
کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

معامله گری اوراق تامین مالی
معامله گری برخط گروهی

بهنام بهزادفر
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جاریهایرویهازبرخیبرمروری
سرمایهبازارمعاملاتفرآینددر

بررسی انواع مدل های معاملات•

تفاوت مدل ها با یکدیگر و ویژگی های آن ها •

بررسی نکات کلیدی در قالب نمودار•
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هسته 
معاملات 

NSC
(Atos)

برخط گروهی

نامک

برخط گپ سرور

گپ سرور

ارسال 
سفارشات

مسیرهای ارسال 
سفارش

MPLS

MPLS

MPLS

سفارشات

MPLS ➔ (Multi-Protocol Label Switching)

نحوه اتصال به هسته معاملات
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رایان هم افزابرخط

مشاوران سهامسهام پژوهان شایاندنیای نوینپگاه یاوران نوینبانک سپهبانک اقتصاد نوینآتیهاردیبهشت ایرانیان

مفیدصبا جهادساوآفرینتوسعه اندیشه دانابانک مسکنبانک انصارآرمان تدبیر نقش جهانارگ هومن

ملل پویافولاد مبناسپهرباستانتوسعه سرمایه دنیابانک ملتبانک دیآریا بورسایران سهم

مهر اقتصاد ایرانیانفیروزه آسیاستاره جنوبجهان سهمبورس ابرازبانک رفاه کارگرانآینده نگر خوارزمیایساتیس پویا

نماد شاهدانمبین سرمایهسرمایه گذاری ملی ایرانحافظبهمنبانک سامانبازار سهامآبان

برخط تدبیرپرداز

تدبیرپرداز
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برخط

یناندیشه پردازان چوگان، پیشگامان فناوری سگال، رهاورد نو

صحرا

داتکس

ارشن

ویستا سامانه آسا

توسعه فناوری سوشیانت
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OMS

AS400
درگاه )کارا

الکترونیکی 
(کارگزاران

Brokers
تایید اطلاعات 

مشتری

عدم تایید مشتری

customer

KYC

Know your 
customer

کردن مشتریرجیسترنحوه 
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هسته 
معاملات 

NSC
(Atos) دیتا سنتر

کارگزاری 
گپ سرور

گپ سرور

گپ سرور

گپ سرور

گپ سرور

گپ سرور

گپ سرور

مشتری مربوط به 
کارگزاری بوده و 
مانده اعتباری دارد

مشتری مربوط به 
کارگزاری نیست یا مانده 

اعتباری ندارد

OMS ➔ order management system

سفارش در ثانیه100: ظرفیت
سفارش در ثانیه85: ظرفیت واقعی

دسکتاپ، تبلت، )
(موبایل

MPLS

بررسی اطلاعات 
مشتری

نحوه معاملات برخط
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EBS
=

نامک هسته 
معاملات

NSC

EBS: Electronic Brokers System

نامکنحوه معاملات از طریق سامانه 

نرم افزار ایستگاه معاملات کارگزاران: نامک

Customer Responsible 
for accepting 

Customers 
orders

Dealers
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EBS
=

نامک هسته 
معاملات

NSC

EBS: Enterprise Brokers System

نامکنحوه معاملات از طریق سامانه 

نرم افزار ایستگاه معاملات کارگزاران: نامک

Customer Responsible 
for accepting 

Customers 
orders

Dealers

BACK OFFICE

مانده 
اعتباری و 
بررسی 
مشتری

عدم مانده 
اعتباری و 
بررسی 
مشتری
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هسته 
معاملات

trade Post trade

مدیریت فناوری بورس تهران

بورس اوراق بهادار تهران

مچینگ 
معاملات

تایید معاملات

سامانه 
AS400

شرکت سپرده گذاری مرکزی 
بورس و اوراق بهادار

BACK 
OFFICE

شرکت های )
تدبیرپرداز، 
رایان هم 

افزا، صحرا و 
(آسا

شرکت های خدمات نرم افزاری

شرکت های کارگزاری

Till The end of the day

فرآیندها در پس از معاملات
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Back 
Office

UI= user interface

API
اطلاعات بازار

...اطلاعات معاملاتی و 

Application programming interface

User interface
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SLA OMSBROKER

Service level agreement

مدل انعقاد قرارداد
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هسته 
معاملات

NSC

نامک

برخط و برخط گروهی گپ سرور

گپ سرور

گپ سرور

ارسال 
تصادفی به 

هسته

8:30نحوه دریافت سفارش در ساعت 
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نمونه مجوز برخط گروهی
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سرمایهبازارارکانمعرفی
برخی از تعاریف در بازار سرمایه •

معرفی انواع بورس ها •

وظایف ارکان بازار سرمایه•

بررسی عملکرد ارکان بازار سرمایه•
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بازار سرمایه 
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هابزارهای بازار سرمای

:تامین مالی بلند مدت❖

سهام-

اوراق قرضه-

اوراق مشارکت-

:ابزارهای ویژة مدیریت ریسک-
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سهام

صرف نظر از شکل آن، نشان دهندة منافع مالک در شرکت است و از آن جاکه طلب و ادعاای ساهامداران در

"منفعات باقیماناده"مورد دارایی های شرکت در مرحلة آخر تمام طلب ها قرار دارد، منافع سهام به عناوان 

.شناخته می شود

سهام عادی نوعی ابزار سرمایه گذاری اسات کاه نشاانگر مالکیات (: common stock)سهام عادی ❖

.دارندة آن در یک شرکت سهامی است و به دو دستة سهام با نام و سهام بی نام تقسیم می شود

سهام ممتاز نوعی اوراق بهاادار اسات کاه دارنادة آن نسابت باه (: preferred stock)سهام ممتاز ❖

این ساهام زماانی منتشار می شاود کاه . درآمدها و دارایی های شرکت، حق یا ادعای محدود و معینی دارد

.هزینة سهام عادی بالاتر باشد
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سهام ممتاز

:این نوع از سهام را به دو دلیل ممتاز می نامند

.سود این سهام قبل از سهام عادی پرداخت می شود–الف 

در زمان انحلال شرکت یا فروش دارایی ها، بعد از تسویه بادهی های شارکت، ابتادا صااحبان ساهام ممتااز–ب 

.حقوق خود را دریافت می کنند و سپس باقیمانده دارایی ها به صاحبان سهام عادی می رسد

. ندسهام ممتاز را اوراق بهادار ترکیبی نیز می نامند چون ویژگی های سهام عادی و اوراق قرضه را با هم دارا هسات

فات ساود اما با توجه باه دریا. سهام ممتاز از نظر نداشتن سررسید همچنین هزینه مالیاتی، شبیه سهام عادی اند

ویسای سهام ممتااز از طریاق پذیره ن. ثابت همانند اوراق قرضه، در گروه اوراق بهادار با درآمد ثابت قرار می گیرند

ه شاده شارکت های پذیرفت. خصوصی وارد بازار می شوند در بازار خارج از بورس و در بورس قابل دادوستد هستند

.در بورس تهران نمی توانند سهام ممتاز منتشر کنند
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:ویژگی های سهام عادی

.سهام عادی از منابع دایمی تأمین مالی به شمار می آیند و سررسید ندارند❑

.دارندة سهام عادی مالک نهایی شرکت به حساب می آید❑

.حق باقیمانده دارایی پس از انحلال شرکت  را دارد ❑

.مسؤلیت دارندة سهام عادی به مقدار سرمایة آنها در شرکت محدود  می شود❑

.دارندة سهام عادی دارای حق رأی است❑

(حق تقدم در خرید سهام جدید . )دارندة سهام عادی در خرید سهامی که شرکت تازه منتشر می کند، اولویت خواهد داشت❑

.سهامدار، حق انتقال سهام خود را به دیگری دارد❑

.دارندة سهام عادی حق اطلاع از وضعیت شرکت را دارد❑
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اوراق قرضه و اوراق مشارکت

غ اوراق قرضه اسنادی هستند که به موجب آن ها ناشر متعهد می شود مباال: اوراق قرضه❑

را در فاصاله  های زماانی مشابه باه دارنادة پرداخات کناد و در ( بهارة ساالانه)معینی 

.سررسید، اصل مبلغ را بازپرداخت کند

اوراقی است که سود علی الحساب دارد و صادر کننده اوراق متعهد مای: اوراق مشارکت❑

.شود اصل پول و سود قطعی را در تاریخ معین پرداخت کند
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هابزارهای بازار سرمای

:تامین مالی بلند مدت❖

:ابزارهای ویژة مدیریت ریسک❖

از علاوه برکارکرد تأمین مالی، مقابله باا ریساک هاای سارمایه گذاری و باه ویاژه ریساک ناشای
. نوسان های قیمتی از دیگر کارکردهای مهم بازار سرمایه است

لاق اطا. این کارکرد از طریق به کارگیری ابزارهایی تحت عنوان ابزارهاای مشاتقه انماام می شاود
ی مشتق به این ابزارها به آن دلیل است که ارزش این ابزارها براسااس، ارزش اوراق یاا دارایی هاا

آنند کاه معامله گران این ابزارها، بر. دیگر تعیین می شود و در واقع مشتق از دارایی های دیگر است
بااا پااذیرش هزینااه ای اناادس، از ریسااک زیاااد نوسااان قیماات اجتناااب کاارده و آن را بااه سااایر 

:این موارد به دو دسته تقسیم می گردند. سرمایه گذاران منتقل کنند
قراردادهای اختیار معامله-
قراردادهای آتی-
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ه نهادهای بازار سرمای
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هنهادهای بازار سرمای

