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اولین روز معاملات این هفته بازار سرمایه در حالی به اتمام 

رسید که شاخص کل با بیش از 39 هزار واحد صعود، قله 

9۰۰ هزار تایی را هم درنوردید. این صعودهای شگفت انگیز 

حالا نقل محافل عمومی شده و جو روانی ناشی از آن، افراد 

زیادی از پیر و جوان گرفته تا روستایی و شهری را برای 

به دست آوردن سودهای کلان روانه بازار سرمایه کرده 

است. در اهمیت ارقام جابه جاشده در این بازار همین قدر 

کافی است بدانیم  که ارزش کل معاملات بورس و فرابورس 

ایران در سال ۱39۰ تنها ۱22 هزار میلیارد تومان بود 

که این میزان حالا با رشد جالب توجه ۱6۰۰درصدی در 

سال۱398 به بیش از 2۱۰۰ هزار میلیارد تومان رسیده 

و هم اکنون این میزان از کل تولیدناخالص داخلی ایران 

)GDP( نیز فراتر رفته است. همچنین نکته قابل تامل اینکه 

عمده این رشد در سال 97 و بیشتر آن در سال 98 اتفاق 

افتاده است. اما بازار سرمایه در کنار سرمایه گذاران حقیقی 

و حقوقی، اضلاع دیگری هم دارد که اولین آنها، ناظر بازار 

یعنی سازمان بورس و دولت )در مفهوم عام( هستند، دیگر 

ضلع این بازار، شرکت هایی هستند که بخشی از سهام 

خود را با سرمایه گذاران حقیقی و حقوقی شریک شده اند 

و درنهایت ضلع چهارم هم کارگزاری ها هستند که به عنوان 

واسطه خریدوفروش عمل می کنند. هرکدام از این اضلاع 

در جریان معاملات سودی از بازار دریافت می کنند که 

سهم سرمایه گذار و شرکت ها سود ناشی از صعود یا افت 

ارزش سهام است، سهم دولت مالیات ناشی از نقل وانتقال 

سهام و سهم کارگزاری ها نیز کارمزدی است که برای انجام 

و تسهیل نقل وانتقال دریافت می کنند. در گزارش حاضر 

صرفا به بررسی درآمد کارگزاران از کارمزد دریافتی معاملات 

در سال ۱398 و برآورد آن در سال جاری پرداخته شده است.  

 کارگزار بورس کیست 

و چه خدماتی ارائه می دهد؟

بازار بورس به همراه بیمه و بانک، اضلاع اصلی اقتصاد یک 

کشور را تشکیل می دهند، اما از نظر میزان شناخت جامعه از 

این مثلث، بورس با تمام پیشرفت های اخیر همچنان ضلع کمتر 

شناخته شده در ایران است. در کشور ما با توجه به گستردگی 

نقش بانک ها در مراودات مالی و همچنین اهمیت و گسترش 

بحث بیمه به ویژه بیمه عمر، عامه مردم شناخت مناسبی از آنها 

پیدا کرده اند. همان طور که شما جهت افتتاح حساب بانکی 

به یکی از شعب بانک ها یا جهت اخذ خدمات بیمه به شعب 

شرکت های بیمه مراجعه می کنید، نیاز است برای بورس و آغاز 

سرمایه گذاری در آن به کارگزاری های مورد تایید سازمان بورس 

مراجعه کنید. درواقع کارگزار ها، شخصیت های حقوقی  هستند 

که در حکم وکیل شما و البته با دستور شما )سفارش( اقدام به 

سرمایه گذاری و خریدوفروش اوراق بهادار یا سایر خدمات در بازار 

سرمایه می کنند. با این اوصاف متوجه می شویم که بدون واسطه 

کارگزاران هیچ کس نمی تواند در بازار بورس فعالیت مستقیمی 

داشته باشد، چراکه در این صورت باید همه فعالان بازار سرمایه 

برای خرید یا فروش سهام های مدنظر خود به تالارهای بورسی 

مراجعه و ساعت ها سر صف بمانند. علاوه بر واسطه گری کارگزاران 

در خریدوفروش سهام، حق تقدم سهام و کلیه اوراق بهادار در 

بازارهای بورس و فرابورس، در بازارهای کالایی؛ بورس کالا و بورس 

انرژی نیز متناسب با سیاست های خود فعالیت می کنند و واسطه 

انجام معاملات می شوند. البته چتر خدمات کارگزارها در چندسال 

اخیر گسترده تر شده و هرکدام از آنها بسته به منابع، امکانات و 

برنامه های در دسترس خود خدماتی چون ارائه اعتبار معاملاتی، 

مشاوره سرمایه گذاری، ارائه کلاس ها و دوره های آموزشی در سطح 

تکنیکال و بنیادی و پشتیبانی های آفلاین و آنلاین را در دستور 

کار خود قرار داده اند. براساس آخرین لیست اعلام شده توسط 

سازمان بورس، درحال حاضر 108 شرکت کارگزاری در کشور 

مشغول فعالیت هستند که البته از این تعداد یک کارگزاری طی 

چندسال اخیر به حالت تعلیق درآمده و مازاد بر اینها 10کارگزاری 

نیز توسط سازمان بورس لغو مجوز شده اند.

 کارگزاری ها چگونه درآمد کسب می کنند؟

همان طور که اشاره شد کارگزاران در بازار بورس  نقش واسطه بین 

خریدار و فروشنده را ایفا می کنند. آنها در این نقش، وظیفه یافتن 

خریدار برای فروشنده و فروشنده برای خریدار را برعهده  دارند. 

به عبارتی آنها عامل تطابق عرضه و تقاضا هستند. این مساله 

که خریدوفروش سهام شرکت های بورسی در بازار فقط توسط 

کارگزاران رسمی سازمان بورس اوراق بهادار امکان پذیر است، 

نه تنها موجب شفافیت معاملات بازار و در دسترس قرار گرفتن 

اطلاعاتی مانند تعداد سهام، تعداد خریدار و فروشنده و... 

