این شد. در معرفی بدون پوشش استقراضی فروش
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انجام شود.  تحویل و شده خریداری کارگزار سوی از سهام مقرر، مهلت در استقراضی فروش از ناشی ها شرکت از مشخصی

تسویه  یک عضو در متوالی تحویل روز 1 برای نشده داده تحویل های موقعیت مجموع که است آن گروه این انتخاب مبنای

 یک نتواند سهام ای عضو تسویه است. اگر شرکت شده منتشر سهام درصد 01.با  برابر حداقل که شود بیشتر یا سهم ...4.0

 که زمانی پوشش دهد. تا را موقعیت خود و کند خریداری بازار از را سهام باید دهد، تحویل تسویه متوالی روز 49 در را شرکت

 این ندارند. در فروش استقراضی اجازه کنند، کار می عضو این با که کارگزارانی سایر یا و تسویه عضو نشده، خریداری سهام

 موقعیت بستن و سهم به خرید نیازی ند،شد ایجاد 9آستانه فهرست در شرکت قرارگرفتن از قبل که هایی موقعیت مقررات،

 به مربوط استقراضی های فروش همه نتیجه و در کرد لغو را معافیت این بهادار اوراق و بورس کمیسیون نداشتند. اما

 الزامات از معامله اختیار اولیه، بازارگردانان در مقررات چنین شوند. هم بسته متوالی تسویه روز 49 در باید آستانه های شرکت

 اختیار قراردادهای قیمت و نقدشوندگی بر مقررات تاثیر این از نگرانی علت به موضوع بودند. این شده معاف موقعیت بستن

 اختیار فروش یا خرید های موقعیت سازی برای ایمن فروش استقراضی موقعیت که زمانی تا معافیت، این اساس بود. بر معامله

نیست.  متوالی تسویه روز49 در موقعیت به بستن نیازی باشد، ایجاد شده آستانه فهرست در شرکت قرارگیری از قبل معامله

 است. بنابراین نشده بسته معافیت این از استفاده علت به نشده داده های تحویل موقعیت از بسیاری دهد می نشان ها بررسی

 است.  معافیت این اصلاح برای جستجوی راهی در بهادار اوراق و بورس کمیسیون

تیک  دستورالعمل آمریکا، بهادار اوراق و بورس کمیسیون، 2..2سال اواسطرد :4افزایشی تیک دستورالعمل لغو ج(

 افزایش و را استقراضی فروش های هزینه افزایشی تیک که بود داده نشان شده انجام تجربی کرد. تحقیقات لغو را افزایشی

 اساس تحقیقات بر تصمیم است. این نشده قیمت دستکاری برای نیز مانعی عین حال در است، داده کاهش را بازار نقدشوندگی

 این دستورالعمل، لغو از شد. پس اتخاذ 6..2 تا 4333 های سال طی و بهادار اوراق و بورس کمیسیون مدت دراز مطالعات و

 بهادار اوراق و کمیسیون بورس ها درخواست این اساس شدند. بر آن دوباره اجرای خواستار بازار دست اندرکاران از زیادی عده

 است. رویکرد کرده معرفی دستورالعمل دو رویکرد برای نسخه کرد. این معرفی را افزایشی تیک دستورالعمل از جدیدی نسخه

 تنها دوم، است. رویکرد دائمی صورت به و ها افزایشی( برای همه شرکت تیک اولیه قانون )همانند قیمت قانون اساس بر اول

 شوند: می داده شرح ادامه در شود که می شامل بازار بحرانی شرایط در را خاصی های شرکت

 ها همه شرکت برای رویکرد این دارد. در استقراضی فروش قبلی دستورالعمل با زیادی بسیار شباهت اول رویکرد :اول رویکرد

 ملی قیمت پیشنهاد خرید بهترین یا و معامله قیمت آخرین از بالاتر قیمتی در تنها استقراضی فروش دائمی، صورت به و

 اساس ممکن است. بر ملی پیشنهادی خرید قیمت بهترین از بالاتر قیمتی در استقراضی فروش اول گزینه است. در پذیر امکان

