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 چكيده

 دهند.یرا مدنظر قرار م یادیعوامل ز ،خود یگذاریهسرما گیری در خصوصتصمیم یبرا یهبازار سرما در گذارانیهسرما

 یهاامروزه شبکه؛ است ماعیاجت یهااخبار و اطلاعات شبکه گذارانیهسرما یریگیمتصمفرآیند از منابع مهم در  یکی

 یرتاث ییلذا شناسا. اندشده یلتبد یو اقتصاد یمال یهایلتحلتبادل  یبرا بستر یکبه  بازار سرمایهفعال در  یاجتماع

 هآوردگذاران فراهم یهارائه خدمات مطلوب به سرما یلازم را برا ینهتواند زمیم یریگیمتصمدر  ماعیاجت یهاشبکه ینا

 یانتوسط دانشگاه یادیز یارشواهد بس .باشد طرف نهادهای ناظر در بازار سرمایهاز  گذاریهمچنین راهنمای مقرراتو 

د مکالمات و روابط افراد در دهیاست که نشان م ارائه شده جهاندر بازارهای سرمایه کشورهای مختلف  و محققان

مخصوصاً در مواقع  یتواقع یناست. ا های افراد تاثیرگذارگیریو تصمیممت سهام یق ییرتغ یرمسدر  ماعیاجت یهاشبکه

 یشترب اند(نداشته یحیصح یلتحل ی،مال یرهایتنها بر اساس متغ یسنت یهاکه مدل ی)زمان یاقتصاد یانتشار اخبار منف

انتشار اخبار نادرست  یبرا یاجتماع یهاسودجو از شبکه ادافر یکه برخ یبجز در موارد ،از طرف دیگرکند. یم یدانمود پ

 یتدر تقو یاتیح ینقش یاجتماع یهاشده در شبکهاشتراک گذاشته به یهایلکنند، اطلاعات و تحلیسوء استفاده م

 یهاشبکه یهایتدهند فعالیم یشنهادکه پ یشواهدمطالعات و رو تعداد یناز ا. کنندمی یفاا یهبازار سرما ییکارا

در واقع است.  یشدر حال افزا یزن دارد، های افرادگیریتصمیمو  یهسرما زاربا یروبر  یتوجهقابل یرتاث یاجتماع

 یهبازار سرما مانندموضوع خاص  یکاز رفتار افراد جامعه در مورد  یمعظ یاربس یاطلاعات یگاهپا یک یاجتماع یهاشبکه

انتشار  یبرا یاجتماع یهااز شبکه یزن یهفعال در بازار سرما یهاو شرکت نهادهای ناظر، ناشران یگر،است. از طرف د

رابطه و اثرات  یلباشد. اول تحلیم یمقوله قابل بررس یندو موضوع مهم در ا ینکنند. بنابرایاستفاده م وداطلاعات خ

 اهشو ککارایی بهبود  یبرا یو مقررات ینظارت یو دوم ارائه راهکارها یهبر بازار سرما یاجتماع یهاشبکه مثبت و منفی

 مایهبر بازار سر یاجتماع یهاشبکه یرتاث یحاضر به بررس گزارشراستا  یندر ا. یارتباط یهاکانال یناستفاده از ا یسکر

 ینرابطه ب ییو شناسا یینتب یقپرداخته است، تا از طرمختلف  هایگذاران در بورسیهسرما گیرییمتصم همچنینو 

 کند. ییلازم را شناسا ینظارت -یاستیو ملزومات س ییکارا یشافزا یها، راهکارهاآن
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 مقدمه 1-1

 ینمردم و همچن ینبر ارتباطات ب یبزرگ یاربس یرتاث یاجتماع یهاشبکه یعدهه گذشته، رشد سر یبدون شک ط

-یتدهند فعالیم یشنهادکه پ یتعداد شواهد در همین راستااشته است. د عموم جامعهها و موسسات با شرکت ارتباط

 یکمفهوم که  یناست. البته نه با ا یشدر حال افزا یزن دندار یهسرما زاربا بر یتوجهقابل یرتاث یاجتماع یهاشبکه یها

های زیادی پژوهشتر، بزرگ یاسدر مق یسهام را داشته باشد ول یک یمتق ییرتغ ییتوانا ییتنهاه و ب یماًمستق 1یتتوئ

 یابیموضوع، ارز ینکه ا یطوره قدرت بوده، ب ینا یدارا یاجتماع یهاشبکهتحت  یهایتفعالاند که مجموعه نشان داده

