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تداوم صعود بورس هاي آسيايي
بورس هاي آسيايي در معاملات سه شنبه به دنبال افزايش بازده  آمريکا، 
نيرومندتر شدن دلار و گران تر شدن بهاي انرژي به بهبود تدريجي 

خود پس از روند کاهشي هفته هاي اخير ادامه دادند.
به نقل از بلومبرگ، دلار نسبت به ديروز تغيير چنداني نداشت و بازده 
اوراق ۱۰ ساله خرانه آمريکا زير ۳ درصد باقي ماند با اين حال برخي 
از بازارهاي در حال توسعه با وضعيت دشواري رو به رو بودند و روپيه 
اندونزي به ضعيف ترين س��طح خود از س��ال ۲۰۱۵ رسيد. شاخص " 
جاکارتا کامپوزيت" بيشترين کاهش را در بين ساير بازارهاي سهام 
منطقه داش��ت اما ش��اخص ها در ژاپن، اس��تراليا، هنگ کنگ و کره 

جنوبي افزايشي بودند.
شاخص " ام اس سي آي" آسيا-اقيانوسيه ۰.۵ درصد افزايش يافت 
و " تاپيکس" تايوان رش��د ۰.۳ درصدي را به ثبت رس��اند، در هنگ 
کنگ شاخص "هانگ سنگ" ۱.۲ درصد و در کره جنوبي شاخص 
" کس��پي" ۰.۱ درص��د افزاي��ش يافتند، ش��اخص " اس اند پي/ اي 
اس ايکس"اس��تراليا۰.۲ درصد افزايش يافت. ش��اخص " جاکارتا 
کامپوزيت" ۲.۱ درصد پايين تر آمد و ش��اخص معاملات آتي " اس 
اند پي ۵۰۰" پس از افزايش ۰.۴ درصدي دوشنبه، در معاملات ديروز 
نسبتا بدون تغيير باقي ماند. در بين ساير بازارهاي نوظهور، لير ترکيه و 
بورس در روز دوشنبه روندي کاهشي داشتند، اما به نظر مي رسد پزو 
آرژانتين پس از هفته پر تلاطم گذشته به دنبال افزايش برنامه ريزي 

نشده نرخ بهره توسط بانک مرکزي، به ثبات رسيده باشد.

وجه تضمين اوليه قراردادهاي آتي سکه طلا زياد 
شد

به دنبال افزايش قيمت سکه در بازار آزاد، وجه تضمين اوليه قراردادهاي 
آتي سکه طلا در بورس کالا افزايش يافت.

بورس کالاي ايران اعلام کرد مطابق با بند ۱۱ مشخصات قرارداد 
آت��ي س��که به��ار آزادي طرح ام��ام در خصوص تعيين وجه تضمين 
اوليه قرارداد آتي سکه طلا و با توجه به افزايش قيمت تسويه روزانه 
قرارداده��اي فع��ال طي روزهاي اخير، از چهارش��نبه )امروز( پس از 
اتمام روز معاملاتي وجه تضمين اوليه برابر ۱9 ميليون و ۵۰۰ هزار 
ري��ال ب��ه هم��راه وجه تضمين اضافي، در مجموع 6۴ ميليون و ۵۰۰ 

هزار ريال تعيين مي شود.

بورس دانمارک، منفي ترين بازار اروپا شد
بازارهاي اروپايي در پي نگراني از سخنراني امروز دونالد ترامپ بدون 
تغيير و گاهي با روند منفي به معاملات ادامه دادند. موضع ترامپ تأثير 
بسيار زيادي بر بازار نفت خواهد داشت و اين امر موجب نگراني بازارها 
و افت شاخص ها در بازار اغلب کشورهاي بزرگ شد. بر اساس اين 
گزارش، شاخص يورواستاکس با افت ۰.۰۵ درصدي رو به رو شد. در 
اين ميان بيشترين افت در بازارهاي اروپا به بازار سهام دانمارک و به 
خصوص سهم شرکت تجهيزات پزشکي ويليام دمنت تعلق گرفت 
که با افت بيش از ۱۰ درصدي س��هام اين ش��رکت رو به رو ش��د. از 
سوي ديگر، در بازار آلمان شرکت پست دوبچه با ارائه گزارش منفي 
عملکرد افت 6.7 درصدي را از آن خود کرد. قيمت س��هام ش��رکت 
يونيلور با ارائه گزارش عملکرد مثبت توانست ۱.9 درصد افزايش را 

به ثبت برساند.