 از کمتر قیمت استقراضی در های فروش سفارش اجرای یا و نمایش از هایی دستوالعمل تهیه با باید ها بورس" پیشنهاد، این

 با برابر یا و بوده خرید ملی پیشنهادی بهترین قیمت از کمتر که است قیمتی مظنه پایین . قیمت"کنند جلوگیری خرید مظنه

 تیک قبلی با دستورالعمل مشابه دوم کمتر باشد. گزینه خود قبلی مظنه از ملی خرید پیشنهادی قیمت بهترین اگر باشد، آن

 و شده معامله قیمت آخرین از بیش باید رسد می به فروش استقراضی صورت به سهم که قیمتی گزینه، این است. در افزایشی

 گزینه اول گزینه است معتقد بهادار اوراق و بورس آن باشد. کمیسیون از قبل معامله از بیش اما معامله، آخرین قیمت معادل یا

 معاملات به مربوط اطلاعات دیگر طرف از و کند می فراهم بازار جهت در مورد بیشتری اطلاعات مظنه، زیرا است، تری مناسب

                                                 
های تحویل داده  شود. مبنای انتخاب این گروه آن است که مجموع موقعیت )فهرست آستانه( نامیده می Threshold Stocksاین گروه مشخص،  ۳

 درصد سهام منتشرشده شرکت است. 01.سهم یا بیشتر شود که حداقل برابر با  ...4.0روز تحویلی متوالی در یک عضو تسویه  1نشده برای 
٤ Up Tick Role 
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 قیمت از تر پایین قیمتی با عمل در استقراضی فروش تا شود باعث است خیر ممکنتأ شود. این می اعلام بازارها به خیرأت با

 .شود انجام معامله آخرین

 شدت روز به طی خاصی شرکت سهم قیمت است. اگر شده استفاده معاملات توقف راهکار از رویکرد این در دوم: رویکرد

 سهام قیمت حد بیش از کاهش صورت شود. در می ممنوع مشخصی مدت برای شرکت این سهام استقراضی فروش یابد، کاهش

 وجود ندارند. افزایشی تیک محدودیت آن از قبل و شود می اعمال افزایشی تیک در فروش های محدودیت

 بورس استرالیا

 سازمان بورس و سرمایه گذاری استرالیازمان با وقوع بحران مالی در بازارهای مالی جهان،  ، هم1..2در سپتامبر سال 

(ASIC به طور موقت معاملات فروش استقراضی پوششی را ممنوع اعلام کرد. ممنوعیت فروش استقراضی پوششی تا )می  21

مقررات جدیدی را جهت انجام معاملات فروش  3..2و دسامبر  1..2ادامه داشت. دولت استرالیا در دسامبر  3..2سال 

ر نمود. هدف از وضع مقررات جدید ایجاد شفافیت بیشتر در بازار معاملات فروش استقراضی اعلام گردید. داستقراضی وضع 

انین جدیدی در مورد افشا وششی به جز در مواردی خاص به طور کلی ممنوع گردید و قوپمقررات جدید فروش استقراضی غیر

 باشند: در بورس استرالیا به شرح زیر می قررات وضع شدهترین م مهمدهی معاملات فروش استقراضی وضع گردید.  و گزارش

 جز در مواردی خاص به طور کلی ممنوع گردید.ه فروش استقراضی غیرپوششی ب

و کارگزار عامل باید  کلیه معاملات فروش استقراضی پوششی باید توسط فروشنده به کارگزار عامل به طور مرتب گزارش گردد

 (گزارش دهد.ASXبورس اوراق بهادار استرالیا ) معاملات فروش استقراضی را به

صورت روزانه اقدام به افشای اطلاعات وضعیت ه دارندگان فروش استقراضی را ملزم کرده است تا ب ASIC .2.4از سال 

 صبح 3خود به کارگزار مربوطه بنمایند. کارگزار عامل هم موظف است معاملات فروش استقراضی را تا ساعت فروش استقراضی 

T+3تی در اختیار عموم روز معاملاتی به سازمان بورس و اوراق بهادار استرالیا گزارش دهد. این اطلاعات طی چهار روز معاملا

