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  مقدمه 
گذاران بيشتر به اين گذاري در بازارهاي سرمايه به منظور حفظ اعتماد عمومي و جذب سرمايه امنيت سرمايه همواره حفظ  
بهبود شفافيت بازار، افزايش  ات مختلفي همچون  در اين راستا اقدام  .هاي مسئولان بازارهاي سرمايه بوده استبازارها از اولويت 
گرفته توسط مسئولان صورت اقدامات  مهمترين  يكي از  اما  .  اتخاذ شده استو غيره  اندازي ابزارهاي مالي متنوع  نقدشوندگي، راه

، پرداخت غرامت به مشتريان يك  اندازي آناز راه هدف  كه    است  1گذار اندازي صندوق حمايت از سرمايه بازارهاي سرمايه، راه 
    شركت كارگزاري در نتيجه ورشكستگي و نكول آن شركت است.

گذاري در شرايط پرفشار بازار با هجوم فروش  هاي سرمايه دهد كه صندوق هاي مالي اخير نشان ميتجربه بحران همچنين  
به دليل عدم نقدينگي كافي و همچنين عدم نقدشوندگي اوراق بهادار در اختيار صندوق،   گذاري روبرو شده وواحدهاي سرمايه

تواند شود، ميگذاران به بازار ميه باعث ترس و عدم اطمينان سرمايه پاسخگوي نيازهاي مشتريان خود نيستند و اين امر ك
از راه  داشته باشد. يكي  دنبال  را به  مسئولان موجبات كاهش بيشتر بازار  حمايت  مشكلاتي،  چنين  از بروز  جلوگيري  هاي 

بتوانند از طرق مختلف، گذاري است تا  هاي سرمايه هاي مركزي از صندوق صلاح مالي و اقتصادي كشورها همچون بانكذي 
    گذاري قرار دهند. هاي سرمايه نقدينگي لازم را در اختيار صندوق 

به   ابتدا  گزارش  اين  سرمايهبررسي  در  از  حمايت  صندوق  شده  سازوكار  پرداخته  صندوق گذار  منظور  بدين  و  هاي است 
در بخش    اند.ايلند و زيمباوه مورد بررسي قرار گرفته اندازي شده در برخي از كشورها همچون انگلستان، هند، كانادا، ژاپن، تراه 

روش  نيز،  گزارش  اين  صندوق دوم  از  اقتصادي  مسئولان  حمايت  سرمايههاي  بحرانگذاري  هاي  در  طي  اخير  مالي  هاي 
 تشريح شده است.كشورهاي آمريكا و هند 

  

 
 

1 . Investor Protection Fund 
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  ه يبازار سرما  گذارانهياز سرما يتي اقدامات حما -1
گذاران بيشتر و متعاقب آن سرمايه بيشتر به بازارهاي سرمايه، مستلزم ايجاد بازاري شفاف،  ب سرمايههرگونه تلاش براي جذ

گذاران هستند به تر كردن اين بازار براي سرمايهاعتماد است. مسئولان بازار سرمايه همواره به دنبال جذاب منصفانه و قابل 
معاملات انواع ابزارهاي مالي از جمله ابزارهاي مشتقه و محصولات ساختاريافته، اين اندازي  با راه  به عنوان مثال،  طوري كه

گذاري خود اقدام به معاملات اوراق بهادار  اند تا بتوانند براساس نيازها و اهداف سرمايه گذاران فراهم كرده امكان را براي سرمايه 
گذاري در اين بازارها است ي در بازارهاي سرمايه، امنيت سرمايه گذارمربوط به سرمايه   هاي دغدغهكنند. اما يكي از مهمترين  

برداري اطمينان خاطر داشته هاي خود در برابر هرگونه تقلب و كلاهگذاري گذاران بايد نسبت به سرمايهبه طوري كه سرمايه 
و حصول گذاران  افع سرمايهحمايت از من  ، يكي از اهداف اصلي خود رامسئولان بازارهاي سرمايهباشند. به همين منظور،  

. يكي از اقدامات مهم اندانجام داده ها و اقدامات زيادي  در اين راستا تلاش معرفي كرده و  اطمينان و اعتماد آنها به بازارها  
 نا گذارهاي حمايت از سرمايه اندازي صندوق ، راه هاي اوراق بهادارهاي ناظر بازارهاي سرمايه و بورس مقامصورت گرفته توسط  

  پردازيم. است كه در ادامه به تشريح آن مي

  جهاني  ه يسرما ي در بازارها گذارانه ياز سرما  تيحما  يها صندوق  يانداز راه  -1-1
گذاران و جلب اعتماد  براي حمايت از سرمايه)  هاي اوراق بهادارنهاد ناظر بازار سرمايه و بورسهاي ناظر بازار سرمايه (مقام

بازار،   به  صندوق صندوق عمومي  عنوان  تحت  سرمايه هايي  از  حمايت  صندوق هاي  يا  خسارت گذار  جبران  اندازي راه   1هاي 
گذاران، پرداخت غرامت به مشتريان يك شركت كارگزاري در نتيجه ورشكستگي و اند. هدف صندوق حمايت از سرمايه كرده 

دارايي  كه  طوري  به  است  شركت  آن  پوشنكول  براي  كارگزاري  شركت  نگه هاي  (اموال  مشتريان  ادعاهاي  ي شدهداشتهش 
گذار  مشتري توسط كارگزار در زمان ورشكستگي شامل پول نقد و اوراق بهادار) كافي نباشد. به عبارت ديگر، اگر يك سرمايه 

 گذاران،داراي حساب معاملاتي نزد يك شركت كارگزاري باشد و شركت كارگزاري ورشكسته شود، صندوق حمايت از سرمايه 
ي مشتري (شامل اوراق بهادار و پول نقد) توسط كارگزار در آن زمان، شده داشتهكند كه هرگونه اموال نگهاطمينان حاصل مي

گذاران انگلستان، در صورت ها همچون صندوق حمايت از سرمايهشود. همچنين برخي از اين صندوق به مشتري برگردانده مي 
گذار كرده و تا ميزان گذاري مشترك، اقدام به حمايت از سرمايه هاي سرمايه ندوق ورشكستگي ساير نهادهاي مالي همچون ص

  دهد.مشخصي از ادعاهاي مشتريان را پوشش مي
هاي مشتري را پوشش دهد. به عنوان مثال، صندوق حمايت از  تواند تمام يا بخشي از ارزش دارايي پرداخت غرامت مي

سقف  سرمايه  تا  فقط  ژاپن  مي ميلي   10گذاران  پرداخت  مشتري  هر  ازاي  به  ين  از  ون  حمايت  صندوق  همچنين  كند. 
دهد. اين در حالي است  ي مشتري توسط كارگزار ارائه ميشدهداشتهبراي اموال نگه   2گذاران كانادا، حمايت محدودي سرمايه 

ود. لازم به ذكر است كه شگذاران استراليايي به طور كامل انجام ميكه پرداخت غرامت توسط صندوق حمايت از سرمايه 

 
 