پيشخوان

بورس

روند بلندمدت بازار س��هام نش��ان مي دهد که س��رمايه گذاران 
دراين بازار توانسته اند به خوبي ارزش سرمايه خود را افزايش 
دهند و بهترين س��پر را در مقابل نوس��انات قيمت دلار ايجاد 

کنند.
مديرعامل تامين سرمايه تمدن با اشاره به شرايط هيجاني ايجاد 
شده دراقتصاد به واسطه رشد قيمت طلا و ارز از ايجاد فرصت 

طلايي براي سرمايه گذاري در بورس خبر داد.
محمودرضا خواجه نصيري، مديرعامل تامين سرمايه تمدن در 
تشريح فرصت هاي پيش روي بازار سرمايه پيرامون نوسانات 
ايجاد ش��ده در بازار س��که و ارز به س��نا، گفت: فرصت سرمايه 
گذاري در بورس فرصتي مغتنم براي کساني است که از افزايش 
قيمت ارز و طلا نگران شده و احساس مي کنند که دارايي هاي 

آنها بي ارزش شده است.
وي افزود: در حال حاضر ش��رکت هاي بورس��ي از دارايي هاي 
فراوان��ي برخوردار هس��تند و با توج��ه به اينکه اين دارايي ها با 
قيمت هاي پايين تري از نرخ دلار خريداري شده اند، مي توان 
دريافت که با افزايش قيمت دلار و ارز ارزش آنها افزايش پيدا 

مي کند و اين دارايي ها ارزش بالقوه بيشتري دارند.
مع��اون س��ابق نظ��ارت بر بازار و بورس هاي س��ازمان بورس 
تصريح کرد: همچنين بس��ياري از اين ش��رکت ها به واس��طه 
وجود صادرات و منابع ارزي بسيار، مي توانند در دوره هاي آتي 

از اين موضوع بهره برده و سود خود را بيشتر کنند.
به گفته خواجه نصيري با وضعيت اقتصادي حاضر و در شرايطي 
ک��ه ب��ا ب��الا رفتن قيمت طلا و ارز هيجان عجيبي در بازارهاي 

س��که، ارز و طلا و حتي در حوزه مس��کن ايجاد ش��ده اس��ت، 
ب��ازار ب��ورس قيمت هاي خود را حفظ کرده و اين به معناي آن 
اس��ت که فرصتي طلائي براي س��رمايه گذاران به وجود آمده 
اس��ت تا اگر از افزايش قيمت بازارهاي ياد ش��ده نگران هستند 
و مي خواهن��د نقدينگ��ي آنها با کاهش ارزش بيش��تري مواجه 

نشود در بورس سرمايه گذاري کنند.
مع��اون س��ابق نظ��ارت بر بازار و بورس هاي س��ازمان بورس 
خاطرنش��ان کرد: به نظر مي رس��د اين فرصت سرمايه گذاري، 
فرصتي مناسب است که مي تواند بخش زيادي از مسائل نگران 
کننده براي مردم از حيث عقب ماندن از روندهاي رشدي بازار 

س��که و ارز را از بين ببرد و در عين حال آنها در جايي س��رمايه 
گذاري کنند که سرمايه آنها به توليد، تقويت ساختار اقتصادي 

کشور و بهبود وضعيت مردم در آينده کمک کند.
��� نه تنها نگراني وجود ندارد بلکه سرمايه گذاري در بورس 

سودآور است
ب��ه گفته اين کارش��ناس بازار س��رمايه ،از آنج��ا که در بورس 
معام��لات آزادان��ه و با قوانين کاملًا منصفانه صورت مي گيرد، 
نه تنها نگراني ندارد بلکه اين س��رمايه گذاري براي س��رمايه 