می شود، بلکه برای صنعت کارگزاری و عاملان آن نیز درآمدهایی 

تحت عنوان کارمزد معاملاتی به همراه دارد. درواقع کارمزدهای 

معاملاتی اصلی ترین منبع درآمدی کارگزاران هستند که هرچه 

میزان حجم معاملات و بالطبع ارزش معاملات بالاتر باشد، درآمد 

کارگزاران نیز بیشتر می شود. از طرفی شركت  های كارگزاری در 

بورس تهران علاوه بر كارمزد ناشی از خریدوفروش سهام برای 

مشتریان حقیقی و حقوقی در بورس و فرابورس، از چند محل و 

منبع دیگر درآمدهای قابل توجهی به دست می آورند كه شامل 

كارمزد دریافتی ناشی از معاملات از بورس كالا، فلزات، انرژی 

و كشاورزی،  درآمد ناشی از عرضه سهام اولیه در تابلوی بورس، 

پذیره نویسی سهام، درآمد ناشی از ارائه خدمات مشاوره سهام، 

سبدگردانی و پرتفوگردانی برای مشتریان حقیقی و حقوقی، 

درآمد ناشی از مشاوره عرضه و درج شركت جدیدالورود به بورس 

و... می شود. سازمان بورس رقم دقیق کارمزد کارگزاری ها در 

بخش های مختلف بازار سرمایه را در آخرین اطلاعیه خود در 

فروردین ماه 1398 با ویرایش جدیدی منتشر کرده است که 

براساس آن کارمزد کارگزاری ها در معاملات سهام و حق تقدم 

سهام )چه به صورت خرد و چه بلوک( در بازار بورس و فرابورس 

)در تمامی بازارهای اول، دوم، پایه و... ( 76/ 0درصد است، 

به این صورت که 0/38 درصد آن درحین خرید سهام از ارزش 

خرید شما کم و 0/38 درصد دیگر آن نیز درحین فروش از ارزش 

کل فروش شما کسر می شود. البته مازاد بر اینها در معاملات 

خرد و بلوک بازار بورس درمجموع خریدوفروش 0/064 درصد 

 کارمزد برای سازمان بورس، 03/ 0درصد برای سپرده گذاری،

 025/ 0درصد مربوط به مدیریت فناوری، 06/ 0درصد حق 

نظارت سازمان بورس کسر می شود که درمجموع با کارمزد 

کارگزار رقم 0143/ 0درصد را نشان می دهد. در بازار فرابورس 

نیز این رقم در حدود 0/0142 درصد قرار گرفته است. علاوه بر 

اینها کارمزد کارگزاری ها در بورس کالا به این ترتیب است 

 که از مجموع خریدوفروش محصولات پتروشیمی و فلزی

 36/ 0 درصد، محصولات کشاورزی 44/ 0درصد، قراردادهای 

016/ درصد، قراردادهای اختیار معامله درحدود  آتی 

 0/24 درصد عاید کارگزاری ها می شود. در ادامه در بورس 

انرژی نیز کارمزد کارگزاران از مجموع خریدوفروش کالاها و 

قراردادهای سلف موازی )فیزیکی_ برق( 3/ 0درصد است. در 

جدول شماره 1 لیستی از کارمزدهای کارگزاران در بخش های 

مختلف بازار سرمایه درنظر گرفته شده است که برای سهولت 

تمرکز بر قسمت هایی است که بیشترین معاملات را به خود 

اختصاص داده اند. 

  عملکرد دوره ای کارگزاری ها 

حاوی چه اطلاعاتی است؟

براساس تصمیم گیری های صورت گرفته از سوی اداره آمار و 

اطلاعات شرکت بورس تهران، آمارهای ماهانه و سالانه از عملکرد 

شرکت های کارگزاری و رتبه بندی این نهادها صورت می گیرد 

که این اطلاعات در راستای افزایش شفافیت و اطلاع رسانی 

عموم سرمایه گذاران منتشر می شود. اطلاعات مزبور علاوه بر 

رتبه بندی کارگزاری ها با تفکیک بازار سرمایه به چهار بازار بورس، 

فرابورس، بورس کالا و بورس انرژی به ارائه اطلاعات معاملات 

می پردازد. به این صورت که ارزش معاملات در بازار بورس در 

سه حوزه معاملات الکترونیکی، ارزش معاملات خرد و بلوک و 

برای فرابورس نیز ارزش معاملات خرد و بلوک سهام ها و اوراق 

بهادار ارائه می شود. این اطلاعات همچنین حاوی ارزش کامل 

معاملات فیزیکی، سلف، اختیار معامله و آتی در بورس کالا و 

معاملات مشتقه و فیزیکی در بورس انرژی هستند. جدول 2 

به ارائه گزیده ای از آخرین اطلاعات منتشرشده از سوی کانون 

کارگزاران و سازمان بورس و اوراق بهادار پرداخته است.

  درآمد 13 هزار میلیارد تومانی کارگزاران

 از کارمزد معاملات

خدمات صنعت کارگزاری در 22 ردیف اساسنامه آنها تعریف 

شده است که برای ارائه آن توسط هر کارگزاری نیاز به اخذ مجوز 

از سازمان ناظر یعنی سازمان بورس است. از مهم ترین خدمات 

کارگزاران می توان به فراهم کردن امکان معامله برای فعالان 

حقیقی و حقوقی بازار، خدمت تعهد پذیره نویسی، بازارگردانی، 

مشاور سرمایه گذاری و... اشاره کرد. با وجود درآمدزا بودن همه 

این خدماتی که در کارگزاری ها ارائه می شود، می توان به طور 

قطع این مساله را مطرح کرد که بخش اعظمی )بین 65 تا 

75 درصد( از درآمد های گفته شده کارگزاران از محل کارمزد 

معاملات حقیقی ها و حقوقی ها بوده که این مولفه را به شدت 

وابسته به حجم و ارزش کل معاملات در هر کارگزاری می کند. بر 

همین اساس هرچه ارزش معاملات در هر کارگزاری بیشتر باشد، 

درآمد کارمزدی نیز بیشتر خواهد شد و همچنین هرچه معاملات 

بیشتری در یک سال در مجموع بازار ها رخ دهد، مجموع درآمد 

کارگزاران نیز بیشتر می شود. اشتیاق مردم به سرمایه گذاری در 

بازار سرمایه در سال های اخیر تحول خیره کننده ای در تعداد 

و ارزش معاملات بازار به وجود آورده است، به طوری که ارزش 

2100 هزار میلیاردی معاملات کل بازارها در سال 98 رشد 

تقریبی 470 درصدی را نسبت به سال 92 نشان می دهد. 