 گیرد.  بازار قرار می

% تعداد سهام 0.4.دلار استرالیا باشد و یا کمتر از  ...،..4در صورتی که ارزش موقعیت فروش استقراضی اخذ شده کمتر از 

گذار   دهی توسط سرمایه گزارشه شرکت مربوطه باشد، نیازی به ارائه گزارش وضعیت فروش استقراضی در روز منتشره شد

 . باشد نمی

با توجه به الزامات حداقل ودیعه و  مقررات شدید اعمال شده بر روی معاملات فروش استقراضی و  نرخ کارمزد بالاتر نسبت به 

گذاران اندکی در  باشد، سرمایه دلار استرالیا می ...،.1ه معادل فروش استقراضی ک معاملات سهام و حداقل ارزش معامله در

رد در ها وجود دا هایی که امکان انجام فروش استقراضی بر روی آن استرالیا فعال هستند. تعداد شرکتبازار فروش استقراضی 

 باشند. شرکت می ..1بورس استرالیا 

گیرد و حتما باید از طریق شرکت  گذاران باتجربه انجام می راضی تنها از طریق سرمایهوش استقدر بورس استرالیا معاملات فر

که ( ETF) های شاخصی انند از طریق خرید واحدهای صندوقتو گذاران می چنین سرمایه کارگزاری معاملات صورت بگیرد. هم

 .ستقیم نماینددر بازار فروش استقراضی فعال هستند، اقدام به فروش استقراضی به صورت غیرم

 (باشد.اوراق بهادار )اوراق قرضه و سهامتواند به صورت نقد و یا  در بورس استرالیا ودیعه می

% ارزش دارایی قرضه گرفته شده باشد 4.1% تا 4.2در بازار فروش استقراضی سهام اگر ودیعه به صورت نقد باشد باید معادل 

 باشد.% ارزش دارایی قرضه گرفته شده .49% تا .44نقد باشد باید معادل رو اگر به صورت غی

 باشد. % ارزش بدهی منتشر شده می2معادل در بازار فروش استقراضی بدهی دولتی و نیمه دولتی ودیعه 
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 اتحادیه اروپا

های مالی اقدامات زیر یزش بازاریری از رنهادهای مالی در اتحادیه اروپا به منظور جلوگ 1..2و  2..2بعد از بحران مالی سال 

 را در مورد فروش استقراضی پیاده کردند:

 .ممنوع کرد 3..2شرکت مالی تا ژانویه  23نهاد ناظر انگلستان فروش استقراضی را در  1..2در سپتامبر سال  •

 های مالی را ممنوع کرد. ایرلند فروش استقراضی سهام شرکت •

 ماه ممنوع کرد. 9ت مالی  را برای شرک 44نهاد ناظر آلمان فروش استقراضی  •

 ها را حداقل برای سه ماه ممنوع کرد. نسه فروش استقراضی سهام همه شرکتفرا •

 ممنوع کرد. 3..2مارس  .2های خدمات مالی را تا  بلژیک فروش استقراضی شرکت •

 ایتالیا فروش استقراضی را به طور کامل ممنوع کرد.  •

 ماه ممنوع کردند. 9شش را برای اتریش و هلند فروش استقراضی بدون پو •

کمیسیون اقتصادی اتحادیه اروپا مقررات جدیدی را به منظور معاملات فروش استقراضی وضع نمود.  2.42در نوامبر سال 

نمایدکه معاملات فروش اسقراضی سهام و اوراق بدهی  ای عضو اتحادیه اروپا را ملزم میمقررات جدید نهادهای ناظر کشوره

( را به طور مرتب افشا نمایند. در این قانون، مقررات مرتبط Sovereign debtکشورهای عضو اتحادیه اروپا ) تینهادهای دول

 با فروش استقراضی سهام و اوراق بدهی دولتی به صورت مجزا از هم ارائه گردیده است.