گذاران سودآور است.
خواجه نصيري با اشاره به اينکه سوابق روند بازارها در شرايط 
مش��ابه نش��ان مي دهد که ورود به بازار س��هام با تصور ريسک 
بالاي س��رمايه گذاري، نس��بت به بازار س��که يا دلار با تاخير و 
بعضا ترديد انجام مي ش��ود، تصريح کرد: از س��وي ديگر روند 
بلند مدت اين بازار نش��ان مي دهد که س��رمايه گذاران در اين 
بازار توانسته اند به خوبي ارزش سرمايه خود را افزايش دهند و 

بهترين سپر را در مقابل نوسانات قيمت دلار ايجاد کنند.
معاون سابق نظارت بر بازار و بورس هاي سازمان بورس افزود: 
در شرايط فعلي ورود مردم به بازار سرمايه، خريد سهام شرکت ها 
و حرکت نقدينگي به س��مت بازار س��رمايه تنها راهي است که 
مي تواند مش��کلات به وجود آمده در س��ر راه اقتصاد کش��ور و 
ه��م پيچيدگي ه��اي کنترل بازار و نقدينگي ها را به راحتي حل 
کند و در کنار آن به مردم راه حلي نشان دهد که بتوانند آنچه 
را که به واسطه افزايش قيمت ارز در ماه هاي گذشته از دست 

داده اند باز توليد کنند.

يک فعال بازار سرمايه با اشاره به تلاطم بازار ارز مدعي شد؛

فرصت طلايي سرمايه گذاري در بورس

سودآوري سرب و روي حتي با لغو برجام سود ۲۵۰ ريالي هر سهم »شتوکا« انتقال تجربه بورس ايران به گرجستان
دميت��ري کومسيش��ويلي وزي��ر دارايي 
گرجستان در ديدار با وزير اقتصاد ايران در 
تهران گفت: فعاليت بورس گرجس��تان در 
مقايس��ه با بازار سرمايه ايران بسيار اندک 
است. وزير دارايي گرجستان خواهان انتقال 

تجربيات بورس ايران شد و وزير اقتصاد ايران از برنامه واگذاري 9۰۰ 
واحدي صنعتي دولتي طي سال جاري خبر داد. وي خواهان انتقال 
تجربيات بورس ايران و استفاده از آن در توسعه ظرفيت هاي بازار سرمايه 
گرجستان شد. مهدي کرباسيان وزير اقتصاد نيز از آمادگي تاسيس 
شعبه بانکي در گرجستان خبر داد و گفت: حل مسائل بانکي به توسعه 
روابط تجاري و اقتصادي کمک بسياري مي کند. ايران در زمينه تبادل 
الکترونيکي گمرکي، بيمه هاي اتکايي، گردشگري، تبادل انرژي برق 

و کشت فراسرزميني آماده همکاري با گرجستان است.

مجمع عمومي سالانه شرکت توکا رنگ 
فولاد س��پاهان با تقس��يم ۲۵۰ ريال سود 
به ازاي هر سهم موافقت کرد. همچنين 
بازرس قانوني و حس��ابرس اين شرکت و 
علي البدل ها نيز مش��خص ش��دند و يک 

روزنامه نيز حهت درگ آگهي ها مشخص شد.
به گزارش بورس نيوز؛ مجمع عمومي عادي ساليانه صاحبان سهام 
براي سال )دوره( مالي منتهي به ۲9/۱۲/۱۳96 شرکت توکا رنگ 
فولاد سپاهان برگزار شد. بر اين اساس با تقسيم سود نقدي به ازاي هر 
سهم به مبلغ ۲۵۰ ريال موافقت شد. همچنين آيين تراز آريا به  عنوان 
بازرس قانوني و حسابرس شرکت و کاربرد تحقيق به  عنوان بازرس 
علي البدل انتخاب شدند و روزنامه  کثير الانتشار دنياي اقتصاد جهت 

درج آگهي هاي شرکت توکا رنگ فولاد سپاهان تعيين شد.