1 . Compensation Funds 
عنوان مثال، براي مشتريان حقيقي، غرامت  هايي كه مشتري نزد شركت كارگزاري دارد، متفاوت است. به  . اين غرامت با توجه به نوع مشتري و نوع حساب  2

  ميليون دلار متغير است.  3گذار از يك ميليون تا پرداخت شده توسط صندوق حمايت از سرمايه
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  دهند.ها (به هر دليلي) را پوشش نمي گذاري هاي ناشي از كاهش در ارزش سرمايهگذاران، زيان هاي حمايت از سرمايه صندوق 
شود كه اعضاي آن همان كارگزاران گذاران توسط اعضاي آن تأمين مالي ميحمايت از سرمايه  لازم به ذكر است كه صندوق 

هاي اوراق بهادار ايجاد شده و تحت نظارت ها معمولاً توسط بورس گران هستند. به طور كلي اين صندوق عاملهو كارگزار ـ م
ها به عنوان يك نهاد قانوني مجزا و توسط هيأت مديره  كميسيون بورس و اوراق بهادار هستند. از طرفي فعاليت اين صندوق 

  شود. آن انجام مي
توان به اند كه از آن جمله مياندازي شدهگذاران در بازارهاي سرمايه كشورهاي مختلف راه سرمايه هاي حمايت از  صندوق 

  اندونزي و زيمباوه اشاره كرد. سنگاپور، گذاران كانادا، انگليس، ژاپن، هند، استراليا، هاي حمايت از سرمايه صندوق 
  انگلستان در  خسارت جبران صندوق   

كه  انگلستان  در   خسارت   جبران  صندوق  يك   1مالي  خدمات  خسارت   جبران  طرح و    است  بازارها  قانون  براساس 
  مشتريان  براي   راهكارآخرين    صندوق  . اينشد  ليتشك  2001دسامبر سال    ماه   اول   در)  FSMA(  2000  يخدمات مال

زمينه  هاي مجازشركت  ادعاها   قادر  شركت  يك  كه  درصورتي   صندوق  اين.  است  2مالي   خدمات  ارائه  در   ينباشد 
توقف   لي دل  به  معمولاً  يي عدم توانا  نيكند. اي آنها پرداخت م  انيبه مشتر  يخودش را بپردازد، خسارت  هيخسارت عل

  صندوق فراهم كردن خدمات  نيا  تي توان گفت كه مأموريرو منياست. ازا  برداري و كلاه   يورشكستگ،  وكاركسب
  است. يبه صنعت خدمات مال ياعتماد عموم شيافزا  قي طر نيو از ا انيمشتر ي خسارت قابل اعتماد برا  جبران

وس به  مال  لهي صندوق  خدمات  بنگاه يم  يمال  ني تأم  ،يصنعت  همه  توسط    ييهاشود.  انگلستان  مقامكه  ناظر  هاي 
هستند    ت يحق عضو  انهيه پرداخت سالشوند ملزم بيم   نظارت )  4يمال  تيسازمان هداو    3ي اطيسازمان مقررات احت (

كند. حق  ي م  داياختصاص پ   يپرداخت  ي و خسارات مال  يمال  خدماتت  طرح جبران خسار  ي جار  ي ها نه يكه به هز
  :و عبارتند از دهد ي ها را پوشش مانواع مختلف بنگاه  كه شوديم ميتقس يمذكور بر پنج دسته كل  تيعضو
  ؛ هاسپرده  
 ؛ بازنشستگيهاي عمر و بيمه  
 ؛اجباري همچون بيمه ماشينهاي بيمه  
 ؛ گذاري مشترك)هاي سرمايه (همچون صندوق  5گذاري وكارهاي سرمايه كسب  
  .تأمين مالي مسكن  

  اش در طرح است كه هر بنگاه متناسب با اندازه   يمعن  نيها تعرفه خاص خود را دارد كه به اگروه   ن يكدام از ا  هر
    پردازند.يكوچك م ي هارا نسبت به بنگاه  ي شتر يب تيبزرگ حق عضو ي هاخواهد داشت و بنگاه  مشاركت

 
 

1 . Financial Services Compensation Scheme (FSCS) 
2 . Authorised Financial Services Firms 
3 . Prudential Regulation Authority 
4 . Financial Conduct Authority 
5 . Investment Business 
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زير،   شكل  با  برا  زان يم مطابق  خسارت  در    يگذارانه يسرما  ي جبران  سرمايه كسبكه  جمله  وكارهاي  از  گذاري 
لازم به ذكر است كه در    هزار پوند است.  85اند تا سقف  كرده   ي گذاره يسرما  ،مشترك  ي گذارهيسرما  ي هاصندوق 

سرمايه عمل زگذار  ،  احتمال  دليل    اديبه  سرمايهكسب  تيريمدسوء  اي  ي برداركلاهبه  صندوق  به  گذاري،  وكارهاي 
   .ورشكسته شوند يبه سادگوكارها اين كسب نكهينه ا د،كني مراجعه مجبران خسارت  

 انگلستان ها در : حدود جبران خسارت1شكل  

  
دهنده خدمات مالي، زماني مشمول طرح جبران خسارت خدمات  هاي ارائهلازم به ذكر است كه مشتريان شركت 

  هاي ناظر انگلستان تأييد شده باشد.گيرند كه آن شركت توسط مقاممالي قرار مي 
 ژاپن گذارانه ياز سرما تي صندوق حما 

  ل يتشك  1ي مال  ي و ابزارها  تحت قانون بورس  يرانتفاعيشركت غ   كيعنوان    به  1998اول دسامبر سال    دراين صندوق  
در صورتي كه   كند.يعمل م  2اوراق بهادار هاي  شركت   انياز مشتر  تيابزار در حما آخرين  صندوق به عنوان    نيا  شد.

را  خود  د پول يا اوراق بهادار مشتريان  نبه دليل ورشكستگي يا ساير مشكلات مالي نتوان  اوراق بهادار  هاي شركت 
   .كندپرداخت ميخسارت   ،ميليون ين 10تا سقف به ازاي هر مشتري ند، صندوق نبرگردا

  شده پرداخت  تيعضو  هاي كارمزد از طريق  و    3يسازمان خصوص  كيعنوان    به  ژاپن   گذارانه ياز سرما  ت يصندوق حما
اقتصاد  و وزارت    4(مقام ناظر)   ي خدمات مالنهاد  توسط  اداره و مديريت شده و    ،عضو  اوراق بهادارهاي  شركت   توسط

   .شودي نظارت م

 
 

1 . Financial Instruments and Exchange Act 
2 . Securities firms: 

دارايي، هايي همچون خريد و فروش اوراق بهادار (سهام، اوراق قرضه و ساير اوراق بهادار قابل معامله)، مديريت  هاي كارگزاري هستند كه فعاليت در حقيقت همان شركت
  دهند. گذاران نهادي و غيره را انجام مي هاي پوشش ريسك و سرمايه هاي تأمين سرمايه، ارائه خدمات بازار سرمايه به صندوق نقد، فعاليتمديريت وجوه 