بنابراین طبق آن چه  در جدول آمده است، در این گزارش با مدنظر 

قراردادن ارزش معاملات و نرخ کارمزد دریافتی کارگزاری ها 

در بازارهای مختلف، ارقام درآمد کارمزدی کارگزاری ها برای 

بازارهای مختلف و کل بازار محاسبه شده است. طبق این 

محاسبات، با مدنظر قرار دادن ارزش 2100 هزار میلیارد تومانی 

سال گذشته و تطبیق نرخ کارمزدها در بازارهای مختلف، به 

رقم جالب توجه 12 هزار و 800 میلیارد تومان می رسیم که 

108 کارگزاری در سال 1398 از معاملات بازار سرمایه دشت 

کرده اند. از طرف دیگر براساس گزارش کانون کارگزاران در 

سال 97 که ارزش کل معاملات این سال را در حدود 900 هزار 

میلیارد عنوان کرده، می توان تخمین زد که درآمد کارگزاران 

در سال 98 نسبت به سال قبل خود 200 درصد رشد داشته 

است. همچنین با توجه به ارزش کل معاملات در سال 96 که 

رقم 500 هزار میلیارد را ثبت کرده، به وضوح می توان گفت 

درآمد کارگزاران در سال 98 نسبت سال 96 برابر با 400 

درصد رشد را تجربه کرده است. مقایسه ارزش معاملات و ارزش 

کارمزد ها را هرچه در بازه های طولانی تر انجام دهیم، به اعداد 

جالب تری نیز دست پیدا می کنیم. تحلیل و توصیف این اعداد 

زمانی جالب تر می شود که بدانیم از سال 92 تا به حال که با 

رشدهای چندصد درصدی در ارزش و کارمزد معاملات همراه 

بوده ایم، تعداد کارگزاران رسمی مورد تایید سازمان بورس در 

حدود 108 کارگزار باقی مانده است.

  50 درصد درآمد کارمزدی بورس 

دراختیار 15 کارگزاری

بررسی دقیق تر عملکرد کارگزاری های فعال در بازار سرمایه 

نشان می دهد این نهادهای مالی درحالی درآمد 12 هزار و 

800 میلیارد تومان را ثبت کرده اند که نیمی از این رقم یعنی در 

حدود 6200 میلیارد تومان را 15 کارگزاری بالای جدول کسب 

کرده اند و نیمی دیگر عایدی 93 کارگزاری از محل کارمزدها 

بوده است. همچنین براساس روال سالیان گذشته، کارگزاری 

مفید در رتبه بندی ارزش معاملات و ارزش کارمزدها در بالای 

جدول قرار گرفته و موفق به ثبت 278 هزار میلیارد تومان معامله 

و 1900 میلیارد تومان درآمد کارمزدی شده است. کارگزاری 

مفید درحالی 15 درصد از کل کارمزدهای بازار سرمایه را به خود 

اختصاص داده که این کارگزاری در سطح کشور 500 نیروی کار 

را به خدمت گرفته است. کارگزاری آگاه با اختلاف 120 هزاری 

در ارزش معاملات و 900 میلیارد تومانی در کارمزد به نسبت 

با کارگزاری مفید در رتبه بعدی قرار گرفته است و 8/5 درصد 

از کارمزدها را نیز در اختیار دارد. پس از آن نیز کارگزاری های 

مبین سرمایه، پاسارگاد، پارسیان و فارابی همچون سال های 

پیش در رقابتی نزدیک به هم عملکرد تقریبا مشابهی را ثبت 

کرده اند، این کارگزاری ها هرکدام به ترتیب 425، 377، 312 

و 414 میلیارد تومان درآمد از محل کارمزدهای بازارها نصیب 

خود کرده اند. در ادامه این رتبه بندی، کارگزاری های بانک 

صنعت ومعدن، اقتصادبیدار، خبرگان سهام، حافظ، بانک 

ملی ایران، صباتأمین، سهم آشنا و تدبیرگران فردا قرار دارند که 

رتبه های 7 تا 14 جدول را به خود اختصاص داده اند و درآمد این 

کارگزاری ها بین 240 تا 270 میلیارد تومان بوده است. در این 

جدول همچنین هر 80 کارگزاری انتهای جدول درآمد زیر 100 

میلیارد تومان داشته اند که البته این اعداد بسیار پراکنده است.

  درآمد یک کارگزاری برابر با 60 کارگزاری 

عملکرد چشمگیر 15 کارگزاری اول، درحالی است که وضعیت 

60 کارگزاری انتهای جدول 108تایی ضعیف بوده است. 