کارشناس بازار سرمايه با اشاره به اينکه 
گروه سرب و روي با توجه به خام فروشي، 
حت��ي در ص��ورت خروج آمريکا از برجام 
نيز سودآور خواهد بود، گفت: پيش بيني 
سودآوري سنگ آهن و فولادي ها منوط 

به بررسي گزارش ۱۲ماهه اين شرکت ها در آستانه مجامع است. 
سيد رضا موسوي گفت: مهم ترين دليل رشد خودرويي  ها در بورس، 
تحويل دلار ۴۲۰۰ توماني بابت واردات مواد مورد نياز اين کارخانه ها 
بوده و از طرف ديگر در بازار منفي، نوسان مناسب خودرويي ها باعث 
گردش پول و سبزش��دن بازار مي ش��ود. وي ادامه داد: اگر فرض 
گرفته شود که بازار روال مثبتي را سپري مي کرده، باز هم سهام 
خودرويي ها مي تواند نوس��ان و جهش مناس��بي را در بورس ايجاد 

کند چراکه خودرويي ها حياط خلوت دولتي ها هستند.

عبده تبریزي:

مهم ترین نياز بازار سرمایه؛ همچنان اعتمادسازي است
عبده با بيان اينکه دولت طبعا علاقه مند اس��ت 
که برجام حفظ شود، گفت: البته من اطلاع ندارم 
که اگر امريکا از برجام خارج شود، دولت يا وزارت 
امور خارجه چه عکس العملي نشان خواهند داد. 
چون به هرحال يک بحث سياس��ي اس��ت و از 
متخصصين سياسي بايد پرسيد؛ اما به طور کلي 
مي توان گفت که بيرون آمدن امريکايي ها به اين 

معنا نيست که برجام به کلي به هم مي خورد .
عضو شوراي عالي بورس، اعتمادسازي و تقويت 

آن را مهمترين نياز فعلي بازارهاي کشور از جمله 
بازار سرمايه دانست.

حس��ين عبده تبريزي در گفتگو با س��نا، با اشاره 
به برخي احتمالات در خصوص خروج آمريکا از 
برجام گفت: حرکت هاي ايذايي امريکا تاثير خود 
را بر بازارها گذاش��ته اس��ت، در اين ش��رايط بازار 
سرمايه فرصت دارد در شرايط عدم اطمينان، خود 
را به عنوان محلي مطمئن، مستقر کرده و ضمن 
شناساندن پتانسيل هاي بازار، از حرکت هايي که 

اعتماد را نسبت به بازار سلب مي کند، پرهيز کند. 
عب��ده تبري��زي با تاکيد بر اينک��ه اعتماد در بازار 
س��رمايه بايد توس��عه داده شود، گفت: اين کاري 
اس��ت که در ش��رايط فعلي کشور بايد انجام شود. 
يعني بايد سعي کنيم اعتماد مردم را به جايي که 
معتبر هست و مشکلات سيستم بانکي را ندارد، 
افزاي��ش دهيم. در عي��ن حال، بايد مراقبت کرد 
سهمي به بازار وارد نشود که مساله اي داشته باشد 
يا مثلا يک کارگزاري رفتار غيرحرفه اي داش��ته 

باشد. وي با بيان اينکه دولت طبعا علاقه مند است 
که برجام حفظ شود، گفت: البته من اطلاع ندارم 
که اگر امريکا از برجام خارج شود، دولت يا وزارت 
امور خارجه چه عکس العملي نشان خواهند داد. 
چون به هرحال يک بحث سياس��ي اس��ت و از 
متخصصين سياسي بايد پرسيد؛ اما به طور کلي 
مي توان گفت که بيرون آمدن امريکايي ها به اين 
معن��ا نيس��ت که برجام ب��ه کلي به هم مي خورد. 
عبده تبريزي اظهار داشت: اينکه آيا دولت برجام 
را ب��ا اروپايي ه��ا به تنهايي ادامه مي دهد و امکان 
ادامه آن پيدا مي شود يا خير، موضوعي است که 
نياز به بررس��ي دارد. وي در عين حال بيان کرد: 
البته چش��م انداز در اين مس��اله کاملا مشخص 

نيس��ت و ممکن اس��ت آمريکايي ها باز در برجام 
بمانند. اين اقتصاددان سپس با اشاره به سياست 
دولت در تک نرخي کردن ارز گفت: تحريم ها و 
محدوديت هاي بين المللي، اجازه اجراي سياست 
ارز تک نرخي را در شرايط فعلي کشور نمي دهد 
و به نظر مي رس��د دولت بايد س��عي در اصلاح آن 
داشته باشد.  عضو شوراي عالي بورس همچنين 
يکي از دلايل اعمال سياست هاي فعلي ارزي را 
جلوگيري از خروج سرمايه دانست و گفت: نبايد 
بگوييم هرچه تک نرخي نيس��ت، قاچاق اس��ت. 
در ع��وض، بايد ب��ازار دومي را تعريف کنيم و آن 
ب��ازار را س��امان دهي��م ؛ همان گونه که قبلا هم 

چنين بوده است.