25

سازمان  بورس و اوراق بهادار

بورس انرژیبورس کالا فرابورس

کانون نهادهای سرمایه گذاری ایرانکارگزاران و کانون کارگزارانشرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه سبدگردان

بورس اوراق بهادار تهران

شورای عالی بورس و اوراق بهادار

شرکت های مشاوره سرمایه گذاریشرکت های سرمایه گذاریموسسات رتبه بندی شرکت های تامین سرمایه سایر نهادهای مالی



شورای عالی بورس

سیاسات این شورا بالاترین رکن بازار اوراق بهادار است که تصویب سیاست کلان و خط مشی بازار در قالاب

اوراق ساماندهی و توساعه باازاربرایکلی نظام و قوانین و مقررات مربوط و همچنین اتباذ تدابیر لازم های

.قانون بازار اوراق بهادار از مهمترین وظایف آن استاجرایبهادار و اعمال نظارت عالیه بر 
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شورای عالی بورس

: باشد میذیلشورا به شرح اعضای

. داراییو اقتصادیامور وزیرا 1

. بازرگانیوزیرا 2

.ایراناسلامیجمهوریمرکزیکل بانک رئیسا 3

. و اتاق تعاون ایرانو معادن صنایعو بازرگانیاتاق رؤسایا 4

. خواهد کرد وظیفهانمام نیزسازمان سبنگویشورا و دبیرسازمان که به عنوان رئیسا 5

. ویا دادستان کل کشور و معاون 6

.از طرف کانونها نمایندهنفر یکا 7

اماور روزیاپیشانهادبازار اوراق بهاادار باه ایحرفه تشکلهایبا مشورت خصوصیاز ببش منحصراًمالیا سه نفر خبره 8
.وزیرانهیأتتصویبو داراییو اقتصادی

. الاییکهر بورس برایوزیرانهیأتتصویبربط و ذیوزیرپیشنهادبه خصوصیاز ببش منحصراًنفر خبره یکا 9

.خواهد بود داراییو اقتصادیامور وزیرشورا با ریاستا 1تبصره 
27



چند نمونه از مصوبات شورای عالی بورس
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چند نمونه از مصوبات شورای عالی بورس
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سازمان بورس 

قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسالامی ایاران در ساال 1سازمان بورس و اوراق بهادار بر اساس ماده ❖

سازمان بورس یک موسسه عمومی غیر دولتای اسات کاه شبصایت حقاوقی و ماالی. تاسیس شد1385

ا دریافتی و سهمی از حق پذیرش شرکت ها در بورس و سایر در آمد هاکارمزدهایمملمستقل دارد و از 

. اداره می شود

پرده سازمان بورس اوراق بهادار مسئولیت مستقیم نظارت بر فعالیت های نهادها بورس ها و شارکت سا❖

. گذاری مرکزی اوراق بهادار را بر عهده دارد
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جایگاه سازمان بورس
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سازمان بورس 

فانه ماموریت سازمان بورس حمایت از حقوق سرمایه گذار، ساماندهی، حفظ و توسعه بازار شفاف، منصا❖

.و کارای اوراق بهادار و نظارت بر حسن اجرای قانون بازار اوراق بهادار در کشور است
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سایت سازمان بورس 
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نهادهای تحت نظارت

35

ی، کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار، کانون نهادهای سرمایه گذار
کانون شرکت های سرمایه گذاری سهام عدالت

کانون ها

بورس ها
بورس اوراق بهادار تهران، فرابورس ایران، بورس کالای ایاران، باورس

انرژی ایران

بورس ها

و ناشران فرابورسیبورسیناشران 
ناشران

، کارگزاران، شرکت های تامین سرمایه، صندوق های سارمایه گاذاری
هاا، شارکت هاای سابدگردانشرکت های مشااور سارمایه گاذاری، 

پردازش اطلاعات مالی، شرکت هاای سارمایه گاذاری، شارکت هاای 
یمادر، مدیریت دارایی مرکزی و نهادهای واسط، موسسات رتبه بند

نهادهای مالی تحت 
نظارت



بورس اوراق بهادار تهران
وخریدآندرکهاستیهسرمایسازمان یافتهورسمیبازار❑

خاصیمقرراتوقوانینتحتبهاداراوراقوشرکت هاسهامفروش
.می شودانمام

36

فرابورس ایـران
توسعهمنظوربهویباشدمبهاداراوراقوبورسسازماننظارتتحتبازاراین

یدسترسنداشتنازناشیخلاءهایپوششومالیابزارهایمبادلهوصدور
.استشدهتشکیلسرمایهبازاربهصنایعصاحبانازعمده ایببش



بورس کالای ایران
وپتروشیمیصنعتی،مبتلفهایببشدرپایهکالایبازارکالابورسدر

قالبدرنیزمشتقهابزارهایسایربورسایندر.شودمیمعاملهکشاورزی
ملهمعانیزکالاییسپردههایگواهیواستانداردموازیسلفوآتیقراردادهای

.گردندمی
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بورس انرژی ایـران
ونفتمحصولاتعرضهجهتکشوربورسچهارمینعنوانبهانرژیبورس

 هایحاملسایروآلودگیحق،سنگزغال،طبیعیگازبرق،،نفتیمشتقات
.استهگرفتشکلانرژی



بورس اوراق بهادار تهران

و در یاک 12:30تاا 9معاملات سهام در بورس تهران از شنبه تا چهارشنبه هر هفته به جز روزهای تعطیل عمومی، از ساعت ❖

یستم معاملات سهام فقط از طریق سامانه معاملات بورس که یک س. و از طریق تالارهای معاملات انمام می شودمعاملاتینشست 

هاادار اقدام باه خریاد و فاروش اوراق بمعاملاتیخارج از سامانه نمی توانندسهام داراندگانکاملاً مکانیزه است، قابل انمام است و 

. انمام شودمعاملاتیمعاملات باید به لزوم از طریق کارگزاران و طی نشست . کنند 

در در حال حاضر علاوه بر تالار حافظ که تالار اصلی معاملات است، تالارهای دیگری توسط باورس یاا شارکت های کاارگزاری❖

م هایسیساتبا مراجعه به آنان از تسهیلات مساتقر در ایان تالارهاا از جملاه می توانندکه سهامداران شده اندشهرهای دیگر دایر 

. شده استفاده کنندپیش بینیآموزشی دوره هایو اطلاع رسانی، بروشورهای سفارش هاقیمت و نمایش گر

باا دریافات مماوز معااملات آنمی توانندخرید و فروش اوراق بهادار مستلزم حضور سهامداران در تالارها نیست و سهامداران ❖

اقادام و از طریق اینترنت برای خرید و فاروش اوراق بهاادارکارگزاراز شرکت های کارگزاری، بدون دخالت مستقیم ( برخط)لاین 

.کنند
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ثبت سفارش کاغذی ✓

یسفارش کال سنتر و یا حداکثر تلفن✓

معاملات اینترنتی اوراق بهادار✓

معاملات آنلاین اوراق بهادار✓

سیر تکامل معاملات در بورس 
اوراق بهادار
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40

ناوراق بهادار تهراسایت بورس 



41

پذیرش شرکت ها در بورس اوراق بهادار تهران

عمل پذیرش در بورس به مفهوم تطبیق وضعیت و شرایط اوراق بهادار و ناشار آن باا شارایط منادرج در دساتورال❖

باه منظاور ( 1391/05/15اصلاحیه مصوب  1386/10/01مصوب  ) پذیرش اوراق بهادار در بورس اوراق بهادار تهران

کاه متقاضای هااییبراساس مقاررات باازار سارمایه، شارکت . فراهم شدن امکان معامله اوراق بهادار در بورس است

ن پذیرش اوراق بهادار خود در بورس هستند، تمام یا ببشی از وظایف خاود در فرآیناد پاذیرش را از طریاق مشااورا

، باه به عبارت دیگر، مشاوران پاذیرش. پذیرش که دارای مموز از سازمان بورس و اوراق بهادار هستند، انمام میدهند

.عنوان رابط میان ناشران اوراق بهادار متقاضی پذیرش و بورس ها عمل میکنند

در متقاضای. پذیرش سهام عادی در بورس، صرفا در یکی از تابلوهای بازار اول یاا در باازار دوم صاورت میپاذیرد❖

ازارها، صورت دارا بودن شرایط عمومی پذیرش سهام عادی، با توجه به شرایط خاص پذیرش سهام در هر یک از این ب

بایستی تقاضای پذیرش خود در تابلو اصلی یا فرعی بازار اول یا در بازار دوم را به بورس ارائه نماید
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پذیرش شرکت ها در بورس اوراق بهادار تهران



43

فرابورس ایران
شده و بر اساس بند بینیپیش( 1384/09/01مصوب )خارج از بورس در قانون بازار اوراق بهادار بازارهایاندازیتأسیس و راه ❖

معاملات برایغیر الکترونیکیاالکترونیکدر قالب شبکه ارتباط بازاریاز ماده یک قانون بازار اوراق بهادار، بازار خارج از بورس، 8

.شده استمعرفیاوراق بهادار بر پایه مذاکره، 

هاده عالی بورس نشورایخارج از بورس بر عهده بازارهایفعالیت هایو لغو تعلیققانون بازار اوراق بهادار صدور، 4طبق ماده ❖

نزد منوط به ثبتمالینهادهایو بورس هاخارج از بورس همانند تأسیس بازارهایتأسیس نیزاین قانون 28شده است و در ماده 

الیاتفع، به موجاب دساتورالعمل ترتیببدین. تحت نظارت سازمان انمام شودآن هافعالیتسازمان بورس و اوراق بهادار است و 