 کرده است.  ییراتیرا دچار تغ یبورس یهاشرکتسهام  یلتحل یرمس ینو همچن یمال یبازارها

مانند اقتصاد  یمجموعه علوم اجتماعیرز یهادر رشته یانهگراواقع یقاتاز تحق ییبالا حجمبه همین جهت 

جامعه  یک یچیدهپ یرفتارها یینتب یبرا یبه عنوان شاخص یاجتماع یهاشبکه یهااز داده 3یرفتار یو مال 2یرفتار

 یکمردم سراسر جهان را در قالب  تماعیاج یهاشبکهکنند. یاستفاده م یو رفتار یمال یرهایمتغ ینروابط ب یلو تحل

ر و به اشتراک تساده یراه ارتباط یک یجادا یاجتماع یهاشبکه یکنند. هدف اصلیم متصلبه هم  یاجتماع مجاز

 حوزه یکاز رفتار افراد جامعه در مورد  بزرگ یاربس یاطلاعات یگاهپا یکحال  ینها در عشبکهاین  گذاشتن محتواست.

 است.  یهبازار سرما مانند خاص

 یشافزا ینچنها و همصاحبان شرکت یریپذیتباعث بالارفتن حس مسئول یاجتماع یهاکه شبکه همانطور

. ددار یزرا ن یهاضطراب در بازار سرما یجادا ییتوانا یگرشده است، از طرف د یتشدن شفافیشترسرعت انتشار اخبار و ب

اغراق  یهااوقات واکنش یشوند و گاهیم لنسبت به گذشته منتق یشتریبا سرعت ب در بازار سهام یندناخوشا یخبرها

نشان داده است که معاملات  یمتعدد یهادارد. بعلاوه، گزارش یدر پ یزرا ن یاجتماع یهاکنندگان شبکهاستفاده یزآم

اخبار  یاجتماع یهاد، در شبکهت که بر اساس منافع خوبوده اس یبازانمتاثر از رفتار سفته یبازار سهام در مقاطع

 کنند.یرا مطرح و سوء استفاده م یعاتو شا رستناد

 

____________________________________________________________ 
1 Tweet 

2 Behavioral Economics 
3 Behavioral Finance 
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 (2018)سپتامبر  مختلف جهان یرسان در کشورهایامپ یاجتماع یهاشبکه ینترمحبوب 1-شکل

 [1]: منبع

 یتمحبوب یشتریناز ب 4رسان تلگرامیامکشورها، پ یردهد که برخلاف سای( نشان م1شکل شماره )همانطور که 

کاربران  %90بطور متوسط در حدود  یراندهد که در ا ینشان منیز ( 2شماره ) نموداربرخوردار است.  یرانیکاربران ا ینب

تلگرام در بازار  های اجتماعی مانندشبکه استفاده از یهااز چالش یکی کنند.یبرنامه استفاده م ینتلگرام هر روز از ا

جلب  یبرا هاگروهو  هاکانال خیبرصورت که  ینباشد. بدیکاربران م یبرخ یلو بدون تحل یرفنیغ یدهعلامت یه،سرما

فروش سهام به  یا یددر خر هایگنالس ینکه، ممکن است ا یکنند، در صورتیم ارائهرا  یگنالستحلیل و چند  ،اعتماد

منجر  یمتوارد سهم شده و به رشد ق یمیعظ ینگیشده نقدحرکت هماهنگ یککارساز باشند که در  یلدل ینا

 یدرا تشد هایگنالاثر س تاباشد شده است برقرار  ممکن یزمختلف ن یهاکانال هایینادم یانارتباط م ی. حتشودیم

که خود با  یبالا از سهام یها پس از کسب سودآورکانال ینکه صاحبان ا یستدور از انتظار ن یط،شرا ینکنند. در ا

ورندگان آاز گرد روییکه به پ ین، سهامداران کنونایداده بودند، خارج شوند. بدنبال  یشسهم را افزا یتقاضا ،آن تبلیغ

 یداریسهام خر یواقع یمتکاهش ق یجهو فروش سهام کردند، دچار ضرر در نت یداقدام به خر هاگروهها و این کانال

 شوند. یکرده، م

____________________________________________________________ 
4 Telegram 
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 میزان استفاده از پیام رسان تلگرام در ایران 2-شکل

 [2]منبع: 

 به اخبار منتشر یراناز کاربران تلگرام در ا %52دهد که به طور متوسط در حدود ی( نشان م3شماره ) نمودار

استفاده از تلگرام و بازار  ینکه رابطه ب یو علم یلیبا توجه به فقدان مدل تحل ین،ارند. بنابرادر تلگرام اعتماد د شده

 یناز ا یحصح یریلازم جهت بکارگ یگاهآ انسهامدار ،های نظارتی کافیزیرساختفقدان  یزکند و ن یینرا تب یهسرما

 یم یدرا تهد یهبازار سرماگذاران و سرمایه، اجتماعیهای نوع شبکه ینو خطرات استفاده از ا یاوردهبرنامه را بدست ن

 کند.

