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Abstract 
In the framework of Islamic Sharia, those types of financial instruments can be used in 

the Islamic capital market that fully meet the criteria and rules of jurisprudence and are 

useful from an economic point of view. Jurisprudential standards mean the general and 

private jurisprudential standards of contracts. In the article "Analysis of the Nature and 

Function of Social Trading from the Point of View of Compliance with Sharia" it was 

stated that social trading due to having the conditions of correctness of contracts and 

being free from jurisprudential obstacles such as the unjust enrichment, uncertainty, loss 

and damage, gambling and usury is an irrevocable contract, and its provisions must be 

adhered to. Examining the economic function of these transactions according to micro 

and macroeconomic criteria also indicated that social trading, in addition to being in line 

with the diverse goals and attitudes of investors, are in line with economic growth and 

justice, and it can be used in the financial policies of government. These transactions 

affect the efficiency and liquidity of the market by increasing the amount of investment 

in the capital market, increasing total production, fair distribution of income, curbing 

inflation and attracting foreign capital that finally contribute to the economic growth. As 

a result, the correct use of this instrument in the capital market of Islamic countries is a 

great opportunity, which can help to improve its development. In this research, the 

possibility of adapting this instrument to the contracts approved by Islamic jurisprudence 

is investigated through the jurisprudential analysis method. The results indicate that 

these instruments can be used in Iran's capital market by using certain contracts such as 

ju’alah, advocacy and lease. 

 

Keywords 
The Feasibility of Implementing Social Trading in the CapitFinancial Technology; 

Social Trading; Copy Trading; Mirror Trading; View Tradingal Market of Iran. 

JEL Classification: G11, G14, G15, G21, G23, G24, O16.   

                                                                                                                                                                                                                                      
 M.A. Student, Islamic Financial Economics, Department of Economics, Mofid University, Qom, 

Iran. alizadeh_m@students.mofidu.ac.ir       0009-0005-8014-485X 
 Assistant Professor, Department of Economics, Mofid University, Qom, Iran (Corresponding 

Author). sajjadi@mofidu.ac.ir        0001-0001-5012-3349 
Recived: 2023/05/11  Accepted: 2023/11/07 

https://ifr.isu.ac.ir/article_76852.html
mailto:alizadeh_m@students.mofidu.ac.ir
mailto:sajjadi@mofidu.ac.ir
https://www.orcid.org/0000-0002-2557-3951
https://www.orcid.org/0000-0002-2557-3951


 1241 (، زمستان42سال دوازدهم، شماره دوم )پیاپي ، «تحقيقات مالي اسلامي»فصلنامه علمي 

 584-523. ، صصمقاله پژوهشي
 

 ایرانمعاملات اجتماعي در بازار سرمایه  اجرای سنجي امکان
 

 سید محسن سجادی   معصومه علیزاده
 

 چکیده

توانند در بازار سرمایه اسلامی  آن دسته از ابزارهای مالی می صرفاًدر چارچوب شریعت اسلامی، 
کامل تأمین کنند و از سوی  طور بهمعیارها و ضوابط فقهی را  سو یکقرار بگیرند که از  مورداستفاده

دیگر، از منظر اقتصادی کاربرد داشته باشند. منظور از معیارهای فقهی، ضوابط عمومی فقهی و 
از حیث ضوابط این نوشتار با فرض صحت معاملات اجتماعی . در استخصوصی قراردادها 

غرر، ضرر و دارد؛ نظیر حرمت اکل مال به باطل، عمومی قراردادها که در تمامی عقود جریان 
بودن از موانع فقهی ابودن شرایط عمومی اصل صحت عقود و مبربه دلیل دارا وضرار، قمار و ربا 
شود و به مفاد آن باید عمل نمود. این معاملات که بر کارایی  الوفا و لازم تلقی می جزو عقود واجب

گذاری در بازار سرمایه، افزایش تولید  با افزایش میزان سرمایه گذارند؛ و نقدشوندگی بازار تأثیر می
های خارجی به رشد اقتصادی و توسعه بازار  کل، توزیع عادلانه درآمد، مهار تورم و جذب سرمایه

استفاده صحیح از این ابزار در بازار سرمایه کشورهای اسلامی  بنابراین ؛کنند سرمایه کمک می
نیز  رانیا هیبازار سرما و تعمیقبه بهبود روند توسعه  تواند یم آن یریرگکا بهو  فرصتی مغتنم است
امکان تطبیق این ابزار با  حاضر، با روش تحلیل فقهی نوشتارمنظور در  کمک نماید. بدین
با استفاده از . نتایج فقهی حاکی از آن است که گردیدیید فقه اسلامی بررسی أقراردادهای مورد ت
 .ستفاده نمودابازار سرمایه ایران این ابزار در  ظرفیتز توان ا می و اجاره عقود جعاله، وکالت

معاملات  (؛کپیتقلیدی )معاملات  ؛معاملات اجتماعی ؛صنعت فناوری مالی واژگان کلیدی:
 .ای معاملات مشاوره ؛انعکاسی
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 مقدمه

بهبود  منظور بهی فناوری  تک که به معنای کاربرد نوآورانه فین اختصار بهصنعت فناوری مالی یا 
؛ و یکی از است »1فناوری»و » 2مالی»  ات مالی است، ترکیبی از دو کلمهدر ارائه و عملکرد خدم

شمار  های انقلاب صنعتی چهارم به ناوریرشد از مجموعه فو روبه ینآفر تحولهای  حیطه
 ها و انداز مالی همراه با کاهش هزینه رود که موجب تغییر شکل، بهبود کیفیت و خلق چشم می

 .(2211راد،  روحانی) است  تر شده خدمات متنوع
 یبرا دیجد، یک رویکرد مالیصنعت فناوری بخشی از  عنوان به 2معاملات اجتماعی

 یاجتماع یها و شبکه ییدارا تیریمد ،یمال یها جنبهه ک و مدیریت دارایی است؛ گذاری سرمایه
 0راهبردهایو اعمال  یگذار توسعه، اشتراک باهدف معاملاتاین  .کند یم بیترکفناوری را با 

 رانیو مد یمشاوران بانک ی براینیگزیجا ،یمال یاطلاعات در مورد بازارها ریتفس ی ومعاملات
معاملات اجتماعی، از مصادیق اثرگذار در عرصه  .(Haber, 2017) دشون شناخته میسبد 

 اتیادبکه با  یا حرفهریو غ یمبتدتواند به افرادی  رود که می شمار می اقتصادی و اجتماعی به
های مالی کمک نماید تا با اتکا ؛ در بازارندارند یکاف ییآشنا یو فرهنگ سهامدار هیبازار سرما
 تیشفاف شیبه افزاای، سود کسب کنند. همچنین این معاملات  گران حرفه معامله  به تجربه

سبد سهام  رانیو مد گذاران هیسرما نیب یتقارن اطلاعات و کاهش عدم یگذار هیسرما ندیفرآ
امکان را فراهم  نیاست که ا یمال یبه بازارها یدسترس یراه محبوب برا کیو  کند یکمک م

 یو رفتارها راهبردکمتر بتوانند  یمعاملات یها نهیبا صرف زمان و هزگذاران  د تا سرمایهآور یم
 ,Wohlgemuth, Berger & Wenzel, 2016)ندینما یرویو پ دیآنان را مشاهده، تقل یمعاملات

p. 2).) در بازار  مناسبیهنوز جایگاه های فراوان،  رغم ظرفیت ، معاملات اجتماعی علیحال ینباا
ابزارها در جوامع اسلامی مستلزم  قبول قابلتردید حضور  سرمایه ایران پیدا نکرده است. بی

 هدر مقال است. »سازگاری با شریعت اسلامی»و  »کارایی اقتصادی»وجود دو ویژگی اساسی 
» ارزیابی و تحلیل معاملات تقلیدی و قرارداد معاملات انعکاسی از منظر فقهی و حقوقی»

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Financial 

2. Technology 

3. Social Trading 

4. Strategies 
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زبان  خوش براساس نتایج پژوهش .ه استقرار گرفت یموردبررسمعاملات اجتماعی از این منظر 
بخشی از معاملات  عنوان به و معاملات انعکاسی تقلیدی معاملات، (2022نصیری ) جهو خوا

. یستناز منظر موانع فقهی ضرر و ضرار، غرر و اکل مال به باطل دارای مانع شرعی  اجتماعی،
همچنین طبق نظر کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار این معاملات جز عقود نامعین و از 

به  سکوا را ب اطلاعات معاملاتی خود اهبربر این اساس، رباب حق انتفاع از اطلاعات است که 
 در زنی اهبرر ودهد   نیز این اطلاعات را در اختیار افراد پیرو قرار می سکو .گذارد اشتراک می

 یسکوبرای  یازموردناز منظر حقوقی نیز مجوزهای  .کند می دریافت را مبلغی اقدام، این برابر
دانان و خبرگان بازار سرمایه مورد  معاملات اجتماعی در بازار سرمایه ایران با پرسش از حقوق

ای مجوز مشاوره  ؛ برخی مجوز پردازش اطلاعات مالی، عدهه استبحث و بررسی قرار گرفت
معاملات  یسکو گذاری و تعدادی مجوز سبدگردانی یا کارگزاری را بدین منظور برای سرمایه

به ارائه مدل مفهومی  (2022نصیری ) زبان و خواجه خوش یتدرنها اجتماعی لازم دانستند و
 . است مشاهده قابل (2معاملات تقلیدی و انعکاسی پرداختند که خلاصه آن در جدول )برای 

 

 (: دیدگاه کانون حقوقدانان راجع به روابط میان ارکان معاملات تقلیدی و انعکاسي1جدول )

 (۰۰۱۱نصیری،  خواجه و زبان خوش)منبع: 
 

 در اجتماعی معاملات اجرای سنجی امکان»خود با عنوان   نامه پایاندر ( 2022) زاده علی
شود که  بندی می یوه طبقهش به سهرا معاملات اجتماعی  ، راهبردهای»انایر سرمایه بازار

آن  که هر سه قسم ؛2»ای معاملات مشاوره»و  1»معاملات کپی» ،2»معاملات انعکاسی»از: عبارتند

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Mirror Trading 

2. Copy Trading 

3. View Trading 
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معاملات در نظر گرفته )اصل صحت و ضوابط عمومی با ضوابطی که فقه امامیه برای عموم 
و دارای مشکل شرعی از حیث )اکل مال به باطل، غرر، ضرر و ضرار، قمار  قراردادها( سازگار

کارگیری ابزارهای مالی اسلامی  تواند با به می . به لحاظ اقتصادی نیز این معاملاتیستنو ربا( 
ها و  قهیسل اهداف، ... ضمن پوشش دادنبالا نظیر صکوک اجاره و شوندگیبا درجه نقد

 نماید که موجبرا فراهم  یشتریمشارکت افراد ب نهیزمگذاران،  سرمایهمتنوع  مالی یها هیروح
های معاملاتی،  چنین معاملات اجتماعی با کاهش هزینههم .خواهد شداقتصاد  و شکوفاییرونق 

گذاری و  به بهبود فرآیند سرمایهسو منجر  افزایش شفافیت و کارایی در سیستم مالی، از یک
آوری وجوه  شود و از سوی دیگر با جمع درآمد جامعه می بهبود سطح توانمندی مالی اقشار کم

های مولد؛ از تبدیل سرمایه به کالاهای غیرمولد  مازاد افراد و تخصیص بهینه منابع در فعالیت
های مالی  د در راستای سیاستتوان و دولت نیز می نماید نظیر کالاهای بادوام جلوگیری می
استفاده صحیح از این ابزار در بازار سرمایه ایران  رو ینازا خویش از این معاملات بهره ببرد.

