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Abstract: 

Brokerages are among the oldest and most numerous institutions in the capital market; As of 4/10/1401, 

113 brokers have been registered with the Securities and Exchange Organization. In this article, the 

network of brokerage issues in Iran's capital market was calculated by analyzing the content of the 

interviews and document studies that had been done before. These challenges were: challenges of 

brokerages in the field of clients, transaction costs, low diversity of income in brokerage companies, 

challenges of brokerages in the field of credit transactions, challenges related to On-line Capital Market 

Service (OMS) companies, challenges from supervisory institutions, He pointed out the lack of balance 

between the services provided and the fees received, the tax challenge of brokerages, the failure to create a 

monitoring system for clients by brokerage companies, and the conflict of interest in brokerages. In order 

to improve the mentioned challenges, suggestions were made which include: monitoring the general 

systems of transactions in brokerages, removing the obligation of brokerages to invest part of their funds 

in the market development and stabilization fund, not reprimanding the broker in case of customer 

violations, making it possible for the brokerage board to operate in Other financial institutions, solving the 

tax problems of brokerages by creating a working group consisting of the Stock Exchange Organization, 

the Association of Brokers and the Tax Administration, allowing higher fees in case of diverse orders, 

creating a single window to supervise brokerages, removing the obligation of brokerages to comply with 

the 25% ceiling on discounts. The possibility of receiving a fee in case of providing premium services, the 

separation of fees for discount brokerages and full-service brokerages, changing the evaluation criteria of 

brokerages by the stock exchange organization. 
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 دهکیچ

  113، 4/10/1401 یختاا تاار   کاه یهساند   باه راور    یهدر باازار سارما   ینهادهاا  ی و پرتعا ادتر  تاری   یمیاز قا   هاا  یکارگزار

در باازار   هاا یمقالاه، بار ه مسااکا کاارگزار     یا  اسا    در ا  ی هنزد سازمان باورس و اوراق بهاادار باه  را  رسا      یکارگزار

انجاام گرفناه باود     یا  از ا یشکاه پا   یمطالعاات اساداد   یاز گرفناه و ن  امانجا  هاای  مضامون  ماااهره   یاا باا تل   یاران ا یهسرما

 ی تداو  پااک   ی،معااملات  یداه هز یان،در هاوزه مشانر   هاا یکاارگزار  هاای چاالش : از بودنا   عراارت  هاا چاالش  ی اهااء ب   ا

مربااوب بااه  هااایچااالش ی،معاااملات اعنراااردر هااوزه  هااا یکااارگزار یهااا چااالش ی،کااارگزار یهااا در باارک  یدرآماا 

 یااانناارر، نراود تاوازن م    یوارد با ه از سام  نهادهاا    هاای (، چاالش OMS) یهخا مات بار خاا باازار سارما      هاای  بارک  

توساا   یانمشانر  یبار رو  یساامان  نااارت   یجااد عا م ا  هاا،  یکاارگزار  یااتی چاالش مال  یاافنی، خ مات اراکه ب ه و کارمزد در

 اباره کرد   ها یاد مدافع در کارگزارتض ی،کارگزار یها برک 

معااملات در   یعماوم  یهاا  ساامانه  یاراکاه با  کاه عرارتدا  از: نااارت بار رو       یشادهاداتی ماککور پ  هاای  بهراود چاالش   برای

باازار، عا م    یا  از وجاوه خاود در داد وق توساعه و ت ر     یبخشا  گاکاری یهباه سارما   هاا یهکف الزام کارگزار ها، یکارگزار

هااا  ی،مااال ینهادهااا یردر سااا یکااارگزار ماا یره یئاا ه یاا ام ااان فعال یجااادا ی،دااورت تخ اات مشاانر کااارگزار در یختااوب

منشاا ا از سااازمان بااورس، کااانون کااارگزاران و سااازمان امااور     یکااارگروه یجااادبااا ا هااایکااارگزار یاااتیمشاا لات مال

 هااا،یناااارت باار کااارگزار پدجااره واهاا  یجااادمجااوز اخااک کااارمزد باااوتر در دااورت اراکااه س،اربااات مندااو ، ا  یاااتی،مال

ام ااان اخااک کااارمزد در دااورت اراکااه خاا مات  ی،ااات،در تخ، یدرداا  25سااقت  یاا بااه رعا هاااگزاریهااکف الاازام کااار

 یااابیارز یارهااایمع ییاارخاا مات کامااا، ت  هاااییو کااارگزار ی،اایتخ، هاااییکااارگزار یکااارمزد باارا یاا ت،  یمیااوم،پر

 توسا سازمان بورس  ها یکارگزار

 

  گکاریهسرما یه،توسعه بازار سرما ی،کارگزار :یدیلک یها  واژه
 

 مقدمه .1

هاا اقا ام باه    کدد  و با عضاوی  در باورس  گران و بازارهای مالی فعالی  میهای کارگزاری به عدوان واسا میان معام هبرک 

راق بهادار را برای دیگاران و  کدد   ررق قانون بازار اوراق بهادار، کارگزار بخای هقوقی اس  که اواجرای س،اربات مشنریان می

رس  که ای  تعریت با توجه به ت ییراتای کاه در هاوزه کاارگزاری     کد   به نار می به هساب آنها یا به نام و هساب خود معام ه می

هسااب  های معاملاتی آنلای ، دیگار کاارگزار باه    ات،اق افناده اس  تعریت جامع و کام ی نراب   چرا که امروزه و با توسعه سامانه

 ده  که خود س،ارش را در سامانه قرار ده   کد ، ب  ه به مشنری دسنرسی آنلای  میمشنری خری اری نمی
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کاارگزاری در باورس    86برک  کارگزاری به دورت فعال در بازار سرمایه داریم که از ای  بای    113، 04/10/1401تا تاریخ 

یز در فرابورس مش ول فعالی  هساند   عم یاات کاارگزاری عما تا  باه دو      کارگزاری ن 96کارگزار در بورس اوراق و  107انرژی، 

ها و اراکاه گزارباات   بود  در بخش پیشخوان، عم یات دریاف ،  ر  و اجرای ک یه س،ارشتقسیم می 2و پشنیران 1بخش پیشخوان

وراق و وجوه و م یری  اوراق قرض گرفناه  ها اس   در بخش پشنیانی نیز اق اماتی ماند  عم یات پایاپای، اننقال اوزم در مورد آن

 بود  ب ه برای فروش اسنقراضی انجام می

هاا و مواناع منعا دی مواجاه     ها ی ی از پرتع ادتری  نهادها در بازار سرمایه بوده و در مسیر توسعه خاود باا چاالش   کارگزاری

 ه با خررگان ای  هوزه بررسی ب   های ددع  کارگزاری در مطالعه اسدادی و مااهران   در ای  گزارش چالش بوده

 

 پیشینه پژوهش .2

هایی کاه باه راور    ها پژوهشی انجام نش ه اس   اما در ای  بخش به پژوهشیتا کدون در زمیده آسیب بداسی مساکا کارگزاری

 ان  می پردازیم  ها را بررسی کردهک ی مساکا کارگزاری

های کارگزاری پرداخنه ان   در ایا   الگوی بازاریابی دیجینال برای برک ای به بررسی ( در مقاله1400هسی  زاده و هم اران )

هاای ادا ی بازاریاابی دیجیناال     رابطه سه دسنه مقوله فراگیر باما مشنری م اری، برن سازی و بازاریابی دیجینال به عداوان مول،اه  

های اجنمااعی تای یر   ش مشنری و بازاریابی بر هده  که نقشه راه دیجینال بر م یری  دانبداسایی ب   ننایج ای  پژوهش نشان می

در خا مات   دارد  ناوآوری آفریدی ارزش تی یرمعداداریدرگیرسازی مشنری برنوآوری در خ مات مالی دیجینال و هممعداداری دارد  

 .آفریدی ارزش برارزش ویژه برن  اسنوار برمشنری تی یرمعداداری داردمالی دیجینال وهم

هاای  هاای خاارجی در ایاران و کاارگزاری    های کارگزاری( به بررسی ناام هقوقی هاکم بر فعالی 1398ن )تقی پور و هم ارا

 ان   ایرانی در خارج از کشور پرداخنه اس  و جه  اجرایی ب ن ای  موضو  پیشدهاداتی اراکه داده

فعال در باورس کااوی ایاران باا اسان،اده از      های ( در مقاله خود به ارزیابی و رتره بد ی کارگزاری1393فرجی نیا و هم اران )

بارک  کاارا    30بارک  کاارگزاری تدهاا     70دها  کاه از بای     ان   ننایج ای  مطالعه نشان میها پرداخنهروش تل یا پوبشی داده

 ن ارد  ها کارایی وزم را ان  که رتره بد ی سازمان بورس نسر  به کارگزاریها به ای  ننیجه رسی هان   همچدی  آن بوده

ها را رتراه بدا ی   و بر اساس آن کارگزاری ها را اسنخراج کردهای کارگزاریهای عم  رد هرفه( باخص1391آذر و هم اران )

 ان   کرده

ان  و ننیجه گیری بد ی کردهرتره CPPو روش  AHPها را به روش ( در مقاله دیگری کارگزاری1391دالح آبادی و هم اران )

 ها بر روی مرز کارا قرار دارن   می از کارگزاریکرده ان  که نی

 

 های صنعت کارگزاری در ایران   چالش .3

 های ددع  کارگزاری در بازار سرمایه ایران بلث و بررسی خواه  ب   در ای  بخش چالش

 

 ها در حوزه مشتریان  های کارگزاریچالش .3.1

های هقوقی، بسنر  ر  س،ارش، اعنرار معااملاتی  بخش چالش 4ها با مشنریان دارن ، در هایی که کارگزاریدر ای  بخش چالش