جمهاوریقاانون باازار اوراق بهاادار 4مااده 5بند اجرایبورس و در عالیشورای1386/06/12خارج از بورس، مصوب بازارهای

ساازمان باورس و اوراق بهاادار، شارکت 1387/08/19ماور  52946/121و مماوز شاماره 1384آذرماهمصوب ایراناسلامی

.تهران به ثبت رسید غیرتماریو مؤسسات شرکت هادر اداره ثبت 332483تحت شماره 1387/08/22تاریخدر ایرانفرابورس 

.به طور رسمی فعالیت خود را آغاز کرد1388مهرماه 6بازار فرابورس ایران در تاریخ ❖
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نصفحه معاملات بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایرا
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بورس کالای ایران
بت این مهم در اقتصاد رات مثاثتدابیر قانونی برای ایماد بورس کالای ایران نیاز به ایماد بازاری متشکل و سازمان یافته برای تقابل آزاد عرضه و تقاضا و دستیابی به

در این راستا .کالایی  را در ایران فراهم سازندبورسهایتولید و مصرف، دولت و مملس شورای اسلامی را بر آن داشت تا بستر قانونی لازم جهت تاسیس و راه اندازی 

ران قانون برنامه چهارم ، شورای عالی بورس موظف به تشکیل و گساترش باورس هاای  کاالایی  در ایا( الف)قانون برنامه  سوم و بند (95)ماده ( ج)با تصویب بند 

به عنوان اولین بورس کالای کشور فعالیت خود را آغااز کارد و پاس از آن نیاز 82در پی این امر، سازمان کارگزاران بورس فلزات تهران در شهریور ماه سال. گردید

باا تصاویب قاانون باازار اوراق بهاادار جمهاوری اسالامی ایاران مصاوب . شروع به فعالیت نماود83سازمان کارگزاران بورس کالای کشاورزی در شهریور ماه سال 

اموال و دارایی های سازمان کارگزاران بورس های موجود اعم از منقول و غیر منقول، وجوه "این قانون و تبصره آن که مقرر داشته 57و بر طبق ماده 1384/9/24

از در کمیتاه ای مرکاب"باورس"نقد، سپرده های بانکی و اوراق بهادار، حقوق و تعهدات و سایر دارایی ها پس از کسر بدهی ها و همچنین وجوه ذخیره گسترش 

به "ازمانس"مربوط و "بورس"و حسب ضرورت و نیاز بین شرکت سهامی احصاء"شورا"مربوط و نماینده "بورس"نماینده منتبب کارگزاران "سازمان"رئیس 

.دمی باشالاجراتصمیمات این کمیته پس از تصویب وزیر امور اقتصاد و دارایی لازم . ترتیب به عنوان سرمایه و منابع مالی در اختیار تسهیم می شود

ها آغااز زمانترتیب سازمان کارگزاران بورس فلزات تهران و سازمان کارگزاران بورس کالای کشاورزی منحل گردید و طی مراحل قانونی جهت تصفیه این سابذین

دولت اقدامات لازم را برای فعال کردن بورس های "قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران که مقرر داشته 58شرکت بورس کالای ایران به موجب ماده . شد

گزاران به عنوان یک شرکت جدید و کاملا مستقل از ساازمان هاای کاار"کالایی و تطبیق آن با این قانون و ارائه راهکارهای قانونی مورد نیاز را به عمل خواهد آورد

.فعالیت خود را آغاز کرد1386و برگزاری مممع عمومی از ابتدای مهرماه سال سهامداریگروه 4در نویسیبورس فلزات و بورس کالای کشاورزی ، پس از پذیره 
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سایت بورس کالای ایران
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صفحه گزارشات معاملات کالاها
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الاهاصفحه گزارشات معاملات بر خط آتی بورس کهاصفحه معاملات بر خط آتی بورس کالا
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بورس انرژی ایران
بارای انماام معااملات نفات طای بورسیایده تاسیس 80قیمت گذاری محصولات، عرضه آنها در بورس می باشد، در اوایل دهه مکانیزم هایشفاف تریناز آنما که یکی از بهترین و 

در باازار پتروشایمیمبادلات فرآورده های نفت و 1386در فاز نبست برای محقق شدن این ایده در اواخر بهمن . فرآیندی مشترس میان وزارتبانه های نفت و اقتصاد شکل گرفت

ی باورس در راستای شکل گیارفعالیت ها، همزمان با می سازدموجود در صنعت برق کشور که آن را از کشورهای منطقه متمایز زیرساخت هایاز سویی با وجود . سرمایه آغاز گردید

در ایان باین . شورای عالی بورس موافقت اصولی خود را با تاسیس بورس برق اعلام نمود87در خرداد . نفت، لزوم راه اندازی بورس برق در ادامه توسعه بازار برق کشور احساس شد

.انرژی پیشنهاد شدحامل هایجامع و واحد برای معاملات انواع بورسیتشکیل بازاری منسمم برای در بر گیری همه کالاهای از جنس انرژی و تشکیل 

در ایان ساال شاورای عاالی باورس . شکل دیگری یافت1390انرژی به بازار سرمایه و تعیین قیمت این محصولات در بورس ، اوایل سال حامل هایبرای ورود نفت و سایر تلاش ها

.انرژی شکل دهدحامل هایرا با محوریت بورسیتصمیم گرفت 

بار ایان اسااس . جداگانه برای راه اندازی بورس نفت و برق به راه انادازی باورس انارژی رای داددرخواست هایتممیعبا 1390/03/30شورای عالی بورس و اوراق بهادار در جلسه 

.رفتانرژی شکل گحامل هایبورس انرژی به عنوان چهارمین بورس کشور جهت عرضه محصولات نفت و مشتقات نفتی ، برق، گاز طبیعی ، زغال سنگ ، حق آلودگی و سایر 

جهات مشاارکت نهادهاای 1390/04/05این بورس، سازمان بورس و اوراق بهادار، فراخوانی را در تاریخ سهامداریگروه هایمتعاقب صدور مموز فعالیت بورس انرژی و برای تعیین 

درصاد 2.5درصد عموم مردم و سقف 20درصد فعالان صنعت برق و نفت و 20درصد نهادهای مالی ، 60مالی و فعالان صنعت نفت ، گاز و فراورده های نفتی، برق و با قید ترکیب 

آقای دکتر شااپور محمادی باه عناوان 1391/02/25مممع عمومی مؤسس شرکت بورس انرژی برگزار گردید در تاریخ 1390تاریخ یازدهم اسفند در.نمودبرای هر متقاضی منتشر 

.نبستین مدیرعامل چهارمین بورس کشور انتباب گردید
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رژیتقسیم بندی کالا ها انرژی و غیر ان
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سایت شرکت بورس انرژی ایران
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کارگزاران
ات در باازار ائه ساایر خادمارکارگزاران اشباص حقوقی هستند که به نمایندگی از طرف مشتریان اقدام به خرید و فروش اوراق بهادار و کالا و یا اوراق مبتنی بر کالا و

زاران باورس و انمام فعالیت کارگزاری نیازمند کسب مموز تاسیس و فعالیت از سازمان بورس و اوراق بهادار و عضویت در کاانون کاارگ. نمایندسرمایه به مشتریان می

.اوراق بهادار و بورس مربوطه است

ادی، بازار اوراق بهادار باشند، افرادی خبره، با تمربه و آشنا به مسایل مالی هستند که نسبت به شرایط اقتصافرادی که در شرکت های کارگزاری مشغول به فعالیت می

ار و کاالا در اوراق بهاادروشو بازار کالاهای مبتلفی که معامله می شود شناخت دارند و با تسلط خود بر قوانین و مقررات می توانند بهترین اقدام به منظور خرید و ف

.و بازارهای خارج از بورس را برای مشتریان انمام دهندهابورستالار معاملات 

ط و مقرراتی بر لذا شرای. کنندهای کارگزاری اقدام به خرید و فروش میگذاران از طریق شرکتکه فعالیت کارگزاری دارای حساسیت ویژه بوده و کلیه سرمایهاز آنمائی

ول سامت، بایست قبل از قبهای کارگزاری می ای کلیه اعضای هیات مدیره و مدیر عامل شرکتصلاحیت حرفه. فرماستهای کارگزاری حکم مدیران و پرسنل شرکت

.گرددعلمی، تمربی، عمومی و تحصیلی متقاضیان بررسی میهایصلاحیتبه تائید سازمان بورس برسد که به این منظور 

واهی ناماهگای بوده که دارا بودن ایننامه حرفهبایست دارای گواهیگران میاین معامله. پذیردمیهاانمامآنهای کارگزاری توسط معامله گران کلیه معاملات شرکت

سته باه نمایند بهای کارگزاری فعالیت میهای مهمی در شرکتسایر افرادی که در سمت. دهدها را بر مباحث علمی مورد نیاز و قوانین و مقررات نشان میتسلط آن

.باشندای مربوطه می نامه حرفههای علمی و مقرراتی خاص، موظف به اخذ گواهیها به توانمندینیاز آن
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مجوزهای شرکت های کارگزاری
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مشخصات شرکت های کارگزاری



کارمزدها
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کارمزدها
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کارمزدها
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کارمزدها
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کارمزدها
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نوینابزارهایازبرخیبرمروری
سرمایهبازاردرجدیدمالی