3 . private organization 
4 . Financial Services Agency 
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  اوراق   ديگر  و  قرضه  اوراق  سهام،  نقد،  وجه  كه  هستند  ملزم  قانون  طبق  هاي اوراق بهادارشركت  كه  است  ذكر  به  لازم
  سيستم را    سازوكار  اين.  كنند  نگهداري شركت    خود  هاي دارايي  از  مجزا  صورت  به  را   مشتريانشان  به   متعلق  بهادار

شود،   رعايت  كامل  صورت  به  مجزا  مديريت  كه  مادامي  رو  ازاين.  نامندمي  1مشتريان   هايدارايي  مجزاي  مديريت
  داشته  مشتريان  هاي دارايي  بر  تأثيري   ورشكستگي   اين  نبايد  اصل  در  شود،  ورشكست  عضوشركت    يك  اگر  حتي
  بنابراين.  بگيرند  پس  شدهورشكست شركت اوراق بهادار    از  را  خود  بهادار  اوراق  و  نقد  وجوه  توانندمي  و مشتريان  باشد

  مديريت سيستم -1 :شودمي حفاظت سيستم دو توسط است، بهادار اوراقهاي شركت نزد مشتريان كه هاي دارايي 
  .گذاران سرمايه از حمايت صندوق توسط خسارت سيستم جبران -2  مجزا
  از   2يعموم  انيتنها مشتر  ،گذاران ژاپنه ياز سرما  تي عضو صندوق حماهاي اوراق بهادار  شركت  انيمشتر  انياز م

 ي گذاران نهاده يسرما  گريو د  يشامل مؤسسات مال  3ي احرفه   انيشوند. مشتريمند مبهره   صندوق  جبران خسارت 
 ط يواجدشرا  انيجبران خسارت از صندوق را ندارند. مشتر  افتيحق در  ي،و مل  يمحل  ي هادولت   زيو ن  طيواجدشرا

اند، از  معامله كرده  يساختگ  نيو با استفاده از عناو  گرانيبه نام د  را  خود  ي هايي دارادر صورتي كه    دريافت خسارت،
خسارت    افتيمشمول در  ،ورشكستههاي اوراق بهادار  شركت  ران يمد  ني شوند. همچن يخسارت خارج م   افتيشمول در

  نخواهند بود.
 كانادا  گذارانه ياز سرما تي صندوق حما 

صندوق   بهادار  توسط  اين  اوراق  ناظر  منطقه  ياستانمقام  سال    4كانادا اي  و  تمام    .شد  سي تأسميلادي    1969در 
 6كانادا  ي گذاره يمقررات صنعت سرما  ميسازمان تنظ كه از اعضاي    5گران)گذاري (كارگزار ـ معامله گران سرمايهمعامله

صندوق  همچنين مديريت  روند.  گذار هم به شمار مي هستند به طور خودكار از اعضاي صندوق حمايت از سرمايه 
  عضو است.  10ضر شامل در حال حا انجام مي شود كهتوسط هيأت مديره آن 

يعني كارگزاران  اعضاي آن  شده توسط  لازم به ذكر است كه بخشي از منابع صندوق از طريق حق عضويت پرداخت 
مي روش   شود. تأمين  ديگر  مي از  صندوق  مالي  تأمين  بانك هاي  از  اعتباري  خطوط  دريافت  به  كسب توان  و  ها 

  ها اشاره كرد. گذاري درآمدهاي ناشي از سرمايه 
كارگزاران را تحت پوشش   طيواجد شرا  انيمشتر  ن،يمع   ي ادارد در محدوده   فهيوظگذاران  حمايت از سرمايه   صندوق

ا  يتيحما دهد.  د  ي موارد  ي برا  تيحما  نيقرار  و  نقد  وجه  بهادار،  اوراق  كه  پ  ي مشتر   ي هاييدارا  گرياست   ي در 
صندوق خواهد بود    تيحما  طيواجد شرا  يصورتگذار در  ه يسرما  كي   .باشد  دسترس  رقابلي كارگزار، غ  يورشكستگ

 
 

1 . Separate Management of Customer Assets 
2 . General Customers 
3 . Professional Investors 
4 . Canada’s provincial and territorial securities regulators 
5 . Investment Dealer 
6 . Investment Industry Regulatory Organization of Canada : 

 است  كانادا هي نهاد ناظر بازار سرما
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قادر به بازگرداندن    يشده باشد و كارگزار به علت ورشكستگثبت   حساب  ي كارگزار عضو ورشكسته دارا  كيكه نزد  
  گذار نباشد.ه يسرما ييدارا

 هايدارايي  به  نسبت  گذار سرمايه   ادعاي   پردازد،مي  را   گذارانسرمايه   به  وارده  خسارت  حمايت،  صندوق   وقتي
  صندوق   حمايت  دريافت  براي   گذار سرمايه  و  شودمي  منتقل  صندوق  به  )وجود   صورت  در(  معاملاتي  عضو  ي باقيمانده 

  بخشي  بتواند  صندوق  اگر   سپس.  است  صندوق  به  متعلق  هايش،دارايي  دريافت  حق  كه  دهد  وكالت  صندوق  به  بايد
  صندوق  به  متعلق  وجوه  اين  آورد،  دست  به  ورشكسته  كارگزار   ي باقيمانده  هاي دارايي  كردن  نقد  از  را  وجوه  اين  از

  .شودمي  اضافه صندوق منابع به شده بازيابي وجوه عنوان  با و است
  تايلند گذاران بورس  صندوق حمايت از سرمايه 

تا بهادار  اوراق  حما  ،لنديبورس  سرما  تيصندوق  بهاداره ياز  اوراق  همكار  گذاران  با  كارگزاران  ي تعداد  ي را  كه   ياز 
ايجاد اعتماد به بازار و محافظت از    ،صندوقاين  هدف    كرده است.  سيتأس  اند،ملحق شده صندوق    ني داوطلبانه به ا

سرمايهدارايي  طرگذاراني  هاي  از  كه  عضو    قي است  ميكارگزاران  بهادار  اوراق  معاملات  به  اقدام  .  كنندصندوق 
طر  يگذارانه يسرما از  به    ق يكه  اقدام  صندوق  عضو  مكارگزاران  شرا  توانندي م  كنند،ي معامله  ز  طيدر  از  ريخاص   ،

  : كنند  افتيدر(نقدي يا اوراق بهادار)   رامتصندوق غ 
 ي كه  صورتي  عضو    كدر  شناخته  صندوق،  كارگزار  داراييورشكسته  بازگرداندن  توانايي  و  هاي  شده 

  گذار را نداشته باشد؛  سرمايه 
   أيداشته باشند و ر  يدر رابطه با معاملات اوراق بهادار اختلاف مدن  گذار هيو سرماصندوق  اگر كارگزار عضو  

  كند. يآن كوتاه ي كند اما كارگزار از اجرا گذارهي كارگزار را ملزم به استرداد اموال سرما ي،داور
اين اما    پردازد،يغرامت م  گذاره يبه هر سرما  يبراساس خسارات واقعگذاران بورس تايلند،  حمايت از سرمايه صندوق  
لازم به ذكر است كه صندوق تا    .كندي تجاوز نمبات تايلند    ونيليم  1از  صندوق  هر كارگزار عضو    ي به ازاغرامت  

هاي ناشي از كند كه كارگزار به عضويت در صندوق ادامه دهد. همچنين زيانگذار  حمايت ميسرمايهزماني از  
    گيرد. كاهش قيمت اوراق بهادار طي انجام معاملات، مشمول حمايت صندوق قرار نمي

مايت از  گذاران به محض باز كردن حساب معاملاتي نزد كارگزاران عضو صندوق، به طور خودكار مشمول حسرمايه 
 صندوق قرار گرفته و نيازي به پرداخت كارمزد به صندوق ندارند.