 و برگش  کارمزد مورد بررسی قرار گرفنه اس    
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 های حقوقی:  چالش .3.1.1

 های هری  از مشنریان توضیح داده ب ه اس     دسنه هقوقی، وکالنی و تو یقی تقسیم ب ه و چالش 3در ای  بخش مشنریان به 

هازار ساهم در هار     200م باو در خری  و فروش و الزام سازمان بورس به ها اک ر هجام   الت( مشنریان هقوقی: به دلیا هج

تواند  از سامانه معاملاتی آنلای  اسن،اده کدد   گکارن ، نمیکه در هجم های باویی س،ارش میس،ارش، مشنریان هقوقی به دلیا آن

ای باو س،ارش در سامانه بگکارن ، معموو  به دورت ت ،دای  هبدابرای  مشنریان هقوقی کارگزاری در دورتی که بخواهد  در هجم

رود  دهد   در ای  دورت ریس  ابنراه انسانی باوتر مای گیرن  و در خواس  خود را به کارگزار اراکه میبا کارگزار خود تماس می

ی چاا  با ه و باه امضاا باخص      بود بای  در اننهای روز باه داورت فیزی ا   چراکه س،ارباتی که از اسنیش  معاملاتی انجام می

گکاری انجام بود، به عرارت دیگر بخای که س،ارش س،ارش دهد ه برس   بعضا  ارسال درخواس  با ابنراه از ررف م یر سرمایه

گر کارگزاری س،ارش را باه ابانراه  را     کد ، ی  فرد نیسند  یا اید ه مم   اس  معام هده  و بخای که س،ارش را امضا میمی

های ای  هوزه ع م اسن،اده ای  مشنریان از مرکز تماس جه  اجارای ساریعنر معااملات اسا   در ایا       ی دیگر از چالشکد   ی 

 دورت ام ان اسنداد به س،ارش مشنری در دورت ع م اسن،اده از مرکز تماس پاکی  اس    

کد   مطابق دسنورالعما فروش فروش میب( مشنریان وکالنی: در ای  هال  ی  فرد به وکال  از فردی دیگر اق ام به خری  و 

ها های هقوقی اجرای دلیح فروش وکالنی بر دوش کارگزاریوکالنی مجاز اس ، اما خری  به دورت وکالنی مجاز نیس   چالش

 اس    

یقاه  گیرنا ه بخواها  و   کد   چدانچه و یقاه ج( مشنریان تو یقی: هدگامی اس  که فردی سهام را به ن،ع بخص دیگری و یقه می

گاکار از ی ا یگر   گیار و و یقاه  ده   چدانچه و یقهخود را به فروش رسان ، به کارگزار درخواس  فروش سهم مربوره را اننقال می

 ب ای  دابنه بابد ، کارگزاری درگیر فرآید های قضایی خواه  ب   

 

 بستر ثبت سفارش مشتریان .3.1.2

لای  و ت ،دی  ر  نماید   برخی از مشنریان از ساامانه آفلایا  ساوء    تواند  به دورت آنلای ، آفمشنریان س،اربات خود را می 

کدا    کد  و همزمان در آنلای  نیز همان معام ه را  را  مای  کدد   به ای  دورت که در سامانه آفلای  درخواسنی  ر  میاسن،اده می

دهدا  کاه ایا     سنداد دابنه بابا ( را انجاام نمای   های امدینی مربوب به مرکز تماس )برای اید ه قاب ی  اها هزیدههمچدی  کارگزاری

 توان  در نهای  برای کارگزار چالش ایجاد کد      موضو  می

 

 اعتبار معاملاتی مشتریان .3.1.3

ای دیگر بای  تضامی  ماورد نیااز را از مشانری دریافا      ها بای  ه  اعنراری را در سامانه س دا رعای  کدد  و از جدرهکارگزاری

هاای معااملاتی   ر معاملات اعنراری کارگزاری م زم به فریز کردن کا پورت،وی اس   فریز کردن ساهام در پ ن،ارم  نماید   همچدی  د

بود  در دورت ت ییر پروت،وی نیز ای  کار به دورت دسنی انجام خواه  ب   در ماند  ت بیر و رایان به دورت خودکار انجام نمی

 فروب    نش ه باب ، به ی  کارگزاری دیگر اننقال داده و سهام را می ای  هال  بعضا  اگر سهام توسا کارگزار فریز

 

 چالش بازگشت کارمزد .3.1.3

باود و  هاا رعایا  نمای   درد  خواه  بود  ای  ماوبه در اک ر کاارگزاری  25مطابق ماوبه کانون کارگزاران، ه اک ر تخ،یت 

باود کاه کاارگزار جها      دهد   همی  موضو  ساب مای  میای تخ،ی،ات باوتری کارگزاران در رقاب  با ی  یگر به مشنریان هرفه
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 اعطای تخ،ی،ات باوتر کارهای نامنعارفی را انجام ده  و وارد چالش با اداره مالیات و بیمه بود  

 

 کارمزد کارگزار   .3.2

   کدا   یما  افا  یدر انیاز ررف مشنر یاراکه خ مات تخاا ایانجام معاملات  یاس  که کارگزار برا یمر   ،یکارمزد کارگزار

با توجه به نو  در سایر کشورها دو اس  و   یاز ا یریترک ایاز معام ه، به دورت کارمزد  اب   یبر اساس درد  یکارمزد کارگزار

و   ارانیا خر  یمعام اه با  کارگزار در ازای فراهم کاردن ام اان   اس  که  یخ مات دهیکارمزد در واقع هز  یکارگزار من،اوت اس   ا

ها برای انوا  ابزارهای ماالی را مدنشار   کارگزاری کارمزدها هرساله سقت نرخ اداره ناارت بر بورس  آوردمیبه وجود  انفروبد گ

سقت نرخ کارمزد کارگزاری برای اناوا  ابزارهاا باه    سقت نرخ کارمزدها و خ مات در بازار سرمایه ایران  44کد   ررق وبرایش  می

    برح ج ول زیر اس 

 
 (seo.irها در ایران، )منبع:  نرخ کارمزد خدمات کارگزاری 1جدول 

 
خری  )درد  از ارزش 

 معاملات(

فروش )درد  از 

 ارزش معاملات(
 مجمو 

ه اک ر مر غ کارمزد 

خری /فروش )می یون 

 ریال(

 300 0.00608 0.00304 0.00304 سهام تق م هقنویسی سهام و  کارمزد معام ه و پکیره

 50 0.0012 0.0006 0.0006 نویسی انوا  اوراق ب هی ام ه و پکیرهکارمزد مع

 200 0.00016 0.00008 0.00008 معاملات آتی سهام و سر  سهام کارمزد

گکاری  های سرمایه گکاری دد وق کارمزد معاملات واه های سرمایه

 در سهام
0.00095 0.00095 0.0019 300 

گکاری  های سرمایه دد وقگکاری  کارمزد معاملات واه های سرمایه

 مخن ا
0.0005 0.0005 0.001 200 

گکاری در گکاری دد وق سرمایه کارمزد معاملات واه های سرمایه

 اوراق با درآم   اب 
0.00015 0.00015 0.0003 50 

گکاری  های سرمایه گکاری دد وق کارمزد معاملات واه های سرمایه

 زمی  و ساخنمان
0.00015 0.00015 0.0003 50 

و اخنیار فروش ترعی در بورس  فروشکارمزد معاملات اخنیار خری  و 

 اوراق بهادار تهران
0.0008 0.0008 0.0016 200 

 

 کدی   کدی  برای معاملات اوراق بهادار مشاه ه میدر ج ول زیر منوسا نرخ کارمزد در برخی از کشورها را مشاه ه می

 
 (ICSA ،2109منبع ) -2جدول 

 هد  ترکیه تایوان  زی م کره کشور

 منوسا نرخ کارمزد
 % برای معاملات آفلای :0.49 -0.5%

 % برای معاملات آنلای 0.01-0.15%
0.001 – 0.005 0.001425 0.0039 0.001 – 0.0015 

 

باازار   تاوان عماق  کدد   دلیا ای  موضاو  را مای  ها در کشور ما نسر  به منوسا جهانی، کارمزد باوتری دریاف  میکارگزاری

سرمایه ایران، ع م توسعه ابزارهای نوآورانه، ع م توسعه مسیرهای درآم ی غیر از کارمزد معااملات، عداوان کارد  مطاابق مااوبه      

تواند  در کاارمزد مشانریان تخ،یات قاکاا باون        % تخ،یت می25داخ ی کانون کارگزاران، کارگزاران بورس در معاملات سهام تا 
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ای دارنا ، قاکاا   ،ی،ات را برای مشنریان هقوقی و یا مشنریان هقیقی که هجام پروت،اوی قاباا ملاهااه    ها ای  تخیکارگزاراغ ب 

کدد   در واقع از آنجا که برگش  کاارمزد مرندای بار ماکاکره     بون  و از مشنریان هقیقی خود ه اک ر نرخ کارمزد را دریاف  می می

ای در برگش  کاارمزد باا   کدد ، و نیز مکاکرههای پاکی  معام ه میدر هجممیان مشنری و کارگزار اس ، مشنریان هقیقی از آنجا که 

 ان    دهد  یا گاها  از سازوکار برگش  کارمزد مط ع نیسن ، عم تا  از ای  تخ،ی،ات بی بهرهکارگزار انجام نمی

 

 های کارگزاری  تنوع پائین درآمدی در شرکت .3.3

تاوان باه درآما  سار گردانی و      کردن   به عدوان م ال میعالی  اد ی خود کار مییی غیر از فها هوزهها در گکبنه در  کارگزاری

 هاا یاز درآما  کاارگزار   یبه موجب دسنورالعما د ور مجوز تیسیس و فعالی  کارگزاری، بخشگکاری اباره کرد   مشاوره سرمایه