بررسی انواع مدل های ابزارهای نوین مالی•

بررسی کارکرد ابزارهای نوین مالی•

ه بررسی امکان سنمی نحوه اجرای این ابزارها با•
بازار مالی اسلامی کشور
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. دانناد-در این باازار مای buy-and-hold-and-sellبسیاری از تحلیل گران دلیل رکود فعلی بازار سرمایه را نتیمه ساز و کار 
ر باازار و سقوط ها حفظ نمایاد، در نتیماه درکودهاتواند پویایی خود را در نمیبورس کشور زمانی که یک طرفه می شود عملا 

ه کاه تاازه باساهامدارانیمنفی یا کم عمق هم نهادهای درگیر در بازار نظیر کارگزاران با کاهش سودآوری مواجه می شوند، هم 
.شااااروع فعالیاااات نمودنااااد پااااس از یااااک معاملااااه باااارای همیشااااه از بااااازار ساااارمایه خااااارج ماااای شااااوند

به دلیل اعطاای قابلیات دو   short cellمعاملات. یکی از راه حل های برطرف نمودن این نقیصه دو طرفه نمودن بازار می باشد
ه شاود، طرفه بودن می تواند موجب جلوگیری از تشکیل حباب قیمت گردد، کشف تقلب و دست کااری در قیمات باازار سارمای

وع بحران و کارایی در بازار را برعهده گیرد، از وقنقدشوندگیارزش ذاتی شرکت ها و سهام  ها را مشبه کند، مسئولیت افزایش 
.در باااازار جلاااوگیری نمایاااد و در نهایااات موجاااب کساااب درآماااد در هااار شااارایطی در باااازار سااارمایه گاااردد

را باه صاورت ساهامشتماایلی باه فاروش ساهام خاود نادارد کهاز شبه حقیقی و یا حقوقی سهامداردر این مدل معاملات 
راضای در واقاع فروشاندگان استق. در بازار به فروش می رساندکردهقرض کهاستقراضی می گیرد و بعد از آن ، اوراق سهامی را 

ار ایان مادل معاملاه قادمت بسای. امیدوارند که از کاهش قیمت آن دارایی پس از فروش و تا قبل از خرید ممدد آن سود کنناد
. قاااااارن از ورود ایاااااان اباااااازار بااااااه بازارهااااااای بااااااورس دنیااااااا ماااااای گااااااذرد3زیااااااادی دارد و 

طولانی ایران می تواند رونق در بازار را برای مدتفرابورسورود این ابزار برای سهام پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و 
.حفظ نماید

Short selling
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فروش غیر مالکانه عبارت است از اخذ وام به صورت سهام و اقدام به فروش آن بلافاصله 
.پس از اخذ وام در بازار و بازپرداخت وام به صورت سهامی در زمان آینده

پرتفویپوشش ریسک -2سود بردن از بازار نزولی؛ -1: کاربردهای فروش غیر مالکانه
سرمایه گذاری

Short Sell قرار مقصر دائماً مورد دستکاریعنوانبهجهانی و غالباً جامعۀمفهومی منفی در
.  گرفته است

(ییا فروش استقراضغیرمالکانهفروش ) short sellingادبیات موضوع 
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Customer 1

Broker

Customer 2

An agreement to provide shorting 

opportunity

Margin

Account
Margin

Account
Cash Account Cash Account

The broker provides shorting opportunity for customers instead 

of interest and fees. 

راضییا استقغیرمالکانهحالت متعارف فروش 
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Customer 1: 

expect the price 

of a particular 

stock will 

decrease

It doesn’t matter he 

owns it or doesn’t

Broker

He orders to short 

the stock

Margin 

Account 1

Looks for short sell requirement: 50% of selling price

Margin 

Account 2

Is there any stock available for shorting?

Sell the stock 

in the market

If yes

The amount is frozen in 

the account

راضییا استقغیرمالکانهحالت متعارف فروش 
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:تاسمحورکارگزاراستقراضیفروشفرایند
.استکارگزاربا...وواماعطایراهبریومدیریت
مخصوصیهایدپارتمانکارگزاریهایشرکتمعمولاً

هکاستیادآوریبهلازم.دارندغیرمالکانهفروشبرای
.نیستدسترسیقابلچندانفروشهایفرصت
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contractقراردادهای for differenceتقیموشدهمنعقد"فروشنده"و"خریدار"بینکههستندقرادادهایی،التفاوتمابهقرادادیا
قراردادواقعدر.باشندقراردادهااینپایهداراییتوانندمیکالاآتیقراردادیاسهمشاخه،.گرددمیتعیینپایهداراییاساسبرنیزآن
بهنیازدونبپایهسهامیاکالاقیمتنوساناتازگیریبهره،قراردادهاایناصلیهدف.استپایهداراییازکپییکمانندالتفاوتمابه

بودهFuturesیاآتیمعاملاتبهشبیهقراردادمدلاین.باشدمیدارنداندکیسپردهکهمشتریانیبرایمعاملهامکانوآنواقعیتحویل
قرارخودعمرسومدههدرهاقرارداداینمعاملاتدنیادر.باشنددارادامههامدتتاتواندمیونداشتهسررسیدزمانهاآنبرخلافاما

اینالبته.استشدهروبروزیادیاستقبالباکالاییهایبورسدرنداردوجودآندرپایهکالایتحویلبهنیازکهاینبهتوجهباودارد
مدلنایازتوانمیسهاممبلغکلپرداختجایبهواقعدردارند،رامعاملهوتعریفقابلیتنیزبهاداراوراقهایبورسمعاملاتدرابزار

ایقراردادهجایگزینتوانندمیدارندخوددلدرقراردادهااینکهذاتیاهرمبهتوجهبا.شدمندبهرهآناهرمازونموداستفادهقرارداد
.نمایندبرطرفازرابهاداراوراقبورسدراعتباریقراردادهایفعلیمشکلاتازبسیاریوگردندکشوردراعتباری

ایمادذاریگسرمایهسازیمتنوعبرایراتوجهیقابلهایفرصتکند،میفراهمرامتنوعمالیبازارهایبهسریعدسترسیمعاملاتاین
هانپنکارمزدهایوجودعدموتراکنشپایینهایهزینهموجبشود،میاهرمازاستفادهدلیلبهبالقوهسودافزایشموجبکند،می
ببشدرهمقرارداداین.کندمیفراهممحدودیتیهیچبدونرافروشمعاملاتهمچنینوخریدمعاملاتکردنبازفرصتوشده

.باشدمیاستفادهقابلبورسهایشاخهرویبرهموکشوربهاداراوراقهایبورسبرایهمکالایی،هایبورسمشتقه

CFD
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سعه یافتهتوکشورهایدرامامی گیرندقراراستفادهموردبازار،عملکردسنمش ونماگریکعنوانبهتنهاکشورماندربورسهایشاخه
توانالقوه،بگذارانسرمایهازبرخیحاضرحالدر.می  شوداستفادههاآنازنیزسرمایه گذاریابزاریکعنوانبهوداشتهوسیع تریکاربرد
شرایطینچنیدرکنند،انتبابفروشیاخریدبرایراخاصیسهامتوانندنمیامابینندمیخوددرراسرمایهبازارکلیتبینیپیش
ازادهاستفامکانهاشاخهرویبرمعاملاتواقعدر.باشدمیشاخهرویبرمعاملهامکانافراد،اینبرایمعاملهابزاربهترینازیکی

میقرارذارانگسرمایهاختیاردرراخاصسهمیکبرتمرکزبدونفروش،یاخریدتصمیم گیریمعیاربه عنواناقتصادیکلانتحلیل های
دردهدمینشانشاخهمعاملاتدرشدهانمامتحقیقات.گذردمیسال35دنیادرشاخهآتیرویبرمعاملاتاندازیراهاز.دهد
نیزفقهیاهدیدگازخوشببتانه.استبرخورداربیشتریاستقبالازسهامآتیمعاملاتبهنسبتمعاملاتمدلاینپیشرفتههایبورس

.استشدهبمصوبهاداراوراقوبورسسازمانفقهیکمیتهدر-سهامسبدآتیمعاملاتبهتبدیلنظیر-جزئیتغییراتبافوقمعاملات
بهاداراوراقبورسهایشاخهازبرخیرویبرمعاملاتیابزاراین.استشدهاضافهنیزسهامتحویلامکانمعاملاتمدلاینبهواقعدر
شرکت50شاخهیابزرگ،شرکت30شاخهشاخهنظیر)داردوجودآندرنیزتریکمسهامودارندتریشفافمحاسبهقابلیتکه

هااخهشرویبرنیزآپشنمعاملاتشاخهآتیمعاملاتاندازیراهازپس.داردشدناجراییقابلیت(تهرانبهاداراوراقبورسترفعال
.داردبرداریبهرهوتعریفقابلیت

Index Futures
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2006راه اندازی اولین شبکه های معاملات اجتماعی در سال 

ابتداً به منظور بحث و تبادل نظر درخصوص راهبردهای معاملاتی راه 
اندازی شد

طی دهۀ گذشته)بیشترین تمرکز معاملات بر بازار فارکس می باشد 
(درصد افزایش یافته است300معاملات اجتماعی در بازار فارکس 

معاملات اجتماعی
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تماماطلاعاتتااستساختهفراهمراامکاناینجدیدپلتفرم های
وهمزمانبه صورتمی دهد،انجامخودحسابدرپیشروفردکهمعاملاتی

.گیردقرارشبکهرویخودکار

راآنتمایلصورتدروکنندمشاهدهرافردمعاملاتتاقادرندپیروافراد
له گرمعامفروشوخریدروندزمان،هردربنابراین،.نماینددنبالوکپی
.مشاهدهاستقابلپیرومعامله گرانبرای

77

پلتفرم های جدید
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حسن شهرت و شناخته 
شدن در بازار