درواقع با حرکت از نیمه های این جدول رتبه بندی به بالا، بیشتر 

به ضعف عده ای از کارگزاران پی خواهیم برد. براساس آمار، 60 

کارگزاری نیمه دوم جدول که 16 درصد از ارزش کل معاملات 

را انجام داده اند، تنها 16 درصد از کل کارمزد کارگزاری ها را نیز 

در اختیار داشته اند که تقریبا به اندازه کارمزد کارگزاری مفید در 

بالای جدول است )درآمد کارگزاری مفید 1900 میلیارد تومان و 

سهم این کارگزاری از کل بازار 15 درصد است(. این کارگزاری ها 

درمجموع در حدود 2000 میلیارد عایدی از محل کارمزدها برای 

خود ثبت کرده اند که این مقدار گرچه نسبت به سال های گذشته 

پیشرفت را نشان می دهد، اما از آنجا  که این کارگزاری ها عمدتا 

سابقه های بالای 10 سال در بازار سرمایه را دارند، این مقدار از 

اختلاف با رقبا جالب توجه است. کارگزاری پارس نمودگر به عنوان 

ضعیف ترین کارگزاری در سال 98 شناخته می شود. این نهاد 

مالی حدود 154 میلیون خریدوفروش و تنها یک میلیون تومان 

عایدی از کارمزدها داشته که تمام این ارقام در معاملات بازار 

بورس و فرابورس انجام شده است. کارگزاری ارزش آفرین الوند نیز 

درحالی به عنوان دیگر نهاد مالی با فعالیت اندک شناخته شده 

که حجم مبادلات آن 3/5 میلیارد تومان و کارمزد آن 27 میلیون 

بوده است. این کارگزاری نیز در بازار بورس کالا و بورس انرژی 

هیچ گونه فعالیتی نداشته است. کارگزاری شاخص سهام نیز در 

فهرست ضعیف ترین کارگزاری ها در سال 98 قرار گرفت. حجم 

خریدوفروش این کارگزاری درحالی معادل 33 میلیارد تومان 

بوده که عمده آن در اختیار معاملات عادی و آنلاین بازار بورس 

و فرابورس بوده است و از این محل 255 میلیون کارمزد داشته 

است. کارگزاری های توسعه کشاورزی، آبتین استاک، سهم یار، 

دنیای نوین و جهان سهم نیز ازجمله دیگر کارگزاری های پایین 

جدول در سال 98 بوده اند که کل کارمزد آنها با اختلاف زیادی 

از دیگر کارگزاری های یادشده قرار دارد، به طوری که کارمزد 

600 میلیون تومانی در کارگزاری توسعه کشاورزی، کارمزد 4/5 

میلیاردی در کارگزاری آبتین استاک، 5/7 میلیاردی در کارگزاری 

سهم یار، 6 میلیاردی در دنیای نوین و کارمزد 6/5 میلیاردی در 

جهان سهم شکل گرفت.

  سال ها انحصار در صنعت کارگزاران

ایران سال ها است که گران ترین مجوزها و سرقفلی های 

کارگزاری در بین تمام بورس های جهان را در اختیار دارد و 

دلیل اصلی آن هم اعطانکردن مجوز تاسیس شرکت کارگزاری 

به متقاضیان در فاصله سال های 91 تا 98 است. همان طورکه 

در قسمت های پیش گفته شد، تعداد کارگزاری های بازار سرمایه 

ایران با این هجوم چشمگیر مردم و بالارفتن ارزش معاملات 

درحالی همچنان روی عدد 108 منجمد شده که طی این 

مدت، ارزش معاملات بازار سرمایه ایران با رشد 868درصدی 

از 217هزار میلیاردتومان در سال 1391 به 2100 هزارمیلیارد 

تومان در سال98 رسیده است. برخی از شركت  های كارگزاری 

در روزهای رونق بورس در سال98 كه حجم معاملات به چندین 

هزار میلیارد تومان در روز می رسید، درآمدهای روزانه 2 تا 6 

میلیاردی را کسب می کردند، این درحالی است كه در هیچ یك 

از كشورهای دنیا شركتی را پیدا نمی كنید كه با یك دفتر مركزی 

و چند شعبه معاملاتی بتواند روزانه چندین میلیارد درآمد 

بی دردسر كسب كند. این درآمد باتوجه به عطش سرمایه گذاران 

و ارزش معاملاتی 10هزار میلیاردی در سال جاری احتمالا به 

اعداد عجیب وغریبی نیز خواهد رسید. با این اوصاف تعجبی 

ندارد كه كارگزاری  های موجود در بورس برای اینكه این درآمد 

انحصاری را برای خود حفظ كنند، با صدور مجوزهای جدید 

برای متقاضیان پرشمار به طور جدی و سازمان یافته و مستمر 

مخالفت كنند. گذشته از اینکه بسیاری از درآمدهای کارگزاران 

چه از محل کارمزد و چه دیگر خدمات عمدتا در 15کارگزاری 

اول نمود پیدا می کند. حال که ارزش معاملات نسبت به سال 

91 حدود 868 درصد افزایش پیدا کرده، لازم است حداقل برای 

سهولت در معاملات خرد و عمده، با اعطای مجوزهای جدید، 

تعداد کارگزاران نیز بیشتر شود.

  6100 نفر در کارگزاری ها شاغلند

در دوسال اخیر، جابه جایی اعداد و ارقام بسیار چشمگیر در 

کارگزاری ها، منابع مالی و امکانات محدود سالیان پیش را 

وسعت بخشید است. این درآمد همان طور که چند بار تاکید 

شده است، وابستگی عظیمی به تعداد سرمایه گذاران فعال در 

بازار، حجم معاملات و درنهایت ارزش معاملات خواهد داشت. 

برهمین اساس با تقویت این جریان، کارگزاری ها نیاز روزافزونی 

به تقویت بخش فنی، تکنولوژی و فیزیکی )شعب( پیدا خواهند 

کرد که البته به نظر آنچنان موردتوجه نبوده است. نکته قابل تامل 

اینکه کارگزاری ها طی سال گذشته درحالی فقط از بخش 

کارمزد معاملات درآمد 13 هزارمیلیارد تومانی داشته اند که کل 

نیروی انسانی شاغل در 108 کارگزاری کشور 6 هزار و 173 نفر 

است. همچنین کارگزاری مفید و آگاه هرکدام با بیش از 1900 

و 1000 میلیارد تومان درآمد فقط از محل کارمزد، تنها 500 

و 453 نفر نیروی انسانی داشته اند. از طرف دیگر، براساس 

اطلاعات کارگزاری ها می توان برآورد کرد که مجموعه انسانی 

15 کارگزاری که در بالای جدول رتبه بندی قرار دارند، کمتر از 

2000 نفر است. قطع به یقین وضعیت در دیگر کارگزاری ها نیز 

بهتر از این نبوده، چراکه آنها از تعداد معاملات، ارزش معاملات و 

شعب کمتری نسبت به رقبای بالادستی خود برخوردار بوده اند.