موضاو  سارب با ه      یهم کرد    ایم پبه کارمزد معاملات سها ی تریب  یوابسنگ یکارگزار یها برک  یهکف ب  و درآم ها

و  98 یهاا  وابسنه باب   به عدوان م اال در ساال   هیرونق و رکود در بازار سرما یها به ب ت به دوران ها اس  که درآم  کارگزاری

ن کااهش  باازار و پاس از آ   زشیا ، اما با رکردن  یکسب م یها درآم  خوب همراه بود، کارگزاری یبا رب  مداسر هیکه بازار سرما 99

ی رسی ن   در ذیا تداو  درآما ی   ده انیزها به  و تع ادی از آن کرد  ایپ یکاهش ج  یهای کارگزار درآم  برک  املاتارزش مع

    یکد یمدر چد  کارگزاری بزرگ و فعال در بازار سرمایه را مشاه ه 

 

 
 ات سامانه کدال(ها )اطلاعمنایع درآمدی کارگزاری – 1نمودار 
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ی هاا  ملاا هاا در ایاران از    گاکاری، کاارگزاری   گکاری و نیز م یری  سارمایه  علاوه بر درآم  کارمزد از ملا معاملات، سرمایه

ای  درآم ها عرارت بودنا  از: درآما  پاکیرش،     1400ها در سال ی مالی کارگزاریها دورت  با بررسی ان  دابنهدیگری نیز درآم  

 بازاریابی و درآم  دد وق تضمی  پایاپای   الزهمه هقهق الشاوره، 

 بود:   ها اباره می عواما ع م تدو  در درآم  کارگزاری  یتر مهمدر ای  بخش به 

فعالی  کارگزاری ارسال س،اربات معاملات   یتر یاد  ی و عمق بازار انواع ابزارها در بازار سرمایه:افتگی توسعهالف( عدم 

با درآم   اب  و از رارف   اوراقتوسعه ابزارهای مشنقه و ع م عمق مداسب بازار  انویه در      ع ماس ت مشنریان به هسنه معاملا

از  یها عم تا  باه درآما  نابا    سرب ب ه اس  تا کارگزاریدیگر ع م اسن،اده از ابزارهایی ماند  فروش اسنقراضی در بازار سرمایه، 

در ب ا زیر هجم معاملات در انوا  ابزارهاا در باازار سارمایه نشاان داده با ه       وابسنه بابد   ETFهای  معاملات سهام و دد وق

 اس    

 
 به درصد )منبع: داده های سازمان بورس اوراق بهادار( 1301تا  1397حجم معامله در انواع ابزارهای اوراق بهادار در سال ها 2نمودار 

 

 
 حجم معامله در انواع بازارها به میلیون ریال )منبع: داده های سازمان بورس و اوراق بهادار( -3نمودار 
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ی از معااملات و در ننیجاه   ا عم هی گکبنه معاملات سهام هجم ها سالمشخص اس ، ری  3و  2رور که در نمودارهای  همان

با افزایش هجم اننشار در بازار اوراق با هی، معااملات باازار  انویاه      1399اس   در سال  داده یمهای را تش یا  کارمزد کارگزاری

اوراق ب هی نیز رونق ج ی پی ا کرده اس   اما همچدان ارزش معاملات بازار اوراق ب هی باه نسار  ساایر بازارهاا کام اسا   از       

می یاون   50رخ کاارمزد معااملات   بود و سقت نا  ررف دیگر از آنجا که در اوراق ب هی، عم ه معاملات به دورت عم ه انجام می

 ی دابنه بابد    ا ملاهاه قاباتواند  از ای  ملا درآم   ها نمی ریال اس ، کارگزاری

سازمان بورس و اوراق بهاادار فعالیا     رهیم  ئ یه 1400در سال  ها:های کارگزاریهای ایجاد شده بر فعالیتمحدودیت ( ب

ت اوراق بهادار، معاملات مشنقه، معاملات کاو و معاملات مشنقه کاو با ه اسا     تدها مدلار به کارگزاری در معاملا ها یکارگزار

درآم هایی نیز از ملا خ ماتی نایر مشاور عرضاه   تواند  یمی کارگزاری علاوه بر ای  ها برک هم چدی  مطابق ای  دسنورالعما 

 داه یزمعلاوه بر فعالی  در هاوزه کاارگزاری در    ها یگزارکارکه تا قرا از ای   اس  یهالو مشاور پکیرش نیز دابنه بابد   ای  در 

بازاریاابی  ، نماید گی نابر برای  ر  اوراق بهادار و دریاف  مجاوز عرضاه  ، گکاری های سرمایه م یری  دد وقخ مات مالی ماند  

اوراق بهادار یا کاو در هار یا    مشاوره و انجام ک ی  امور اجرایی برای پکیرش ، سر گردانی اوراق بهادار، برای فروش اوراق بهادار

گاکاری   های قیم  مشاوره در زمیدهو نیز خ مات  کدد ة کاوها ها و بازارهای خارج از بورس به نماید گی از نابر یا عرضه از بورس

، گاکاری  سارمایه ، خری ، فروش یاا نگها اری اوراق بهاادار   ، رراهی اوراق بهادار، روش فروش و عرض  اوراق بهادار، اوراق بهادار

لی فعالی  دابانه  رراهی و تش یا نهادهای ماو  ها ادغام، تم  ، ت ییر و تج ی  ساخنار سازمانی و مالی برک  و  م یری  ریس 

یی کاه ذیاا یا     ها یکارگزارها و الزام به تش یا ه  یدگ خ مات مالی توسا آن ها یکارگزاری سری درآم های  هکفبابد   با 

 خشی از درآم های خود را از دس  دادن   ه  یدگ فعالی  ن ابند ، ب

های پیشرو در سراسر دنیاا ساعی دارنا  کاه      هرچد  که امروزه کارگزاری مجوز دریافت تنها یک نوع کارمزد از مشتریان: ( ج

کارمزد معاملات خود را به ه اقا رسااند ، اماا عالاوه بار کاارمزد معااملات اجاازه دریافا  کارمزدهاای دیگاری را نیاز دارنا               

تواند  کارمزد معاملات از مشنریان خود دریاف  کدد   ای  در هالی اسا  کاه    ها تدها می ی سازمان بورس، کارگزاریها ورالعمادسن

ها در سایر کشورها برای خ ماتی نایر هزیده ع م فعالی ، هزیده بسن  و اننقال هساب و هزیده معام ه به کم  کاارگزار   کارگزاری

 ان خود دریاف  نماید  تواند  از مشنری را نیز می

تواند  از مدابع خاود   ها نمی مطابق قوانی  بان  مرکزی کارگزاری الزام به عدم شناسایی درآمد از محل معاملات اعتباری: ( د

هاای   تواند  واسطی میان بان  و مشنری بابد   هم چدی  مطابق الزام سازمان بورس اوراق بهاادار، بارک    وام ب هد   ب  ه تدها می

های کارگزاری درآم ی که از ملا معاملات اعنرااری   تواند  سودی از ملا معاملات اعنراری بداسایی کدد   برک  ری نمیکارگزا

های جهاان   ی در بسیاری از کارگزاریا بهرهکدد ، بایسنی با هزیده ای  معاملات برابر باب   ای  در هالی اس  که درآم   بداسایی می

 ده    برک  را تش یا میی از درآم  ک ی توجه قابابخش 

کارمزد معاملات خود، درآم  خود را به  با کاهشها تر گ،نه ب ، کارگزاریکه پیش رور همان :3عدم توسعه فروش تعهدی ( و

سم  مدابع دیگری نایر فروش تعه ی بردن   کمینه فقهی م لی مرندی بر وکال  جها  انجاام فاروش اسنقراضای تااویب کارد       

اوراق بهاادار در باورس    تعها ی  فاروش  دسانورالعما »م یره سازمان بر همی  مردا  (  هیئ 466، ص1401)ماوبات کمینه فقهی، 

   را به تاویب رسان   اما همچدان ای  ابزار در بازار سرمایه بلااسن،اده باقی مان ه اس  « اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران

 

 ها در حوزه معاملات اعتباری های کارگزاری چالش .3.3

هاا سیسانمی جها      در اغ اب کاارگزاری  ها جهتت دریافتت اعتبتار:     عدم اعتبارسنجی سیستمی مشتریان کارگزاری الف(
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باود کاه    بود  ع م وجود چدی  سیسنمی سارب مای   ت  به ت  بررسی می ها درخواس ی مشنریان وجود ن ارد و غالرا  اعنرارسدج

ی تار  شیبا باباد ، باانس    تار   ینزداب  و ابخادی که به کارگزار روابا بی  مشنری و کارگزاری در اعنرارسدجی وی تی یرگکار ب

 هاا  یاعنرار کاارگزار ی بر روها ناارت  برای دریاف  اعنرار دابنه بابد   علاوه بر ای  وجود سیسنمی از مشنریان اعنراری کارگزاری

    بخش  یمتوسا نهادهای نارر را بهرود 

نماود و در   بیم ل مرابله را تاو یفقه نهی، کم20/10/1391 خیدر تار ب( شبهه جدی شرعی در اجرای معاملات اعتباری:

بار اسااس    توانا   یبان  ما »کرد  در م ل مرابله،   ییم ل مرابله ادلاح و تی یرا بر مردا یاعنرار  یقرارداد خر 13/6/1392 خیتار

با اسن،اده از مدابع بان  و مدابع کارگزار باه   ه د کارگزار قرار داده و به او وکال  اریرا در اخن یخا اعنرار ،یقرارداد مشارک  م ن

  یا کاه بعا  از انعقااد قارارداد خر     انیا ب  ی  به ا ینما یمشنر یسهام برا یا و فروش مرابله ینق   یدورت مشارک  اق ام به خر