ه نهادهای ناظر به عموم مردم و ب دهی وضعیت فروش استقراضی سهام شامل مقررات مربوط به گزارشقوانین مربوط به  سهام:

به صورت خصوصی یا های افشا  عیت فروش استقراضی اخذ شده گزارشباشد. که با توجه به اندازه وض به صورت خصوصی می

 گردند. عمومی ارائه می

هایی باشد که در بازار سازمان  منتشره شده سهام شرکت% سرمایه 02.اگر اندازه فروش استقراضی معادل حداقل   •

گذار کشور مربوطه که  صورت خصوصی به قانونه گزارش فروش استقراضی باید بپذیرفته شده است،  MTFیافته 

باشد و در صورتی که  % می04.عیین شده برای گزارش فوق سهام در آن پذیرفته شده است، ارائه گردد. آستانه ت

های   %( گزارش01.% و یا 01.% یا 09. ین شده در بالا شد )مثلایآستانه تع % بیشتر از04.وضعیت فروش استقراضی 

 افشای دیگری نیز باید به صورت خصوصی به بورس مربوطه ارائه گردد. 

% سرمایه سهام منتشر شده شرکت رسید، باید گزارش وضعیت فروش  01.زمانی که پوزیشن فروش استقراضی به  •

 گردد.استقراضی به عموم بازار ارائه 

های نهادهای دولتی: با توجه به اندازه بدهی منتشره توسط نهادهای دولتی و قدرت نقدشوندگی بدهی منتشر  بدهی •

 شده قوانین مرتبط با فروش استقراضی بدهی دولتی به دو دسته تفکیک می شوند. 

میلیون یورو یا  ..1ا در شرایطی که اندازه بدهی منتشر شده توسط موسسات دولتی کشورهای عضو اتحادیه اروپ •

% بدهی منتشر شده 04.ها معادل  ستقراضی اخذ شده بر روی این بدهیکمتر از این مقدار باشد و موقعیت فروش ا

)آستانه باشد  مربوطه کشور ناشر اوراق بدهی می باشد، کارگزار عامل ملزم به ارائه گزاراش خصوصی به نهادهای

.0.1)% 

میلیون ..1عضو اتحادیه اروپا بیشتر از  منتشر شده توسط موسسات دولتی کشورهایدر شرایطی که اندازه بدهی  •

بدهی منتشر شده باشد، کارگزار % 01.ها معادل  ستقراضی اخذ شده بر روی این بدهییورو باشد و موقعیت فروش ا

 %(021..)آستانه باشد گزاراش به عموم بازار می ارائهعامل ملزم به 
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خواهد یک پوزیشن غیرپوششی  ، شرکتی که می2.42نوامبر سال  از پوششی:قراضی غیرهای فروش است محدودیت

 فروش استقراضی بر روی سهمی خاص اخذ نماید باید اقدامات زیر را انجام دهد:

 تعداد سهام کافی برای تسویه معاملات فروش استقراضی در اختیار داشته باشد. •

 تدا این سهام را قرض گرفته باشد.به منظور اخذ موقعیت فروش استقراضی باید اب •

 1بر اساس قانون سازمان تسویه مرکزی در صورتی که سهام فروش رفته در فروش استقراضی ظرف مدت  مقررات تسویه:

خودکار اقدام به بازخرید سهام روز از تاریخ تعین شده برای تسویه فروش استقراضی تحویل داده نشوند، نهاد تسویه به طور 

 نماید. می

نماید تا مبلغی را با توجه به ارزش  نون فروشنده استقراضی را ملزم میامکان خرید سهام مقدور نباشد، قا که زمانی •

 سهام به علاوه مبلغی بابت زیان ایجاد شده به دلیل عدم تسویه فروش استقراضی به خریدار پرداخت نماید.

روزانه به گردیده، ملزم به پرداخت جریمه به صورت فروشنده فروش استقراضی که موفق به تسویه در تاریخ مقرر ن •

 باشد. سازمان تسویه مرکزی می

ها مانند فروش  مورد فروش استقراضی سایر دارایی این قانون فقط برای فروش استقراضی سهام کاربرد دارد و در •

 استقراضی بدهی دولت کاربرد ندارد. 

  

 

 

 علی اصغرزاده صادق                                                                  

 مدیر عامل شرکت کارگزاری آفتاب درخشان خاورمیانه                                                            