  گذاران بورس ملي هند صندوق حمايت از سرمايه 

،  در برابر ادعاهاي مشتريان  گذاران در صورت نكول كارگزارانبا هدف جبران خسارت سرمايه بورس ملي هند نيز  
شود كه شامل نماينده عموم متولي اداره مي  5اين صندوق توسط  .  اندازي كردرا راه   انگذارصندوق حمايت از سرمايه 

    گذاران، اعضاي هيأت مديره و مديران ارشد بورس هستند.مردم، نماينده انجمن سرمايه 
منابع مالي اين صندوق از طريق دريافت حق عضويت از كارگزاران، مبالغ پرداختي توسط بورس (به عنوان مثال،  

 شود. هاي صندوق، تأمين ميگذاري ك درصد از كارمزدهاي دريافت شده از كارگزاران) و كسب درآمد از سرمايهي
گذاران كانادا و ژاپن، حمايت محدودي  هاي حمايت از سرمايه نيز همچون صندوق   اين صندوقلازم به ذكر است كه  

 پردازد. غرامت مي هر مشتري  ازاي ميليون روپيه به  5/2تا سقف كند و گذاران مياز سرمايه 
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  هند  گذاران بورس بمبئي صندوق حمايت از سرمايه 

در صورت  گذاران كرد.  ميلادي، اقدام به ايجاد صندوق حمايت از سرمايه   1986جولاي    10بورس بمبئي هند نيز در  
مشتريان اين اعضا  باشند، صندوق به هر يك از  بورس بمبئي هند كه اعضاي صندوق نيز مي   1نكول اعضاي معاملاتي 

توان به پرداخت كارمزد  از جمله منابع تأمين مالي صندوق مي كند.  ميليون روپيه غرامت پرداخت مي  5/1تا سقف  
ماه يكبار،  توسط اعضاي معاملاتي بابت عضويت در صندوق اشاره كرد. همچنين بورس اوراق بهادار بمبئي نيز هر سه 

منابع به  را  پذيرش  كارمزد  از  درصد  مي  يك  اختصاص  مي صندوق  صندوق  منابع  ديگر  از  درآمدهاي  دهد.  توان 
    شده توسط صندوق را نام برد.هاي انجام گذاري شده بابت سرمايه كسب

  شود.متولي اداره مي   5توسط گذار بورس بمبئي حمايت از سرمايهصندوق  لازم به ذكر است كه 
  زيمباوه  انگذار صندوق حمايت از سرمايه 

گذار كرد. ميلادي، اقدام به ايجاد صندوق حمايت از سرمايه   2010در سال  زيمباوه  كميسيون بورس و اوراق بهادار  
صندوق   سرما  پرداخت هدف  به  در  گذارانه يغرامت  كه  است  دليل    ،صندوقعضو  كارگزار    كي  ي ناتوان  جهي نتي  به 

حداكثر مبلغ غرامت پرداخت    .اندمل زيان شده، متحليدلاساير    ايهاي غيرقانوني و نادرست  فعاليت   ،يورشكستگ
در صورت    ها تجاوز كند.پرداخت   ديصندوق در زمان سررس  ي هايي از ده درصد ارزش بازار دارانبايد  شده در هر زمان  

به عبارت   .ابديي به نسبت كاهش م،  تي حماتحت  گذار  ه يبه هر سرما  يمتعدد، مبلغ پرداختخسارت    ي ادعاهاوجود  
يا   يدر رابطه با ورشكستگ،  تيحماتحت  گذاران  هيقابل پرداخت به سرماخسارت  كه كل مبلغ    يدر صورت ديگر،  
غيرقانوني  فعاليت  نگهدار  10از    شي بكارگزار    كيهاي  مبلغ  كل  زمان سررس  ي درصد  در  صندوق  توسط    د يشده 

كه كل مبلغ   ي به طور  ابدي  هشبه طور متناسب كا  ديگذار باه يها باشد، مبلغ قابل پرداخت به هر سرماپرداخت 
 صندوق تجاوز نكند.  هاي يي داراارزش بازاري درصد  10از  يغرامت پرداخت 

اين صندوق در حال حاضر به عنوان يك نهاد قانوني مجزا فعاليت كرده و مديريت آن بر عهده هيأت مديره صندوق  
سرمايمي از  حمايت  صندوق  مديره  هيأت  اعضاي  شامل  ه باشد.  زيمباوه  توسط   6گذار  كه  است  غيرموظف  مدير 

  شوند. كميسيون بورس و اوراق بهادار زيمباوه معرفي مي

 
 

1 . Trading Members (TM) : 
معاملات صورت گرفته از   هيو تسو  ياپايخود است. پا  انيحساب خود و مشتركه مجاز به انجام معاملات بهشود  گفته مي  ي عضوبورس بمبئي به    يمعاملاتعضو  

حساب خود  ت انجام شده بهمعاملا  ياپايو پا  هيگروه از اعضا مجاز به انجام معاملات و تسو  نيا(  گره يتسو ـي عضو معاملات   ك يواسطه  به  ديبا  ي عضو معاملات  قيطر
انجام    اند،رفتهي پذ  گرهيعنوان تسو ها را بهكه خدمات آن  يياعضا  گر ي مربوط به معاملات د  ياپايو پا  هي تسو  توانندي اعضا م  ن يا  نيخود هستند. همچن  ان يو مشتر
ها را  كه خدمات آن   ييمربوط به معاملات اعضا  ياپايو پا  هيو فقط تسو  ستنديگروه از اعضا مجاز به انجام معامله ن  نيا(  بورس  هيعضو متخصص تسو   اي)  دهند.