مشاارک ، ساهام ماورد     تورباه دا   یو با اسن،اده از مدابع باان   یبا کارگزار، با اسن،اده از مدابع داخ  یسهام توسا مشنر یاعنرار

ایا  ما ل باا دو      «فروب  یم  اریدار به خر کرده سپس با افزودن سود به دورت مرابله م ت ی اریس،ارش را به دورت نق  خر

 مش ا اساسی روبرو بود  

قیما  بااوتر   الت( مش ا مالیاتی: از آنجا که در ای  م ل کارگزار بایسنی ی رار سهام را خری اری کرده و سپس به مشنری باه  

ما ل مط اوب     یا بر فروش ساهام خواها  با   لاکا ا     اتیکارگزار مورت به پرداخ  مال ،یاعنرار  یدر هر تراکدش خرب،روب ، 

    بود یم ل اسن،اده نم  ینروده و در عما از ا یهای کارگزار برک 

سهام، نیازمد  ی  سررسی  هسند   ایا    ب( لزوم وجود سررسی  در قرارداد: موضو  دیگر آن که قرارداد مرابله اعنراری خری 

بود و کاارگزار باه تداساب ما ت     در دورتی اس  که در برخی از قراردادهای خری  اعنراری، سررسی ی جه  تسویه تعیی  نمی

کد   الرنه مطاابق مااوبه کمیناه فقهای در قارارداد خریا         ده ، از مشنری سود دریاف  میزمانی که به مشنری اعنرار تخایص می

توان  باما اسانلقاق تخ،یات باود و در داورت دیرکارد، وجاه النازام از        عنراری، در دورتی که مشنری زودتر تسویه کد ، میا

 (  484، ص1401)ماوبات کمینه فقهی،   مشنری دریاف  کد 

ن  در روش، با  یماوب نمود که مطابق ا یتل  عدوان مشارک  م ن یم ل دوم 2/11/1398 خیدر تار یفقه یتخاا نهیکم

را در  انیمشاارک  بانا  باا منقاضا     داه یتاا کاارگزار زم   گاکارد  یکارگزار م اریرا در اخن یخا اعنرار ،یکار العما قالب قرارداد هق

 :م ل  ی  در ا یسهام فراهم نما  وفروشیخر

 انیباه مشانر   اعنراار،  صیتاا باه عداوان کاارگزار عاماا تخاا       گکارد یکارگزار م اریرا به دورت اعنرار در اخن یبان  مر   (1

 ده    صیتخا

 یا ان ازه کد  و به سهام می  یداده، اق ام به خر صیبان  که کارگزار تخا یبا اسن،اده از مدابع خود و خا اعنرار یهر مشنر (2

 .بود یم  یبر یب ه با مشنر ی اریبان  در سهام خر ،کد  بان  اسن،اده می یکه از خا اعنرار

 .اس  یان مشخامل ود به زم یمشارک  بان  با مشنر (3

هق دارد سهام مشانرک   یباب ، مشنر «هیفرمول تسو»از  شنریب ای یروز سهام مساو م یمشارک ، ق  یاگر در موع  سررس (4

 .کد  هیبا بان  تسو «هیفرمول تسو»ب،روب  و مطابق   یرا تا سررس

 یسان یا  فروش دابنه بابا  با ق یباب  و مشنر «هیفرمول تسو»روز سهام کمنر از  م یمشارک ، ق  یاگر در موع  سررس (5

 .کد  سپس اق ام به فروش سهام  ی اریخر «هیفرمول تسو»الشرکه بان  را مطابق  ابن ا سهم

باا توافاق    ایا کدا    ی اریخر «هیفرمول تسو»الشرکه بان  را مطابق  سهم  یبا ایاق ام به فروش ن د    یتا سررس یاگر مشنر (6

 .د ینما  یتم  یدیم ت زمان مع یبان  مشارک  را برا



 

 

 1401با مشارک دانشگاه اد،هانچهارمی  همایش ساونه انجم  مالی ایران  116
 

 
 

)ماوبات کمیناه   ررف قرارداد و منعه  در مقابا کارگزار اس  زین یکارگزار ررف قرارداد و منعه  در مقابا بان  و مشنر (7

 ( 498، ص1401فقهی، 

ای  رویه نیز اساسا  با ماهی  خری  اعنراری همخوانی ن اب   چرا که در خری  اعنراری سهام، مشنری ابنا ا تماامی وجاه نقا      

ما ل دوم کمیناه    رو  یا ازاتوان  از اعنرار کارگزار اسان،اده نمایا     ا که در هساب کارگزاری دارد، مارف نموده و سپس میخود ر

   ده  ینمفقهی اساسا  مشارک  رخ 

هاا از   دها   از آنجاا کاه کاارگزاری     ن نه دیگر آن که در ای  دو م ل گ،نه ب ه که بان  به کارگزاری برای خریا  وکالا  مای   

دهدا  و   کدد ، با تسهیلاتی که از بان  گرفنه ب ه، اسنخری تش یا مای  های من،اوتی وام اخک می و زمان ها نرخی مخن ت با ها بان 

در ایا  دو ما ل وکیاا از رارف بانا        توان  ینمدهد   به ای  جه  کارگزار  ای  مدابع را در اخنیار مشنریان اعنراری خود قرار می

ها درسایر کشورها خود بخااا  اقا ام   کد   کارگزاری از بان  به کارگزاری اننقال پی ا نمی  ی به  ی باب   چرا که مدابع به دورت

توانا   ، نمای «یپاول  رمنش ایبازار غ میقانون تدا»قانون  1کدد  در هالی که در کشور ما کارگزار بدا به ماده به تیمی  مالی مشنری می

و   عداوان  هر  تل   یهقوق ایو   یقیهق  ابخاص  توسا  یبان   اتیعم   به  ابن ال»که   کد  خود ررف مشنری باب   ای  ماده بیان می

   اس   ممدو   رانیا  یاسلام  یجمهور  یمرکز  از بان  مجوز  اف یدر  ب ون ، یبان   اتیعم   انجام  یبرا  تش ا  هرگونه  و  ر   سیتیس

،  وجاوه   اناوا    افا  یدر  داورت  و اعنراار باه    وجاوه   انیو منقاض  کدد گان عرضه   یب  یگر امر واسطه  به  قانون   یدر ا  یبان   اتیعم 

و   پرداخا    ی ا یال نرونی هاا  و دا ور کاارت    لاتیتساه  ریاعنرار و ساا  ،هر عدوان و اعطا وام  تل   و موارد مشابه  عهی، ود سپرده

تواند  از جانب خود وامی اعطا کددا  و تدهاا در ما ل خریا      ها نمیمطابق ای  قانون کارگزاری«  بود یم  ارلاق  یاعنراری ها کارت

توان واسا اعطای وام دانس  که بدا به دویا گ،نه ب ه در باو واساطه باودن کاارگزار در واقاع امار غیار       اعنراری کارگزاری را می

 مم   اس    

 

 های ارائه دهنده خدمات برخط ها در رابطه با شرکتهای کارگزاریچالش .3.3

 های معاملاتی   نحصار در سامانها .3.3.1

روی هاای مهام پایش   ها معاملاتی اس   ی ی از چالشها دابن  سامانهتر گکب ، ی ی از الزامات کارگزاریرور که پیش همان

هاا را مشاابه   در ننیجه خا مات معااملات آنلایا  در بسایاری از کاارگزاری     که  ها اس ددع  کارگزاری ع م تدو  در ای  سامانه

 ها ب ه اس   ر کرده و موجب تضعیت رقاب  میان آنی  یگ

های  های معاملاتی اکسیر و دلرا بازار خ مات برک  ها سامانه ی از کارگزاریتوجه قابادیگر آن ه به دلیا اسن،اده بخش  ن ن 

ام ساازمان باورس اوراق   ی اخیر و با الزها سالاراکه دهد ه خ مات برخا بازار سرمایه، به دورت نیمه انلااری درآم ه اس   در 

انا ازی   هاا راه  دیگری نیز توسا برخی کارگزاری یهاOMSهای کارگزاری  های اخناادی توسا برک  ان ازی سامانه بهادار به راه

فدای ساازمان را نسار  باه       ییا تیبایسنی « م یره سازمان بورس اجرایی معاملات برخا ماوب هیئ  دسنورالعما»ان   مطابق  ب ه

 لاتی خود دریاف  کدد    سامانه معام

ی بدا   میتقسا های معاملاتی اخناادای   ی عمومی و سامانهمعاملاتهای  ها به دو دسنه سامانه توان از جه  اسن،اده کارگزاری می

    بون  یممعرفی  ها سامانهکرد  در ذیا هری  از ای  

 

 های معاملاتی عمومی   الف( سامانه

دلرا توسا برک  ره پویان پردازش گسنر دلرا توسعه پی ا کرده اسا   ایا     سامانه معاملاتی :سامانه معاملاتی صحرا  1
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 52ده   در هال هاضر مطابق سای  بارک ،  اراکه می بیش از دو دهه فعالی  در زمیده راه ارهای جامع فداوری ارلاعاتبرک  

و تشخیص سهام سودده، ملاسره سود  سهام زاربا برای مخن ت فی نرهای انوا  به کدد   دسنرسیکارگزاری از ای  سامانه اسن،اده می

فا  در ایا    های اد ی ایا  ساامانه در ناار گر    توان از جم ه مزی  های مخن ت را می گیری و زیان پرت،وی معاملاتی و انوا  مقاله

 وجود دارد  تمام برایا مربوب به رون  معاملات ام ان مشاه ه در هر للاه سامانه 

کاارگزاری باا ایا      67ان ازی ب ه اس   در هال هاضر  افزا راه  سامانه توسا برک  رایان همای :سامانه معاملاتی اکسیر  2

