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پس از انجام معاملات،  یسکککک خدمات کاهش ر

مشتقه را کاهش  یموجود در سبدها هاییس ر

دو  یسکک،و،آ ی. بر اسککات تجربه اا ککادهندیم

PTRRS1 یکه در حال حاضر در کشورها یاصل 

 مختلف 

سککبد و  یسککازمختلف در دسککترت اسککش، هشککرد 

 یکه برا سکککتندهطرف مقابل  یسککک ر سکککازیینهبه

معامله، از  ینطره ینمشکککتقه ب یقراردادها یاجرا

 .کاربرد دارند یهتسو یو اا ا یاپایپا یهاجمله اتاق

 گزارش آیسکو  در خصوص
 پس از معاملات یسکخدمات کاهش ر

 

1. PTRRS: Post Trade Risk Reduction Services 
2.Notional Amount یا Notional Value ارزش  یم. با تقسشودیقرارداد نشان داده م یاتعهد  یککه توسط  یبرابر است با مقدار ارزش

 به دست آورد. امقدار اهرم استفاده شده ر توانیبر ارزش بازار م یمفهوم

 
 Portfolio Compression  یا سبد یسازفشرده

سکککبد، کاهش  یسکککازهدف از خدمات هشکککرد 

کککاهش ارز   ین،طره ینتعککداد معککاملات ب

عاملات یمفهوم عداد  نیز و هاآن ینب 2م کاهش ت

له در  ینطره عام خدمات  ی م بد اسککککش.  سککک

  یسازهشرد 

 

 یاهسکک   یگزینی،در جا یسککبد سککع یسککازهشککرد 

مشتقات در  یت،رار یا یرضروریاصلاح معاملات غ

بر  یکه به رو  مبتن (OTC)بازار خارج از بورت 

 .را دارد ،اندشد  یگذارارز  بازار ارز 

https://www.worldinvestorweek.org/
https://www.sec.gov/news/press-release/2023-30
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD760.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD760.pdf
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منجر بککه کککاهش تعککداد  یتککاًخککدمککات نهککا ینا

معککاملات  یمعککاملات و کککاهش ارز  مفهوم

. کککاهش تعککداد معککاملات و ارز  شکککونککدیم

منجر به کاهش  توانندیبه نوبه خود م یمفهوم

 شوند. یاتیامل هایینهو هز یس ر

به صورت دوطرهه  تواندیسبد م یسازهشرد 

جا جام شکککود،  له مم،ن  ییان عام که دو طرف م

 یآهسکککککش را در پرتفو یاسکککککش قراردادهککا

به صکککورت جندجانبه  یامربوطه خود لغو کنند؛ 

کنندگان از شرکش یانجام شود، که در آن گروه

و  ی،دیگرآهسش را با  یمم،ن اسش قراردادها

 در جارجوب

شد  لغو کنند و  اهقتو یدر جارجوب پارامترها

ملات جککد معککا قو   ل طور بککا برا یککدیبککه   یرا 

 کننککد. یجککادمعککاملات لغو شکککککد  ا یگزینیجککا

 در کنندگانبه شککرکش یسککازخدمات هشککرد 

خود را  یتا نسکککبش اهرم دهدمی اجاز  بازار

س کنند و ر ینهبه خود  یاتیامل هایینهو هز ی

با کاهش تعداد کل معاملات کاهش دهند.  را 

نوع معاملات  ینتریجکر اسککککش که رالازم به ذ

سککبد، نر   یسککازخدمات هشککرد  یمشککتقه برا

ارز کرات  فککشبهر ، هککارکس، سککککهککام و ج

 .باشندیم

هدف  ،سکککبد یسکککازمشکککابه خدمات هشکککرد 

نهبه به  یسکککک ر سککککازیی م   بل ک قا طرف م

 یسککک کاهش ر یکنندگان در بازار براشکککرکش

بل خود  قا  حال، برخلاف ینبا ا .سککککشاطرف م

 خدمات

طرف  یس ر سازیینهبه ی،سازخدمات هشرد 

 یا یمقابل به دنبال کاهش تعداد معاملات کل

مم،ن  یحت یسککککش،معککاملات ن یارز  مفهوم

 طرف مقابل یکل یس اسش به منظور کاهش ر

هبه زین ابل یسکر یسا ق م  طرف 



 خدمات کاهش ریسک پس از معاملات نامهیژهو، 1402 اسفند 20 ، 25شماره  وم، سسال  کاوش،     | 5 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 PTRRS یبه انوان مشخصات کل یرموارد ز