انواع ریسک شرکت هاي کارگزاري در بورس ۵0 ساله ایران
ب��ا توج��ه به اينکه صنعت کارگ��زاري يکي از پايه هاي 
اصلي توس��عه بازار س��رمايه، با قدمت ۵۰ س��اله است، 
چارچوب اندازه گيري ريس��ک ش��رکت هاي کارگزاري 

مورد بررسي قرار گرفت.
به نقل از بورس تهران، هدف نهايي بازار سرمايه رسيدن 
به بازاري شفاف، کارآ و استيفاي حقوق سرمايه گذاران 
است. بر اين اساس صنعت کارگزاري يکي از پايه هاي 

اصلي و بي بديل توسعه بازار سرمايه است.
اي��ن صنع��ت ه��م  اکنون حدود ۵۰ س��ال قدمت دارد و 
ب��ا  وج��ود اين س��ابقه طولاني و تن��وع خدمات به طيف 
وس��يعي از س��رمايه گذاران، کماکان با محدوديت هايي 

روبه رو  است.
اين مشکلات در شرايطي پديد آمده است که اکثر آنها 
به واسطه عوامل خارجي به صنعت تحميل شده است و 
هزينه هاي آن، صرفا توسط صنعت کارگزاري پرداخت 
و افزايش آن منجر به افزايش ريسک صنعت مي شود؛ 
درصورتي که فضاي کسب و کار در صنعت کارگزاري 
ارتقا يابد، کارگزاران که ضلع اصلي مثلث بازار سرمايه 
هستند، در توسعه و افزايش کارآيي بازار سهم بيشتري 

خواهند داشت.
با وجود تمام برنامه ريزي ها و دقت نظرهايي که توسط 
کارشناسان و متخصصان شرکت ها در اين زمينه صورت 
مي گيرد، اما هنوز برخي عوامل خارج از کنترل شرکت ها 
وج��ود دارد ک��ه ب��ا درجات مختلف��ي از احتمال، امکان 
دس��ت نيافتن به هر يک از اهداف عملياتي را مي تواند 

افزايش دهد.
در اين راس��تا، احتمال عدم دسترس��ي به اهداف از پيش 
تعيين شده،  تحت عنوان ريسک مطرح است. بر مبناي 
اهدافي که تحت تاثير ريسک قرار مي گيرد و همچنين 
از نظ��ر عوام��ل موث��ر ب��ر احتمال دس��تيابي به هدف، 
ريس��ک حاکم بر ش��رکت ها را به دس��ته هاي مختلفي 

تقسيم مي کنند.
در کارگزاري، طبقه بندي  هاي مختلفي از ريسک مطرح 
اس��ت. در اين نوش��تار ريس��ک به دو بخش درون زا و 
برون زا تقس��يم مي ش��ود. ريسک هاي درون زا که ناشي 
از عمليات کارگزاري بوده و مي توان آن را مديريت کرد 
يا کاهش دهد، ش��امل ريس��ک اعتباري، ريسک مالي و 
ريسک عملياتي است. ريسک هاي برون زا نيز که ناشي 
از عمليات کارگزاري نبوده، بلکه به دليل محدوديت ها و 
شرايط حاکم بر صنعت کارگزاري ايجاد مي شود، شامل 