 . رديصورت گ) .دهندي انجام م اند،رفتهيپذ  گرهيعنوان تسوبه
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  ران يا ه يدر بازار سرما  ه يتسو  نيصندوق تضم يانداز راه -2-1
شد تا اتاق    سي تأساوراق بهادار و تسويه وجوه    ي مركز  ي گذارتوسط شركت سپرده   1391در سال    1هيتسو  ن يصندوق تضم

با استفاده از منابع صندوق اتاق پاياپاي    بپردازد.  هيتسو  ي هاسكير  ت يريبه مد  ي بتواند به عنوان طرف معامله مركز  2ي اپايپا
به   .كنديم  تيريرا مد  رانيمعاملات بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ا  هيتسو  در  اپاي يپا  اعضاي   3نكول  ريسك   ن،يتضم

اتاق   ند،ينسبت به پرداخت تعهدات خود اقدام ننما  اپاي يچند عضو پا  ا ي  كي  ،ه ياگر در ساعت مقرر در روز تسوعبارت ديگر،  
   .دينمايم نيتأم  نيمعاملات را از محل منابع صندوق تضم هيمنابع لازم جهت تسو اپاي يپا

شود. شناخته مي   4مشاركت   شود كه تحت عنوان سهمبخش از منابع صندوق تضمين از طريق اعضاي صندوق تأمين مي
 تي ه عضوب  ،با انعقاد قرارداد  ديبا  اپاي يتمام اعضاي پااعضاي صندوق تضمين شامل اعضاي پاياپاي هستند به اين معني كه  

لازم به ذكر است كه طبق دستورالعمل    معلق خواهد شد.  اپاي يآنها در اتاق پا  تيعضو  نصورت يا  ر يغ  در  ند،يدرآ  ن يصندوق تضم
تسويه تضمين  در بورس  يكارگزاران،  5صندوق  تهران    اوراق   كه  ا  ايبهادار  پاشده   رفتهي پذ  رانيفرابورس  اتاق  عضو   اپايياند، 

  . شوندي م محسوب
نسبت   ،صندوق تضمين تسويه  دستورالعملحداكثر تا سقف منابع قابل پرداخت خود و در چارچوب مفاد    ،ن يصندوق تضم 

م اقدام  اعضا  پوشش نكول  صورت  .دينمايبه  پا  يدر  اعضاي  اتاق    نيتضم  از منابع صندوق  شيب  اپاي ي كه مبلغ نكول  باشد، 
كه منابع صندوق    يدر صورت  .دينماي اقدام م  ني تضم   معاملات از محل صندوق  هيبه نسبت بستانكاري اعضا به تسو  اپاي،يپا

  سكير  تيريدر جهت مد  توانديم  6صندوق   هتي اعضا باشد، كم   نكول  جمع  زانيدرصد م   50كمتر از    هدهند پوشش   ،نيتضم
 ي كه نكول كنند و بده   يياپاياعضاي پالازم به ذكر است كه    .د ياز پوشش نكول اعضا خودداري نما  ن يتضم  منابع صندوق 

  . خواهند شد 7ر يتأخ هميبراي هر مورد نكول مشمول جر شود، پرداخت  نيمربوطه از محل منابع صندوق تضم

 
 

1 . Settlement Guarantee Fund: 
  اندازي شده است. راه نيز  گذاري برخي ديگر از كشورها همچون هند، اردن و بوتسوانا هاي سپرده توسط شركت اين صندوق

 .رديگي م صورت  آن ق ياز طرمعاملات   اپاي يو پا هيكه تسواست گذاري مركزي واحدي در شركت سپرده . اتاق پاياپاي   2
اعضاي    توسط   هياز معاملات اوراق بهادار در موعد مقرر در روز تسو  يناش  ي پرداخت بده  عدم . طبق دستورالعمل صندوق تضمين تسويه، نكول به معني    3

 . است  اپاييپا
صندوق تضمين تسويه  استفاده مطابق مقررات دستورالعمل    منظور   به  نيدر صندوق تضم  اپايياز اعضاي پا   ك ياست كه توسط هر    يمنابعسهم مشاركت،  .    4

كه   يدي محاسبه و سهم مشاركت هر عضو و مبلغ  و   مهر  ر،يت  ن،يهاي فروردروز كاري ماه  نيدر اول  كبار يسهم مشاركت اعضا هر سه ماه    زانيم  . شودي سپرده م
سه روز كاري بعد از اعلام    انيپا  اند حداكثر تامكلف   اپاي ي. اعضاي پاشودي به عضو اعلام م  د يپرداخت نما  نيتضم  صندوق  سهم مشاركت به  ن يبراي تأم  ديوي با
مطابق    ريتأخه  ميمازاد آن، مشمول جر  ايدر پرداخت سهم مشاركت    ري. تأخنديگرفته اقدام نما  ورتص   ليسهم مشاركت حسب تعد  مينسبت به ترم  اپايياتاق پا

 .شود ي دستورالعمل م
 ». رانيا  اوراق بهادار تهران و فرابورس املات بورس مع يهتسو  نيدستورالعمل صندوق تضم. عنوان دقيق اين دستورالعمل عبارتست از: « 5

شركت    هريمد  أتيعضو ه  ك گذاري مركزي يا نماينده وي، ي. صندوق داراي يك كميته است كه شامل سه عضو حقيقي شامل مديرعامل شركت سپرده   6
  كانون كارگزاران بورس و  نييبا تع  اپايياز اعضاي پا  يندگيبه نما  ي مال  ه نفر خبر  ك ، و يمركزي  گذاريسپرده   شركت  هريمد   أتيه  دييگذاري مركزي با تأسپرده 
 باشد.مي  بهادار  اوراق

اخذ    ند،يننماصندوق تضمين تسويه  خود در چارچوب دستورالعمل    يبده  پرداخت   مهلت مقرر اقدام به  ي كه ط  يياپاياست كه از اعضاي پا  يوجه التزام.    7
 . شوديم
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مقرر در    يدر مواعد زمان  است  عضو نكول كرده موظف  ن،يآن از محل منابع صندوق تضم   نيدر صورت نكول عضو و تأم
عضو مذكور، ظرف مهلت مقرر اقدام به   چنانچه .دي اقدام نما نينسبت به بازپرداخت آن به حساب صندوق تضم دستورالعمل، 

 عضو  ديعاملات خربلافاصله از م   راني فرابورس ا  ايبورس اوراق بهادار تهران    اپاي،يپا  پس از اعلام اتاق  ديخود ننما  يبده  يةتسو
تسو  ندينمايم  جلوگيري  صورت  در  پا  يبده  هيو  اتاق  وي،  به  اپاي يتوسط  را  مراتب  تهران    بورس  بلافاصله  بهادار   ا ي اوراق 
  .شودي عضو مجدداً فراهم م دياعلام و امكان خر رانيفرابورس ا

شرا  در  عضو  نكول  صورت  سپرده   ر،يز  طيدر  شركت  توسط  مرجعموضوع  به  مركزي  ارجاع   يدگيرس  گذاري  تخلفات  به 
  د: شويم

 ممكن نباشد ن يتضم صندوق  عضو، از محل منابع ي ه نكول شد يبده نيكه تأم يدر صورت  .  
 هاي  در مهلت  ،كردهپرداخت شده، لكن عضو نكول  صندوق  عضو، از محل منابع  ي هنكول شد   يكه بده  يدر صورت

  .دينما  خودداري  ني تضم مربوطه به صندوق ريتأخ ه ميبه بازپرداخت آن به همراه جر نسبت ،دستورالعملمقرر در 
 شود روز كاري   كياز   شتر يسه ماهه مرتكب نكول ب هدور  ك يكه عضو، در  يدر صورت .  