 2.000.000 از بایش  عم یاات  میزبان برک  ای  برخا معاملات افزا، سامانهکدد   مطابق سای  ای  برک  رایان همسامانه کار می

 م یری  برخا معاملات سامانه به را دقیقه درزمان  هم اتاال 200.000 تع اد اس  توانسنه کهاس   برخا گکار سرمایه و گر معام ه

(، بارک   21(، بارک  تایمی  سارمایه ساپهر )%    25سهام اران عم ه برک  رایان هم افزا  برک  تیمی  سارمایه ناوی  )%    نمای 

 باب    ( می14( و کارگزاری ت بیرگران فردا )%15آدورامشاور )%

توسا برک  ت بیرپرداز رراهای و اجارا گردیا   ایا  بارک        1389ای  سامانه در سال  :سامانه معاملاتی آنلاین پلاس  3

های م،ی ، آباان، بانا  م ا  و      از     های کارگزاری اس  و در هال هاضر کارگزاریسامانه آنلای  پلاس برای برک  دهد ه اراکه

ای، ابزار تل یاا ت دی اال و دریافا     ه مشاه ه پورت،وی للاهتوان ب کدد   از مزایای ای  سامانه میای  سامانه معاملاتی اسن،اده می

 ای و س،اربات بزرگ اباره کرد   های برری، ارسال س،اربات دسنهپیام

 

 های معاملاتی اختصاصی ب( سامانه

افازار   افزار نیز برایا مشاابهی باا نارم    ای  نرمباب   ای  سامانه معاملاتی مخنص برک  کارگزاری آگاه می: آساتریدر آگاه (1

 ایا   های مخن ت ت دی الی در دسنرس کاربران قرار داده اس   سازی روش دابنه و ام انات ت دی الی وزم را برای پیاده  ری تریم،

 از تواندا   مای  آگااه  کاربران و گرفنه قرار کارگزاری ای  کاربران دسنرس در موبای ی نسخه در هم و دس نا  نسخه در هم افزار نرم

 مجموعه نیز به سامانه آنلای  معاملاتی آن دسنرسی دابنه بابد   ای  سای  رریق

هاای   فارابی سو سامانه معاملاتی اخناادی کارگزاری فارابی اس   ای  ساامانه نیاز باا مزیا     : سامانه معاملاتی فارابیکسو (2

مربوب باه ایا  ساامانه معااملاتی      ها و معایب و ن ات گیرد  از جم ه مزی  بسیار زیادی در دسنرس کاربران ای  کارگزاری قرار می

  :توان به موارد زیر اباره کرد می

 های ان روی  و های وب و موبای ی برای گوبی دارای نسخه iOS 

 های مخن ت مورد نیاز برای ارزیابی پرت،وی بورس سازی آینم ام ان بخای 

 ها و سهام بورس ام ان مشاه ه نمودار انوا  باخص 

 دی الی مورد نیازدسنرسی به تمام ابزارهای ت   

 اراکه اخرار و ارلاعات مربوب به بورس 

 ام ان ارسال انوا  س،اربات در بازار بورس  

هاای معااملاتی باورس     توان آن را نیز در لیس  بهنری  ساامانه  هایی که می ی ی دیگر از گزیده: ابی سامانه معاملاتی سهام (3

توانا    می یفرد مخاوص هیچ کارگزاری نیس  و هرکس مسنقیم و مدلاربهاس   ای  سامانه به دورت  ابی قرار داد، سامانه سهام

تواند  به دورت رایگان به ام انات  با هزیده ماهانه در آن عضو ب ه و از آن اسن،اده کد   الرنه کاربران کارگزاری ت بیرگران فردا می

 ساهام  تل یاا  برای خوبی بسیار ام انات و ب ه هاراک وب تل  نسخه ی  دورت به سامانه ای  ای  سامانه دسنرسی دابنه بابد  

هاای ساایر کااربران را     م ان مشاه ه برایا مخن ت بازار و هنی دسنرسی باه تل یاا  ا  ده  می قرار کاربران اخنیار در ایران بورس
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 .های ای  سامانه در نار گرف  تری  مزی  توان از جم ه اد ی می

 ،هاا  بارک   بدیاادی  ارلاعاات  به ای  سامانه توسا کارگزاری ت بیرگران فردا توسعه پی ا کرده اس   دسنرسیسامانه پرانا:  (4

بابا   ساناره پراناا    فرد ای  ساامانه معااملاتی مای    های مدلاربههوبمد  از ویژگی دهی آورم سیسنم ت دی ال و تل یا جامع ابزار

 ت ییار  دات،  ریخن  یا سامانه گوش بزنگ تش یا  یهمچد  کد  می دهی امنیاز و سیبرر بدیادی مدار پدج از را بازار نمادهای تمامی

 ات،ااق  هاا  ده و ساهم  رونا   ت ییر مردا، هجم معام ه خاص، قیم  به سهم ی  قیم  رسی ن ،   (و بازگشایی توقت،) نماد وضعی 

دی  سامانه الگومنر با اسن،اده از هوش ماادوعی باه   کد   همچ ی میرسان ارلا بلافاد ه به مشنری  پرانا، زنگ به گوش ابزار با دیگر

 کد    مشنریان سیگدال خری  و فروش ارسال می

ی با ه اسا  و در هاال هاضار     انا از  راهای  سامانه توسا برک  پاردازش ارلاعاات ماالی )مرداا(     سامانه درسا تریدر:  (5

اناتی ماند  م یری  چد  هساب  و معاملات برری را فراهم کد   ای  سامانه ام  کارگزاری کیان از ای  سامانه معاملاتی اسن،اده می

 کد    می  یفعالکرده اس   همچدی  سامانه درسا کلاب ی  سامانه تل ی ی اجنماعی اس  که در کدار ای  سامانه معاملاتی 

مهرآفری  از ای  سامانه توسا بر ک  اکسون رراهی و توسعه پی ا کرده اس  و در هال هاضر کارگزاری سامانه اکسون:  (6

 کد   ای  سامانه معاملاتی اسن،اده می

 

 هیارائه دهنده خدمات بر خط بازار سرما یها شرکتهای امکان ایجاد تضاد منافع در شرکت .3.3.2

های معاملاتی عمومی دسنرسی به معاملات بخش قابا توجهی از مشنریان در بازار سرمایه دارن   از ای  جها   برخی از سامانه

ای دیگار از  ها به عما آی   از جدراه زم جه  ه،ار  از ارلاعات معاملاتی مشنریان و ع م دسنرسی سایری  به آنبای  تمهی ات و

تاری ارساال   ام ان دارد که س،اربات برخی را با تیخیر زمانی کم OMSبود، برک   آنجا که س،اربات از رریق سامانه ارسال می

 کد   

 
 به مشنریان گکاری اراکه تدها ی  نو  هال  س،ارش .3.3.3

انجاام معااملات در    ةدسنورالعما اجرایی نلو  11ی مندوعی به مشنریان خود اراکه دهد   ماده ها س،ارشتواند   ها می کارگزاری

عرارتد  که  نو  س،ارش را ماوب کرده اس  6م یره سازمان بورس اوراق بهادار، اجرای  ، ماوب هیئ بورس اوراق بهادار تهران

 از: 

 دس،ارش مل و
  در باود  س،ارش خری  یا فروبی اس  که در قیم  تعیی  با ه توساا مشانری، یاا بهنار از آن انجاام مای       :4

از آن  تار  شیبتر از آن و در س،ارش مل ود فروش، به قیم  مل ود و یا  س،ارش مل ود خری ، س،ارش به قیم  مل ود یا پاکی 

قیم  بازار به قیم  مل ود برس   ای  نو  سا،ارش تضامیدی بارای    بود که  بود  ای  س،ارش تدها در دورتی اجرا می اجرایی می

 اجرا ن ارد  

س،اربی اس  که ب ون تعیی  قیم  وارد سامان  معاملاتی ب ه و با قیم  بهنری  س،ارش رارف مقاباا   : 5زس،ارش با قیم  با

ز س،ارش، باقیمان ه باه داورت یا       در دورت اجرانش ن بخشی ابود به دورت اجرا می معموو ای  نو  س،ارش  بود اجرا می

   س،ارش با قیم  باز در سامانه باقی خواه  مان 

باود  ایا  ناو  سا،ارش در      س،اربی اس  که در دورتی که سهام به قیم  معیدی رسای ، اجارا مای    :6س،ارش منوقت بون ه

 ماوبه اباره نش ه اس   اما اقسام آن در دسنورالعما اباره ب ه اس     

های س،ارش منوقت باون ه و سا،ارش ملا ود را همزماان دارد       س،اربی اس  که ویژگی :7وقت به مل ودس،ارش منالت( 
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 بود    هدگامی که دارایی به قیم  منوقت بون ه برس ، س،ارش منوقت به مل ود تر یا به س،ارش مل ود ب ه و معام ه اجرا می

    بود ن، به س،ارش با قیم  باز تر یا میب  س،ارش منوق،ی اس  که پس از فعال: 8ازس،ارش منوقت به بب( 

توان  وارد سامان  معاملاتی بود  ای  س،ارش با ون   س،اربی اس  که فقا در مره ه هراج پیوسنه می: 9ودمل  -س،ارش باز 

باود  در داورت اجرانشا ن بخشای از      تعیی  قیم  وارد سامان  معاملاتی ب ه و با قیم  بهنری  س،ارش ررف مقابا اجارا مای  

 مان   ،ارش، باقیمان ه به دورت ی  س،ارش مل ود به قیم  آخری  معام ه انجام ب ه در سیسنم باقی میس

توان  وارد سامان  معاملات بود  ایا  سا،ارش    س،اربی اس  که فقا در مره   پیش گشایش می: 10شس،ارش به قیم  گشای