ريسک قوانين و ريسک بازار است.
اندازه گيري ريسک ���

در رابط��ه ب��ا اندازه گي��ري تعاريف متنوعي ارائه ش��ده 
اس��ت، در اين نوش��تار اندازه گيري به معناي اس��تفاده از 
قواعدي براي نسبت دادن اعداد به يکسري از ويژگي ها 
به گونه اي که آن ويژگي ها را به صورت کميت نشان دهد، 
به کاربرده مي ش��ود. براي اندازه گيري نيازمند تعريف و 
تعيين شاخص هاي اندازه گيري هستيم. شاخص، امري 
اس��ت که به  وس��يله آن بتوان کميت، کيفيت و تغييرات 
ي��ا ثب��وت يک موضوع را تش��خيص داد و اندازه گيري 
کرد. شاخص خودش هدف نيست، بلکه نشانگر تحقق 
هدف است. شاخص ها خود کمي و کيفي هستند. سعي 
بر آن است تا شاخص هاي لازم براي اندازه گيري انواع 

ريسک شناسايي و معرفي شود.
اندازه گيري ريسک اعتباري ���

شاخص هاي برآورد ريسک اعتباري مشتريان کارگزاري 
ش��امل )اعتبارس��نجي، عملکرد مشتري و نسبت ارزش 

دارايي به بدهي مشتريان(.
اعتبارسنجي ���

اگر کارگزاري داراي سازوکاري براي اعتبارسنجي و اخذ 
تضامين کافي باشد، ريسک اعتباري کارگزاري کاهش 
پيدا مي کند. پس اعتبارسنجي خود دو مولفه داشته باشد: 

۱. سيستم اعتبار سنجي و ۲. وثايق.
سيس��تم اعتبارس��نجي: در رابط��ه ب��ا نوع مش��تري ما 
مي تواني��م مولفه ه��اي متفاوتي را براي اعتبارس��نجي 
مدنظرقراردهي��م. مش��تريان کارگ��زاري به دو بخش 

حقيقي و حقوقي تقسيم مي شوند.
سيستم اعتبارسنجي مشتريان حقيقي: بررسي وضعيت 

درآمدي، وضعيت هزينه اي، ثبات شغلي و اقامتي.
سيس��تم اعتبارس��نجي مش��تريان حقوق��ي: بررس��ي 
نس��بت هاي س��رمايه در گردش، سود انباشته، فروش، 
س��ود به کل دارايي ها و نس��بت ارزش حقوق صاحبان 

سهام به کل بدهي ها.
وثاي��ق: ه��ر چقدر نس��بت قابليت نقدش��وندگي وثايق 
اخذش��ده توسط کارگزاري ها به بدهي مشتريان بيشتر 

باشد، ريسک کارگزاري کاهش پيدا مي کند.
عملکرد مشتري ���

ه��ر چقدر عملکرد مش��تريان اعتباري موفق تر باش��د، 
ريسک اعتباري مشتريان کاهش پيدا مي کند. بنابراين 
براي برآورد عملکرد مش��تري از نس��بت تعداد معاملات 
موفق )معاملاتي که مش��تري در آن س��ود کرده است( 
مشتري به کل معاملات مشتري در يک بازه مشخص 
استفاده مي شود. هر چقدر اين نسبت بالاتر باشد ريسک 

اعتباري مشتري کاهش پيدا مي  کند.
نسبت ارزش دارايي به بدهي مشتريان ���

هر چقدر نسبت ارزش دارايي به بدهي مشتريان بيشتر 
باش��د، ريس��ک اعتباري مش��تريان کاهش پيدا مي کند. 
اين نسبت رابطه معکوسي با ريسک اعتباري مشتريان 

دارد.
ريسک مالي ���

براي محاس��به ريسک مالي در کارگزاري  ها از شاخص 
نسبت  هاي مالي استفاده مي شود. اين شاخص  ها همان 
نس��بت هاي کفايت سرمايه اس��ت. نسبت هاي کفايت 
سرمايه شامل نسبت جاري و نسبت بدهي است که در آن 
هر قلم از دارايي با توجه به ريسک آن قلم با يک ضريب 

تعديل در محاسبه نسبت در نظر گرفته مي شود.
ريسک عملياتي ���

ريس��ک عملياتي ناش��ي از خطاهاي انساني، تکنيکي و 
ضعف کنترل  هاي داخلي اس��ت. در کارگزاري مي توان 
ريسک عملياتي را در چهار حوزه بررسي کرد: ۱. ريسک 
فرآيندي، ۲. ريس��ک سيستمي و ۳. ريسک معاملاتي و 