کسب درآمد براساس تعداد 
پیرو

امکان جریان سازی و 
های هدایت حرکت

ایتوده

هرمی صورت درآمد بهکسب 
دریافت پول بابت دعوت دوستان و )

(سپرده گذاری آنها

داراییاطلاعات سبدافشایانگیزۀ افراد پیشرو برای 



ۀ شبکۀ معامل
اجتماعی

محل 
ستاد

زمان 
آغاز به

کار

انتخاب 
کارگزار

ابزارهای 
معاملاتی

ا ارزی که ب
آن معامله 

می شود

حداقل 
سرمایه گذاری 

الزامی
هزینه معامله

هزینه های 
مدیریتی

تعداد 
معامله گرانی
که می توان 

معاملات آنها 
را کپی
کرد

کپی 
کردن 

خودکار 
معاملا

ت

ی پیش نیازها
ی پلتفرم برا

معامله گران 
شبکه

ZuluTrade2010یونان

کارگزار خود 
50و بیش از 

رکارگزار دیگ

فارکس، طلا،
نقره، کالا، 

شاخص، اوراق 

خزانه

بسته به 
کارگزاری 

دلار، یورو، )
پوند، ین، 

روپیه، دلار 

(استرالیا

بله>10,000مجانیونکمیسی+اسپرددلار300
ر معاملۀ معتی31

اجرا نموده باشد

eToro2011قبرس

صرفاً از 
خدمات 

کارگزاری 

خود

فارکس، 
شاخص ها، 
کالا، سهام، 

ETFs

-بله>10,000مجانیفقط اسپرددلار200فقط دلار

Ayondo2010آلمان

گروه شرکای
کارگزاری 

(Gekko)

فارکس، 
شاخص، کالا،

/ نرخ بهره
اوراق قرضه، 

CFDسهام، 

یورو، دلار، 
پوند و 
فرانک 

سوئیس

واحد از 100

هریک از ارزها
بله>1000مجانیفقط اسپرد

15حداقل 
معامله اجرا 
30نموده و طی 
1روز گذشته 

درصد بازده 
کسب نموده 

باشد
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آنهامقایسۀپلتفرم های مشهور و 

http://socialtradingguru.com/zulutrade
http://socialtradingguru.com/etoro
http://socialtradingguru.com/ayondo


کارگزاریصنعتپرسنلهایمحدودیت
اوراق بهادار معاملاتیمحدودیت های •

محدودیت های معاملات اعتباری •

مشتقهابزار معاملاتیمحدودیت های •
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آئین نامه معاملات در شرکت بورس اوراق بهادار تهران31ماده 

کارگزاران و نمایندگان آن ها که در امور مرباوط باه خریاد و فاروش ساهام فعالیات دارناد 
ه توانند تا میزان نصاب های مندرج در زیر براى خود و افراد تحت تکفال خاود، ساهام بامی

:قیمت تابلو خریدارى نمایند

کنان اعضای حقیقی و نمایندگان اشباص حقوقی عضو هیئت مدیره و مدیرعامل و کار( الف
(.به قیمت خرید)میلیون ریال 250شرکت های کارگزاری جمعاً تا سقف 

81

مصوب هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار1385: تاریخ تصویب



راندستورالعمل اجرایی معاملات قراردادهای آتی در شرکت بورس کالای ای51ماده 

، همسر و فرزندان تحت"سازمان"و "بورس"مدیران و کارکنان شرکت های کارگزاری، ( ب
.را ندارند"قرارداد آتی"تکفل ایشان حق خرید و فروش 

82

مصوب هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار1386: تاریخ تصویب



دستورالعمل معاملات قرارداد آتی سهام در بورس اوراق بهادار تهران7ماده 

مدیران و کارمندان شرکت های کارگزاری، باورس، شارکت ساپرده گذاری و ساازمان و ( ج
. اشباص تحت تکفل ایشان حق خرید و فروش در بازار آتی را ندارند

83

مصوب هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار1389: تاریخ تصویب



رانایفرابورسدستورالعمل خرید اعتباری اوراق بهادار در بورس اوراق بهادار تهران و 16ماده 

اعاام از ماادیرعامل و اعضااای هیااأت )کارگزار مماز به خرید اعتباری برای ماادیران ( د
و کارکناااان شااارکت کاااارگزاری و اشاااباص وابساااته باااه آنهاااا و همچناااین ( مااادیره

.سهامداران شرکت کارگزاری و اشباص وابسته به آنها نیست

84

مصوب هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار1391: تاریخ تصویب



ریانمشتبهکارگزاریهایشرکتاعتبارارائه
دستورالعمل اعتباری•

تعیین حد اعتبار•

و قرارداد ها العملبرخی از نکات مهم دستور •
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درصاد حقاوق صااحبان ساهام 10سقف اعتبار تبصیصی به هر مشتری برای خرید اعتباری حداکثر معادل مانده حساب تضمین مشتری است و  نباید از 
.شرکت کارگزاری بیشتر باشد

4ماده 
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یاخطار به مشتری و فروش دارای

مانده بدهی 
تجاری مشتری

مانده حساب 
تضمین مشتری

بیشتر از % 10
مانده حساب 
تضمین شود

کسری اخطاریهارسال 
یحساب  تضمین به مشتر

طباق اعالام در قارارداد چگونه ارساال شاود  
. اعتباری

ناام مشاتری، ناام اسات  ماواردیشامل چاه 
؛ اخطاریااهو تاااریخ صاادور اعتباردهناادهکااارگزار 
ری که در حساب تضامین مشاتتضامینیفهرست 

درج شااده و ارزش روز و ضااریب تعاادیل و ارزش 
و جماع ارزش تعادیل آن هاهر یک از شدةتعدیل 
ری گردش حساب بدهی تماری مشت. تضامینشدة

کار آن با شرح مبالغی که به حساب بدهکار و بستان
ار منظور شده  شامل تعداد، نوع و قیمت اوراق بهاد

ه مبلغ کسری حسااب تضامین کا. خریداری شده
. مشتری باید تسویه نماید و مهلت تسویه

مشتری بدهی تجاری را .تا پایان روز کاری بعدچه زمانی ارسال شود  
دبه اندازه تضمین برسان

افاازایم مانااده •
حساب تضمین

واریز وجه نقد•

89

را تضامینکارگزار 
بفروشد اگر نتواند از 

.مشتری شکایت کند

تضاامینانتخاب •
جهت فروش بار 
عهده کاارگزاری 

.هست

حداکثر تا 
پایان روز 
کاری بعد

3حداکثر 
روز کاری 

بعد



سرمایهبازاردرمفاهیمبرخیبرمروری
شاخه بورس •

نسبت های پی بر ای •

...بلوس، معاملات عمده و •

... حمم مبنا و دامنه نوسان، •
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شاخص



.که سطح عمومی قیمت ها را نشان می دهد نماگریست❖

.شاخه ها سطح قیمت را در مقایسه با تاریخ مشبصی که تاریخ مبدا نام دارد نشان می دهند❖

.در نظر گرفته می شود 100به طور معمول میزان شاخه ها در تاریخ مبدا ❖

شود نشان می دهد که سطح عمومی قیمت ها 200اگر عدد شاخه یک سال پس از آغاز محاسبه یا همان تاریخ مبدا ❖

. دو برابر شده است

.کاهش یا افزایش شاخه لزوما به معنای صعود یا نزول کل شرکت ها نیست ❖

شاخص



اخانوارهشاخص قیمت کالاها و خدمات مصرفی 



(PMI)شاخص قدرت خرید مدیران 



شرکت بزرگ30شاخص 



:فرمول کلی شاخص ❖

. روش محاسبه شاخه ماهیت بسیار ساده ای دارد 

شاخص بورس



(TEPIX)شاخص کل قیمت بورس
(Tehran Exchange Price Index)                                               

بسته باشد نماد شرکتیصورتی کهو در برمی گیردشاخه قیمت بورس تهران، سهام تمام شرکت های پذیرفته شده در بورس را در ❑

. می گرددیا برای مدتی معامله نشود، قیمت آخرین معامله آن در شاخه لحاظ 

.در شاخه مزبور استوزن دهی، معیار شرکت هامنتشرةتعداد سهام ❑

:به طور معمول موارد زیر موجب تعدیل پایه شاخه می شوند ❑

افزایش سرمایه از طریق آورده نقدی 1.

افزایش تعداد شرکت های مشمول شاخه 2.

کاهش تعداد شرکت های مشمول شاخه 3.

تمزیه شرکت ها 4.

ادغام شرکت ها 5.