سبد و کاهش  یسازو به طور خاص هشرد 

طرف مقابل در نظر گرهته شککککد   یسکککک ر

 اسش:

ریس  کاهش: 

PTRRS اخککذ  یبککرا یبککه اککنککوان ابککزار

در بازار  3هرو و  خرید یدجد هایموقعیش

. به انوان کندیامل نم یس ر یشاهزا یاو 

سککبد، کاهش  یسککازمثال، هدف از هشککرد 

 یدجد هایموقعیشموجود در  یهخالص سرما

منجر به  تواندیاسککککش که م هرو و  خرید

س کاهش ر س ر یا یاتیامل ی ستمیس ی  ی

 طرف مقابل شود. 

3. Long and Short Positions 

 
 PTRRS یعموم هاییژگیو

موجود طرف  یمرتبط بککا پرتفو هککاییسککککک )ر

به مجموع معاملات  یزن یگریمقابل( معاملات د

 انجام شد  اضاهه کند.

با توز این جدد ر یعرو    ینبازار ب یسکککک م

کنند ، و با هدف به حداقل مشککککارکش ینطره

. شکککودیطرف مقابل انجام م یسککک رسکککاندن ر

عاملات آهسککککش را برا ینلذا، ا مات، م  یخد

بل معره یسکککک کاهش ر قا ندیم یطرف م  کن

عاملات ب یناگر در ا ی)حت تا، م  یشکککتریراسککک

 وزیعبه ت یابیدست یمقابل برا یهاتوسط طرف

 وارد شود(. یس مجدد ر
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 4در بازار یخنث ریس: 

PTRRS ح یطور شکککککد  اسکککککش کککه  یطرا

ند تغ 5بازار دارجهش هاییسکککک ر مان  ییرات)

مربوطه  یسبدها ینر  بهر ( برا یاسهام  یمشق

 .دهدیقرار نم یررا تحش تأث

6یمشق تش،یل ادم: 

که  شککوندیارائه م ایبه گونه PTRRSخدمات 

کش بش قشکککر به ث قادر  گان  ند مشکن  هایی

 یو هرو  به صکککورت رقابت یدخر یشکککنهادیپ

ند،ن مشدر مورد ق یامذاکر  یچه یسکککت  های

بازار به  یسککک بودن ر یو خنث شکککودیانجام نم

صورت مجزا از  یمعن ینا سش که معاملات به  ا

 .شوندیثبش م بازار هاییمشق

 ثالث بخش از استفاد: 

را  PTRRS خدمات انجام معمولاً بازار هعالان

 یراز کنند،یم یسککک اربه اشکککخاص ثالث برون

طور مسکککتقل و به تواندیخدمات نم ینارائه ا

 توسط هعالان بازار انجام شود.منظم 

 

 الگوریتم از استفاد: 

 یسکککازینهسکککبد و هم به یسکککازهم هشکککرد 

 یتمالگور ی طرف مقابل، با استفاد  از  یس ر

که به موجب آن  شککودیجندجانبه انجام م یادو 

سال شرکش هایبنگا  کنند  معاملات خود را ار

ندیم نهکاهش به یتم،و الگور کن قاد ی  یردر م

طرف  یسکک ر یاتعداد معاملات  ی،ارز  مفهوم

 ییربازار بدون تغ یس که ر یمقابل را )در حال

 ی. به انوان بخشکندی( محاسبه مماندیم یباق

طرف  یس ر سازیینهرابطه با به از خدمات در

 PTRRSدهنککدگککان خککدمککات مقککابککل، ارائککه

پارامترها جارجوب  لث( در  ثا خاص  از  ی)اشککک

شرکش شد یینتع یشپ کنندگان، مورد تواهق 

 یبرا یاختصکککککاصکککک هککایلگوریتممعمولاً از ا

 یااناصککر ناکارآمد و  یمعاملات حاو ییشککناسککا

ملات جککد یجککادا کردن  یککا یککدمعککا آهسکککککش 

 .کنندیباز، استفاد  م هاییشنپوز

4. Market Risk Neutral 
5. Directional Market Risk 
6. Non-Price Forming 
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که  PTRRS نوای از ، تنها2015قبل از سکککال تا 