با وجود اینها در دو سال اخیر شاهد صفوف بسیار طولانی 

سرمایه گذاران در شعبی بوده ایم که تنها یک یا دو نیرو در 

آن فعالیت می کنند، همچنین علاوه بر بی توجهی به بعد 

نیروی کار به نظر می رسد کارگزاری ها در بعد تکنولوژی نیز 

پیشرفت های خاصی نداشته اند، به طوری که معروف ترین 

کارگزاری و نرم افزارهای الکترونیک آنها در هنگام شلوغی بازار 

به کندی کار می کند. اوج این مساله به هنگام عرضه اولیه هاست 

که تقریبا کار با بسترهای الکترونیکی )مخصوصا نرم افزارهای 

تلفن همراه( کارگزاری ها صفر می شود.

 دست کارگزاری ها در جیب سرمایه گذاران 

بر اساس دستورالعمل سازمان بورس، کارگزاران موظف هستند 

مانده ریالی باقیمانده در حساب سرمایه گذاران خود را پس از هر 

معامله، 24 ساعت به حالت غیرقابل برداشت درآورده و پس از آن 

دسترسی درخواست برگشت پول به حساب سرمایه گذار را باز 

کنند. با این اوصاف هر سرمایه گذار پس از انجام خریدوفروش 

سهام خود و ثبت درخواست برای بازگشت وجه باقیمانده، 

حداقل باید 48ساعت برای دریافت آن در حساب بانکی خود 

منتظر بماند. البته این بازه زمانی در بخشی از کارگزاری ها که 

با محدودیت امکانات و تکنولوژی روبه رو هستند، به 96ساعت 

نیز می رسد. حتی برخی سرمایه گذاران از زمان های طولانی تر 

و یک هفته هم صحبت می کنند که کارگزاری ها بدون هیچ 

توضیحی دست در جیب سرمایه گذاران می کنند. دستورالعمل 

مذکور سازمان بورس که سال هاست بدون تغییر مانده، هرچند 

ابزاری برای کنترل ورود و خروج هیجانی نقدینگی به بازار سرمایه 

است، اما در شرایط فعلی اقتصاد کشور ما به ضرر سرمایه گذاران 

و به سود کارگزاران است. دقیق تر آنکه باتوجه به وضعیت رکودی 

حاکم بر اقتصاد کشور ما و علاقه مردم به حفظ ارزش پول خود 

در بازارهای مختلف، نقدینگی گاهی با سرعت بسیار زیادی 

بین آنها ردوبدل می شود. این سرعت در بازار سرمایه در بالاترین 

حد خود قرار دارد و این بازار اصطلاحا نقدشونده ترین بازار مالی 

ممکن است، بنابراین در شرایط حساس به خصوص در بحران های 

درآمدی پساکرونا، سرمایه گذاران نیاز خواهند داشت که سریع تر 

از 48ساعت به نقدینگی خود در بازار سرمایه دسترسی پیدا کرده 

و به برطرف کردن نیازهای اساسی تر خود بپردازند. همچنین 

با توجه به بالارفتن ارزش معاملات و ورود 30هزار میلیارد پول 

جدید در 6ماه گذشته به بازار سرمایه، کارگزاران می توانند از 

نقدینگی هایی که تبدیل به سهام نشده و در مانده قابل معامله 

سرمایه گذاران بلااستفاده مانده است، استفاده هایی را انجام 

دهند. در ساده ترین حالت، این قسمت از پول ها در حساب 

کارگزار نزد سیستم بانکی، مشمول سودهای روزشماری خواهد 

شد که برآورد آن رقم قابل توجهی را نشان خواهد داد.

  درآمد 20 هزار میلیاردی کارگزاری ها 

برای سال 1399

رسالت واقعی بازار سرمایه هیچ گاه و در هیچ کجای دنیا تعداد 

معاملات، ارزش معاملات و یا حتی هجوم سراسری افراد به 

آن نبوده است، بلکه قبل از اینها، سخن از اولویت هایی چون 

اتصال به تولید و خلق ارزش های اقتصادی حتی با مشارکت 

کم افراد واسطه بوده است. البته آشنایی آحاد مردم با بازار 

سرمایه بسترساز سرمایه گذاری و به تبع تولید بیشتر بوده و 

خواهد بود اما سبک وسیاق شکل گرفته در سال های اخیر در 

بازار سرمایه مسیری دیگر را نشان می دهد. در همین راستا، 

بالا بودن ارزش معاملات و تعداد معاملاتی که سرمایه گذاران 

در روز انجام می دهند، نه تنها فرصت بسیار خوبی برای 

سوء استفاده کنندگان)افرادی که به رانت های اطلاعاتی متصل 

هستند( بوده، از سویی کاملا به سود کارگزاری ها و درآمد آنها از 

محل کارمزد است. البته این مساله به هیچ وجه غیرقانونی نبوده 

اما در بازار جاری غیرمنطقی به نظر می رسد. ارزش معاملات 

2100 هزار میلیارد تومانی و کارمزد 12 هزار و 800 میلیارد 

تومانی کارگزاران در سال 98 در حالی رقم خورده است که 

برآوردها برای سال 99 بیش از اینهاست. آمارهای منتشرشده 

نشان می دهد تنها در 50روز اخیر، 23 هزار میلیارد نقدینگی 

جدید وارد بازار شده است که این رقم تنها 7 هزار میلیارد با 

کل نقدینگی وارد شده در سال گذشته فاصله دارد. از نظر ارزش 

معاملات نیز در سال جاری تابه حال رقمی بیش از  170هزار 

میلیارد ثبت شده است که برابر با 10 درصد از ارزش معاملات 

12 ماهه سال 97 است. با این اوصاف می توان پیش بینی 

کرد در سال 99 که سال عطش سرمایه گذاری در بازار سهام 

عجیب وغریب است، ارزش معاملات به 1/5 برابر نقدینگی یعنی 

چیزی در حدود 3000 هزار میلیارد و کارمزد کارگزاری ها از این 

محل به بیش از 20 هزار میلیارد برسد. 