این شاخه تنها به تغییرات قیمتی میپردازد

و

تقسیم سود توسط شرکت ها را نادیده میگیرد به این شاخه، شاخه قیمتی می گویند

(TEPIX)شاخص کل قیمت بورس
(Tehran Exchange Price Index)                                               



شاخص قیمت و بازده نقدی بورس
TEDPIX

. در بورس تهران محاسبه و منتشر شده است1377شاخه قیمت و بازده نقدی یا همان شاخه بازده کل از فروردین ❑

.دتغییرات این شاخه نشانگر بازده کل بورس است و از تغییرات قیمت و بازده نقدی پرداختی، متأثر می شو❑

ل و محاسابه آن همانناد شااخه کاوزن دهیاین شاخه کلیه شرکت های پذیرفته شده در بورس را در بردارد و شیوه ❑

است  (TEPIX)قیمت 

مات شاخه قیمت و بازده نقدی علاوه بر موارد تعدیل شااخه قی. استآن هاتنها تفاوت میان آن  دو در شیوه تعدیل ❑

.نیز تعدیل می شودسودنقدیدر صورت پرداخت 



یاک فرض می شود در بورس صارفا"شاخه قیمت"و "شاخه کل"جهت  استنباط بهتر تفاوت دو 
ریاال 300ریال قیمت داشته و بعد از 1000این نماد قبل از  برگزاری مممع فرضا. نماد وجود دارد 

شاخه کل که قیمت و باازده .  ریال قیمت گذاری می شود900تقسیم سود نقدی در روز بازگشایی 
ریال محاسابه کارده و در نتیماه 300و 900نقدی را محاسبه می کند قیمت نهایی سهم را ممموع 

به گرفتن سود نقدی صرفا باه محاسادرنظردرصد رشد را نشان می دهد، اما شاخه قیمت بدون 20
.درصد ریزش را نشان می دهد10تفاوت قیمت دو سهم می پردازد و  

تفاوت دو شاخص





بورس بزرگ ترینشرکت خدماتی در 15شرکت حمل و نقل و 20شرکت برتر صنعتی، 30مرکب از میانگین قیمت سهام داوجونزشاخه 
صانعتی یشاخصشود منتشر میداوجونزکه به عنوان شاخصی. می باشدسرمایه گذاریدنیا یعنی نیویورس، از نظر میزان معاملات و حمم 

ن نکته مهم در نحوه محاسبه این شاخه این است که به صاورت میاانگی. شروع به کار کرد1896می 26این شاخه از . می باشدداوجونز
.باشاادایاان شاااخه صاارفا قیمتاای ماای. هااا هاام وزن اسااتشااود و در نتیمااه تاااثیر شاارکتهااا محاساابه ماایساااده قیماات

Dow Jones; Dow Jones Industrial Average (INDEXDJX)                                                                                        

چند شاخص مطرح
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سهام 225این شاخه شامل . باشدترین شاخه بورس ژاپن میعنوان مهمبه225یا شاخه میانگین سهام نیکی  Nikkei 225شاخه 
ژاپان از شااخه نیکای را روزناماه ماالی. باشدمحاسبه این شاخه بسیار شبیه به داوجونز می. در بازار اول بورس اوراق بهادار توکیو است

باا ( ابتدای ماه اکتبر در هار ساال)ای شرکت موجود در شاخه به صورت دوره225. محاسبه و منتشر می کند1950هفتم سپتامبر سال 
.ایاان شاااخه یااک شاااخه میااانگین قیمتاای اساات. شااوندتوجااه بااه معیااار نقدشااوندگی در بااازار و تااوزان در آن صاانعت انتباااب ماای

Tokyo Stock Exchange;Nihon Keizai Shimbun                                                                                                       



ط شرکت ، توسمی شودنیز خوانده « فوتسی»این شاخه که بطور غیررسمی . رودمهمترین شاخه سهام در بورس بریتانیا به شمار میFTSE100شاخه
شرکت از بزرگترین شرکت های فعال در بورس ساهام لنادن 100گردد و براساس میانگین موزون مقدار قیمت سهام محاسبه می FTSE Groupمستقل

-شااخه FTSE 100در کنار شااخه. هر شرکت وزن مبته به خود را در شاخه دارد. ها به شکل آزاد شناور استسهام این شرکت. شودمحاسبه می

.هاساتیکای از آن-شرکت بریتانیایی است250دربرگیرندةکه -FTSE Mid 250به عنوان مثال شاخه. های دیگری نیز بطور فعال استفاده می شوند

Financial Times Stock Exchange Index;London Stock Exchange (LSE)                                                                                

چند شاخص مطرح
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شرکت آلمانی که در باورس 30این شاخه به عنوان میانگین موزون قیمت سهام . رودآلمان مهمترین شاخه سهام در آلمان به شمار میDAXشاخه 
را نیاز ماورد ساود روی ساهامباشاد و تقسایماین شاخه قیمتی نبوده و به صورت قیمت و بازده نقدی مای. گرددفرانکفورت پذیرفته شدند محاسبه می

Deutsche Boerse، توساط1988در ساال  DAXشااخه. داران اساتممموع درآمد ساهامدهندةدهد بنابراین، این شاخه بازتاب محاسبه قرار می

AG ویژةهر شرکت وزن مبته به خود را در شاخه دارد، ضمن اینکه، ده ها شاخه . معرفی شدDAX هااشاوند کاه معاروف تارین آنمحاسابه مای
TecDAXتااوان آن را مقیاساای باارای اقتصاااد کشااور آلمااان دانسااتهااا در ایاان شاااخه نماایبااا توجااه بااه کاام بااودن تعااداد شاارکت. اساات.

Deutscher Aktienindex; Frankfurt Stock Exchange                                                                                                     



و شان جان ناام شاانگهایاین دو بورس . های دو بورس مستقل چین هستیکی از شاخهShanghai Compositeیا SSECشاخه 
نیاز بارای SSE50و SSE380،SSE180های به جز این شاخه، شاخه. باشندمیشانگهایمربوط به بورس SSEهای دارند که شاخه

هاای بازرگ باا هاای انتباابی نیاز شارکتمالاس شارکت. بیشتر مورد توجه عموم اساتcompositeاین بورس وجود دارد که شاخه 
جاولای 15ه این شاخ. باشدبوده و به صورت وزنی و قیمتی میشانگهایاین شاخه نماینده همه سهام بورس . باشندبالا مینقدشوندگی

. باااااود100باشاااااد کاااااه رقااااام آن مااااای1991دساااااامبر 19شاااااروع باااااه کاااااار نماااااود اماااااا روز پایاااااه آن 1991
Shanghai Stock Exchange composite index; Shanghai Stock Exchang; Shenzhen Stock Exchange             

چند شاخص مطرح
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ساهم کاه در 500حادودااین شاخه از ترکیب .شروع به کار کرد1957ایماد شده و از سال  Standard & Poor’sتوسط شرکتS&P500شاخه
، داوجاونزپاس از . شاوندو نیویاورس معاملاه ماینازدسدر یکای از دو بازارهاای  S&P500سهام تشاکیل دهناده. آمریکا معامله می شدند، ساخته شد

رس هاای مشاتبسایاری از صاندوق. شودتاثیرگذار بر اقتصاد جای داده میشاخه هایبزرگترین شاخه سهام آمریکا است و در مقوله S&P500شاخه
هام S&P500.هساتند S&P500ها همچون صندوق بازنشستگی بسیار تحت تاثیر عملکرد شاخههای تبادل ارز و دیگر صندوقگذاری، صندوقسرمایه

.شااودایاان شاااخه باار اساااس میااانگین وزناای و باار اساااس سااهام شااناور آزاد ساانمیده ماای. باشاادیااک شاااخه قیمتاای ماایداوجااونزهماننااد 

بمز رتبه بندی در زمینه های دیگری نیز مانند انمام تحقیقات گسترده در S&P. یکی از بزرگ ترین موسسه رتبه بندی جهان محسوب می شودS&P،موسسه رتبه بندی استاندارد اندپورز یا به اختصار*
.ی مااالی، فعالیاات می نمایاادرهااامااورد سااهام و ساارمایه گذاری باارای ساارمایه گذاران حقیقاای و حقااوقی، ارائااه مشاااوره در زمینااه ماادیریت ریسااک و ارائااه شاااخه های مبتلااف باارای بازا

Nasdaq; NYSE(New York Stock Exchange)                                                                                                     



یک نماد و شاخص بورس

میلیارد تومان29:ارزش بازار نماد فارس•
میلیارد تومان 397: ارزش بازار بورس •
%7.3: نسبت ارزش بازار فارس به کل بورس•



یک نماد و شاخص بورس



حذف نشدن نمادهای راکد و متوقف: 1

: برخی از ایرادات محاسبه فعلی شاخص کل



(یا سهام شناور مشابه)نبود شاخص برای شرکت های با سرمایه های مشابه : 2

1395مرداد 16احتساب شرکت های سرمایه گذاری در شاخص : 3

: برخی از ایرادات محاسبه فعلی شاخص کل



160.000.000=%2*8.000.000.000وزن دهی تعداد سهام شرکت به جای سهام شناور شرکت ها :  4

5.625.000.000*32%=1.800.000.000

: برخی از ایرادات محاسبه فعلی شاخص کل



EPS و P/E



.بسیار ساده است اما تفسیر آن عملا بسیار  دشوار استمحاسبه ی •

باه . پرداخات نماینادشارکتیاکهر ریال سود ازایسهم نشان می دهد که سرمایه گذاران چند ریال حاضرند به یکاز لحاظ نظری ،•
. همین جهت به آن ضریب سهام نیز می گویند

.تحلیلی هر مقدار کم تر باشد بهتر استنسبت •

.بالا نشان می دهد عموم مردم انتظار سود آوری بهتری نسبت به وضعیت فعلی شرکت دارندنسبت •

% 20انکی به عبارتی چنانچه نر  سود ب. کل بازار سرمایه بر حسب ارقام بازار های موازی از جمله نر  سود بانکی در نظر گرفته می شود•
. در بازار سرمایه نیز رقم منطقی خواهد بود5با رقم باشد 

. ساله می باشد4نشان می دهد بازگشت سرمایه عادی فرد 4عدد . می تواند نسبت بازگشت سرمایه نیز تعبیر شودنسبت •

.بازار های موازی جهت قیمت گذاری دادگروه یا در تحلیل سهام می بایست به سود تحلیلی •