 
 میزان اعتماد به اخبار در پیام رسان تلگرام 3-شکل

 [2]منبع: 

 مبانی نظری و تجربی 

و مطالعات صورت گرفته مرتبط با  یمجاز یوار، شبکه اجتماعرفتار توده ی،اجتماع هایشبکه یبه بررسدر این قسمت 

 یهاصورت گرفته در حوزه نقش شبکه یقاتشود. تحقیپرداخته م یو مطالعات تجرب ینظر جنبهپژوهش از دو  ینا

به  یممختلف قابل تعم یکشورها ینب یو فرهنگ یاجتماع یهاممکن است به علت تفاوت یهدر بازار سرما یاجتماع

 یلتحل یاشاخص بازار  یام سه یک یمتتمرکز بر ق یبه جا ،یقتحق یشینهپ یدر بررس ینهمه کشورها نباشد. بنابرا

 یفها بر اساس طیریگیمسهام و تصم یپرتفو یدهخاص، به شکل یبرنامه کاربرد یکدر مورد  رانگذایهرفتار سرما

 شود.یپرداخته م یاجتماع یهااز شبکه یاگسترده
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واسطه به از افراد بدون  یاست که در آن تعداد قابل توجه یاز ارتباطات اجتماع یامجموعه یاجتماع شبکه

 هایشبکهگو را داشته باشند. ومانند تبادل اخبار و انجام گفت یفیتوانند وظایها مشبکهاین شوند. یمتصل م یکدیگر

کننده یلتسه ینهمچن هاآن .(2004)نیوبرگ و گلاسبرگ،  یردگیصورت م یارتباط یهادر بستر واسطه یاجتماع

و  بازار در مورد یدیاطلاعات مف یقطر یناند و از اشده یهوارد بازار سرما یکه به تازگ هستند یافراد یبرا یمناسب

 . (2012)شپارد،  کنندیکسب م های آنمکانیزم

 یهایتها، افکار و فعالیمنددهد تا علاقهیاست که به کاربران اجازه م یافزارنرم یا یتسا ی،شبکه اجتماع یک

 یهایتمز یاجتماع یهاتبادل نظر داشته باشند. شبکه یمجاز ییبه اشتراک گذاشته و در فضا یگرانخود را با د

مطالب را  ینتواند ایو آزادانه اخبار و اطلاعات که کاربر م یعانتشار سر توان بهمی هاآن ینترمهماز دارند که بسیاری 

 یهاشبکه یگر،. از طرف د، اشاره کرددهد یشافزا خود را یلتحل وقدرت نقد  یقطر یناز ا یکند و حت یسهبا هم مقا

و اخبار نادرست اشاره  یعاتو گسترش شا یریگتوان به شکلیهم دارند که از جمله م یمنف یامدهایپگاهاً  یاجتماع

 کرد. 

 یگروه ی. وقتیردگیشکل م یگران،انجام رفتار مشابه د یها براتلاش انسان یجهوار در نتتوده رفتاربه طور کلی 

دشوار است که  یارافراد بس یرسا یبرا یو ذهن یدهند، از نظر فکریرفتار مشخص را از خود بروز م یکاز افراد جامعه 

گذاران یهکند که سرمایم یدادر بازار سهام نمود پ یزمان یاه داشته باشند. رفتار تودهجامع متفاوت از توده یبتوانند رفتار

 یط،شرا ینکنند. در ا یمترس یگراند یهخود را شب یکنند تا رفتار معاملاتیم یسع، ه تحلیلیبدون انجام تحلیل و پشتوان

از  یکیوار توده یها صورت نگرفته است. رفتارهاآن ینب یقبل یگونه هماهنگیچدارند، اما ه یتمام افراد رفتار مشابه

 است.سرمایه ان در بازار گذارمایهرس ینب فتاریر یهاتورش

متحده  یالاتبازار سهام ا یشبکه اجتماع ،در حوزه بازار سرمایه یتخصص یاجتماع یهاشبکه یهااز نمونه یکی