۱۰8 کارگزاری فعال معاملات بورس در سال 98 حدودا  ۱3 هزار میلیارد تومان از کارمزدها درآمد داشتند

 سود شگفت انگیز 
کارگزاری های بورس

ادامه از صفحه ۱۴

اقتصاداقتصاد @ f a r h i k h t e g a n d a i l y@ f a r h i k h t e g a n d a i l y

جدول شماره یک- نرخ کارمزد دریافتی کارگزاری ها از معاملات در بازار سرمایه ایران )درصد(

نام بازار
کارمزد کارگزاران در مجموع شرح معاملهنوع اوراق یا کالای معامله شده

خریدوفروش )درصد(

بازار بورس
76/.معاملات خرد و بلوکسهام

76/.معاملات خرد و بلوکحق تقدم

بورس کالا

40/.محصولات کشاورزی و فلزی و پتروشیمیفیزیکی

08/.قراردادهای آتی معاملهاوراق

16/.قراردادهای اختیاراوراق

3/.فیزیکی _ برقکالاها و قراردادهای سلف موازیبورس انرژی

فرابورس

76/.معاملات خرد و بلوکسهام

76/.معاملات خرد و بلوکحق تقدم سهام

اوراق بهادار بازار پایه و اوراق حق تقدم انواع اوراق بهادار
تسهیلات مسکن

./65

جدول شماره دو- ارزش معاملات در بازارهای مختلف و کل بازار سرمایه و درآمد کارگزاری های از کارمزد معاملات در سال 1398 )ارقام به میلیون ریال(

توضیحات:  نرخ کارمزد برای بازارهای مختلف به تفکیک )و طبق نرخ های جدول شماره یک( محاسبه شده و به دلیل حجم بالای اعداد، از آوردن آنها در جدول زیر صرف نظر شده است.- ارزش کل معاملات و درآمد کارگزاری ها از بازار بورس و اوراق بهادار بدون احتساب معاملات عمده و ابزارهای نوین مالی محاسبه شده است- ارزش کل معاملات 
و درآمد کارگزاری ها در معاملات فرابورس ایران بدون احتساب اوراق بدهی و گواهی سرمایه گذاری محاسبه شده است.- ارزش کل معاملات و درآمد کارگزاری ها در بازار بورس کالای ایران بدون احتساب سلف موازی و گواهی سپرده کالایی است. ارزش کل معاملات و درآمد کارگزاری ها از معاملات بورس انرژی بدون احتساب بازار مشتقه است 

- ارزش کل معاملات و درآمد کارگزاری ها از معاملات بورس ها و فرابورس ها بدون احتساب موارد حذف شده برای حوزه است.

کل بورس انرژی بورس کالا فرابورس بورس
نام کارگزاری به

 کل کارمزد کارگزارانرت
 از همه بازارها

 ارزش کل معاملات 
در همه بازارها کارمزد کارگزاران  کل ارزش معاملات  کارمزد کارگزاران  کل ارزش معاملات  کارمزد کارگزاران  کل ارزش معاملات  کارمزد کارگزاران  کل ارزش معاملات 

19,313,327 2,785,648,349 348,023 116,007,761 925,911 282,055,831 6,876,651 918,802,904 11,162,742 1,468,781,854 مفید 1
10,771,069 1,522,339,756 35,501 11,833,825 172,465 113,863,005 3,897,381 519,574,246 6,665,722 877,068,679 آگاه 2
4,252,112 719,051,257 69,206 23,068,768 1,022,216 278,306,356 1,195,113 159,047,566 1,965,577 258,628,567 مبین سرمایه 3
3,770,898 538,031,939 51,883 17,294,368 177,719 46,863,074 1,461,162 200,172,568 2,080,135 273,701,931 بانک پاسارگاد 4
3,123,007 479,704,892 40,831 13,610,220 183,031 52,206,138 1,807,220 270,214,237 1,091,925 143,674,298 پارسیان 5
4,147,068 574,114,130 48,415 16,138,362 77,738 26,909,666 1,458,311 193,881,377 2,562,604 337,184,725 فارابی 6
2,729,920 444,843,900 22,015 7,338,487 462,478 119,662,144 1,370,611 202,736,039 874,815 115,107,230 بانک صنعت ومعدن 7
3,073,680 497,006,354 67,871 22,623,506 331,467 99,296,898 1,513,119 222,293,252 1,161,225 152,792,698 اقتصاد بیدار 8
2,003,546 377,352,369 95,195 31,731,737 720,849 180,975,031 705,859 101,271,600 481,642 63,374,002 خبرگان سهام 9
2,760,941 383,925,467 6,879 2,292,915 40,010 20,187,998 933,662 127,182,630 1,780,391 234,261,924 حافظ 10
2,375,711 388,829,091 85,451 28,483,518 328,369 87,392,704 969,934 142,432,116 991,958 130,520,752 بانک ملی ایران 11
2,339,388 315,665,767 - 0 - 0 546,914 79,813,943 1,792,474 235,851,824 صبا تأمین 12
2,243,916 331,247,319 9,931 3,310,194 123,283 39,887,337 996,181 141,402,184 1,114,522 146,647,604 سهم آشنا 13
2,243,344 316,782,445 737 245,515 47,456 18,784,188 1,029,982 144,440,970 1,165,169 153,311,772 تدبیرگران فردا 14
1,640,757 231,123,800 1,180 393,441 13,804 3,451,011 916,665 133,975,695 709,108 93,303,653 بانک ملت 15
1,534,995 219,191,822 1,719 573,155 30,838 7,709,445 888,796 130,166,842 613,642 80,742,381 آینده نگر خوارزمی 16
1,693,173 268,828,550 5,040 1,680,034 266,062 66,515,434 835,877 123,502,220 586,195 77,130,862 بانک مسکن 17
1,666,459 250,314,448 19,982 6,660,593 95,478 32,852,115 675,457 95,598,828 875,542 115,202,913 بانک کشاورزی 18
2,006,703 281,261,840 2 690 80,575 23,584,666 648,448 89,560,989 1,277,678 168,115,496 نهایت نگر 19
1,598,925 238,192,748 13,489 4,496,175 98,255 30,167,057 716,008 102,059,288 771,174 101,470,228 بانک سامان 20
1,605,358 234,134,013 13,652 4,550,794 46,741 16,108,277 766,821 111,087,468 778,145 102,387,474 تأمین سرمایه نوین 21
1,179,833 254,065,223 2,066 688,604 821,250 206,287,398 130,978 17,413,060 225,539 29,676,162 سی ولکس 22
1,379,440 213,538,928 69,357 23,119,021 106,675 26,668,950 477,955 68,296,743 725,452 95,454,214 بانک توسعه صادرات 23
1,551,110 240,436,884 44,591 14,863,652 206,566 52,195,319 362,831 50,072,405 937,122 123,305,508 بانک رفاه کارگران 24
1,158,530 172,025,937 15,915 5,305,061 99,993 25,870,574 488,932 67,996,441 553,689 72,853,860 بانک سپه 25
1,697,891 231,508,145 4,613 1,537,618 43,065 12,029,280 437,288 58,345,915 1,212,925 159,595,333 بورس بیمه ایران 26
1,563,431 229,982,412 50,025 16,675,140 86,671 22,134,490 549,293 75,719,947 877,442 115,452,835 بانک آینده 27
1,525,525 220,854,854 11,171 3,723,672 36,661 20,614,398 415,232 56,719,284 1,062,461 139,797,499 بانک تجارت 28
1,403,791 211,745,067 7,678 2,559,279 205,048 51,262,035 391,951 52,777,216 799,114 105,146,536 ایساتیس پویا 29
1,373,061 198,960,428 11,266 3,755,352 110,332 29,526,828 491,424 65,673,092 760,039 100,005,156 اردیبهشت ایرانیان 30
1,063,256 185,310,676 - 0 143,218 59,950,141 447,301 63,158,240 472,737 62,202,294 گنجینه سپهر پارت 31
736,374 188,538,879 40,511 13,503,727 695,863 175,035,151 - 0 - 0 باهنر 32