(:نسبت قیمت به درآمد)P/Eنسبت 



ا قیمت گذاری دو شرکت فوق نشان می دهد احتمالا رقم مورد انتظار برای سودآوری ایان شارکت ها
. توسط سرمایه گذاران با ارقامی که سهامداران مد نظر قرار دارند متفاوت می باشد

قیمت گذاری این شرکت نشان می دهد روش های دیگری به جز نسابت قیمات باه درآماد بارای
.قیمت گذاری شرکت ها وجود دارد

(:نسبت قیمت به درآمد)P/Eنسبت 



.  کندنمیمفهوم خاصی پیدا چنانچه شرکت زیان ده باشد نسبت ❑

. بسیار بالا شودسود ناچیز موجب می شود رقم ❑

. می گرددمحافظه کاری در گزارش های مالی موجب دست کاری در سود و در نتیمه بی فایده شدن نسبت ❑

. شرکت قبل و پس از آن اتفاق بسیار متفاوت خواهد بودچنانچه اتفاق بنیادین قابل توجه برای شرکت ر  دهد نسبت ❑

:P/Eمعایب روش ارزش گذاری بر اساس نسبت 



:در شرکت های دارای سهام داران حقیقی زیادP/Eنسبت 



افزایش سرمایه



نقدینگی،امینتتوسعه،طرح هایاجرایسرمایهافزایشدلایلمهم تریناز.کنندپیداسرمایهافزایشبهنیازمبتلفدلایلبهشرکت هااستممکن

کهرکتششدهثبتسرمایهمیزاناسمیافزایشازاستعبارتسهامیشرکت هایدرسرمایهافزایش.باشدمی...وشرکتسرمایهساختاراطلاح

.شودمیسهامیشرکت هایتوسطمنتشرهسهامتعدادافزایشموجبعملاموضوعاین

افزایش سرمایه



مراحل افزایش سرمایه

.و بازرس قانونی قرار می گیردحسابرسگزارش توجیهی هیات مدیره به منظور پیشنهاد افزایش سرمایه از محل مورد نظر، جهت اظهارنظر به 

1



گزارش توجیهی افزایش سرمایه

. در گزارش توجیهی افزایش سرمایه دلیل افزایش سرمایه توضیح داده می شود



پیش بینی سود و زیان در گزارش توجیهی افزایش سرمایه



پیش بینی سود و زیان در گزارش توجیهی افزایش سرمایه



مراحل افزایش سرمایه

.و بازرس قانونی نسبت به گزارش توجیهی هیئت مدیره در خصوص افزایش سرمایه در این خصوص ارائه می شودحسابرساظهارنظر 

2



مراحل افزایش سرمایه

ش قرار می گیرد و در صورت تایید سهامداران در مممع، شرکت مماز باه انماام افازای( در کدال)برای سهامدارن « آگهی دعوت به مممع عمومی فوق العاده»در انتها نیز 
تصمیمات »ن پس از برگزاری مممع گزارشی با عنوا. نفروختن سهام توسط سهامداران قبل از مممع به منزله ورود به فرآیند افزایش سرمایه می باشد.  سرمایه خواهد بود

. در اختیار عموم قرار می گیرد« مممع عمومی فوق العاده صاحبان سهام

5و4



از محل آورده نقدی و مطالبات حال شده

از محل سود انباشته

از محل تجدید ارزیابی دارایی

به روش صرف سهام

انواع افزایش سرمایه



شرکترمایهسدهمیکبهاندوختهکههمین.نمایدموضوعقانونیاندوختهعنوانبهراشرکتخالهسودازبیستمیکسالهراستمکلفمدیرههیات
بهقانونیدوختهانکهوقتیتایافتخواهدادامهمذکوربیستمیککسریابدافزایششرکتسرمایهکهدرصورتیواستاختیاریآنکردنموضوعرسید
.گرددبالغسرمایهدهمیک

افزایش سرمایه از محل از محل سود انباشته

قانون تجارت140ماده 

قانون تجارت238ماده 

.شودموضوعقانونیاندوختهعنوانبه140مادهبرطبقآنبیستمیکمعادلبایدقبلهایسالدرواردهزیانهایوضعازپسشرکتخالهسوداز
.استباطلمادهاینبرخلافهرتصمیم



هبحساباینموجودیانتقالبامقتضیزماندروکنندمیذخیرهاندوختهدرراخودسالیانهسودازمقداریهاشرکتمعمولا
قبلیامسهبهنسبتراجدیدسهاماوراقسپسودهندمیافزایشراشرکتاسمیسرمایهجدید،سهاماوراقانتشاروسرمایهحساب
شافزایآنبهاصطلاحاکنندنمیپرداختجدیداوراقبابتپولیسهامدارانحالتایندرچون.کنندمیتوزیعسهامدارانبین

.گویندمینیزجایزهروشبهسرمایه

:دادانمامزیرصورتبهمی توانراسهامجدیدقیمتبرآوردسرمایهافزایشازپس

افزایش سرمایه از محل سود انباشته

عدد200: تعداد سهام قبل از افزایم سرمایه از محل سود انباشته
تومان 400:قیمت سهام قبل از افزایم سرمایه 

% 100: میزان افزایم سرمایه 

عدد400: تعداد سهام پس از افزایم سرمایه از محل سود انباشته
تومان 200:قیمت تئوریک سهام پس از افزایم سرمایه 

مثال

عدد200: تعداد سهام قبل از افزایم سرمایه از محل سود انباشته
تومان 400:قیمت سهام قبل از افزایم سرمایه 

% 100: میزان افزایم سرمایه 



باشتهبرآورد قیمت سهام پس از انجام افزایش سرمایه از محل سود ان

ریال8.000: میزان تقسیم سود

قیمت تئوریاک پاس از احتسااب ساود نقادی و 
:افزایم سرمایه

66,001/(1+500%)=11,000

:قیمت تئوریک با احتساب سود نقدی
74,001-(8,000)=66,001

%500: میزان افزایم سرمایه
سود انباشته: از محل 

:تعداد سهام پس از افزایم سرمایه
460M*6=2,760M



ورمتکهکشورهاییدر.می   شوندثبت،شده اندخریداریکهقیمت هایییعنیتاریبیشدهتمامبهایبهدارایی هاارزشتعهدی،حسابداریدر
ثبتنچهآازمتفاوتبسیارارزشیمشهودثابتدارایی هایشرکت،تاسیسازسالچندحتیگذشتازپس(ایرانکشورهمانند)داردوجودزیادی
را...وری هاسرمایه گذاتمهیزات،وماشین آلاتساختمان،زمین،نظیرراخودمشهودثابتدارایی هایمی توانندشرکت هااین.می کنندپیداشده اند
درخصوصنسهامدارابهترتصمیم گیریومالیصورت هایبهترشفافیتموجبترازنامهدردارایی هاشدنروزبهباتاقراردهندارزیابیتمدیدمورد
ارزش هایانتسابفقطارزیابیتمدیدزیراقبیل،اینازدیگریچیزنهودرآمدنهاستعایدینهارزیابیتمدیدمازاد.شوندشرکتذاتیارزش
.نمی دهدر کند،ایمادعایدییادرآمدکهواقعه ایوموجوددارایی هایبهاستجدید

تحتمستقیما(یارزیابتمدیدازناشینیافتهتحققغیرعملیاتیدرآمد)آنارزیابیتمدیدنتیمهدرمشهودثابتدارایییکدفتریمبلغافزایش
نعکاساجامعزیانوسودصورتدرومی شودطبقه بندیسرمایهصاحبانحقوقازببشیبه عنوانترازنامهدروثبتارزیابیتمدیدمازادعنوان
وجوهورودموجبدارایی هاارزیابیتمدیدمازادمحلازسرمایهافزایشکهاستایندرمواردسایرباسرمایهافزایشنوعایناساسیتفاوت.می یابد

دارداساسیتفاوتیسرمایهافزایشمرسومانواعبااین روازشدنبواهدنقدینگیجریانخروجعدمیانقد

:اافزایش سرمایه از تجدید ارزیابی دارایی ه



برآورد قیمت سهام پس از انجام افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی دارایی ها

نحوه محاسبه قیمت سهام پس از افزایم سرمایه از محل تجدید ارزیابی دارایی ها همانند افزایم 

.سرمایه از محل سود انباشته می باشد



:افزایش سرمایه از محل آورده نقدی و مطالبات حال شده

قادی تواناد از محال آورده ناگر شرکت اندوخته و یا سود انباشته ای نداشته باشد و یا نبواهد از این محال بارای افازایش سارمایه اساتفاده کناد مای
رند، با این شود که مبلغ جدیدی را جهت افزایش سرمایه  به شرکت بیاودر این حالت از سهامداران خواسته می. سهامداران اقدام به افزایش سرمایه کند

. از حق تقدم را برای خود محفوظ داشتندبهره مندیروش سهامداران حق 

باه ( عموماا باه انادازه ارزش اسامی ساهم)بایست مبلغی را هر سهم جدید  که در قالب حق تقدم در اختیارشان قرار داد شده، میازایسهامداران به 
الاب در ق)تواند این اوراق را باه سارمایه گاذاران دیگار بفروشاد نبواهد از حق تقدم های خود استفاده کند میسهامداریاگر . شرکت پرداخت نمایند

.(ختم می شود"ح"نمادی که هم نام نماد اصلی است و به 

عموماا ارزش )خریدار جدید اوراق حق تقدم، باید علاوه بر پرداخت مبلغی که بابت حق تقدم به فروشنده می پردازند، مبلغ مطالبه شده توسط شرکت
ه پاذیره جهت واریز پول به حساب شرکت مهلتی در نظر گرفته می شود و چنانچه سهامداران اقدام با. را نیز به حساب شرکت واریز نماید( اسمی سهم