دارد و فقط  یترجداگانه از توئ یرساختیشبکه ز ینشده است. ا یاندازراه 2008است که در سال  5سهام یتبا نام توئ

و  هایلها نظرات، تحلد بر اساس نماد شرکتشبکه، افرا ینا یطدهد. در محیمرتبط با بازار سهام را انتشار م یهاپست

 یرهماهنگ است و کاربران سا یاجتماع یهاشبکه یربا پلتفرم سا یشبکه اجتماع ینکنند. ایخود را منتشر م یخبرها

 دارند.  یمطالب آن دسترس یبه محتوا یزن یاجتماع یهاشبکه

آورده  یهبر بازار سرما یمجاز یهاشبکه یرتاثدر مورد  رفتهصورت گ یهایو بررس یقاتتحق بخش یندر ادامه ا

بر  یتوجهقابل یرتاث یمجاز یهادهد که شبکهینشان مدر جهان  یدانشگاه یقاتاز تحق یاعمده بخششده است. 

است.  یشترب یزمتعارف ن یهاها از شبکهآن یکه اثرگذار یاسهام دارند، به گونه یمتق ییراتشاخص و تغ ینیبیشپ

مربوط به  اشتراکی یهایامها با پاز شرکت یسهام تعداد یمتحجم و ق یانارتباط م یبا بررس( 2012رویز و همکاران )

 . اندبرده یها پیامپتعداد حجم معاملات و  ینب یبه رابطه قو ی،اجتماع یاهها در شبکهآن

____________________________________________________________ 
5 Stocktwit 
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 یرفتار یجهت بازار با استفاده از اطلاعات و ارتباطات با توجه به الگو ینیبیشپ یبرا یبررس ای دیگردر مطالعه

نسبت به  یعملکرد بهتر یاجتماع یهابر شبکه یمبتن یهابر اساس روش ینیبیشها نشان داده است که پخرد توده

با کاهش خطا نسبت به  ی،اجتماع یهابر شبکه یمبتن ینیبیشدارد. پ یاجتماع یهابر شبکه یمبتنیرغ یهاروش

 ینب یسهمقار . د(2013)کیو و همکاران،  به همراه دارد یزها ناطلاعات توده یگردآور یبرا یکمتر ینهها، هزروش یرسا

نشان ( 2005نافسینگر )، 6گوگل یصورت گرفته در موتور جستجو یمطرح شدن تحت عنوان خبر و جستجو یتر،توئ

 کند.  ینیبیشتواند بازده روزانه سهام را پیم به موتور گوگلبت نس لاتریبا دقت با یترکه توئ ددا

 

 مبانی نظری 2-1

حال  یناست. با ا یدیجد بازار سهام موضوع نسبتاً  یبر رو یاجتماع یهااثرات شبکه یسربر یرفتار یمال یاتدر ادب

با  (1998ویسوکی )عنوان مثال، ه اند. بکرده یرا بررس یاجتماع یهابازار سهام و شبکه ینمحققان رابطه ب یبرخ

 ییراتها و تغیامتعداد پ یناند، رابطه بکه مرتبط با بازار سهام بوده 7یاهورسان یامپ یمنتشر شده رو یهایامپ یلتحل

 یهایامنشان دادند که تعداد پ (2001لا )تامارکین و وایتکه  یبازده سهام در روز بعد را نشان داده است، در حال

اسپرنگر و همکاران راستا، اگرچه  ینکند. در همینم ینیبیشبازده سهام روز بعد را پ 8یجینگر یتدر سا یافتهانتشار

رابطه به بررسی ها اند، اما آنه سهام را گزارش ندادهو بازد 9یترتوئ یهایامتعداد پ ینب یاخود رابطه یقدر تحق (2014)

شده در منتشر یهایامپ ینرابطه ب یین. در تباندپرداختهخود  یقر تحقستد سهام دها و تعداد دادویامتعداد پ ینب

جست  موتورنشان دادند که تحرکات در  یزن (2012بوردینو و همکاران )ستد سهام، و تعداد دادو یاجتماع یهاشبکه

و  الیویرا یت،همان سهام منجر شود. در نها یامبادله یهایتتواند به فعالیسهام، م یکدر رابطه با  10یاهو یو جو

مبادلات را بهبود  یزانم ینیبیشتواند پیم 11سهام یتتوئ یتکه تعداد انتشار اخبار در سا کردند یانب( 2013همکاران )