قیم  گشاایش معام اه خواها  با   در داورت اجرانشا ن        ب ون تعیی  قیم  وارد سامان  معاملاتی ب ه و در مره   گشایش با

 مان   بخشی از س،ارش، باقیمان ه به دورت ی  س،ارش مل ود با قیم  گشایش در سیسنم باقی می

هاا از ایا  سا،ارش بارای اجارای       در ای  دسنورالعما خود س،ارش منوقت بون ه تعریت نش ه اس ، اماا تماامی کاارگزاری   

 ان    به للاظ اعنرار زمانی به چد  دسنه تقسیم ب ه ها س،ارشکدد   در ای  دسنورالعما همچدی   معاملات خود اسن،اده می

:س،ارش روز
11

رس  و به داورت خودکاار از ساامان  معااملات      س،اربی اس  که اعنرار آن در پایان روز معاملاتی به اتمام می 

  بود هکف می

رس  و به دورت خودکاار از ساامانه    ج سه رسمی معاملاتی به اتمام میس،اربی اس  که اعنرار آن در پایان  :12س،ارش ج سه

  بود معاملاتی هکف می

ای  س،ارش تا زمانی که توسا کارگزار هکف نشود در سامانه معاملاتی باقی مان ه و معنرار  : 13نیس،ارش ب ون مل ودی  زما

  اس 

رسا  و   در زمان ورود س،ارش مشخص ب ه به اتماام مای  س،اربی اس  که اعنرار آن در پایان تاریخی که : 14ارد س،ارش م ت

  بود پس از آن به دورت خودکار از سامان  معاملات هکف می

کدا   ایا     ( را جه  اعنرار س،ارش مشخص میT: کارگزار در زمان ورود س،ارش، تع اد روزهای مشخای ) 15س،ارش زمانی

( اس ، معنرر بوده و پس از آن به دورت T اد روزهای تعیی  ب ه )س،ارش تا تاریخی که معادل تاریخ ورود س،ارش به علاوة تع

 بود  خودکار از سامان  معاملات هکف می

هاا تدهاا س،ارباات منوقات      ی من،اوتی برای اعنرار س،ارش دی ه ب ه اس ، اما کارگزاریها زمان م تاید ه در قانون  رغم یع 

اهمیا  بااویی دارد     هاا  توسعه انوا  س،اربات در کاارگزاری دهد    د اراکه میی را به مشنریان خومعاملاتبون ه و معنرر تا  ج سه 

ی کدنرل نماید ، در ی  موقعیا   تر دهیبهکه ریس  دارایی خود را به دورت  سازد یمچرا که اراکه انوا  س،اربات مشنریان را قادر 

ج بون   اراکه انوا  س،اربات به مشنریان مسن زم توساعه  معاملاتی بنواند  با سرع  باویی در ی  موقعی  معاملاتی وارد و یا خار

کدد ، عملا  اراکاه ایا    های عمومی معاملات اسن،اده میها از سامانههای معاملاتی اس   از آنجا که تع اد زیادی از کارگزاریسامانه

خ مات بر خاا  اراکه دهد ه  یها  برکهای ها به مشنری، وابسنه به توسعه و اراکه ای  خ م  از سوی برک خ م  از سوی آن

 اس    هیبازار سرما

 

 یدر کارگزار ندهایفرآ یبودن برخ یدست .3.3.3

باه   یبه اعلام هسااب مشانر   توانمی هاآن انی  که از مبودیانجام م یهمچدان به دورت دسن یدر کارگزار د هایاز فرآ یبرخ

 به دورت روزانه، نام برد    یاعنرار انیمشنرکردن سهام  زیفر زیسود اوراق و ن زیجه  وار یمرکز یسپرده گکار
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 های کارگزار با نهادهای ناظر چالش .3.3

هاا بااما )باورس اوراق بهاادار تهاران، فراباورس ایاران،        سازمان بورس و اوراق بهادار بر روی تمامی کارگزاران و نیز بورس

ها با ایا  نهادهاای نااارتی    های کارگزاریچالشبورس انرژی و بورس کاو( بر روی کارگزاران عضو ناارت دارن   در ای  بخش 

 بود  بررسی می

ها م زم ب ن   کارگزاری 1399پس از ریزش بازار در سال درد  از درآم ها به دد وق توسعه بازار:  37الزام به واریز  .3.3.1

ها واه های ایا    ای  دد وقها منداسب با واریزی خود در  % از درآم های خود را به دد وق توسعه واریز نماید   کارگزاری37تا 

کدد  و هم چدی  هق ابطال واه های ای  دد وق را ن ارن   ای  موضو  سرب ایجاد مش لات نقا یدگی در   دد وق را دریاف  می

 .  ها ب ه اس  کارگزاری

   ها نااارت دارنا  ها نهادهای مخن ،ی بر آن با توجه به هیطه فعالی  کارگزاری :نظارت موازی در صنعت کارگزاری .3.3.2

)اعم از بورس اوراق بهادار تهران، فرابورس، بورس انرژی و بورس کاو( و ساازمان باورس  تعا د     ها بورسای  نهادها عرارتد  از: 

هاا را  ای دیگر ررفی  کارگزاریبود و از جدرههای ناارتی میها از ی  مدجر به باورفن  هزیدهنهادهای ناارتی بر روی کارگزاری

  نمای  ل ود میدر رب  و توسعه م

مطابق دسانورالعما تیییا  دالاهی  اباخاص     ها در سایر نهادهای مالی:  مدیره کارگزاری عدم امکان فعالیت هیئت .3.3.3

چدی  قانونی اجندااب از تضااد    بیتاوم یره بابد   دلیا  تواند  در سایر نهادهای مالی هیئ  ها نمی م یره کارگزاری ی، هیئ ا هرفه

تمایاا افاراد منخااص باه پاکیرش سام  در       که  اس   اما از سمنی دیگر ای  موضو  سرب ب ه اس  مدافع در ای  ددع  بوده

   ها تدزل دابنه باب   م یره در کارگزاری ها کاهش پی ا کرده و در ننیجه سطح تخاص در افراد هیئ  کارگزاری
 

 نبود توازن میان خدمات ارائه شده و کارمزد دریافتی .3.7

هاا از دو   ی از کاارگزاری تاوجه  قاباا تری  ع   آن اسان،اده بخاش   ا ی  یگر ت،اوتی ن ارد که مهمها ب خ مات اغ ب کارگزاری

بود، هجم اعنراری تخایص و تخ،یات بار    ها می سامانه معاملاتی اس    دو عاما مهمی که موجب جکب مشنریان، در کارگزاری

 روی کارمزد هسند   

 

 ها مشکلات مالیاتی کارگزاری .3.3

لیاتی کارگزاران، آن اس  که بایسنی بر روی سودی که مشنری در ازای گرفن  اعنرار به کارگزاری پرداخا   تری  مش ا مامهم

باود   کد ، مالیات پرداخ  کدد   چرا که بر اساس اسنان اردهای هساب اری ای  سود به عدوان درآم  برای کارگزار بداسایی مای می

ان  از ملا مدابع خود اعنراری پرداخ  کد ، ب  ه تدها مدابع را از بانا  گرفناه و   توای  در هالیس  که مطابق قانون کارگزاری نمی

و وزم  یاسالام  یبر ارزش افزوده در خرداد سال گکبنه توسا مج س باورا  اتیقانون مال بیبا توجه به تاوده   به مشنری می

 هیبر ارزش افازوده خا مات باازار سارما     اتیانون مالق 9بد  ب ماده  9ماه همان سال و بر اساس جز  یقانون از د  یاوجرا ب ن ا

باورس از   یعاال  یباورا  صیها و بازار خاارج از باورس باه تشاخ     بورس دراوراق بهادار و کاو  هیباما خ مات معاملات و تسو

 وزم به ذکر اس  که تشخیص ماادیق خ مات بازار سارمایه باه باورای عاالی باورس      و عوارض معاف هسند   اتیپرداخ  مال

را » اعنرارات اعطایی به مشنریان کاارگزاری «ای  بورا کارمزد یا سود دریافنی مربوب به  1400/10/14سپرده ب  و بر اساس ماوبه 

 کدد   های کارگزاری مالیات بر ارزش افزوده را پرداخ  میمعاف از مالیات دانس   اما با وجود تاویب ای  قانون همچدان برک 

ها ننواند  ماوبه کمینه فقهای را در رابطاه باا اسان،اده از مرابلاه در       ر سرب ب ه اس  که کارگزاریای  موضو  از سمنی دیگ
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خری  اعنراری سهام را اجرایی کدد   چرا که در ای  دورت بای  مالیات مضاع،ی پرداخ  نمایدا   رکایس ساازمان باورس و اوراق     

یی کاه  هاا   یا معافمور مالیاتی نوباند  و در آن در خواسا  با  کاه     ی به رکیس سازمان اا نامهدر ای  جه   1401بهادار در سال 

 ی بورس برای کارگزاران به رسمی  بداخنه اجرایی بود  اما ای  موضو  همچدان اجرایی نش ه اس    عال یبورا

 

 های کارگزاری نظارتی بر روی مشتریان توسط شرکت سامانةعدم ایجاد  .3.9

در دورت وقو  هرگونه تخ ت از الزامات و ت االیت مرباوب باه    »کد  که:  بیان میدسنورالعما معاملات برخا  11مطابق ماده 

ماده ی  ای  دسنورالعما، مسئولی  انضراری نابی از انجام تخ ت بر عها ه کاارگزار یاا     6یا  5، 4موضو  بد های  یها رساخ یز

قوانی ، مقررات و الزامات مربوره و عا م اننسااب آن    گر رعای  ک یه گر اس   مگر اید ه کارگزار یا کارگزار/معام ه کارگزار/معام ه