هنوز  گذاری نوین است که ی یک روش سرمایهمعاملات اجتماع، حال ینباا فرصتی مغتنم است.
پس از در این پژوهش، . لذا بسیار کم است فارسی های در بین مقالهآن ادبیات مربوط به 

بخشی از صنعت  عنوان بهمعاملات اجتماعی تبیین مفهوم  بررسی وضعیت بازار سرمایه ایران، به
 پرداخته خواهد شد و ایران ر سرمایهبر توسعه بازاآن تأثیر استفاده از  و ها فناوری مالی، ویژگی

و به دنبال  گیرد میمبسوط مورد بحث قرار  صورت به شناسی معاملات اجتماعی موضوع
معاملات ی برای هر سه قسم از گویی به این پرسش است که آیا امکان طراحی قرارداد پاسخ

 فقه امامیه برای بازار سرمایه ایران وجود دارد؟ مطابق با اجتماعی
رداخته های آن پ و ویژگیاین معاملات  معرفیگویی به این پرسش، نخست به  جهت پاسخ

جهانی مورد  مالی موجود در بازارهایمعاملات اجتماعی  نواع سکوهایا در ادامه؛ دشو می
ماهیت فقهی این و  ای عملیاتی موجوده لسپس با تمرکز بر انواع مد .گیرد بحث قرار می

مدلی  یتدرنهاو  فقه اسلامی بررسی ییدتأمعاملات، امکان تطبیق این ابزار با قراردادهای مورد 
 .ارائه خواهد شددر بازار سرمایه ایران  معاملاتکارگیری این  بهجهت  عملیاتی
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 نگاهي به بازار سرمایه ایران . 1
است که تفاوت  یا گونه بهنقش و اهمیت نظام مالی در فرآیند رشد و توسعه اقتصادی کشورها 

نمایان  ها آننظام مالی  ییکارانیافته در درجه کارآمدی و  یافته و توسعه اقتصادهای توسعه
ر شاخص هایی نظی شاخصاز  سرمایه ایران یافتگی بازار برای ارزیابی فعالیت و توسعه .گردد می

های  شاخص گردش مالی بازار سهام و تعداد شرکت ،شوندگیاندازه بازار سهام، شاخص نقد
خلاصه نتایج در  .شود استفاده میمیلادی  1212-21۹۱ های سالدر طی  شده در بورس پذیرفته

 .(2۱، ص. 22۹1، متقی)است  دهمشاه قابل( 1جدول )
 

 میلادی 4444-1333یافتگي بازار سرمایه ایران در طي دوره  (: ارزیابي میزان توسعه4) جدول

های  شاخص
توسعه بازار 

 سرمایه

 شرح
میانگین جهانی در 

بر  ۰۲۰۲سال 
 کشور ۸۶اساس 

میانگین 
شاخص 
برای 
 ایران

 حداکثر حداقل

 تعداد
های  شرکت
در  شده  پذیرفته
 اوراق بورس

 بهادار

هایی که در  تعداد شرکت
پایان سال دارای سهام 

در بورس  شده رفتهیپذ
 هستند.

شرکت  ۱12
)بیشترین تعداد مربوط 

شرکت  ۱12۱به هند با 
و کمترین تعداد مربوط 

 22به کاستاریکا با 
 شرکت(

111 

۱0 
شرکت 
در سال 

 م21۹۱

020 
شرکت در 

سال 
 م122۱

اندازه شاخص 
 بازار سهام

نسبت ارزش جاری 
سهام به تولید ناخالص 

 داخلی 

درصد  222۰21
)بیشترین مقدار مربوط 

 2۹10۰0کنگ با  به هنگ
درصد و کمترین مقدار 
مربوط به کاستاریکا با 

 درصد( 2۰2۹

20۰۹2 
 درصد

1۰21 
درصد 
در سال 

 م2112

۱10۰0 
درصد در 

سال 
 م1212

شاخص 
 نقدشوندگی

نسبت ارزش سهام 
شده به تولید  معامله

)بیشترین درصد  02

مقدار مربوط به 

22۰21 
 درصد

2۰1۱ 
درصد 

11۹۰11 
درصد در 
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 ((World Bank, 2020 منبع:
 

بررسی میلادی  1212-21۹۱ایران در بازه زمانی   در این بخش، عملکرد بازار سرمایه
شود. بازار سرمایه  می های بازار سرمایه ایران بیان  گردید. در ادامه برخی از مشکلات و کاستی

بوده است؛ در این برهه  یتوجه قابلتاکنون شاهد نوسان و رشدهای  2210سال  ایران از
داشت. از طرفی طی  یتوجه قابلها، تعداد کدهای معاملاتی نیز افزایش  بر رشد قیمت علاوه

های پایینی، سهام عدالت ایجاد گردید. لذا ما  سالیان گذشته، جهت بهبود وضعیت معیشتی دهک
رچه ورود ایم. گ میلیون کد فعال و سهامداران سهام عدالت مواجه 12امروز با حدود 

به کامل  خود خودبه ها در معاملات، گذاران بیشتر و افزایش نقدشوندگی و کاهش هزینه سرمایه
یابد؛  شدن بازار، فرآیندهای کشف قیمت نیز بهبود میکند و با کارا زار سرمایه کمک میشدن با

ی سهام ای عوارض خود را نیز به همراه داشت که یکی از مصادیق آن آزادساز اما چنین توسعه
ناآگاه به بورس و افزایش رفتارهای هیجانی در بازار سرمایه  عدالت، هجوم ناگهانی سهامداران

بود. با آزادسازی سهام عدالت، این امکان به دارندگان آن داده شد که روش مستقیم یا 
قشرهای کم  عموماًهایشان برگزینند. صاحبان این سهام  غیرمستقیم را برای مدیریت سهام

ردارتر بودند که بدون شناخت و دانش از بازار سرمایه، اکنون پا به بازار سرمایه گذاشته و برخو
ها روند صعودی  توانستند سهام خود را بفروشند. هنگام ورود این افراد به بازار، تمام سهم می

درصد  00۱۰1کنگ  هنگ داخلی ناخالص 
و کمترین مقدار مربوط 

 2۰22به بلاروس با 
 درصد(

در سال 
 م21۹۹

سال 
 م1212

شاخص گردش 
 مالی

این نسبت که نسبت 
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شود، سطح مبادله  می
اوراق بهادار را نسبت 
به اندازه بازار اوراق 

گیری  بهادار اندازه
 کند می

درصد  2۹۰22
)بیشترین مقدار مربوط 
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های مدیریت  افراد به شرکت بنابراین ؛شود داشت و فرقی نداشت چه سهمی خریداری می
گذاری را اتخاذ  مستقیم سرمایه  روش اکثراًکردند و  و سبدگردانی احساس نیاز نمیسرمایه 

سطح پایین سواد مالی  حال یندرعگذاری مستقیم و  افزایش سرمایه که یدرحالنمودند. 
شود؛ در این  و هیجانی در بازارها می  مدت کوتاهگذاران، منجر به افزایش حجم معاملات  سرمایه

گذاری غیرمستقیم  افراد ناآگاه را به سمت انتخاب سرمایه تنها نهگذار  راستا، نهادهای قانون
ها در ورود افراد به بازار سرمایه نمودند. در  هدایت نکردند؛ بلکه اقدام به کاهش محدودیت

ریتی، زیرساختی و تشکیلاتی و نظر از سایر تنگناهای سیاسی، مدی چنین شرایطی صرف
این بازار، آزادسازی سهام عدالت در نمادهای دولتی و  یرگ یبانگرهای مقرراتی  ضعف

ها  ساز و عرضه غیراصولی در بازار، باعث فشار فروش سنگین و شکست حمایت شاخص
قطع رقم خورد. در این م 2211سال  مردادماهسقوط بازار سرمایه ایران در  یتدرنهاگردید و 

گذاری غیرمستقیم  بهتر بود سازمان بورس و اوراق بهادار ایران، این افراد را به سمت سرمایه
 کرد. گذاری و ... هدایت می های سرمایه نظیر انواع صندوق

توان به عدم تنوع ابزارها و نهادهای مالی و پایین  های بازار سرمایه ایران می از دیگر کاستی
بودن سطح شفافیت اشاره نمود. ابزارهای مالی از ارکان اصلی بازارهای سرمایه هستند. وجود 

 بازده، ماهیت سود و شیوه مشارکت در ریسک، ترکیب ریسک و ازنظرگوناگون ی مال یابزارها
را در بازار  یشتریمشارکت افراد ب نهیزمو  کشاند می سرمایهبازار  یسو بههای مختلفی را  هگرو

 ازجملهو فقدان تنوع در آن، ابزارهای مالی که کمبود  نماید. درحالی میاوراق بهادار فراهم 
 هیبازار سرما قیاز طر یمال منابع یزتجهتأمین و در حال حاضر شود.   موانع رشد محسوب می

 بوده است تومان یلیاردم 0122220و  ۹202۹۹۱معادل به ترتیب  2022و  2022سال  یور طکش
 قیدرصد از طر 2۱۰۱و  یا هیسرما یها انواع روش قیدرصد آن از طر 10۰۱ ،2022سال که در 