اثبات دنبال ه ها بیبررس ینا یدهند. بطور کلیبر بازار سهام را نشان م یاجتماع یهااثر شبکه یقطر ینببخشد و از ا

 . اندبودهو بازار سهام  یاجتماع یهامشارکت در شبکه یهاشاخص ینعدم وجود رابطه معنادار ب یاوجود  یهفرض

از  یناش سهامداران به دادوستد 12یلتما ینمطالعه رابطه بدنبال محققان به  یبرخ ی،نظر یمبان یگرسمت د در

ضمن اثبات  (2004آنتویلر و فرانک )رابطه  ینهام هستند. در او بازار س13هایکروبلاگینگمنتشره در م یهایاممطالعه پ

ها شاخص یننشان دادند که او تعداد دادوستدها،  14محاسباتی یهاساخته شده بر اساس زبان یهاشاخص ینرابطه ب

____________________________________________________________ 
6 Google 
7 Yahoo! 
8 RagingBull.com 
9 Twitter 
10 Yahoo! Search 
11 StockTwits.com 
12 Sentiment 
13 Microblogging 
14 Computational linguistics 
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 یدندرس یجهنت ینبه امحققان ارتباط،  ینبودن ادو طرفه یدارا هستند. پس از بررس یزسهام را نقیمت  ینیبیشپ ییتوانا

 ادها به سمت تعدتر از رابطه از طرف شاخصیها قوه مشاهده شده از طرف تعداد دادوستد به سمت شاخصکه رابط

 یهاشاخص ینخود به رابطه معنادار ب یقدر تحق (2014اسپرنگر و همکاران )رابطه،  ینباشد. در همیها مدادوستد

تواند حرکت یم 15یارسانه ینینشان داد که بدب (2007تتلاک ) یگر،طرف د کند. دریو بازده سهام اشاره م ینانهبخوش

 یهاشاخص یتجمع تداشتند که اثرا یانب (2011ژانگ و همکاران )که  یکند، در حال ینیبیشسهام را پ یمتق ینزول

شاخص  مثبت با یهمبستگ یزو ن 18یو اس اند پ 17، نزدک16جونزداو یهابا شاخص یمنف یو ترس، همبستگ یدام

 (2011بولن و همکاران ) یتر،بازار سهام در قالب شبکه توئ یهااحساس و شاخص یندارد. در رابطه با ارتباط ب 19یکسو

 جونز را بهبود ببخشد. داو سهامها در مورد ینیبیشتواند پیم ینشان دادند که احساس عموم

 ینظر اقتصاد یرتوان استخراج کرد، متغیها میکروبلاگینگمنتشره در م یهایامکه در ارتباط با پ یگرید متغیر

اقتصاد  یااز کلمات همچون دلار، شغل و  یکه شامل دامنه مشخص یترتوئ یتعداد بازنشرها یقاست، که از طر 20یتجمع

خود نشان دادند  یقدر تحق یرمتغ ینا یجادضمن ا (2011در مطالعه دیگر ژانگ و همکاران ) شود.یباشد، محاسبه م

 به (2012اروین و جیانینی )راستا،  یندارد. در هم یمال هایبا تحرکات بازار یمعنادار یهمبستگ یرتغم ینکه ا

 یرهایها اکثر متغیقتحق یشترحال در ب است. به هریتر پرداخته گذاران از توئیهانحراف نظر سرما یزانم یریگهانداز

 (2011او و شنگ )اساس،  ین. بر هماندکرده هها استفادیکروبلاگینگم یهایامپ از گذاران،یهاحساس سرما یریگندازها

 یراد. اخهستنبازار سهام و بازده  ینیبیشقدرت پ یدارا هایکروبلاگمدر سهام مربوط به نشان دادند که احساسات 

 ینرمال تجمعیرغ یهابا جهت بازده یترخود نشان دادند که احساس برگرفته از توئ یقدر تحق (2015رانکو و همکاران )

با  یترمبادله از توئ یهایگنالبر اساس س 21پوشش ریسک یاستراتژ یک یزن( 2012رائو و اسریواستاوا )ارتباط دارد. 