۴. ريسک انساني.
ريسک فرآيندي ���

اين ريس��ک ناش��ي از وجود فرآيندهاي نامناس��ب در 
کارگزاري ها اس��ت. براي اندازه  گيري ميزان ريس��ک، 
مي توان فرآيندهاي اس��تاندارد در کارگزاري را طراحي 
و نسبت عدم مطابقت با آن را به عنوان ريسک فرآيندي 

در نظر گرفت.
ريسک سيستمي ���

ريس��ک سيس��تمي در کارگزاري ها به سيستم هايي که 
کارگزاران در فعاليت هاي خود از آن اس��تفاده مي کنند، 
برمي گ��ردد. براي اندازه گيري اين ريس��ک مي توان از 
ش��اخص هاي مانند انطباق س��طوح دسترسي با چارت 
سازماني، درصد خرابي سيستم و قطع ارتباطات در يک 
بازه زماني، ويژگي هاي آن سيستم و نحوه پشتيبان گيري 

اطلاعات و ... را مورد استفاده قرار داد.
ريسک معاملاتي ���

ريسک معاملاتي به حساب هاي مشتريان در کارگزاري 
مرتبط اس��ت. اين ريس��ک در واقع مربوط به معاملات 
مش��تريان در رابطه با س��هم هاي خاص)سفته  بازي( و 
س��بد دارايي مجموعه اي از مش��تريان )خطاي ترکيب( 
را دربرمي گيرد. اين نوع ريس��ک با رصد حس��اب هاي 
مش��تريان مشخص مي شود. به  عنوان نمونه تک  سهم 
شدن يک يا مجموعه اي از مشتريان عمده در يک دوره 

مي تواند ريسک کارگزاري را افزايش دهد.
ريسک انساني ���

ريس��ک مرب��وط ب��ه خطاه��ا و اش��تباهات انس��اني، 
کلاهبرداري ها و فعاليت هاي غيرمجاز مربوط به پرسنل 
کارگزاري اس��ت. س��ه عامل ب��راي اندازه گيري آن در 
نظر گرفته مي شود: ۱. نيروي انساني )سوابق، وثايق و 
بقا(، ۲.کنترل هاي داخلي )دسترسي، نظارت و تفکيک 
وظايف( و ۳. درصد اشتباهات در بازه زماني مشخص.

ريسک قوانين ���
نبود ساختارهاي مناسب قانون گذاري و نظارت، فقدان 
چارچوب براي خود قانون گذاران، تفاس��ير گوناگون از 
قواني��ن و تع��دد نهادهاي ناظر و... مي تواند باعث تغيير 
قوانين و ايجاد ريسک قوانين براي کارگزاري شود که 
ممکن اس��ت هزينه هايي را بر آنها تحميل کند )مانند 
ع��وارض کس��ب و پيش��ه ( ي��ا محدوديت هايي )مانند 
محدوديت ه��اي معاملاتي، لغو مجوز( ايجاد کند. براي 
اندازه گيري ريس��ک قوانين ناگزيريم عامل مالي )زيان 
و هزينه( را به عنوان ش��اخص ريس��ک تعيين و ريسک 

را اندازه  گيري کنيم.
ريسک بازار ���

نوسانات مربوط به بازار را ريسک بازار گويند. ريسک بازار 
براي کارگزاري  ها از دو جنبه قابل محاسبه است:

۱. اندازه بازار )کارمزد معاملات کل بازار ( و ۲. سهم از 
بازار )سهم از کارمزد معاملات کل بازار(.

ريسک اندازه بازار ���
ب��ه حج��م کل��ي معاملات بازار برمي گ��ردد و بر مبناي 

نوسانات بازار نسبت به زمان مبنا سنجيده مي شود.
ريسک سهم از بازار ���

بر مبناي تفاوت نوس��ان کارمزد کارگزاري نس��بت به 
نوس��ان کارمزد کل بازار سنجش مي شود. يعني نوسان 
کارمزد کارگزاري نس��بت به زمان مبنا فارغ از نوس��ان 

بازار را ريسک سهم از بازار گويند.
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