 قیدرصد آن از طر 00.2، 2022و در سال  (یبهادار اسلام)اوراق  یتأمین مال یانواع ابزارها
 ترتیب ینا بهبوده است.  یبهادار اسلاماوراق  قیاز طردرصد  ۱2۰۹ و یا هیسرما یها انواع روش

 تنها نه ،2022سال  اب سهیدر مقا 2022 در سال یهبازار سرما قیاز طر یمال منابع یزتجهتأمین و 
 این .(2022 ،سازمان بورس و اوراق بهادار) است یداکردهپدرصد کاهش  02رشد نداشته بلکه 
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باید  طور که آنبیانگر این امر است که ابزارهای موجود در بورس اوراق بهادار ایران،  موضوع
تواند کمبود ابزارهای  گذاران قرار نگرفته است؛ که یکی از دلایل آن می مورد استقبال سرمایه
 ابزارهای مدیریت ریسک باشد. یژهو بهمالی و تنوع در آن، 

در اقتصاد ایران بالا نیست. این  اساساًاست که سطح شفافیت نیز  دیگر این توجه قابل  نکته
سازد.  گذاری در بازار را تا حدی مشکل می ها و سرمایه مورد، توسعه بازار و ورود شرکت

و سریع اطلاعات در قیمت اوراق بهادار با  موقع بهوجود اطلاعات کافی در بازار و انعکاس 
ها و  رد. افشای اطلاعات موجب بهبود سازوکار کشف قیمتکارایی بازار ارتباط تنگاتنگی دا

 شود. ها می بینی منطقی روند قیمت گذاری بهینه و افزایش امکان پیش قیمت یجهدرنت
های مختلف  اساس نسبتر سرمایه ایران و سایر کشورها بربین بازا آمده عمل بهمقایسات 

چند سال اخیر نیز حاکی از آن است  توسط بانک جهانی در طی شده ارائهتوسعه و تعمیق مالی 
به بعد، از میلادی  122۹برای ایران از سال  شده محاسبههای  که گرچه بسیاری از شاخص

روندی فزاینده برخوردار بوده است؛ لیکن در مقایسه با میانگین جهانی، بازار سرمایه ایران 
هنوز در ابتدای روند توسعه مالی، وضعیت مطلوبی نداشته و  یافتگی توسعهمیزان عمق و  ازنظر

مالی قرار دارد. عدم استقلال مدیریتی و نقش پررنگ دولت، عدم اتصال به بازار سرمایه 
بازنشستگی  یها جمله صندوقگذاران نهادی از  المللی، نبود نهادهای ناظر بر فعالیت سرمایه بین

کارایی  ه، نابسامانی و عدمگذاری این نهادها در بازار سرمای های سرمایه و شفاف نبودن فعالیت
ای بودن بازار پول،  بندی اعتبار، جزیره های معاملاتی، نبود مؤسسات رتبه بهینه زیرساخت

ها و  شفافیت دستورالعمل گذاران، عدم های معاملاتی برای سرمایه سرمایه و بیمه، بالابودن هزینه
سعه ابزارها و نهادهای مالی ها در بورس، بوروکراسی در تو پیچیده بودن فرآیند پذیرش شرکت

هایی مانند حجم مبنا، دامنه نوسان،  وجود ثبات و یکنواختی در قوانین، محدودیت نوین، عدم
ها مسیر توسعه  پایین بودن گردش مالی و تعداد سهامداران برخی از موانعی هستند که با رفع آن

، تابان خرد یشرکت خدمات پژوهش و خدمات مال) هموار خواهد شد ازپیش یشببورس 
کارگیری  و به از طریق نهادهای مالی میمستقریغ یگذار هیگسترش سرمادر این راستا،  .(221۹

 یمال یبازارهاتواند به بهبود روند توسعه مالی  ابزارهای مالی نوین نظیر معاملات اجتماعی، می
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هستند  یا حرفهریو غ یمبتد، افرادی گذاران هیاغلب سرما که رانیا هیهمچون بازار سرما یینوپا
در ادامه به ماید. ؛ کمک نندارند یکاف ییآشنا یو فرهنگ سهامدار هیبازار سرما اتیو با ادب

 پردازیم. های این معاملات می معرفی ویژگی
 

 ۰های معاملات اجتماعي ویژگي. 4

های معاملات اجتماعی از جهت مزایا و معایب احتمالی آن بررسی  در این قسمت ویژگی
ها، مدیریت ریسک،  جویی در زمان و هزینه ها شفافیت، صرفه در قسمت مزیت ؛ کهشود می

سازی، کسب تجربه، کنترل روی حساب، سادگی دسترسی به بازار و کاهش  کسب درآمد، متنوع
گران  ای، کاهش رفاه معامله شود. در زیر بخش معایب نیز رفتار گله عدم تقارن اطلاعات بیان می

 واهد آمد.و اعتماد به راهبران خ
 

 . مزایا4-1
 

 . شفافیت4-1-1

 است یمال یفناور یها ینوآور یکنون موج یاصل یها از محرک یکی ،اطلاعات تیبهبود شفاف
(L e e  &  S h i n , 2 0 1 معاملات  ،مدیریت داراییدر بخش  خاص طور به(. 8

مشخصات  اتیآزاد اطلاعات در مورد جزئ انیکامل و جر یافشا میمفاه بر یمبتناجتماعی که 
 & Gemayel) است ها آن یخیو تار یفعل یتجار یها تیفعال نیکنندگان و همچن شرکت

Preda, 2018, p. 178)  با مدیریت سنتی دارایی، سطح شفافیت اطلاعاتی بسیار در مقایسه
 دهند.  بالاتری را ارائه می

در  ت اومعاملا  کند، سابقه حساب باز می راهبرمعاملات اجتماعی زمانی که یک  سکودر 
اطلاعات که تمام  یا گونه به ؛شود یم گذاران نمایش داده عمومی به سرمایه هینما قالب یک

 یافته تحقق یها انیز و سودهای مالی او اعم از  و گزارش راهبرهای یک  تراکنش تاریخی
، معیارهای عملکرد باز یها تیدر موقع ی ویمحقق نشده جار انیز و سود نیو همچن یخیتار

که این امر معاملات  شود یافشا م یصورت عموم به ...و ریسک هر معامله و ینظیر درصد بازده
                                                                                                                                                                                                                                      

1. Social Transactions 



 1241 زمستان ،(42 پیاپي) دوم شماره دوازدهم، سال                             533

گذاری متمایز  های سرمایه های مالی سنتی و مؤسسات مالی مانند صندوق اجتماعی را از محیط
 کند. می

 

 جویي در زمان و هزینه  . صرفه4-1-4

گذاری در این بازارها به دانش و  شوند، سرمایه افراد بیشتری جذب بازارهای مالی می هرروز
تجربه زیادی احتیاج دارد. در این میان افرادی هم هستند که قصد ورود به این بازارها را دارند 

به دلایلی وقت و شرایط مناسبی برای  اما اطلاعات زیادی راجع به این حوزه ندارند یا بنا
اطلاعات را ندارند. از طرفی فرآیند  وتحلیل یهتجزری، دنبال کردن مداوم روندها، غربال و یادگی
جستجو و پردازش  ،تیریمد ،مشاوره ازجمله یفراوان یها نهیمستلزم صرف هز یگذار هیسرما

با  ،است یا گران حرفه متشکل از معامله معاملات اجتماعی که .است ...آموزش و ،اطلاعات
 یمال یاز بازارها توانندگذاران به وجود آمده تا همه مردم جهان ب هیسرما نیه اکمک ب استیس

یی دارا یا حرفه تیریمد یبرا صرفه به مقرون نیگزجای یک عنوان بهمعاملات  نیا. دنمند شو بهره
(Haber, 2017, p. 15)، یاشکال سنت با سایر سهیگذاران در مقا هیامکان را به سرما نیا 

و  دیبدون قرا  یا و افراد حرفه یانهمتا یگذار هیسرما راهبردهایدهد تا  یارائه م یگذار هیسرما
ند تکرار کن ادیو بدون صرف زمان و تلاش ز تر نییپا نسبتاً یها نهیبا هز و در زمان واقعی شرط

 & Wohlgemuth, Berger) دنرا کاهش ده شیخو یو معاملات یتیریمد یها نهیهزو 

Wenzel, 2016, p. 2.) 
 

 . مدیریت ریسک4-1-5

گران  معامله یبرا سکیکاهش ر راهبرد کی یا افراد حرفه یگذار هیسرما ماتیاز تصم دیتقل
 راهبردهای یمال یدر بازارها (Kromidha & Li, 2019, p. 1) تجربه است یب یاجتماع
به انتخاب  اقدامخود  یریپذ سکیتحمل ر میزان اساس اهداف ووجود دارد که افراد بر یمختلف

ها و  پارامتر یاجتماع عاملاتم یها سکو ،راستا نیدر ا .ندنمای میمتناسب  راهبرد کی
در  ی بهینهتجار ماتیاتخاذ تصم جهت ی صورت گرفته،ها یابیاساس ارزبر سازوکارهایی

 لازم را در یها ینگر ندهیآو  بررسی گران را تا بتوانند معامله ؛دهد یگذاران قرار م هیسرما اریاخت
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 ماتیانجام دهند و تصم های احتمالی خسارت یتأمین مال و کنترلی، ابیارزجهت 
 یاز ابزارها یدر ادامه برخ .رندیخود بگ یها ییدارا سکیر تیریمد یستاادر ر یا هوشمندانه

 یابیارز راروش  کی راهبردو  سکیدهند تا ر یارائه م کاربران بهها  سکوکه  سکیر تیریمد
 شود. یم یمعرف ،کنند
 ی رسیدن  گری که در آستانه آیتمی است که برای هر معامله شده: هشدارهای از پیش تعیین

شود. برای مثال، هشدار نوسانات ابزارهای انتخابی  میبه خطری خاص است، نمایش داده 

امکان از دست  2التفاوت قراردادهای مابهگذاری در  دهد با سرمایه گر هشدار می که به معامله
 دادن چه مقدار سرمایه محتمل است.