از   هبه منزل  تواندي م  نيصندوق تضم  به  ريتأخ  جريمه  ايعدم پرداخت سهم مشاركت    اي  ني در صندوق تضم  تيعدم عضو
و   مطرح  به تخلفات  يدگيمحسوب شده و موضوع در مرجع رس  اپاي ياعضاي پا  تي فعال  طياي از شرادست دادن بخش عمده 

  .شودي لازم اعمال م  يحسب مورد اقدامات انضباط
  شود كه عبارتند از: بخش تأمين مي 4به طور كلي منابع صندوق تضمين از  

 ؛ اپاي ي سهم مشاركت اعضاي پا 
  ؛1ن يمنابع صندوق تضم هاي گذاري ه يحاصل از سرما درآمدهاي  
 ؛)سهم مشاركت پرداخت بدهكاري در ايروزانه و   يه(اعم از بدهكاري در تسو يدر پرداخت بده  ري تأخ هميجر 
 ابديي م صيتخص ني كه طبق مقررات به صندوق تضم يمنابع ريسا. 

چراكه هدف از صندوق گذار متفاوت است  از سرمايه  ت يبا صندوق حما  هيتسو  ن يصندوق تضملازم به ذكر است كه سازوكار  
كه   ي اپاياتاق پا  ي اعضا  نكهياز ا  نانياطم  ي برا  گري بهادار است. به عبارت د  اوراق  در بازار  يحفظ انسجام مال  هيتسو  نيتضم

كرده  بهادار  اوراق  فروش  به  تحو  اوراق  اند،اقدام  را  اعضا  ل يمذكور  و  ب  ييدهند  اقدام  خركه  را  كرده   ديه  معامله  ارزش  اند، 
گذاران، هياز سرما  ت يطور كه گفته شد، هدف از صندوق حماشده است. اما همان   س يتأس  هي تسو  ن يد، صندوق تضمنبپرداز

 ي اعضا  انيروزانه م  ي هاكارگزاران است و نه روان كردن تراكنش   يورشكستگ  يگذاران در په يسرما  جبران خسارت وارده به
    .  ي اپاياتاق پا

 
 

  گذاري ه يسرما  نحوه  بيها مجاز است. به هر ترتدر بانك   گذاريسپرده   شده و  ني در اوراق بهادار با درآمد ثابت و سود تضم  نيمنابع صندوق تضم  گذاريهيسرما.    1
منابع صندوق   گذاريهي سرما  هدر مورد نحو  رييگميتصم  باشد.  ايمه  ريبدون تأخ  نيصندوق تضم  ازيوجوه مورد ن  نيدر هر زمان امكان تأم  كه  اي باشدبه گونه  ديبا

 گذاري مركزي است.شركت سپرده   عهدهآن به   اجرايصندوق و  كميته  ارات ياخت از  نيتضم
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  در بازارهاي مالي دنيا   يگذار هيسرما  يهااز صندوق يتي اقدامات حما -2
صندوق  است  ممكن  بحراني  شرايط  سرمايه در  نيازهاي  هاي  به  پاسخگويي  براي  خود  بهادار  اوراق  كردن  نقد  در  گذاري 

قيمت شديد  باعث كاهش    گذاري هاي سرمايهمشتريان دچار مشكل شوند يا ممكن است فروش اوراق بهادار توسط صندوق 
هاي صلاح بازارهاي مالي همچون بانك مواجه كند. در چنين شرايط نهادهاي ذي ريسك  با  اوراق بهادار شده و بازارهاي مالي را  

صندوق  از  حمايت  به  اقدام  سرمايهمركزي،  مي هاي  صندوق گذاري  اين  ورشكستگي  از  تا  سرمايه كنند  رفتن  دست  از  و  ها 
جلسرمايه  نمونهگذاران  به  ادامه  در  كنند.  ذي وگيري  نهادهاي  حمايت  از  صندوق هايي  از  سرمايه صلاح  طي هاي  گذاري 
  هاي مالي اشاره شده است. بحران 

  2008 ي بحران مال  ي ط  كايبانك فدرال رزرو آمر يت ياقدامات حما  -1-2
  : گذاشت اجرا ي مرحله  به را زير  اقدامات و داد نشان واكنش  تجاري  اوراق  بازار سقوط از جلوگيري  براي  رزرو فدرال بانك

 تجاري   اوراق  با هدف خريد  پول  بازار  گذاري سرمايه   صندوق  نقدينگي  تسهيلات  ميلادي،  2008  سال  سپتامبر   19  در  
  گران معامله به وام  ي ارايه  منظور  به تسهيلات  اين. شد معرفي  نيويورك  رزرو فدرال  بانك طرف  از  1دارايي ي پشتوانه  با

  گذاري سرمايه   هاي صندوق   از  اندك  و نقدشوندگي  3بالا  كيفيت  با  دارايي  پشتوانه  با  تجاري   اوراق  خريد  براي   2اول   دست
  در  طرح  اين .  شود  گذارانسرمايه   ابطال  هاي درخواست   برابر   در  هاصندوق   اين  نكول  مانع  تا  بود  شده  طراحي  4پول   بازار

  .رسيد پايان به  ميلادي  2010  سال فوريه 1
 براي  را  5پول  بازار  گذارانسرمايه  مالي  تأمين  تسهيلات  ميلادي،  2008  سال  اكتبر  21  در  نيويورك  رزرو  فدرال  بانك  

 نوعي   پول  بازار  گذارانسرمايه   مالي  تأمين  تسهيلات.  كرد  اندازي راه   پول   بازارهاي   به  نقدينگي  بازگرداندن  به  كمك
  نهاد  هر.  شده بود   ارايه   شده  تأسيس  واسطِ  نهادهاي   به  نيويورك  رزرو  فدرال   بانك  توسط  كه  است  اعتباري   تسهيلات

  اوراق  مانند( بالا  اعتباري   ي رتبه  با  هاي دارايي  و   پول   بازار   ابزارهاي   همچون  شرايط  واجد  هاي دارايي   توانستمي   واسط
  از   پول،  بازار  گذارانسرمايه   مالي  تأمين  تسهيلات   طرح  از  آمده  بدست  وجوه  از  استفاده  با  را)  بدهي  اوراق  و  تجاري 
  رزرو   فدرال  بانك  طرح، اين  در.  كند  خريداري   6پول   بازار  گذاري سرمايه   هاي صندوق   مانند  شرايط  واجد  گذارانسرمايه 

 واسط،  نهادهاي .  دادمي  وام   واسط  نهاد  هر   به   را  شرايط  واجد   هاي دارايي  از   يك  هر  خريد  قيمت   درصد  90  نيويورك،
 

 