، شکککده کار گرهته میبر بازار دبه شککک،ل هراگیر 

نشد   یهمشتقات تسو یبرا یسازخدمات هشرد 

OTC انواع دیگری از بود کککه بود. پس از آن 

PTRRS، طرف مقابل  یسککک ر یسکککازینهمانند به

اموماً توسکککط  یسدو سکککرو ین. ایاهشتوسکککعه 

. با گیرندیبزرگ مورد اسکککتفاد  قرار م هایبان 

 یرابازار در حال ت،امل و رشکککد اسکککش ز حال، ینا

ئه لث ارا ثا خاص  مات از طراشککک خد ند    یقده

جدمشککککارکش ندگان  بازار، کلات یدکن  هایدر 

  ییدارا

 یس خدمات و انواع مختلف رارائه  ید،جد ییدارا

 .یابندیگستر  م

دهنککدگککان آن در و ارائککه PTRRSکککه  یحککال در

 یهااز کشورها ح ور دارند، از جارجوب یاریبس

مانند  ییکشککورها .کنندیم یرویپ یمتفاوت یقانون

یا،بر تان  یدارا یامتحد ، ژاپن و اسکککترال یالاتا ی

 یجزئ یاهسککتند که به طور کامل  ینظارت هاییمرژ

 در دارند، نظارت هادهندگان آنو ارائه PTRRSبر 

سا حالی شورها ه یرکه در  ستق یچک  یا یمنظارت م

 حوز  وجود ندارد. ینبر ا یمحدود

 

 PTRRS  ارائه خدمات یقابل اجرا برا یچارچوب قانون

 اروپا یهاتحاد

به  MiFIRاروپا، در  یهاتحاد یدر جارجوب قانون

در بخش  EMIRسبد و در  یسازمبحث هشرد 

شد   PTRRSبه  یس کاهش ر ینقوان شار   ا

 یقانون یفتعر یچه یاسککککش، اما به صکککورت کل

 کل وجود ندارد. ی به انوان  PTRRS یبرا

https://www.sec.gov/news/press-release/2023-30
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6. Security-Based Swaps 
7. Commodity Futures Trading Commission 