 :انباشته  انیحداکثر ز ،است سکیکنترل ر یپارامتر مهم برا کیرقم که  نیا حداکثر ضرر
تر باشد بهتر  نییدوره پا کیرقم در  نیهرچه ا. دهد ینشان م یموردبررسدوره  کیرا در 

 .تجاوز کند بیشتر درصد 1۱از  دیحداکثر ضرر نبا 1آیوندو سکومثال در  یبرا .است

 یرا با در نظر گرفتن ابزارها یمعاملات راهبرد کی تیحساس سکیر ازیامت :سکیر ازیامت 
مثال در  یبرا .کند یم یریگ و انحراف بازده روزانه اندازه زیانسود و  درصد ی،گذار هیسرما
 22تا  2 نیب یسکیر ازیامت ،بندی شده رتبه بازده نرخ اساسگران بر معاملهبه  تورو، ئی سکو

 اریبس وی معناست که سبد بدان نیاد، باش ۹لاتر از کاربر با کی ازیاگر امت .شود داده می
 .پرخطر است

  که  دهند خودکار ارائه می سکیر تیریمد ستمیس کیها  سکو یبرخ :(یکپتقلید )توقف
 برای را این امکان نهیگز نیا .کند یمحافظت م دیشد یگذار در برابر ضررها هیاز سرما

کل رابطه  یرا برا ییها خود کنترل پذیری  سکیر طحاساس ستا بر کند یفراهم م گر معامله
گر سطح  هر معامله یبه عبارت .کنند تیریخود را مد سکیرو  میتنظ دلاری باارزش تقلید

کردن  تقلید تجاوز کرد، شده یینتعاز مقدار ضرر  که یدرصورتو  نییرا تع یضرر مناسب
 .شود یمتوقف م

 

                                                                                                                                                                                                                                      

1. CFD (Contracts for Difference) 
2. Ayondo 
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 دیدهد که بتوان یارائه م لیو تحل قیتحق یو ابزارها یا حرفه ینمودارها سکوهر  نیهمچن
 .(Braun, 2013) دینیبرگز شرفتیپ یراه را برا نیو بهتر دیکن وتحلیل یهتجزمعاملات گذشته را 

 

 کسب درآمد. 4-1-2

. ن اشاره نمودارویپ وان راهبرتوان به کسب درآمد  یم ی،معاملات اجتماع یها تیمز گراز دی
 اجتماعی معاملات یها سکوخود در  یمعاملات راهبردهایاطلاعات و  یگذار ان با اشتراکراهبر
 رینظ یمختلف یارهایمع برحسب نیمعاملاتشان و همچن تقلیدکاربران و اجازه دادن به  ریبا سا

 .دنکن میدرآمد کسب  ...و یعملکردشان در سودآور ،تقلید یها و دستگاه روانیتعداد پ
خود را بهبود  دهباز یا حرفهان راهبر یها ییبا استفاده از تواناتوانند  یم زین رویپ گران همعامل

 .و درآمد کسب کنند ببخشند
 

 یمتنوع ساز. 4-1-3

 سکیر) یگذار هیجهت کاهش خطر سرما راه یک یساز متنوع ی،مال یها یاساس تئوربر
 ها آن یکه سبد رو یعیشود که صنا یم یناش تیواقع نیاز ا ریسک .است (کیستماتیسریغ

ند. با دار ی مثبتبستگهم یکدیگرمشابه هستند و با  یها یژگیو یدارا ،متمرکزشده
توان تأثیر  یم ،متعدد یها در بخش هیع سرمایگوناگون و توز یها ییدر دارا یگذار هیسرما

ها جبران  ییدارا ریسا شیگذاری را با افزا ها و کل سرمایه ییدارا نیاز ا کیکاهش ارزش هر
 های یپرتفومختلف و  راهبردهایبا  انراهبراز انواع  یفهرست یمعاملات اجتماع یها سکو .کرد

که دهد  اختصاص می سکیر لیپروفا کی راهبردهد و به هر  یمتنوع ارائه م یگذار هیسرما
 ریسک که دکن یکمک م به پیرواناست که  ییها یژگیو و ارزیابی یابزارها، سکیر ازیشامل امت

و  تیریمد ان،رراهب یساز و متنوع یمختلف معاملات یها یها و استراتژ ییدارا بیخود را با ترک
 .دهند بهبودخود را  یپرتفوعملکرد 

  



 538                           / معصومه علیزاده و سید محسن سجادیایران سرمایه بازار در اجتماعي معاملات اجرای سنجي امکان 

 کسب تجربه. 4-1-3

 راهبردهایدارند و به  یمحدود یکه دانش مال انیآن دسته از مبتد یبرا یمعاملات اجتماع
 تجربه، و کسبی ریادگی یدوستانه برا یاجتماع طیمح کی ،ندارند نانیخود اطم یمعاملات

 .کند یفراهم م یتجار راهبردهای یساز نهیو به نظر تبادل
 

 حساب یداشتن کنترل کامل رو. 4-1-3

 راهبر حساب بهفقط حساب خود را  رویاست که پ نیروش ا نیا یها تیمز نیاز بزرگتر یکی
 راهبرو  داردقرار و نزد کارگزار  ی خودشکاربر حساباش در  هیاما سرما ،کند میمتصل 

کنترل حساب  ترتیب ینا به. نخواهد داشت رویحساب پ یدر موجود یدخل و تصرف گونه چیه
 شا یهتواند اتصال حساب خود را قطع کرده و سرما یهرگاه که اراده کند م. است رویبه دست پ

 نماید.خارج را 
 

 به بازار يدسترس لیتسه. سادگي و 4-1-8

هستند  ییدارا تیریمد جیخدمات را یبرا یا بالقوه یها نیگزیجا یمعاملات اجتماع یها سکو
 یبه بازارها یجهت دسترس یامکانات مطلوب ،آسان یکاربر یها متنوع و رابط یکه با ابزارها

قرار  مورداستفاده یو مکان انتوانند در هر زم یکنند که م یکمتر فراهم م اریبس یها نهیبا هز یمال
شروع به  ،هیاول هیکمتر سرما ریتوانند با مقاد یکه م کار تازهگذاران خرد و  هیسرما یژهو به. دنریبگ

 ند.کن یگذار هیسرما
 

 . کاهش اطلاعات نامتقارن4-1-3

در  یعنصر مرکز کو ی یمال یدر بازارها یگذار هیسرما گیری میاساس هر تصم ،اطلاعات
 یحیانحصار و قدرت توضاساس توان بر یارزش اطلاعات را م ناکارآمد است. یبازارها

 عیو توزبرتر  اطلاعاتدسترسی محدود تعدادی بازیگر به  لیبه دل د.کری ابیاطلاعات ارز
 ی رامال یدر بازارها گرانیبازسایر  آید که به وجود می یتقارن اطلاعات عدم ،نامتقارن اطلاعات

 .شوند یمنتفع م ها آنضرر کردن  متیتر به ق آگاه گذاران هیسرما داده ودر معرض خطر قرار 
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در دسترس قرار  و کردن یبا عموم یتئور ازنظر یمال یدر بازارها یاطلاعاتتقارن  عدم
مشکل اما ؛ دشو میحذف  یحت ایکاهش  ،بازار گرانیباز ریسا یبرا یدادن اطلاعات اضاف

 یبرا یا زهیدارند، انگ اریرا در اخت یکه اطلاعات ارزشمند یگذاران هیکه سرما نجاستیا
حذف شود  ایتواند کاهش  یم یتنها زمان یعدم تقارن اطلاعات نیبنابرا؛ آن ندارند یگذار اشتراک

 دهند هاطلاعات ارائ یگذار به اشتراک یبرا یمعقول یها زهیها و انگ استدلال ها سامانهکه 
(Hirshleifer, 1978). 

 یگذار هیسرما ماتیگذاران اغلب تصم هیاطلاعات نامتقارن، سرما گیری از خطرشیپبرای 
مدیران دارای  که ییازآنجااما در این زمینه نیز ؛ کنند یمحول م یا سبد حرفه رانیخود را به مد

گذاران نسبت به خود هستند، عدم تقارن اطلاعاتی مزبور  اطلاعات بیشتری از سرمایه
مواجه  1ی( و کژگزینیندگینما یتئور) 2هایی نظیر خطر اخلاقی گذار را با چالش سرمایه

و نامتقارن در مورد ارزیابی ارداد، اطلاعات پنهان قرانعقاد از  سازد. به این صورت که قبل می
شود. در  می کژگزینیگذاری سودمند، منجر به  های مدیر برای اتخاذ تصمیمات سرمایه توانایی
و تضاد منافع بین مدیران و  یقرارداد، عدم تقارن اطلاعات انعقادپس از ی بعد  مرحله
شود  گذاری مطلوب می انحراف از رفتار سرمایه گذاران منجر به پیامدهای نامطلوبی مانند سرمایه

 و خطر اخلاقی را در پی دارد.
و  توانند با ارائه می ،مرجع مستقل کی عنوان به یاجتماع معاملات یها سکو در این راستا،

کمک  تیشفاف شیبه افزا ،راهبر های یتفعالدر مورد  به پیرو قیاطلاعات دق گذاری اشتراک
 یها سکو سازوکاره و عدم تقارن اطلاعاتی را در بازارهای مالی کاهش دهند. همچنین دکر

ان با راهبری در جهت کاهش مسائل مربوط به خطرات اخلاقی و تضاد منافع اجتماع معاملات
 تیریبا مد سهیگذاران در مقا هینظارت سرما یها ییتواناکه  شده یطراح یا گونه بهپیروان، 

را در هر نقطه از زمان و  راهبررفتار  دنتوان یم پیرواندارد.  یتفاوت اساس دیی سنتی، چندارا
بر روی حساب  که ییازآنجاو  دننظر داشته باش ریز اتیاساس هر معامله و با تمام جزئبر

وجوه خود را  فوراًتوانند  ، میراهبردارند، در صورت عملکرد معاملاتی ضعیف  خودکنترل

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Moral Hazard 
2. Adverse Selection 
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. در صورت عملکرد استان راهبردر حال رصد عملکرد  دائماً سکوچنین برداشت نمایند. هم
بازخورد اجتماعی نظیر سازوکار چنین یک هم یابد. گر کاهش می نامطلوب، رتبه و درآمد معامله

دهد.  شود و ریسک تضاد منافع را کاهش می ان میراهبربندی نیز موجب بهبود عملکرد  رتبه
توان ریسک تضاد منافع را تا  آن می  یلهوس بهی است که دیگر  پرداخت کارمزد معیارنگر شیوه