1. Asset‐Backed Commercial Paper Money Market Mutual Fund Liquidity Facility   
2. Primary Dealers: 

 عمل  يدولت  بهادار  اوراق  بازارگردان  عنوان  به  نيبنابرا.  فروشدي م  گرانيد  به  را  آنها  و  كرده  يداريخر  دولت  از  ميمستق  طور  به  را  يدولت  بهادار  اوراق  كه  است  يشركت
  اول  دست  گرانمعامله  جمله  از  كنند،يم  خدمت   آزاد  بازار   اتيعمل  در   وركيويبانك فدرال رزرو ن  يكه به عنوان واسطه برا  يگرانمعاملهـ    كارگزار  و  هابانك .  كنديم
 .باشنديم

3. High‐Quality Asset‐Backed Commercial Paper  
4. Money Market Funds : 

 .كنندي م   يگذارهيسرما  يتجار  اوراق   و   كاي آمر  يدار خرانه   اوراق  همچون  مدتكوتاه  ي بده  اوراق  در  كه  است   ر يمتغ  يهيسرما  با  مشترك   يگذاره يسرما  صندوق  ك ي
5. Money Market Investor Funding Facility (MMIFF)   

 ،يبازنشستگ  صندوق  مه،يب  شركت  كا،يآمر  بانك   توسط  كه  هستند  ييهاصندوق  شامل  طيشرا  واجد  گذارانه يسرما  پول،  بازار  يگذاره يسرما  يهاصندوق   بر  علاوه  6.
  .شوندي م اداره اي تيري مد ،يمحل  اي يالتيا ي دولت نهاد ك ي اي و بهادار  اوراق  و بورس   ونيسيكم نزد  شده ثبت  يگذاره يسرما مشاور تراست، شركت
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  تجاري   اوراق  و  هادارايي   اين   از  حاصل  عوايد  از  استفاده  با  و  كرده  نگهداري   سررسيد  زمان  تا  را  شرايط  واجد  هاي دارايي 
 واسط  نهادهاي   كهلازم به ذكر است  .  كردندمي   بازپرداخت  را  رزرو  فدرال  بانك  از  دريافتي  هاي وام   يي،ادار  پشتوانة  با

  نهادهاي   از   يك   هر.  دادندمي   قرار   نيويورك  رزرو  فدرال   بانك  اختيار   در   وام   وثيقه  عنوان  به   را  خود  هاي دارايي   تمام
  عملياتي  اسناد   در  مؤسسات  اين  كه  داشت  را   مالي  مؤسسه  10  توسط  شده  منتشر  بدهي  ابزارهاي   خريد  حق  تنها  واسط
  شرايط  واجد  هاي دارايي   در  دلار  ميليارد  600  تا  حداكثر  توانستمي  واسط  نهاد  هر  همچنين.  بودند  شده   تعيين  آنها

  نهاد   مالي  تأمين   از  درصد  90  نيويورك  رزرو   فدرال  بانك  كه  آنجايي  از .  كند  خريداري   را  آنها  و  كرده  گذاري سرمايه 
  طرح .  بدهد  وام  واسط  نهادهاي   از   يك  هر   به   دلار  ميليارد   540  مجموع   در  توانستمي   پس   دادمي  ارايه  را  واسط

 .رسيد پايان به ميلادي  2009 سال اكتبر 30 در  پول  بازار گذارانسرمايه  مالي تأمين  تسهيلات

  2008 ي بحران مال  يط  كايآمر  يدار وزارت خزانه  ي تي اقدامات حما -2-2
  بانك   هاي تلاش  تكميل  براي   را  1موقت  تضمين  ي برنامه  ميلادي،  2008  سال  سپتامبر  19  در  آمريكا  داري خزانه   وزارت
مشترك بازار پول   ي گذار هيسرما  ي هاحفاظت از سهامداران صندوق كرد كه هدف آن    معرفي  نقدينگي  افزايش  در  رزرو  فدرال

 19  در  معاملات  انيپا  در  پول  بازار  فعال  ي گذاره يسرما  ي هاصندوق   در  سهامداران  كه  را  ي ريمقاد  موقت،  نيتضم  ي برنامه  بود.
  يهاصندوق   در  سهامداران  ي هايي دارا  گر،يد  عبارت   به.  دهدي م  پوشش  اند،كرده   ي دارنگه   ي لاديم  2008  سپتامبر

  . ديرس  اتمام به  ي لاديم  2009  سال سپتامبر  18 در  طرح ني ا. كنديم مهيب را  پول بازار فعال ي گذاره يسرما

  2020بحران كرونا  ي ط  كايبانك فدرال رزرو آمر ي تي اقدامات حما -3-2
  يي پاسخگو  ي ها برا صندوق   ني كردند. ا  پول   بازار  ي هاصندوق   از  برداشت  به  اقدام  گذارانهيسرما  كرونا،  روسي و  وع يش  ي پ  در

بازار    ي گذاره يسرما  ي هااوراق بهادار متعلق به صندوق   نكهيشده مجبور به فروش اوراق بهادار خود شدند. با ا  جاديا  ي به تقاضا
 يي ها تواناصندوق   نيباعث شد تا ا  يمال  ي دشوار حاكم بر بازارها  طيمدت بودند اما شراكوتاه   دي بالا و سررس   تي فيك  ي پول دارا
 اوراق بهادار را نداشته باشند.    نيفروش ا

را به طور مجدد    2پول   بازار  ي گذار هيسرما  ي ها صندوق   ينگينقد  لاتيتسه  مشكل،  نيا  حل  ي برا  بوستون  رزروفدرال    بانك
  ي بتوانند انواع مشخصمؤسسات    نيوام اعطا كرد تا ا  3ط يواجدشرا  يآن، بانك فدرال رزرو به مؤسسات مال  يكرد كه ط  ي اندازراه 

اوراق بهادار نزد بانك فدرال رزرو   ن يكنند. سپس ا  ي داريبازار پول را خر  ي گذاره يسرما  ي هااز اوراق بهادار متعلق به صندوق 
متعلق   بهادار  اوراق  ديبازخر  ي برا  وام  568  تعداد  طرح،  نيا  ي اجرا  اول  هفته  در).  4ط يواجدشرا  ي ها قه ي(وث  شدند  قهيبوستون وث

 
 

1. Temporary Guarantee Program 
2 . Money Market Mutual Fund Liquidity Facility (MMLF) 
3 . Eligible Financial Institutions: 

 .U.S(   ييكاي آمر  يگذارسپرده  مؤسسات  تمام  شامل  ط يواجدشرا  يمال  مؤسسات depository  institutions شركت  يي كايآمر  يبانك  نگ يهلد  يها)، 
  يهاشعبات بانك   اي )  كنندي م  تيگر فعالمعامله   �آن كه به عنوان كارگزار    ييكايتابعه آمر   يهاشركت  ا ياند  ثبت شده   كايمتحده آمر  الاتيمادر كه در ا  يها(شركت 
  است. ي خارج