1,035,508 181,730,476 3,337 1,112,213 49,029 51,046,508 327,352 43,283,551 655,790 86,288,204 سرمایه و دانش 33
677,539 175,080,002 145,952 48,650,530 225,642 85,815,356 130,583 17,540,106 175,362 23,074,010 پیشگامان بهپرور 34

1,024,106 167,447,508 3,185 1,061,523 253,845 64,112,840 201,539 27,860,287 565,538 74,412,859 صبا جهاد 35
888,440 157,376,435 157,951 52,650,300 65,283 16,427,771 247,157 33,291,900 418,049 55,006,464 رضوی 36
878,267 158,815,124 27,115 9,038,423 267,000 71,116,908 345,902 47,311,222 238,249 31,348,572 سینا 37
725,280 98,823,030 5 1,530 - 0 292,758 41,911,407 432,517 56,910,093 امین آوید 38
993,105 148,785,785 224 74,803 109,420 30,015,237 356,315 49,334,452 527,146 69,361,293 امین سهم 39

1,109,829 146,985,282 - 0 - 0 354,413 47,588,378 755,416 99,396,904 مهر اقتصاد ایرانیان 40
976,749 140,416,074 1,811 603,614 41,022 11,100,863 496,904 71,209,994 437,012 57,501,603 بانک صادرات ایران 41
705,051 136,666,305 5,173 1,724,367 302,773 82,477,396 97,461 13,037,791 299,643 39,426,750 توازن بازار 42