عملکرد که به آن کارمزد انگیزشی نیز اطلاق  بر یمبتنحدودی کنترل نمود. برای مثال، کارمزد 
از منوط به عملکرد وی در مقایسه با برخی  راهبردهی است که کارمزد  شود، سیستم پاداش می

سازی عملکرد  برای بهینه راهبربه ایجاد انگیزه در تواند  هاست. این نوع کارمزد می شاخص
 جهت افزایش بازدهی، اقدام به معاملات پرریسک نماید راهبرکمک کند اما ممکن است 

 راهبر حجم، نوع دیگری از کارمزد است که در آن، کارمزد بر یمبتن کارمزد .(221۹ ،اعتصامی)
گذاری شده  و میزان حجم معاملات و مقدار پول واقعی سرمایه شده  جذب پیروانبه تعداد 

 رایز تواند به حداکثرسازی منافع پیروان کمک نماید، این مدل از کارمزد می بستگی دارد.
دارند تا تعداد  داریپا حال یندرعسابقه خوب و  کی جادیا یبرا یا زهیانگ یان تجارراهبر

 .(Gemayel & Preda, 2018:178)را جذب کنند پیروان از  یا ندهیفزا
 

 . معایب4-4
 

 1ای . رفتار گله4-4-1

رفتار  1برخطرهای منفی این رویکرد این است که تعامل اجتماعی همراه با تجارت  از جنبه
 دهد که اطلاعات کمیاب باشند، افزایش می زمانی یژهو بهگران  ای را در میان معامله  گله

(Gemayel & Preda, 2018). گذاران  های معاملات اجتماعی، تمایل سرمایه سکوای در  اثر گله
پیروی از غریزه خود، کورکورانه تصمیمات  یجا بهکه مانند یک گله  کند را توصیف می

ربران را با درک یا بدون درک خطرات احتمالی تقلید و سایر کا راهبردهایگذاری و  سرمایه
 کنند. اجرا می

 
 

                                                                                                                                                                                                                                      
1. Herding Behavior 
2. Online 
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 گران . کاهش رفاه معامله4-4-4

 یایمزا رغم یعلدهد که  می باشد، مطالعات نشان  تواند یک شمشیر دولبه  شفافیت اطلاعات می
رفاه دهد، بلکه  گران افزایش می داری را در میان معامله سطح گله تنها نهی اطلاعات تیشفاف زیاد،

های  و انگیزه تیشفاف یسطح بالا نیا لیبه دل بگران خو معامله ژهیو به ،یگران اصل معامله
ها را ترک  سکوزمان  باگذشتگران  معامله و این شود میمختل گران برای سواری رایگان  معامله

 رود یم نیاز ب یاجتماعمعاملات  یها سکووکار  کسباطلاعات و تولید  یتدرنهاو کنند  می
(Liu, Yang & Tan, 2022). 

 

 انراهبر. اعتماد به 4-4-5

ان تجاری و راهبرهای معاملات اجتماعی باید بدانند اگرچه امکان ارزیابی عملکرد  سکوکاربران 
را تضمین  راهبرها وجود دارد، اما این موارد عملکرد آینده  بازده تاریخی حاصل از سبد

 کند. نمی
 

 های معاملات اجتماعي سکوانواع . 5

که به  ییها سکو( 2کرد:  میبه سه دسته تقس توان یرا م یاجتماع های معاملات سکو
که معاملات را با  ییها سکو( 1؛ دهند یمعاملات را ارائه م میامکان انجام مستق گذاران هیسرما

معطوف به را خود که تمرکز  ییها سکو (2 ؛دهند یانجام م کیشر یها شرکت یهمکار
 (.Haber, 2017, p. 29اند ) کردهاطلاعات  یگذار اشتراک

 

 1کپارچهی کاملاً یها سکو. 5-1

 ،یگذار هیسرما یها بازار، کاربران و فرصت گرانیتعداد باز ازنظر کپارچهیکاملاً  یها سکو
 معاملات یها سکو عنوان بههایی که  شرکت هستند. یاجتماع معاملات یها سکو نیپرکاربردتر

گذاری ارائه  سرمایه ندیهمه خدمات را در سراسر فرآشوند،  تعریف می کپارچهیکاملاً  یاجتماع
ان و راهبرمعاملات  و گذارند یمرا به اشتراک  خود یمعاملات های یاستراتژان راهبر؛ دهند می

 .شوند یانجام م میمستق صورت بهی تماعاج معاملات سکوتعلق به م یکارگزار پیروان در یک

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Fully Integrated Platforms 
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ها  آنمقررات  دهند، یرا ارائه م یکارگزار یها تیفعال کپارچهیکاملاً  یها سکو که ییازآنجا
کاملاً  یها سکو یشوند. منبع درآمد اصل می میتنظ ینظارت و مراجع یرسم توسط مقامات

 .است رایگان سکومعاملات است. استفاده از خود  یمربوط به اجرا کارمزدهای کپارچه،ی
(Haber, 2017, pp. 30–33). 

 

 1های نیمه متمرکز سکو. 5-4

از کارمزد  ماًیدسته دوم مستق یاجتماع معاملات یها سکو کپارچه،یکاملاً  یها سکو برخلاف
خدمات  یها شرکت ریسا ای کیکارگزاران شردر معاملات بلکه  ؛برند یمعاملات سود نماجرای 

های معاملاتی و  و ارائه استراتژیبر تبادل اطلاعات  شتریب ها آن تمرکز و شود یمانجام  یمال
 ، هزینهشده ارائهگذاری  های سرمایه گذاری است و در مقابل استراتژی های سرمایه فرصت

شده توسط پیروان از کارگزاران سهمی از کارمزد دریافت  یا برای هر معامله انجام مدیریت
بخشی  ی معاملات مستقیماًمتمرکز اجرا های نیمه سکودر ساختار  که ییازآنجاکنند. همچنین  می

 شود ینم میتنظ یمرجع نظارت کها توسط ی گذاری نیست، بنابراین مقررات آن از فرآیند سرمایه
 گیرند مورد رصد قرار می 1بافین یتحت چتر قانونبلکه  ،تحت نظارت نیستند و مستقیماً

(Haber, 2017, pp. 30–37). 
 

 5های تبادل اطلاعات سکو. 5-5

تجارت  یبرا یاساس یمبنا ،برخط یها سکوسهام در  یمبادله اطلاعات در مورد بازارها دهیا
تمرکز  یتجارت اجتماع یدسته سوم بر عنصر اساس یها سکو .دهد یم لیرا تشک یاجتماع

گذاران و افراد  هیسرما نیتبادل اطلاعات ب یبرا یرا به ارائه بسترخود کنند و خدمات  می
از مدل  یبخش یمال یابزارها ریسا ایمعامله سهام و  کنند یمحدود ممالی  یمند به بازارها علاقه
 یها یاستراتژ یاست و اجرا نهیها بدون هز سکواستفاده از  که ییازآنجا .ستیکار ن و کسب

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Information Exchange and Trading with Partners 

2. BaFin 
3. Information Exchange 
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ای ه مدل نیاز ب منابع درآمد نسبتاً محدود است. ست،یوکار ن از مدل کسب یبخش یگذار هیسرما
 .(Haber, 2017, pp. 37–38) است نیدسته سوم کمتر کاربران، تعداد معاملات اجتماعی سکوی

 

 تماعيماهیت معاملات اج. 2

عنوان  افرادی تحت ی،گذار هیسرما نیروش نو کی عنوان به و انعکاسی معاملات کپیدر 
 با گران معامله حساب به 2(سکو)افزار واسطی  نرم از طریق را خود پیرو، حساب گران معامله
د در انجام معاملات نتا بتوانند کن می متصل راهبرگران  معامله عنوان ای تحت خبره و تجربه

انجام دهد  راهبرگر  هر عملی که معامله ،کاربا این د.ناز طرف دیگر )راهبر( تبعیت نمای یشخو
افزار  صورت خودکار توسط نرم این عمل به انجام خواهد شد. گران پیرو نیز عیناً برای معامله

آوردن امکان انتفاع از از نظر فراهم انعکاسی معاملات کپی و شود.  واسط و کارگزاری انجام می
در این است که در  ها آنتفاوت  شبیه به یکدیگر هستند. ،نتایج معاملات راهبر به نفع پیرو

 کند می برداری یکپمعاملات کپی، پیرو یک معامله خاص راهبر را در ارسال سفارشات خود 
 ,Pan, Altshuler & Pentland 122، جلسه 2سال  ،2022، فقهی تخصصی  کمیته   مصوبه)

2012, p. 2; Wohlgemuth, Berger & Wenzel, 2016, p. 1; ) .ً2222 گر راهبر  اگر معامله مثلا 
 را بر روی سهم الف سرمایه خود از درصد 22با  یداشته و قصد بازکردن معامله خریددلار 

صرف خرید سهم نیز درصد از سرمایه وی  22 گر پیرو، تمایل معامله در صورت ،داشته باشد
 موقعیت او برای این دلار 22داشته باشد،  دلار 222 پیرو که یدرصورتبنابراین  ؛الف خواهد شد

معاملات  یتمامبلکه  ،نه فقط یک موقعیتمعاملات انعکاسی، پیرو ا در ام ؛درگیر خواهد شد
 ;Gemayel & Preda, 2018, p. 179) کند می یطور خودکار کپ بهرا در زمان واقعی  راهبر

Haber, 2017, p. 1). و  تبادل یبرا یارائه بسترای نیز خدمات خود را به  معاملات مشاوره
معامله و  کنند یمحدود ممالی  یمند به بازارها گذاران و افراد علاقه هیسرما نیاطلاعات ب تحلیل
 ؛ بلکه از طریق ارائه خدمات وستیکار ن و از مدل کسب یبخش یمال یابزارها ریسا ایسهام 

 ,Liu) کنند های پیشرفته کسب درآمد می ابزار جهت تحلیل معاملات نظیر نمودارها و چارت

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Platform 
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Yang & Tan, 2022, p. 2.) وکار معاملات انعکاسی و کپی را در یک  مدل کسب (2) شکل
 کشد. نیمه متمرکز به تصویر می سکو

 

 
 معاملات اجتماعي سکوسلسله مراتب در  (:1شکل )

 ((BaFin, 2017منبع: 
 

 سلسله مراتب به شرح زیر است: ،وقف وکار کسبدر مدل 
نماید تا  است که این امکان را برای کاربران فراهم می برخط سکواپراتور، یک  .2

شود را مشاهده نمایند و سپس به  گران اتخاذ می استراتژی معاملاتی که توسط معامله
سازی کرده و سبد خود را  روشی خودکار آنان را در سفارشات خود اجرا و پیاده

 مدیریت کنند.