زیرسااخ   ، زیرساخ  برخا دریاف  و  ر  س،ارشعرارتد  از   6و  5، 4های موضو  بد های زیرساخ «  به خود را ا رات نمای 

  گروهای(  گار )زیرسااخ  بارخا    زیرساخ  برخا ارسال س،ارش با واسطه معام اه ، گر برخا ارسال س،ارش ب ون واسطه معام ه

 جه  دسن اری در بازار، ناارت دابنه باب      سوءاسن،ادههای معاملاتی خود جه  ع م مطابق ای  ماده کارگزار بای  روی سامانه

ی که ی  مشنری در ی  کارگزاری تخ ت معاملاتی انجام دها ، هسااب وی را نازد آن کاارگزار     در دورتها چدی  بورسهم

-یسنی تعه  به ع م دسن اری در بازار توسا آن مشنری ب ه   ای  موارد در هالی اس  که کارگزارینمای  و کارگزار بامس ود می

 ها هیچ سامانه ناارتی بر روی معاملات مشنریان خود ن ارن   

 

 ها تضاد مدافع در کارگزاری .3.10

  باه  هسند وضو  تضاد مدافع کارگزاران به ای  دلیا که به ارلاعات معاملاتی مشنریان خود دسنرسی دارن ، در معرض ج ی م

می یون سهم دریاف  کدا   رریعای اسا  کاه      5ی به میزان  یعم ه س،ارش خر یمشنر  یکارگزار از   ی  یفرض کدعدوان م ال  

از  یابن ا مقا ار افزایش خواه  داد  کارگزار انجام س،ارش را برای چد  دقیقه معطا کرده و  م ت کوتاهای  س،ارش قیم  را برای 

که  برد یمده  و از ای  نوسان قیم  سود انجام را  یکد   سپس س،ارش مشنر می ی اریخود خر یسر  بخا یرا برامزبور سهام 

 توان به موارد زیر اباره کرد:   ها می از میان آن

 کد  می هادا یکارگزار یبرا یشنریب کارمزد که وتیدر ملاو یگکارهیبه سرما هیتود  1

 یدد وق وابسنه به کارگزار ای یکارگزار کارکدان ،یت کارگزارلامعام یراسنا در انیمشنر یتلاعات معاملااسن،اده از ار  2

گر با دد وق وابسنه به کاارگزاری نسار  باه     عام هم -ر تودیه به خری  و یا فروش ورقه بهادار در دورت مال ی  کارگزا  3

 همان ورقه بهادار   

    هساب خود در و یت بخالادر معام یکارگزار برک ی عات نهانلادارن گان ار سوءاسن،اده  4

  انیت مشنرلادر انجام معام ضیترع  5

 باازارگردان باود باه مدااور عا م ای،اای تعها ات        تشویق به خری  و فروش سهامی که توسا کارگزاری بازارگردانی می   6

 (  1399)هام ی و هم اران، 

 

 جمع بندی و ارائه پیشنهادات .3

هاای پیشارو در جهاان پارداخنیم  ساپس چاالش هاای        گزاری و برخای از کاارگزاری  در ای  مقاله ابن ا با معرفی دادع  کاار  

 بود   ها به ت،ایا پرداخنه ب   در ای  بخش پیشدهادات زیر جه  تقوی  و بهرود ددع  کارگزاری اراکه میکارگزاری
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با توجاه باه وابسانگی    گذاری بخشی از وجوه خود در صندوق توسعه و تثبیت بازار: ها به سرمایهحذف الزام کارگزاری .3.1

و کااهش ارزش معااملات، بسایاری از     99ها به درآم  از ملا کارمزد معااملات، پاس از ریازش باازار در ساال      باوی کارگزاری

هاا  گکاری بخشی از وجوه خود در ای  بازار، کارگزاریان   در ای  برایا الزام کارگزاری به سرمایهدهی رسی هها به زیانکارگزاری

تواندا  آزاداناه واها های    هاا نمای  ش لات ج ی در رابطه با م یری  وجوه نق  خود مواجه کرده اس   چرا کاه کاارگزاری  را با م

 دد وق توسعه و ت ری  بازار را ابطال کدد   

های معااملاتی   گ،نه ب ، برخی از سامانه تر شیپکه  رور همان :ها های عمومی معاملات در کارگزاری نظارت بر روی سامانه .3.2

  ایا  موضاو  سارب با ه اسا  کاه عم  ارد دادع          رنا  یگ یمها منع دی مورد اسن،اده قرار  ماند  دلرا و اکسیر در کارگزاری

ی نهادهاا رسا  ام اان تعاماا     دابنه باب   با توجه به ای  موضو  به نار مای  ها برک کارگزاری در کشور وابسنگی زیادی به ای  

ی موجاود در  ها یینارسابسیاری از  توان  یمدهد   های معاملاتی را اراکه می که ای  سامانهیی ها برک ناارتی در هوزه کارگزاری با 

ی هاا  خواسانه هاا هماواره ی ای از     ی معاملات ابخاص توساا کاارگزاری  بر روای  ددع  را بهرود بخش   به عدوان م ال ناارت 

کدد ، ام ان نااارت خودکاار    های معاملاتی عمومی اسن،اده می هها از سامان نهادهای نارر بوده اس   با توجه به اید ه اک ر کارگزاری

سامانه معاملاتی را مجااب   دهد ه اراکههای  ی معاملات ابخاص وجود ن ارد  در دورتی که نهادهای نارر بنواند  خود برک بر رو

توان  ارتقای ج ی  ر روی معاملات میرس  که ناارت ب ی معاملات مشنریان کدد ، به نار میبر روهای ناارتی  به اسن،اده از سیسنم

 دابنه باب  

های مورد نیاز جه  نااارت بار   ها اساسا  سامانهکارگزاری عدم متوجه دانستن مسئولیت تخلف مشتری بر عهده کارگزاری: .3.3

تخ ،ی که با اسان،اده  بر اس   از ای  رو نرای  مسئولی  انضراری معاملات مشنریان خود را در اخنیار ن ارن  و ایجاد آن بسیار هزیده

 پکیرد را بر عه ه خود کارگزار دانس    های کارگزاری دورت میاز سامانه

هاا  ای  ابلاغیه جه  م یری  تضاد مدافع در کاارگزاری مدیره کارگزاری در سایر نهادهای مالی:  هیئت ایجاد امکان فعالیت  .3.3

بابا   چراکاه ساایر     ماث ر هاا  در م یری  تضاد مدافع در کارگزاریتوان  رس  ای  قانون چد ان نمیوضع ب ه اس  اما به نار می

 م یره کارگزاری را تعیی  کدد    تواند  با  خری  سهام ی  کارگزاری هیئ نهادهای مالی می

امتور  ها با ایجاد کارگروهی متشکل از سازمان بتورس، کتانون کتارگزاران و ستازمان     حل مشکلات مالیاتی کارگزاری .3.3

وجه به خاص بودن برخی مش لات مالیاتی کارگزاران، نیاز اس  تا کمینه منش ا از نهادهاای ماککور جها  بررسای     با ت ی:اتیمال

مش لات خاص مالیاتی کارگزاران تش یا بود  تا هم بخش از مش ا نق یدگی کارگزاری بهرود یافنه و هم کارگزاران بنواند  ما ل  

 ازی نماید   سخری  اعنراری سهام مرندی بر مرابله را پیاده

تاوان  ها به اراکه انوا  س،اربات میدر راسنای تشویق کارگزاری مجوز اخذ کارمزد بالاتر در صورت ارائه سفارشات متنوع: .3.3

 تری برای س،اربات دیگر قاکا ب   ام ان کارمزد بیش

هاا توساا ساازمان و    اریبا ایجاد ی  پدجاره واها  در نااارت بار روی کاارگز      ها:ایجاد پنجره واحد نظارت بر کارگزاری .3.7

 جا پاسخگو خواه  بود  ی ناارتی مدجر به بهرود ناارت خواه  ب  و کارگزاری نیز تدها به ی ها مربوره، از جدرهبورس

تار ابااره با ، دادع      راور کاه پایش    هماان  درصدی در برگشت کتارمزد:  23ها به رعایت سقف حذف الزام کارگزاری .3.3

ی ب ن ایا  تخ،ی،اات در   ررسمیغتری برای مشنریان خود در نار بگیرد، اما الزام کانون مدجر به توان  تخ،ی،ات بیشکارگزاری می

درد ی در تخ،ی،اات هام مدجار باه      25ها در ددع  کارگزاری و هکف سقت تخ،یت ب ن ب،افددع  کارگزاری ب ه اس   

ای دیگر هکف   تخ،ی،ات اسن،اده نماید   از جدرهتواند  از ایبهرود رقاب  در ددع  کارگزاری ب ه و هم مشنریان خرد هقیقی می

دورت واقعی ساود معااملات خاود را    ها خواه  ب  چرا که بههای مالیاتی کارگزاریالزام رعای  ای  سقت مدجر به کاهش هزیده
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 بداسایی خواهد  نمود   

ها کارمزد معاملات برخی از کارگزاریتر اباره ب ه رور که پیش همان :ومیمیپرامکان اخذ کارمزد در صورت ارائه خدمات  .3.9

ها به اراکاه  کد   جه  تشویق کارگزاری از مشنری خود هزیده دریاف  می ومیمیپران  اما برای برخی از خ مات خود را هکف کرده

 رد   کارمزد در دورت اراکه برخی خ مات را ایجاد ک اخکتوان علاوه بر کارمزد معاملات، ام ان تر میخ مات بهنر و بیش

ها باه  تر اباره ب ، کارگزاریهمانطور که پیش ها خدمات کامل:های تخفیفی و کارگزاریتفکیک کارمزد برای کارگزاری .3.10