4 . Eligible Collateral: 
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  .شد اعطا طيواجدشرا  يمؤسسات مال بهبازار پول  ي گذاره يسرما صندوق  102به 
 يتا بتوانند پاسخگو   كردبازار پول كمك    ي گذاره يسرما  ي هاطرح به صندوق   نيا  بوستون،  رزرو   فدرال  بانكاعلام    طبق
  از   طرح،  ن يا  ي اجرا  ي برا  ي دارخزانه  وزارت.  ديبخش بازار را بهبود    يعملكرد كل  گر،ي د  يباشند و از طرف  گذاران ه يسرما  ي تقاضا
 بوستونبانك فدرال رزرو    اريدلار اعتبار در اخت  ارديل يم  10كه متعلق به خودش است، معادل    1بورس   بازار   تيتثب  صندوق  محل

  . ديرس  انيبه پا  ي لاديم  2021مارس    ي انتها  درشروع و    ي لادي م  2020مارس    23طرح در    ني قرار داد. لازم به ذكر است كه ا
بانك فدرال رزرو    ،ي لاديم  2021  ه يفور  8  در  كايمرآ  كنگره   يقاتيتحق  خدمات   دپارتمان   توسط  شده   منتشر   گزارش  با   مطابق

  كرد. نهي طرح هز نيا ي اجرا ي دلار برا  ارديليم  2/53طرح)، حدود   نيا ي (در زمان اوج اجرا  ي لاديم 2020  ليفقط در آور

  2020بحران كرونا  يهند ط   يبانك مركز ي تي اقدامات حما -4-2
تا از    گذاري معرفي كردهاي سرمايه بسته حمايت مالي براي صندوق   كميلادي ي  2020آوريل    27بانك مركزي هند در  

گذاري را برطرف كند. اين بسته حمايتي تحت هاي سرمايه هاي ناشي از فشار نقدينگي در صنعت صندوق اين طريق نگراني
  معروف است. "2گذاري هاي سرمايه تسهيلات نقدينگي ويژه براي صندوق "عنوان 

ها قرار داد به طوري كه هر اين صورت است كه بانك مركزي هند وجوه اعلام شده را در اختيار بانكجزئيات اين طرح به  
اين وجوه را به   توانستندي مها  هزار كرور روپيه از بانك مركزي هند دريافت كند. سپس بانك  50تا سقف    توانستيمبانك  

  گذاري قرار دهند:  هاي سرمايهسه طريق در اختيار صندوق 
  گذاري وام بدهند؛ هاي سرمايه به صندوق  ستندتوانها مي كبان )1
گذاري  هاي سرمايهبا استفاده از وجوه در اختيار، اقدام به خريد اوراق بهادار متعلق به صندوق   ستندتوانها مي بانك )2

  ها فراهم شود؛ همچون اوراق قرضه شركتي، اوراق تجاري، گواهي سپرده و غيره كنند تا نقدينگي لازم براي صندوق 
گذاري  هاي سرمايه الذكر متعلق به صندوق ادار فوق ها وارد قرارداد ريپو شده و اوراق بهبا صندوق   ستندتوانها ميبانك )3

مدت با وثيقه قرار دادن اوراق  گيري كوتاهرا از آنها خريداري كنند. لازم به ذكر است كه ريپو همان عمليات قرض 
 بهادار است. 

  
    

 
 

 نشده ن يتضم  يتجار  اوراق  كا،يآمر  دولت  ت يحما  تحت  ينهادها   توسط  شده  منتشر   بهادار  اوراق  كا،يآمر  خزانه  اوراق  به  تواني م  ط يواجدشرا  يهاقهيثو  جمله  از
)unsecured commercial paper  ( ناشر  توسط  منتشرشده  معاملهقابل  سپرده  يگواه  ، ييكايآمر  ناشر   توسط   شده   منتشر  ييدارا  پشتوانه  با   يتجار  اوراق   و  

  . كرد اشاره كا يآمر ي شهردار مدتكوتاه يبده اوراق  و  ييكايآمر
1 . Exchange Stabilization Fund 
2 . Special Liquidity Facility‐ Mutual Funds (SLF‐MF) 



  ي مال ي در بازارها ي گذارهيسرما ي هاو صندوق گذارانهياز سرما تينحوه حما 
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  گيري و نتيجه بنديجمع
گذاران  سرمايه در راستاي حفظ منافع  سرمايه    هاي بازارهاي ناظر  دهد كه مقام مطالعات انجام شده در اين گزارش نشان مي

آن جبران خسارت وارده به مشتريان  هدف  كه    اندگذار كرده هاي حمايت از سرمايهصندوق اندازي  اقدام به راه ،  آنها حمايت از  و  
براي پوشش  هاي شركت كارگزاري يك شركت كارگزاري در نتيجه ورشكستگي و نكول آن شركت است به طوري كه دارايي 

ي مشتري توسط كارگزار در زمان ورشكستگي شامل پول نقد و اوراق بهادار) كافي شده داشتهادعاهاي مشتريان (اموال نگه
گذار، كارمزد پرداختي توسط اعضاي صندوق است كه هاي حمايت از سرمايه از جمله منابع اصلي تأمين مالي صندوق نباشد.  

 ي گذاران در برخ ه ياز سرما  تيحما لازم به ذكر است كه حوزه پوشش صندوقري هستند. هاي كارگزااين اعضا همان شركت 
گذاران تحت عنوان ه ياز سرما  تي كشور حما  ني كه در ا  يمعن  ن ياست. به ا  هيبازار سرما   از  انگلستان فراترهمچون  از كشورها  

هاي ها و صندوق همچون كارگزاري   ي گذاره يسرماوكارهاي  كسبشود كه در آن علاوه بر  يم  انجام  يطرح جبران خسارات مال
    .رنديگي تحت پوشش قرار م زين  مهيها و انواع ب، سپرده گذاري مشتركسرمايه 

بررسي ذي همچنين  نهادهاي  كه  است  آن  از  حاكي  شده  انجام  صندوق هاي  از  حمايت  راستاي  در  اقتصادي  هاي  صلاح 
ارائه  گذاسرمايه  به  اقدام  بازار،  پرفشار  شرايط  در  مختلف  ري  صندوق تسهيلات  اين  كرده به  تا  ها  صندوق اند  بتوانند  ها  اين 

خود   مشتريان  نيازهاي  بانك   .باشندپاسخگوي  منظور  بانكبدين  به  مركزي  از  هاي  برخي  يا  بهادار  اوراق  بازارگردانان  ها، 
ها را خريداري كنند و از اين طريق آنها بتوانند اوراق بهادار در اختيار صندوق ، وام اعطا كرد تا  نهادهاي واسط تأسيس شده 

در برخي موارد    ها را فراهم كنند.بتوانند فشار فروش اوراق بهادار در بازار را كاهش داده و از طرفي نيازهاي نقدينگي صندوق 
ها يا به طور مستقيم يا از طريق انعقاد قرارداد ريپو، ها از طريق تسهيلات اعطا شده توسط بانك مركزي، به صندوق نيز، بانك 

    كرد. وام اعطا مي 



  تهران شركت بورس اوراق بهادارمديريت تحقيق و توسعه 
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