بر پیروی و کپی از تصمیمات  کنند و رضایت خود را مبنی نام می ثبت سکوپیروان در  .1
 نمایند. ، اعلام میراهبرگر  یک معاملهمعاملاتی حداقل 

خود را در حسابی که توسط کارگزاری همکار نگهداری  های سفارش راهبرگر  معامله .2
 شوند. ثبت می سکوشود، اعمال نموده و این تصمیمات معاملاتی توسط  می
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وی  مطابق با تنظیمات عنوان دستوری از طرف پیرو گر را به نیز اقدامات معامله سکو .0
ارگزاری ارسال جهت اجرا به ک... و ضرر اکثرگذاری، حد نظیر میزان مبلغ سرمایه

 کند. دریافت می 2گروهکار از پیرو کند و بابت این می

 اید.نم را در حساب کاربری پیرو اعمال می شده ارسالکارگزاری سفارش  .۱

 راهبرگر  اساس قراردادی که با معاملهرا بر شده یآور جمعبخشی از کمیسیون  سکو .1
 های براساس عملکرد یا حجم سفارش راهبرکند. برای مثال،  دارد، به وی منتقل می

1کند. کارمزد دریافت می ،شده  انجام
 

 

 ارکان معاملات اجتماعي. 3

 دارند. این ارکان عبارتند از: اساسی مؤلفهرکن و  چهارمعاملات انعکاسی و کپی 
معاملات  یژهو بهدر معاملات  یاز عناصر اصل یکی ی: کارگزاریکارگزار سکو .2

پیروان و  کرد. یگذار هیسرما یبازار چیدر ه توان یو بدون آن نم است اجتماعی
ان در معاملات اجتماعی به یک کارگزاری نیاز دارند تا از طریق افتتاح حساب راهبر

 کاربری در آن سفارشات خود را اجرا کنند.
 سکوبدون وجود  معاملات اجتماعی سیاستفاده از سرومعاملات اجتماعی:  سکو .1

خواستند از  یکه م یگذاران هیها، سرما سکو نی. قبل از ظهور اخواهد بودن یرپذ امکان
اتاق خدمات  ای 2پست الکترونیکمند شوند، از  گران موفق بهره معامله ریسا اتیتجرب
 عنوان به های معاملات اجتماعی سکوکردند.  یم هخودکار نبودند استفادکه  گوگفت

 را امکان پیروان اینبه  و دنکن یعمل م پیروانو ان راهبرکارگزاری،  نیواسطه ب
 کی پیروکه  یهنگام .دنکن یابیارز ومشاهده  ان راراهبر یاتیعملکرد عمل تا دنده یم

شود و تصمیمات  به یکدیگر پیوند زده می راهبرو  پیرو ، حسابدرا انتخاب کر راهبر
 سکوو پارامترهای مدیریت ریسک پیرو، در حسابی که نزد  متناسب با تنظیمات راهبر

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Commission 
2. Social Trading - Plattformen Zur Signalgebung und Automatisierten Auftragsausführung, 2017 
3. Email 
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گردد.  شود؛ پیکربندی و سپس جهت اجرا به کارگزاری ارسال می داری مینگه
 .وجود دارد اجتماعیمعاملات  یها سکواز  یانواع مختلف، گردید ذکر طور که همان

دهند. در این حالت خاص،  ها خدمات کارگزاری را نیز ارائه می سکوبرخی از این 
( حالت مذکور را به 1شکل )رکن وجود دارد.  2؛ لذا باشند یمیکی  و کارگزاری سکو

 تصویر کشیده است.

این عی معاملات اجتما سکوکه به  هستندبازار ی  خبره گر اصلی(: افراد )معامله راهبر .2
د و نباشه دسترسی داشتهایشان  و استراتژیسوابق معاملاتی  هب تا دهند میاجازه را 

 .دهند، قرار شوند ه پیرو نامیده میای ک مجموعه اختیار در را ها  آن

 یا تمام معاملات خود را  که یک بخش هستندافرادی پیرو،  گذار(: )سرمایه پیرو

2کنند. می تنظیم راهبرهای  و استراتژی برمبنای معاملات
 

 

 
 کاملا یکپارچه سکو(: 4شکل )

 ((BaFin, 2017منبع: 
 

 ارائه مدل. 3

اساس عقد هستند که برمعاملات کپی و انعکاسی در نگاه اول شبیه به فعالیت سبدگردانی 
 اما چند تفاوت عمده وجود دارد:؛ وکالت است

 افزار واسط و  اگر نرم ،د )در حالت خاصنرکن دار چهار تمعاملا نیا اول اینکه
 .(شود یرکن مسه به  لیتبد ،باشند یکی یافزار کارگزار نرم

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Social Trading - Plattformen Zur Signalgebung und Automatisierten Auftragsausführung, 2017 
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 وجود ندارد و  یقرارداد میطور مستق به رویگر پ و معامله راهبرگر  معامله نیب دوم اینکه
 .استافزار واسط  ها قراردادشان با نرم نآ
 نمود فیاساس عقد وکالت تعربر یمثل سبدگردان توان یرابطه را نم نیسوم آنکه ا. 

و  راهبر ینداشته و حساب کاربر میمستق یقرارداد باهم راهبرو  رویگر پ معامله چراکه
 رویگران پ . در واقع درست است که معاملهاست یجدا و شخص رویپ یحساب کاربر

گران  معامله نیو انتخاب ب سهیبه مقا ،افزار واسط در نرم سهیبا جستجو و مقا توانند یم
 یبه و شان یمعاملات یرا انتخاب کنند که استراتژ یگران بپردازند و معامله راهبر

 ؛شود یدو فرد برقرار نم نیا نیو موکل ب لیانتخاب رابطه وک نیاما با ا ،است کترینزد
 افزار واسط قرارداد دارند. با نرم دو دوبهبلکه آنها 

 گر  را از معامله یخدمت پول نیبه خاطر ارائه ا تواند یافزار واسط م مرچهارم آنکه ن
. در واقع مثل دینما میتقس راهبرگر  با معامله زیاز آن را ن یدرصکه د دیاخذ نما ویرپ

دو شخص برقرار  نیا نیاساس عقد وکالت ببر یمیقرارداد مستق یعقد سبدگردان
 .ستین
 یبه پشتوانه تخصص و تجربه خود و در راستاعنوان وکیل  پنجم آنکه، سبدگردان به 

نماید.  گذاری می اقدام به تشکیل سبد و سرمایه گذار، هیسرما یکسب سود برا
توانند از  کند و پیروان می برای خود معامله می راهبرکه در معاملات اجتماعی  درحالی

 وی پیروی و تقلید کنند.

 

اساس عقود میان ارکان معاملات اجتماعی بر در ادامه روابط ذکرشدهبا توجه به توضیحات 
 گردد. معین بررسی می

 

 سکوو  رویپ نیبرابطه . 3-1

اساس قراردادهای معین جعاله، بر سکودر این قسمت، به بررسی انطباق رابطه بین پیرو و 
 شود. وکالت، بیع و اجاره پرداخته می
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 بررسي تطبیق با عقد جعاله. 3-1-1

 سکوکارگیری آن در روابط بین پیرو و  با توجه به خصایص عقد جعاله در بررسی امکان به
)مورد جعاله(، مبلغ معینی را  راهبرتوان گفت که پیرو در ازای دریافت اطلاعات معاملاتی  می
نیز در قبال ارائه خدماتی که مشروع و عقلایی است و بیهوده و عبث نیست؛  سکوپردازد و  می

توان به جایز  گردد. از دیگر وجوه شباهت این رابطه با عقد جعاله می مستحق دریافت جعل می
ودن آن اشاره کرد. به این صورت که در عقد جعاله جاعل و عامل، مادامی که عمل به اتمام ب

برد، اجرت به عامل  توانند از آن رجوع کنند و جاعل به همان مقداری که بهره می نرسیده می
چنین قرارداد جعاله محدود به زمان خاصی نیست. در معاملات کپی و انعکاسی پردازد. هم می

تواند در هر زمانی با اجرای عملیات جداسازی، ارتباط حساب پیرو با حساب  می سکونیز 
تواند هر  مقابل پیرو نیز می قطع نماید. در سکورا به دلیل تخلف یا بدهی بیش از حد به  راهبر

سازی کپی یا مکث پیرو، فرآیند کپی که آغاز کرده  زمان که بخواهد با اجرای عملیات توقف
 برساند. است را به پایان

 

 بررسي تطابق با عقد وکالت. 3-1-4

 سکورا بخواهیم در قالب عقد وکالت تفسیر کنیم، به این صورت که  سکوبین پیرو و   اگر رابطه
بر دنبال  دهد و پیرو پس از اعلام رضایت مبنی را در اختیار پیرو قرار می راهبراطلاعات تجاری 

را مطابق با تنظیمات اولیه، کپی  راهبردهد تا معاملات  را وکیل خود قرار می سکو، راهبرکردن 
و به نیابت از او سفارشات را جهت اجرا به کارگزاری که در آن حساب باز کرده است، ارسال 

 الوکاله دریافت نماید؛ سه اشکال بر آن وارد است: و حق
گیرند باید امور اعتباری اعم از  میاشکال اول اینکه، اموری که موضوع وکالت قرار 

حقوقی، اداری و امثالهم باشند و وکالت در کارهایی صحیح است که خود موکل قادر به انجام 
دسترسی دارد و پیروان  راهبربه اطلاعات  سکواما در معاملات انعکاسی و کپی فقط ؛ آن باشد

های معاملاتی وی را  ستراتژیو ا راهبرصورت قائم به شخص توانایی دسترسی به اطلاعات  به
تواند  وکالت بردار و امری حقوقی نیست، نمی راهبراطلاعات   ارائه که ییازآنجابنابراین ؛ ندارند

 موضوع عقد وکالت قرار بگیرد.
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اشکال دوم این است که مقصود از وکالت اعطای نیابت است. تفویض اختیار، قابلیت 
الوکاله نیز در نتیجه اجرای  ف حقوقی است و اخذ حقمبادله با چیزی نیست؛ بلکه اذن در تصر
تواند در ازای ارسال سفارشات  به عنوان نایب می سکومفاد نمایندگی است. طبق این تعریف 