کدد   ت، ی  ای  دو نو  در دسنورالعما و ام ان اخک کاارمزد بااوتر بارای    دهد  کارمزد من،اوتی دریاف  میهسب خ ماتی که می

 توان  در جه  افزایش رقاب  و نوآوری در بازار سرمایه بسیار مو ر باب     های با خ مات ک ما میکارگزاری

همانطور که در بخش قرا گ،نه ب ، هر دو م ل مرابلاه و مشاارک  باه     تغییر مدل قرارداد اعتباری به مدل انتقال قرارداد: .3.11

هاای خریا    قاباا اجارا اسا   در میاان ما ل     کد  غیر دلیا اید ه کارگزاری با نرخ و سررسی های من،اوت وام از بان  دریاف  می

 تری با قوانی  در ایران دارد  اعنراری م ل اننقال قرارداد انطابق بیش

در ای  روش، برک  کارگزاری بع  از انعقاد قرارداد با بانا  جها  دریافا  اعنراارات، م،ااد قارارداد را باه مشانری مدنقاا          

ی که به بان  جه  بازپرداخ  ادا و سود مربوب به اعنرار دریاافنی می ها ،   همچدی  برک  کارگزاری، از ملا تضمید  نمای  می

گری کارگزاری در اننقاال مداابع   (  ای  م ل با ماهی  خری  اعنراری که همان واسطه1399)اعناامی،  مر  ی را دریاف  خواه  کرد

 اسا در اننقال مدابع خواه  بود   تری خواه  داب   چرا که در ای  م ل نیز کارگزار درفا  ی  واس ، انطراق بیش

بدا ی  هرچد  که م ت زمان زیادی اس  کاه کاارگزاران رتراه   ها توسط سازمان بورس: ی ارزیابی کارگزاریارهایمعتغییر  .3.12

 بد ی دوباره معیارهای زیر مورد اسن،اده قرار گیرد  ای  معیارها در تلقیقی کاه توساا  بود در دورت رترهان   اما پیشدهاد مینش ه

معیاار جها  ارزیاابی کی،یا  خا مات       66دسانه،   11انجام با ه، اسانخراج با ه اسا   در ایا  تلقیاق در        investopediaتیم 

 ها و معیارهای مرترا اباره خواه  ب     ها اسن،اده ب ه اس   در ذیا عداوی  هری  از ای  دسنه کارگزاری

خری  یا فروش اس   با مطالعه و بررسای فاکنورهاایی    ی  درریگ میتامام انات جسنجو: جسنجو ی  مره ه ضروری در  (1

کددا  تاا باه    هاا تالاش مای    تواند  تامیمات بهنری اتخاذ کدد   کارگزاریماند  تلرکات قیمنی و ارلاعات بدیادی ددع ، افراد می

ی بدا   دسانه کدد   در ایا    ی درس  آید ه فراهمدیب شیپگکاران ام ان جسنجو بر اساس من یرهای ت دی ال و بدیادی را برای سرمایه

  گیرد میمعیارهای زیر قرار 

دسنرسی به جسنجوی بخای، دسنرسی به ننایج جسنجوهای افراد دیگر، ام انات غربالگری ابزارهای معاملاتی اعم از )سهام، 

ذخیاره غرباالگری    های قابا معام ه، اخنیار معام ه(، ام ان غربالگری بر اساس انا ی اتورهای ت دی اال، ام اان سااخ  و     دد وق

ی معاملاتی پیشدهادی توسا کارگزار، مقالهات روزاناه از باازار و نمودارهاای قاباا     ها  هیا،16بخای و تر یا آن به لیس  پیگیری

 اراکه 

های معاملاتی در کارگزاری ی ی از معیارهای مهم مشنریان اس   ذیاا ایا  دسانه ماوارد زیار ابااره       هزیده: هزیده فعالی  (2

 بود    می

گاکاری مشانرک،    هاای سارمایه   ، دد وقمعام ه اریاخنهای قابا معام ه، مزد معام ه انوا  ابزارهای مالی باما  سهام، دد وقکار

 هزیده هر قرارداد آتی و اخنیار معام ه، هزیده ع م فعالی ، هزیده بسن  و اننقال هساب و هزیده معام ه به کم  کارگزار 

ی هاا   یا موقعگاکاران جها  بداساایی     وژی معاملاتی مداسب برای کم  به سارمایه ت دولوژی معاملاتی: ایجاد ی  ت دول (3

 گیرن   مداسب معاملاتی ضروری اس   در ذیا ای  دسنه معیارهای زیر مورد بررسی قرار می

ارساال   ی  اسنراتژی معاملاتی بر اساس معاملات گکبنه، ام ان اتوماتی  کردن اسنراتژی معاملاتی، ام اان  کردن امنلانام ان 
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 ی جریان س،ارش برای سهام و اخنیار معام ه  ازا بهمعاملات، منوسا پرداخ  

تری ب هد   در ای  دسنه معیارهای های معاملاتی بیشکارگزاران تلاش دارن  تا به مشنریان خود اننخاب  پیشدهادات: گسنرة (4

 بون   زیر مطرح می

های قابا معام ه، گاواهی ساپرده، اخنیاار معام اه و     )اعم از سهام، دد وق تع اد ررقات دارایی که ام ان معام ه آن فراهم اس 

ی، الم  ا   یبا هاای  های قابا اتخاذ در اخنیار معام ه سهام، تع اد بورسقرارداد آتی(، تع اد سهام قابا قرض گرفن ، تع اد اسنراتژی

 های قابا معام ه  ام یا دد وقها وجود دارد، ام ان معام ه کسری از سه کشورهایی که ام ان معام ه در آن

کدد  تا با اراکه ملنواهای آموزبی، مشنریان خود را در بهرود معاملات یاری کددا   در  ملنوای آموزبی: کارگزاران سعی می (5

رهاای  ی دو معیار ملنواهای آموزبی اراکه ب ه )باما مقاوت، وی کو، سمیدار و وبیداار( و ام اان اسان،اده از ابزا   بد  دسنهذیا ای  

 بود   ی مالی بخای مطرح میزیر برنامه

بود که وضعی  پورت،وی از مدار ریس  و باازدهی بهراود   تل یا پورت،وی و مقالهات: کم  ی  فرد منخاص سرب می (6

گکاری خود را در مسیر درسنی ادامه دها   در ایا  دسانه معیارهاای زیار ماورد بررسای قارار         بود که فرد سرمایهیاب  و سرب می

 د:  گیر می

 ام ان برقراری ارتراب با مشاوران مالی، ام ان ردیابی پورت،وی، ام ان اسن،اده از مقالهات روزانه بازار    مقاله آنی از پورت،وی،

گاکاری و تداایم   گکار بخواه  از نوسانات بازار اسن،اده کد ، ام انات پ ن،ارم جها  سا،ارش   پ ن،رم: در دورتی که سرمایه (7

ای ساهام، ام اان ردیاابی    توان  باما  ام ان ردیاابی جریاان للااه   یی خواه  داب   ام انات پ ن،رم میریس  معام ه اهمی  باو

افازار و وبساای ، ام اان اننخااب اناوا  س،ارباات )سا،ارش         ای به دورت همزمان از برنامه موبایا، دس نا ، نارم جریان للاه

در آید ه، س،اربی کردن نماودار   اجراگکاری برای  م انات س،ارشو    (، سایر ام انات ماند  )ا 18، س،ارش منوقت بون ه17مل ود

 قیم ، ام ان معام ه مسنقیم از نمودار قیم (   

هاای  ها رو به سم  گسانرش برناماه  ی اپ ی یش  موبایا: امروزه با گسنرش روزافزون اسن،اده از موبایا کارگزاریها  یقاب  (8

هاای دارایای،   توان  باما  دسنرسی به اناوا  س،ارباات، دسنرسای باه اناوا  دسانه      ان   ام انات اپ ی یش  موبایا میموبایا آورده

 ابزارهای فعال بر روی نمودار باب   

پشنیرانی از هساب: با وجود توسعه ت دولوژی اما پشنیرانی از هساب هدگام بروز مش ا بارای مشانری و راهدماایی وی از     (9

 ها اس    معیارهای ارزبیابی کارگزاری

ی و گار  معام اه دها ، باه جاز خا مات هاوزه       هساب: خ مات پشنیرانی که کارگزاری در اخنیار مشنریان قرار میام انات  (10

   در ای  بخش خ مات زیر قابا اباره اس    ردیگ یمی در ای  بخش قرار گکار هیسرما

سب سود بر روی موجودی نقا   ان ، ک نگه اری ب ه م ت یروونبر مردای سهامی که  گرفن  واماعنرار بر روی پورت،وی، ام ان 

 های بازار پول   گکاری نش ه به دد وق پورت،وی، اننقال وجوه نق  سرمایه

هاا اسا   در ایا  رابطاه     امدی : امدی  ارلاعات مشنری در کارگزاری ی ای از فاکنورهاای مهام در ارزیاابی عم  ارد آن      (11

ود بیومنری  )با ا ر انگشا (، عا م درز ارلاعاات گکبانه،     ی جه  ورود به سیسنم، ورا دومره هیی ماند   اهراز هوی  ها یژگیو

 توان اباره کرد    می

 

 حرکت کارگزاری ها به سمت مسیرهای جایگزین درآمدی .3.13
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ها وجود دارد، به دورت خلاداه ابااره با ه    های درآم ی بجز کارمزد که برای کارگزاریول زیر ملادرآم زایی هسند   در ج 

 اس    

 
 مسیرهای جایگزین درآمدی برای کارگزاری ها - 2جدول 
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  کدد  یکسب م
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 کدد  بود، درآم  کسب میهادا می

7  
سرمایه گکاری وجوه بلا اسن،اده مشنریان 
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