1,051,539 138,850,551 - 0 - 0 393,087 52,212,181 658,452 86,638,370 کارآمد 43
956,603 134,209,482 - 0 48,084 13,887,889 258,000 34,726,894 650,520 85,594,699 بانک انصار 44
731,507 135,367,150 35,191 11,730,382 269,378 67,344,440 140,260 18,571,629 286,677 37,720,699 سپهرباستان 45
848,468 113,150,401 - 0 0 20 240,026 33,092,129 608,443 80,058,252 توسعه معاملات کیان 46
883,629 127,884,269 2,649 882,890 72,659 18,164,870 369,670 51,119,284 438,651 57,717,225 بورس بهگزین 47
891,642 125,720,753 - 0 6,983 1,745,800 451,822 67,022,828 432,836 56,952,126 بانک خاورمیانه 48
929,683 127,159,240 13,657 4,552,322 15,983 4,002,626 324,535 42,879,591 575,508 75,724,701 آتی ساز بازار 49
710,704 125,204,539 46,529 15,509,677 147,429 41,595,699 145,320 19,227,320 371,426 48,871,844 توسعه سرمایه دنیا 50
928,457 123,704,429 - 0 - 0 306,274 41,838,244 622,183 81,866,186 بورسیران 51
844,084 117,757,699 60 19,958 37,531 9,382,777 404,477 55,458,079 402,016 52,896,885 بانک دی 52
890,749 120,696,687 - 0 26,112 6,528,124 318,705 42,335,533 545,931 71,833,029 آرمان تدبیر نقش جهان 53
659,166 113,404,890 - 0 224,232 56,058,052 145,128 19,214,549 289,805 38,132,290 ارگ هومن 54
748,760 100,571,660 - 0 - 0 249,371 34,862,668 499,388 65,708,992 فیروزه آسیا 55
435,216 110,955,761 240,807 80,268,924 36,106 9,753,175 77,207 10,263,080 81,096 10,670,582 پارس ایده بنیان 56
680,817 99,941,530 947 315,820 32,436 8,109,034 353,841 52,886,142 293,592 38,630,533 بانک کارآفرین 57
710,419 97,273,743 2,819 939,562 22,066 5,516,522 285,601 38,194,763 399,934 52,622,896 ملل پویا 58
666,899 102,543,215 1 489 41,446 18,308,370 225,294 31,582,020 400,158 52,652,336 آبان 59
620,319 103,171,537 - 0 176,730 44,182,532 174,993 23,647,363 268,596 35,341,642 مدبر آسیا 60
671,869 102,178,741 27 8,875 112,613 28,153,306 240,311 32,053,661 318,918 41,962,899 تدبیرگر سرمایه 61
743,501 100,090,784 876 292,017 10,809 3,186,538 302,578 40,133,579 429,238 56,478,650 دانایان پارس 62
462,700 97,792,675 165,298 55,099,235 19,954 6,128,688 95,545 12,630,098 181,903 23,934,654 نگاه نوین 63
718,226 97,039,584 943 314,186 15,174 3,793,428 208,332 27,961,238 493,778 64,970,732 سرمایه گذاری ملی ایران 64
710,554 94,985,222 667 222,319 3,406 1,186,975 292,729 39,134,905 413,752 54,441,023 بهمن 65
674,508 94,164,303 622 207,381 19,767 5,397,240 218,746 31,273,714 435,373 57,285,969 شهر 66
629,289 90,118,480 9,566 3,188,650 21,687 5,421,785 200,024 29,138,089 398,012 52,369,955 آرمون بورس 67
455,476 90,497,386 4 1,188 247,345 62,995,913 72,690 9,679,493 135,438 17,820,791 ستاره جنوب 68
626,341 85,016,584 39 13,157 19,659 4,914,753 287,747 38,128,734 318,896 41,959,941 مهرآفرین 69
511,151 84,824,388 - 0 147,041 36,760,346 127,667 16,953,255 236,442 31,110,787 مشاوران سهام 70
314,307 79,161,158 128,882 42,960,545 99,046 24,761,506 35,511 4,745,881 50,869 6,693,226 آراد ایرانیان 71
434,418 71,558,772 23,498 7,832,685 22,615 12,274,047 146,349 19,615,808 241,955 31,836,232 نواندیشان بازار سرمایه 72
383,028 66,988,007 567 189,014 134,276 33,869,100 98,667 13,256,436 149,518 19,673,457 راهنمای سرمایه گذاران 73
508,874 67,533,696 - 0 - 0 166,925 22,540,426 341,949 44,993,270 توسعه اندیشه دانا 74
476,034 62,916,695 - 0 - 0 147,507 19,689,453 328,527 43,227,242 توسعه سهند 75
426,270 57,430,031 5,294 1,764,532 35 14,477 156,718 20,884,796 264,223 34,766,226 توسعه فردا 76
302,236 55,986,243 1,824 608,068 132,199 33,049,774 59,131 7,975,630 109,081 14,352,771 کالای خاورمیانه 77
316,006 54,515,483 31,712 10,570,564 53,517 13,379,342 82,220 11,018,637 148,557 19,546,941 آفتاب درخشان خاورمیانه 78
357,610 47,896,235 - 0 5,091 1,272,861 139,583 18,605,531 212,936 28,017,842 آپادانا 79
386,382 51,010,395 - 0 - 0 126,673 16,838,164 259,709 34,172,230 سهام بارز 80
299,950 41,088,575 - 0 9,201 2,300,258 105,564 14,421,872 185,185 24,366,445 بانک اقتصاد نوین 81
328,610 45,239,856 - 0 16,397 4,099,263 112,708 14,889,905 199,505 26,250,688 سهام پژوهان شایان 82
328,469 43,275,935 - 0 18 4,412 126,928 16,755,306 201,523 26,516,217 دنیای خبره 83
286,045 37,866,371 - 0 - 0 97,854 13,104,338 188,191 24,762,034 برهان سهند 84
292,648 38,585,281 - 0 8 2,076 112,921 14,936,048 179,718 23,647,157 اطمینان سهم 85
258,851 35,303,334 - 0 8,621 2,155,207 93,025 12,463,137 157,206 20,684,990 سهام گستران شرق 86
266,600 35,084,912 - 0 - 0 110,030 14,483,516 156,571 20,601,396 ایمن بورس 87
243,285 32,125,126 - 0 - 0 94,470 12,544,187 148,815 19,580,939 آتیه 88
224,763 30,046,040 - 0 3,337 834,220 135,649 17,925,368 85,777 11,286,451 آریا نوین 89
211,900 28,265,695 - 0 3,112 777,927 38,058 5,023,235 170,730 22,464,532 سیماب گون 90
192,785 25,519,879 - 0 979 244,779 48,829 6,462,436 142,976 18,812,664 بورس ابراز 91
145,655 24,154,834 - 0 5,344 5,585,496 44,776 5,998,970 95,535 12,570,368 راهبرد سرمایه گذاری ایران سهام 92
158,848 22,912,163 - 0 15,352 3,837,970 47,842 6,488,066 95,655 12,586,127 بازار سهام 93
125,095 16,507,235 - 0 - 0 41,022 5,444,925 84,074 11,062,310 سهم آذین 94
77,387 12,231,980 - 0 1,784 2,210,825 32,251 4,316,986 43,352 5,704,169 نماد شاهدان 95
99,203 13,152,700 - 0 - 0 37,476 5,030,650 61,728 8,122,050 ساوآفرین 96
98,187 13,003,456 - 0 - 0 35,421 4,744,771 62,766 8,258,685 بهین پویا 97
81,943 10,817,922 - 0 - 0 28,408 3,773,736 53,536 7,044,186 امید سهم 98
69,861 9,263,125 - 0 - 0 20,399 2,754,935 49,462 6,508,190 ایران سهم 99
68,717 9,049,302 - 0 - 0 30,761 4,055,052 37,956 4,994,250 دلیران پارس 100
65,957 8,689,991 - 0 - 0 30,566 4,033,234 35,391 4,656,758 جهان سهم 101
60,840 8,033,797 - 0 - 0 22,688 3,013,709 38,153 5,020,088 دنیای نوین 102
57,030 7,508,459 - 0 - 0 21,145 2,786,675 35,886 4,721,784 سهم یار 103
44,201 5,837,333 - 0 - 0 21,979 2,913,397 22,222 2,923,937 آبتین استاک 104
6,121 3,786,625 - 0 6,121 3,786,625 - 0 - 0 توسعه کشاورزی 105
2,555 336,137 - 0 - 0 979 128,833 1,576 207,304 شاخص سهام 106
267 35,136 - 0 - 0 28 3,689 239 31,447 ارزش آفرین الوند 107
12 1,547 - 0 - 0 1 73 11 1,474 پارس نمودگر 108

128,933,638 19,483,678,856 2,251,425 750,474,926 11,405,786 3,247,444,882 46,814,778 6,477,647,270 68,461,650 9,008,111,778 جمع کل
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