اما طبق آنچه که از معاملات اجتماعی ؛ الوکاله شود پیرو به کارگزار جهت اجرا، خواستار حق
 گروهو تقلید از آن مستحق دریافت  راهبرعاملاتی های م در ازای ارائه استراتژی سکوبیان شد، 

  ارائه که ییازآنجادهد.  شود و ارسال سفارشات به کارگزاری را به صورت تبرعی انجام می می
تواند از  نمی سکوبین پیرو و   تواند موضوع وکالت قرار بگیرد؛ لذا رابطه نیز نمی راهبراطلاعات 

 مصادیق عقد وکالت باشد.
که پیرو اطلاعات  کند. درحالی ین است که وکیل منافع موکل را دنبال میاشکال سوم ا

در  سکوبنابراین ؛ هستند راهبرو افراد مخیر به انتخاب  دهد یمان را در اختیار همگان قرار راهبر
کند. لذا امکان تطبیق این رابطه در چارچوب  صورت خاص عمل نمی راستای منافع موکل به

 باشد. نمی پذیر عقد وکالت امکان
 

 بررسي تطابق با عقد بیع. 3-1-5

شود، منفعت  که در معاملات اجتماعی معامله می یزیآن چاما ؛ بیع از عقود وارده بر عین است
و خدمت است. یکی از مباحث مهمی که محور اختلاف نظرهاست، امکان مبیع شدن منافع 

شود که برخی فقها نظیر  استظهار میسنت چنین  است. با تأمل و بررسی متون فقهی امامیه و اهل
این دیدگاه با  که یحالعین باشد. در شیخ انصاری و محقق خوئی معتقدند که مبیع باید حتماً

... سرقفلی و در موارد بسیاری، تملیک منافع نظیر فروش چراکهزگار نیست؛ واقعیت عرفی سا
 (22ق، ص. 2020، خوئی؛ ۹1، ص. 2012، انصاری) شود انجام می یدوفروشخرتحت عنوان 

برخی فقها نظیر امام خمینی و مکارم شیرازی، واگذاری غیر اعیان را تحت عنوان بیع صحیح 
اما در اینجا باید توجه داشت که حق و منفعت باید از قبل تحقق خارجی داشته  ؛اند دانسته

 ؛ مکارم شیرازی،21، ص. 2211، خمینی موسوی) گیرند باشند تا بتوانند مصداق بیع قرار
این درحالی است که در معاملات اجتماعی تحقق معاملات مربوط به آینده  (12ق، ص. 201۱

گذارد، اقدام به  در اختیار او می سکوکه  راهبرلکرد است و پیرو براساس سوابق معاملاتی و عم
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تواند مصداق حق  نمی راهبرنماید و اطلاعات معاملاتی آتی  کپی معاملات وی در آینده می
دیگری که موضوع حق محقق نشده است تا معامله بر آن صورت گیرد. اشکال  چراکهباشد؛ 

در هر  سکوپیرو و  که یحالباشد، در ه بیع جزء عقود لازم میتوان مطرح کرد این است ک می
 توان ماهیت این رابطه را بیع دانست. توانند قرارداد را فسخ کنند. لذا نمی زمانی می

 

 بررسي تطابق با عقد اجاره. 3-1-2

 کند، عبارتند از: را از عقود اجاره متمایز می سکوهایی که رابطه بین پیرو و  برخی از ویژگی
  توانند قرارداد را  در هر زمانی می سکوپیرو و  که یحالاست، دراجاره جزء عقود لازم

 فسخ کنند.

 معاملاتی   اما در معاملات اجتماعی بازه ،مدت اجاره در عقد اجاره مشخص است
 .نسیتمعلوم 

 توان مورد معامله را به چند نفر اجاره  نمی زمان همطور  ناپذیر است و به اجاره رقابت
انحصار وجود ندارد. چند پیرو  لات کپی و انعکاسی، اینکه در معام حالی داد. در

یک   و استفاده کنند یکپرا دنبال و  راهبرهای یک  توانند استراتژی می زمان همطور  به
 کند. پیرو، محدودیت استفاده برای پیرو دیگر ایجاد نمی

 

 .نیستپذیر  لذا امکان تطبیق این رابطه در چارچوب عقد اجاره امکان
 

 سکوو  راهبر نیبرابطه . 3-4

اساس قراردادهای معین جعاله، وکالت، بر سکوو  راهبردر این قسمت، امکان تطابق رابطه بین 
 شود. بیع و اجاره بررسی می

 

 استدلال به عقد جعاله .3-4-1

به این صورت که عامل در ازای  ،در عقد جعاله، نوعی حالت انتظاری و شرطی وجود دارد
سعی  باشد و صرفاً دستیابی به هدف مطلوب و غرض عقلایی جاعل مستحق دریافت اجرت می

تواند  چنین در این عقد جاعل میشود. هم منجر به دریافت اجرت نمیوی در جهت انجام کار 
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بودن جعل و  مورد معامله را از اشخاص معین یا غیرمعین مطالبه نماید و لزومی به معلوم
توان به جایز بودن  های عقد جعاله می چگونگی انجام کار از تمام جوانب نیست. از سایر ویژگی

باشد اشاره نمود. در رابطه با شباهت رابطه بین  و اینکه دارای محدودیت زمانی خاصی نمی
تقلید  به منظور کسب درآمد، بستری را جهت سکوتوان گفت که  با عقد جعاله می سکوو  راهبر

ان را در قبال پرداخت کارمزد راهبرای فراهم کرده است و سوابق معاملاتی  گران حرفه از معامله
 بر یمبتنمعین )کارمزد معین )کارمزد پایه( یا غیر تواند گذارد. این کارمزد می در آن به نمایش می

حق دریافت کارمزد زمانی مست راهبر(. در کارمزد غیرمعین باشد عملکرد بر یمبتنحجم و کارمزد 
حق  راهبرمقرر کرده است.  سکوکه عملکرد وی مطابق با ضوابط و شرایطی باشد که  است

که  باشدای   توافقنامه در چارچوبکه ، به شرطی را دارد یمعاملات یاستفاده از هرگونه استراتژ
تواند هر زمانی که اراده کند با اجرای عملیات  می راهبربر این،  علاوه .تعیین کرده است سکو

ن صورت به حالت تعلیق درآورد. به ای راهبر، ادامه فعالیت خود را به عنوان دهنده ارائهمکث 
های پیروان با حساب این  طور خودکار پیوند میان حساب ، به2که پس از درخواست انحلال

فعلی متوقف و جدا خواهد شد و در نهایت با  های ، با بسته شدن تمام معاملات به قیمتراهبر
نیز هر زمانی  سکووی واریز خواهد شد.  حساب به راهبرگروه  تکمیل فرآیند تسویه حساب،

 صلاحیت، حساب وی را منحل نماید. یا عدم راهبرتواند در صورت تخلف  می
د که امکان گرد براساس عقد جعاله این نتیجه حاصل می سکوو  راهبراز بررسی رابطه بین 

 .استپذیر  تطبیق این رابطه در چارچوب عقد جعاله امکان
 

 استدلال به عقد وکالت .3-4-5

به موجب عقد وکالت، وکیل برای انجام امری )عمل حقوقی( به اسم و نفع موکل، نایب وی 
اقدامات موکل است و وکیل در ازای وظایفی که  منزله بهشود. به این ترتیب اقدامات وکیل  می

گردد. در معاملات کپی و انعکاسی نیز  الوکاله می شود، مستحق دریافت حق بر وی تحمیل می
هد و رضایت خود را جهت  د قرار می سکوسوابق معاملاتی خود را در اختیار  راهبرکه  هنگامی
در ازای ثبت  راهبرعنوان وکیل  تواند به می سکودارد،  اش اعلام می کردن نمایه معاملاتی عمومی

                                                                                                                                                                                                                                      

1. Rollover 



 534                           / معصومه علیزاده و سید محسن سجادیایران سرمایه بازار در اجتماعي معاملات اجرای سنجي امکان 

گذاری اطلاعات  گران و اشتراک جهت معرفی به سایر معامله راهبرحساب وی تحت عنوان 
خود   الوکاله عنوان حق کند را به که از پیرو دریافت می گروهیبا پیرو، بخشی از  راهبرمعاملاتی 

وییم که عقد وکالت در اموری صحیح است توانیم بگ اما در رد عقد وکالت می؛ برداشت نماید
قادر به  سکواما در معاملات انعکاسی و کپی فقط ؛ که خود موکل قادر به انجام آن باشد

 یعمومان به صورت قائم به شخص توانایی ارائه و راهبراست و  راهبرگذاری اطلاعات  اشتراک
اطلاعات   ارائه که ییازآنجاراین بناب؛ های معاملاتی خویش را ندارند کردن اطلاعات و استراتژی

تواند موضوع عقد وکالت قرار بگیرد. لذا امکان تطبیق  جزء امور وکالت بردار نیست، نمی راهبر
 .نیستپذیر  این رابطه در چارچوب عقد وکالت امکان

 

 بررسي تطابق با عقد بیع .3-4-2

  گردد که رابطه و مقایسه آن با عقد بیع این نتیجه حاصل می سکوو  راهبراز بررسی رابطه بین 
 شود: ها اشاره می هایی با عقد بیع است که در ذیل به آن مذکور دارای تفاوت

  توانند قرارداد را  در هر زمانی می سکوو  راهبر که یحالاست، دربیع جزء عقود لازم
 فسخ کنند.