ا باه عناوان حاق هاای باقیماناده ر، گواهینویسی، شرکت پس از اتمام دوره پذیره (یعنی مبلغ مطالبه شده توسط شرکت را واریز نکنند)نکنند نویسی
را باه دهد و پس از فروش، مبلغ حاصل از فاروشقرار می( عامنویسیپذیره )تقدم استفاده نشده از طریق بورس اوراق بهادار در معرض فروش عمومی 

سهامداران تواند حق تقدم استفاده نشده را خریداری کرده و از این طریق جایگزینبه این صورت افراد جدید می. کندحساب سهامداران قبلی واریز می
.قبلی شوند



:فرآیند افزایش سرمایه از محل آورده نقدی و مطالبات حال شده

اعمال افزایش سرمایه پس از 
مممع 

ساهم از شارکتی را 200قبل از افزایش سارمایه سهامداری
درصادی از محال آورده 100شرکت افزایش سارمایه . دارد

.  نقدی می دهد

سهام قبلای و حاق تقادم ساهام جدیاد قارار مای سهامداردر سبد 
ساهم باا نمااد 200و نماد اصلی سهم با 200به عنوان مثال .)گیرد
(«ح»+اصلی 

فروش سهام حق تقدمعدم فروش سهام حق تقدم

قبلای ساهامدارحق تقدم خریاد ساهام اصالی از 
.جدید واگذر می شودسهامدارسلب شده و به 

عموماا حاق تقادم باه انادازه ارزشای : نکته
از قیمات اصالی ساهام ( تومان100)اسمی 

.کم تر است

پرداخااات ارزش ماااورد مطالباااه 
100عمومااا ارزش اساامی )شاارکت
(تومان

عدم پرداخت این مبلغ

ر حق تقدم به عنوان سهام اصالی قاراسهامداردر سبد 
نفروختاه، ساهم قبلای را ساهامدارچنانچه . )می گیرد

.(سهم را در اختیار دارد400باشد اکنون 

« دهحق تقدم استفاده نش»به عنوان سهامدارحق تقدم 
تلقی می گردد و ناشر همه آن هاا را یکماا فروختاه و 

.مبالغ را در اختیار سهامداران قرار می دهد

، (ارزش اسامی)خریدار حق تقدم ها پس از واریز مبلغ مورد مطالباه 
. شرکت خواهد بودسهامدار

فروش یا عدم فروش سهام اصلی موجب ایماد هیچ : نکته
.فرآیندی نبواهد شد



: ارزش گذاری سهام پس از افزایش سرمایه از محل آورده نقدی و مطالبات حال شده

برآورد قیمت جدید=  
قیمت قبلی سهم( + «تومان100عموما»مبلغ مورد مطالبه شرکت* درصد افزایش سرمایه (

1+درصد افزایش سرمایه

ارزش حق تقدم=   قیمت جدید سهام-« تومان100عموما»مبلغ مورد مطالبه شرکت

:تعداد سهام پس از افزایم سرمایه از محل سود انباشته
عدد حق تقدم200عدد سهام و 200

:قیمت تئوریک سهام و حق تقدم پس از افزایم سرمایه 
تومان قیمت حق تقدم150تومان قیمت سهام و 250

مثال

عدد200: تعداد سهام قبل از افزایم سرمایه از آورده نقدی
تومان 400:قیمت سهام قبل از افزایم سرمایه 

% 100: میزان افزایم سرمایه 



:یبرآورد قیمت سهام پس از انجام افزایش سرمایه از محل آورده نقد

:قیمت تئوریک پس از احتساب افزایم سرمایه
{2,769+(0.65*100)}/(1+65%)=2,072

%65: میزان افزایم سرمایه
آورده نقدی: از محل 

:تعداد سهام پس از افزایم سرمایه
17.1B*1.65=28.215B



:ارزش گذاری سهام پس از افزایش سرمایه از محل آورده نقدی  و سود انباشه

برآورد قیمت جدید=  

قیمت قبلی سهم( + «تومان100عموما»مبلغ مورد مطالبه شرکت* درصد افزایش سرمایه از محل آورده (

1+ممموع درصدهای افزایش سرمایه

:تعداد سهام پس از افزایم سرمایه از محل سود انباشته
عدد حق تقدم200عدد سهام و 150

:قیمت تئوریک سهام و حق تقدم پس از افزایم سرمایه 
تومان قیمت سهام 133

قیمت جدید =  {400+(200%*100)}/{(1+150%+200%)}=133

مثال

عدد100: تعداد سهام قبل از افزایم سرمایه از محل آورده نقدی و افزایم سرمایه
تومان 400: قیمت سهام قبل از افزایم سرمایه

% 200: میزان افزایم سرمایه از محل آورده 
%150: میزان افزایم سرمایه از محل انباشته



ینتمر-محاسبه قیمت تئوریک پس از افزایش سرمایه



:چند نمونه معامله حق تقدم

اختلاف قیمت بین 
نماد و 

حق تقدم آن



:دامنه نوسان حق تقدم

دامنه نوسان حق 
تقدم

در بورس 

10%

در فرابورس 

5%



سایر مفاهیم
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انگین موزون حداقل تعداد برگه سهامی است که باید مورد معامله قرار گیرد تا قیمت پایانی سهم در قیمتی معادل قیمت می
. روزانه معاملات به ثبت برسد

.تصویب شد1382حمم مبنا برای کنترل رشد بی رویه قیمت سهام در سال -

.می باشد1لازم به ذکر است حمم مبنا در شرکت های فرابورسی عدد -
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حجم مبنا



سهامپایانیقیمتومبناحجم
تعدادجاری،روزدرقیمتموزونمیانگینقبل،روزپایانیقیمتچونهمعواملیبهتوجهباسهمیکپایانیقیمتمعاملاتیساعاتخاتمهازپس

:گرددمیمحاسبهزیرفرمولازاستفادهباشرکتمبناحجممیزانوجاریروزدرشدهمعاملهسهام

P=جاریروزپایانیقیمت
P1=قبلروزپایانیقیمت
P=جاریروزدرقیمتموزونمیانگین
N=جاریروزدرشدهمعاملهسهامتعداد
M=مبناحجم

یامثبتتغییرولمشمبتواندسهمآنقیمتتاشودمعاملهبایدروزیکدرشرکتسهامازمشخصیتعدادکهاستگونهاینبهمبناحجمعملکرد
شودمعاملهنظرموردهامستعدادکهصورتیدر.داردبستگیمبناحجمازشدهمعاملهسهامنسبتبهتغییرنسبتدیگرعبارتیبه.گیردقرارمنفی

آنایجبهباشدیکازتربزرگمبناحجمبهجاریروزدرشدهمعاملهسهامتعدادنسبتاگرکهاستذکربهلازم.شودمیپذیرفتهقیمتتغییرکل
.گیردمیقراریکعدد

شدگرفتهکاربهبورسدبیرکلیسمتبهتبریزیعبدهحسینانتصابازبعدو82سالازکهاستاهرمیمبناحجم
هارکتشسهمچندمعاملهباسهامقیمتموردبیخیزوافتوکاذبنوسان هایازجلوگیریومعاملاتکنترلاهرماینکارگیریبهازهدف
.شداعلام



.روز کاری بدست آمد250درصد سهام شناور آزاد بر 20از تقسیم 0.0008عدد •

ن حجم با توجه به اینکه برخی از شرکت های بزرگ، عمدتا دارای حجم مبنای بالایی در بازار بودند و ای•
ه بخش مبنا، مانع گردش معاملاتی و قیمت گذاری این سهام بود، پیشنهاد کاهش حجم مبنا که مطالب

.  عمده ای از بازار بود در هیأت مدیره سازمان بورس و اواراق بهادار طرح شد و مورد تصویب قرار گرفت

مبناحجممحاسبهنحوه



:1393ماهبهمنمصوبهاساسبر
4تهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههایشرکتتماممبنایحمم
.شدتعیینشرکتسهامتعدادهزاردهدر

وریالمیلیارددهمبناحممارزشحداکثرمصوبهاینبراساسهمچنین
همسپایانیقیمتبراساسآنتعدادکهاستریالمیلیون500آنحداقل

عدبهفتهمعاملاتیروزاولینازومحاسبههفتههرمعاملاتیروزآخریندر
.شودمیاعمال



کنناد و میزانی از سهام است که در اختیار گروهی از سرمایه گذاران می باشد که به مقاصد مدیریتی سهام را نگهداری نمی
در صورت فراهم شدن شرایط مورد نظرشان حاضر به فروش سهام خود هستند و ساهام را ماورد داد و ساتد در باازار قارار 

.خواهند داد

.سهام شناور معیاری است برای تعیین میزان سهام خرد موجود در بازار که در هر لحظه امکان معامله دارند

. شادبا( کمتر از پنج درصد)در واقع سهام شناورآزاد، درصدی از تعداد سهام یک شرکت است که در اختیار سهامداران جزء 
باه میزان سهام شناور آزاد، عددی است که از نتیمه کسر تعداد سهام در مالکیت سهامداران راهبردی از کل ساهام شارکت

مدت قصد واگاذاری ساهام خاود را نداشاته و منظور از سهامداران راهبردی سهامدارانی هستند که در کوتاه. دست می آید
ق باه با این فرض در محاسبه سهام شناور آزاد تعداد سهام متعلا. معمولا برای اعمال مدیریت خود این سهام را حفظ نمایند

.دارندگان سهام راهبردی از تعداد کل سهام موجود کسر می شود
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سهام شناور