 سوئیس

از  یشکه ب یطیدر شکرا یسقانون مشکتقات سکوئ

اوراق بهادار خارج  ینشد  برا یهمعامله تسو 500

 یرا در راستا یناز بورت وجود داشته باشد، طره

سبد  یطرف مقابل به هشرد  ساز یس کاهش ر

ید،یم یقتشکککو ما ما ه ن  یبرا یقانون یفتعر یچا

PTRRS  کل وجود ندارد. ی به انوان 

پس از  یسککک خدمات کاهش ر FINMA همچنین

در  یسکک ارمعاملات را به انوان خدمات قابل برون

ظارت بر  فاد   PTRRSنظر گرهته و ن مورد اسکککت

را بر اهد  گرهته اسککش. لازم به  یمؤسککسککات مال

قرارداد  یقملزم هسککتند از طر ینذکر اسککش طره

 PTRRSحاصکککل کنند که  یناناطم یسککک اربرون

طرف معککاملککه، شکککرکککش  خودتوسکککط  توانککدیم

 .شود یحسابرس FINMAناظر بر آن و  یحسابرس

اصککول  یشاز راا یناننهاد و اطم ینشککد  نزد ا

 FCA یگر،د بیان به. اسکککش هاتوسکککط آن ینظارت

ثبش  هایشرکش یشنظارت بر هعال یاراخت یدارا

ستفاد  از خدمات  ارائه  PTRRSشد ، مانند ا

سش که به خود سط بخش ثالث ا خود  یشد  تو

 به گرهتن مجوز ندارند. یازن

 یالات متحد  امری،اا

ی،ابورت و اوراق بهادار آمر یسیونکم )SEC( 

را  ینیبورت و اوراق بهککادار قوان کمیسکککیون

 یمکرد که به واسطه آن، به طور مستق یبتصو

بر  یمبتن یهاسوآپ یسبد برا یسازبر هشرد 

 .کندینظارت م )SBS( 6اوراق

 SBS یاز نهادها ی هر  ین،قوان یناسات ا بر

به ا ظارت، ملزم  حش ن جاد،ت از  یرویحفظ و پ ی

مشککارکش  یم،توب برا هاییهو رو هایاسککشسکک

سکککبد به صکککورت  یسکککازدر هشکککرد  یادور 

دوجانبه و جندجانبه هستند. لازم به ذکر اسش 

 ی  یدبا یزن یسسکککرو ینکه طرف مقابل در ا

 تحش نظارت باشد. SBSنهاد 

7کالا یمعاملات آت یسیونکم )CFTC( 

کرد  یبرا تصو یکالا، قانون یمعاملات آت یسیونکم

 یسازهشرد  بر یمکه به واسطه آن، به طور مستق

 .کندیمعاملات سوآپ نظارت م یسبد برا

 انگلستان

FCA ثبش  هاینظارت بر شکککرکش یاراخت یدارا

 شد  
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 سککوآپ گر، هر معاملهCFTCاسککات قانون  بر

حفظ و  یجککاد،، ملزم بککه اCFTC نظککارت تحککش

 یم،توب برا هاییهو رو هایاسککشاز سکک یرویپ

سککبد به  یسککازدر هشککرد  یامشککارکش دور 

صکککورت دوجانبه و جندجانبه هسکککتند. لازم به 

 یزن یسسککرو ینذکر اسککش که طرف مقابل در ا

 .باشد سوآپ گرمعامله ی  یدبا

 استرالیا

 یاو اوراق بهادار استرال گذارییهسرما یسیونکم

(ASIC) دهندگان خدمات در حال حاضکککر ارائه

PTRRS  در گرهته اسککش  ییهارا به انوان بنگا

 مقررات از هاقانون شککرکش 7که مطابق با هصککل 

یش مجوز اخذ به مربوط بازار مسکککتثن هعال  یدر 

تحش نظارت  غیرمسککتقیم صککورت به و اندشککد 

ASIC  .قرار دارنککدASIC طور  توانککدیم بککه 

در  یهعل ین)در حککال حککاضکککر جن یرمسکککتقیمغ

ئهپذیردیصکککورت نم یااسکککترال دهندگان ( ارا

مشکککخص در  یطرا با درج شکککرا PTRRSخدمات 

 شککود،یااطا م یشککانکه به ا یشمعاه هاییهاطلاا

 تحش نظارت داشته باشد.

ما بازار سکککر ناظر بر  هاد  حاضکککر ن حال   یهدر 

ندارد که  یاجداگانه یجارجوب قانون یا،اسککترال

دهنککدگککان خککدمککات ارائککه یخککاص برا بککه طور

PTRRS 

PTRRS شد. هم یطراح  یمقررات چنینشد  با

دهندگان خدمات بر ارائه یمنظارت مسککتق یبرا

PTRRS مه یچه ینشککککد  و حت یفتعر نا  ایبر

 وجود ندارد. یند امر در آ ینا یبرا

 ژاپن
در حال حاضر  (JFSA)ژاپن  یآژانس خدمات مال

نظککارت  PTRRSدهنککدگککان خککدمککات بر ارائککه

 یهحال، سکککازمان تسکککو ینندارد. با ا یممسکککتق

، خدمات JFSA ییدمجاز اسش با تأ  یمال یابزارها

PTRRS یطی،شکککرا ینرا ارائککه دهککد. در جن 

JFSA  نهاد ناظر برPTRRS .خواهد بود 

8. Financial Instruments Clearing Organization 
9. Monetary Authority of Singapore 

 سنگاپور
خدمات  یدر حال حاضککر، به الش بالا نبودن تقاضککا

پس از معاملات، نهاد ناظر  یسکک مربوط به کاهش ر

نظارت بر  یش، مسئول(MAS)بر بازار پول سنگاپور 

 را بر اهد  ندارد. PTRRSدهندگان خدمات ارائه