 حق  راهبرکه  صورت ینا نظر بگیریم، به را بیع حق در  سکوو  راهبربین   اگر رابطه
تواند ثابت یا  های معاملاتی خود را در ازای دریافت کارمزد که می استفاده از استراتژی

واگذار کرده است. دو اشکال وجود دارد: اشکال اول اینکه  سکومتغیر باشد؛ به 
قبل از معامله،  چراکهتواند مصداق حق باشد؛  نمی راهبراطلاعات معاملاتی آتی 

موضوع حق تحقق خارجی نداشته است تا معامله بر آن صورت گیرد. اشکال دوم این 
است که در عقد بیع تنجیز شرط است و عقد معلق بر چیزی باطل است. به عبارتی 

 جادیخود ا یکپ های حساب یکه برا یبه بازده راهبرشرط کند که کارمزد  سکواگر 
حجم معاملات، مقدار پول واقعی  ،شده  جذب انپیروتعداد د، یا به کن می

توان ماهیت این  گاه عقد بیع باطل است. لذا نمی گذاری شده بستگی دارد؛ آن سرمایه
 رابطه را بیع دانست.
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 بررسي تطابق با عقد اجاره. 3-4-3

انتقال منافع و خدمات از ذاتیات ماهیت عقد اجاره است که فارق اصلی بین اجاره و سایر عقود 
با عقد اجاره، امکان تحلیل این  سکوو  راهبر  هایی بین رابطه شباهت باوجودباشد.  نظیر بیع می

در اجاره، مدت اجاره مشخص است و مالکیت منفعت  چراکهرابطه با عقد اجاره وجود ندارد. 
معاملاتی در معاملات اجتماعی محدود به زمان خاصی   بازه آنکه حالشود.  از عین نیز جدا می

 باشد و معین نیست. نمی
 

 و کارگزار سکو نیب رابطه .3-5
نیمه متمرکز نیز بر  سکوی و کارگزار یک شخصیت هستند. در سکویکپارچه،  کاملاً سکویدر 

تواند بر  می سکواما ؛ و کارگزار وجود ندارد سکوین ، عقد مستقیمی بشده  ارائهمبنای ساختار 
توسط  شده  ارسالصورت تبرعی و رایگان از کارگزار بخواهد تا سفارشات  مبنای عقد وکالت به

را برای پیرو ثبت نماید یا در ازای ارسال هر معامله پیرو به کارگزاری، سهمی از کارمزدی  سکو
عنوان  کند را بابت ایجاد مشتری برای کارگزار، از وی به که کارگزار از پیرو دریافت می

 الوکاله دریافت نماید. حق
 

 راهبرو  رویپ نیب رابطه. 3-2 

 نیب یرارداد. در این حالت، قاست و پیرو اهبررای بین  معاملات اجتماعی واسطه سکو
افزار  ها قراردادشان با نرم نآوجود ندارد و  میطور مستق به رویگر پ و معامله راهبرگر  معامله
 .استاساس عقد جعاله برواسط 

 

 و کارگزار راهبر نیب رابطه. 3-3

و این امکان فقط از طریق  صورت مستقیم نیستند گران در بازار سرمایه قادر به معامله به معامله
های معاملاتی کارگزاری میسر خواهد بود. در این خصوص بین ماهیت عمل کارگزاری  سامانه

کاری اختلاف است. به لحاظ حقوقی با استناد به تعریف  العمل عنوان دلالی، وکالت و حق به
نماید که به اسم  می  را کسی معرفی العمل کار حقکه  کاری العمل از حق 2۱۹قانون تجارت ماده 

کند، نظریه  العمل دریافت می نماید و در مقابل حق خود ولی به حساب آمر معامله می
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و در این رابطه اغلب پژوهشگران نظیر یاسینی به ماهیت  استتر  قابل قبول یکار العمل حق
کارگزار موظف است  چراکه ؛(Yasini, 2011)بودن کارگزاران اذعان دارند  العمل کار حق

دلال اما  جزئیات معامله را به اطلاع آمر برساند و حاصل معامله را نیز در اختیار او قرار دهد
اما به لحاظ تحلیل فقهی ماهیت عمل ؛ را داردبه یکدیگر معامله  نیطرف یمعرف فهیها وظتن

توان با عقد وکالت توصیف نمود. بر این اساس قراردادی که کارگزار به نام  کارگزاری را می
کند از مصادیق نمایندگی است که در تبیین  و از جانب وی منعقد می راهبر حساب بهخود و 

جعفری  ،شهیدی)سلام آن را یکی از اقسام وکالت معرفی نموده است. نمایندگی، ا
 .(2211 ،خسروآبادی

 

 و کارگزار رویپ نیب رابطه. 3-3

کار  و کارگزار به راهبری  توان همان توصیفی که برای رابطه در رابطه بین پیرو و کارگزار نیز می
، به نیابت از راهبرعنوان وکیل خواه موکل پیرو باشد یا  بیان کنیم. کارگزار به بردیم را مجدداً

 گیرد. الوکاله می مقابل حق آنان سفارشاتشان را به نفع آنان اجرا و در
 

 ای معاملات مشاوره. 3-3

دسترسی به یک منبع اطلاعاتی مطمئن و دقیق که جدیدترین اطلاعات و اخبار در آن عرضه 
 یسکو کیدر ای  معاملات مشاوره گذاران دارد. گیری سرمایه نقش بسزایی در تصمیمشود، 

 و محور تحولات بازار گفتگو  بحث، نظر ادلتب ، امکانشرفتهیپ یلیتحل یابزارهاارائه با  یبصر
ترین ویژگی آن ایجاد  آورد. مهم فراهم می گیری را جهت بهبود فرآیند تصمیم اطلاعات لیتحل

های مالی و پردازش اطلاعات  ها و نسبت یک بانک اطلاعاتی جامع مالی، محاسبه انواع شاخص
 شود. این معاملات معمولاً گذاری می سرمایه ی ینهدرزماست که منجر به حصول بازدهی بهتر 

به دو سرویس رایگان و غیررایگان  شده  ارائهدهند؛ که بر حسب خدمات  دو حساب ارائه می
شوند. سرویس رایگان برای همه قابل استفاده است اما با پرداخت بهای عضویت  بندی می دسته

 رایگان بهره برد.های غیر تر حساب  توان از امکانات تخصصی و پیچیده می



 1241 زمستان ،(42 پیاپي) دوم شماره دوازدهم، سال                             533

توان به لحاظ حقوقی و براساس  ای را می با توجه به مباحثی که ذکر شد، معاملات مشاوره
بندی کنیم.  پردازند؛ دسته شان تحت عنوان نهادهایی که به پردازش اطلاعات مالی می ماهیت

ط با بازارهای ها و اطلاعات مرتب شود که در آن داده پردازش اطلاعات مالی به فعالیتی اطلاق می
های مختلف در اختیار  در قالبدر قبال دریافت مابه ازاء گردد و  مالی نگهداری و پردازش می

 .(2201)سازمان بورس و اوراق بهادار تهران، گیرد  متقاضیان با نیازهای مختلف قرارمی
 شود. ای روشن شد به تبیین مباحث فقهی آن پرداخته می حال که ماهیت معاملات مشاوره

بدون شک عقد اجاره برای انتقال منافع و سببی جهت مالکیت خدمت ابداع و امضا شده که در 
که برخی تفاوت اصلی بین اجاره و سایر  ای گونه اشاره شده است. به صراحت بهتعریف آن 

در  شده  ارائهاند. با این استدلال خدمات  عقود نظیر بیع را انتقال منافع توسط اجاره دانسته
توان در قالب اجاره اشیاء که تملیک منافع به عوض معلوم است  ای را می ت مشاورهمعاملا

های غیررایگان است که  تعریف نمود. طبق این تعریف مورد معامله خدمات و منافع سرویس
 گیرد. گذاران قرار می در مدت زمان مشخص و به بهای معین در اختیار سرمایه

 

 گیری نتیجه

ئه نمایی از وضعیت بازار سرمایه ایران، ماهیت معاملات اجتماعی و اقسام در این پژوهش با ارا
 قرار یموردبررسمعاملات اجتماعی به صورت مبسوط  یشناس موضوعهای آن،  و ویژگی

های آشکار معاملات اجتماعی از  دهد که تفاوت های این پژوهش نشان می گرفت. یافته
کند؛ که موجب  گذاری فعلی متمایز می ی سرمایهها ها را از سایر مدل های مختلف، آن جنبه

. این معاملات با برتری این معاملات و رشد روزافزون آن در بازارهای مالی جهانی شده است
سازی، امکان  ایجاد شفافیت اطلاعاتی در بازار سرمایه و مدیریت ریسک از طریق متنوع

 هیموجود در بازار سرما یمال یر ابزارهادبا ایجاد تنوع  نموده ومدیریت بهینه دارایی را فراهم 
روحیات مالی  و قیسلا اهداف، ضمن پوشش دادن ه،یبا حداقل سرما یگذار هیو امکان سرما

دهد و ابزاری مناسب جهت هدایت  متفاوت، افراد بیشتری را به سمت بازار سرمایه سوق می
این . همچنین استمازاد نقدینگی جامعه به سمت بازار سرمایه و تخصیص بهینه منابع 

 ،کارا شدنبه  یمعاملات یها نهیو کاهش هز هیدر بازار سرما یاطلاعات تیشفاف جادیامعاملات با 
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از دیگر مزایای این . نماید و رشد اقتصادی کمک می بازار هیبازار سرما قیگسترش و تعم
جویی در زمان و هزینه، تسهیل دستیابی به بازار سرمایه و افزایش  توان به صرفه معاملات می

تواند  آن می  . لذا وجود این معاملات در بازار سرمایه ایران و توسعهگذاری اشاره نمود سرمایه
خشی از خلأهای موجود در این بازار را پوشش داده و در توسعه و تعمیق بازار سرمایه ایران ب

کارگیری معاملات  به منظور با استفاده از عقود معین الگوی زیر جهت آفرینی نماید. بدین نقش
قابل مشاهده  (1)جدول  آن درکپی و انعکاسی در بازار سرمایه ایران ارائه گردید که خلاصه 

 .تاس
 (: مدل پیشنهادی4) جدول

 (تحقیقهای  یافته)منبع: 
 

توان  می نیز ای در معاملات مشاوره شده ارائههای غیررایگان  و سرویس در رابطه با خدمات
به عوض معلوم است، تعریف  در مدت مشخص آن را در قالب اجاره اشیاء که تملیک منافع

 .نمود
 

 ملاحظات حقوقي
 پیروی از اصول حقوقي -

 تمامی اصول اخلاق در پژوهش در این مقاله رعایت شده است.

 تعارض منافع -

 تعارض منافع ندارد.بنابر اظهار نویسندگان، این مقاله 

با عنوان نامه کارشناسی ارشد سید محسن سجادی  پایانبنابر اظهار نویسندگان، این مقاله مستخرج از 

دفاع  2022سال در مفید در دانشگاه که  »سنجی اجرای معملات اجتماعی در بازار سرمایه ایران امکان»

 شده است.
 

 پیرو و
 کارگزار

و  راهبر
 کارگزار

 و راهبرپیرو 
و  سکو

 کارگزار
و  راهبر
 سکو

پیرو و 
 سکو

 ارکان

 وکالت وکالت
وجود ارتباط  عدم

 مستقیم
 جعاله جعاله وکالت

نوع 
 رابطه
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