 ینب یارابطه (2011لاگونو و پانچنکو ) این در حالی است که در مطالعهکرده است.  یجاد( ا%91بالا ) ینیبیشدقت پ

شدن را با انتقاد از نحوه ساده ساختهخود  یجنتاها آنو  یافت نشداحساس  یهاخصبازده شاخص سهام داوجونز و شا

اطلاعات گرفته  بهتوانند ینشان داده است که کارشناسان م یدادند. به هر حال مطالعات متعدد یحها توضشاخص ینا

 یجهدرباره بازده سهام و تحرکات بازار سهام داشته و در نت یدرست یهاینیبیشها استناد کرده و پیکروبلاگشده از م

)بیساتینی و کریستودولو،  گذاران اجرا کنندیهاحساس سرما یلبر اساس تحل مخصوصاً خوبیستد دادو یهایاستراتژ

 یاجتماع یهااز شبکه یهستند که احساسات ناش یهفرض ینا یینشده به دنبال تب یانب ینظر مبانیتمامی . (2013

 د. نبازار سهام اثر دار یبر رو

____________________________________________________________ 
15 Media pessimism 
16 Dow Jones 
17 NASDAQ 
18 S&P 500 
19 VIX 
20 Collective economic opinion 
21 Hedging 
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اطلاعات درباره تجربه  ین. بنابرازیادی برخوردار است اهمیتاز شده  یانب یقاتدر تحق انگذاریهسرما شرایط

به  یمها چه وقت تصمآن ینکها یلمدت، تحلکوتاه یامدت در بلند یگذاریهها درباره سرمانآ یحاتگذاران، ترجیهسرما

 یقت،باشد. در حقیم یمهم و ضرور بسیارکاربران،  هایکنندهدنبایتعداد  ینچنو همگیرند یم یستد چه سهمدادو

کاربر خاص  یک هایکنندهدنبالاز تعداد  یرا به عنوان تابع یشبکه اجتماع یراتتاث یزانم (2012اروین و جیانینی )

 یرگذاریتاث یزانم یریگندازها یبرا هاکنندهدنبالاز تعداد  (2014اسپرنگر و همکاران )که  یدر حال د،نیرگیدر نظر م

 .دنینمایکاربر استفاده م

 

 صورت گرفته یمطالعات تجرب 3-1

ن آ یرتاث ی،اجتماع یهاگذاران در شبکهیهسرما یهایتفعال یضمن بررس (2017پینیرو چوزا و همکاران )در مطالعه 

 یایسهمقا یفیک یلو تحل 24یتلوج یهاو با استفاده از مدل 23یکسشاخص و یقاز طر 22یکاگوبازار سهام ش یرا رو

 یانب ساساتدهد که احینشان م یتورد مدل لوجآبر یج. نتانموده است یلو تحل یریگاندازه 25fsQCA یبسته فاز

اطلاعات و  یتاهم یمدل بسته فاز نتایجکه  یبوده، در حال یرگذارتاث مذکوربر بازار سهام  یاجتماع یهاشبکهشده در 

از  یقتحق ینکند. در ایبر بازار سهام را اثبات م یدادن اثرات شبکه اجتماع یحتوض یگذار برایهسرما هایویژگیشرح 

 یا یترها از جمله توئشبکه یربا سا یسهدر مقا یشبکه اجتماع یاصل نبعسهام به عنوان م یتتوئ یکروبلاگپلتفرم م

را شامل  یجامعه مال یکپلتفرم  ینکاربران ا است که ینسهام ا یتاده از توئاستف یلاستفاده شده است. دل یسبوکف

 باشد. یم یشبکه قابل دسترس ینا یتوبسا یقاز طر یاشتراک یهایامتمام پ یگرشود و از طرف دیم

را نشان  VIXانتخاب شده است که انحرافات روزانه شاخص  یسکانحراف ر ،وابسته مدل یرمتغدر این مطالعه 

روزانه و تعداد  بررسی و پیگیریزانه، تجربه روزانه، مدت زمان مستقل مدل عبارتند از احساسات رو یرهایدهد. متغیم

وابسته به زمان بر  یرهایمستقل بجز متغ یرهایاز متغ یک یچدهد که هینشان م یقتحق یجباشد. نتایم هاکنندهدنبال

بر رفتار  یاجتماع یهاکه احساس برگرفته از شبکه یدر حال یست،و باتجربه اثرگذار ن یگذاران فنیهرفتار سرما یرو

نشان  یزن fsQCAمدل  یلحاصل از تحل یجدارد. نتا یرهامتغ یرسا یناثر را ب یشترینب کارو تازه یرفنیگذاران غیهسرما

ها بسته یاثرگذار ینا اینکهدارد، حال  ریبازار سهام تاث یگوناگون بر رو یرهایمتغاز مختلف  یهایبدهد که ترکیم

-یحتوض یاصل یرتجربه و احساس شخص، دو متغ یرفنی،گذاران غیهکنند. در مورد سرمایم ییرگذار تغیهبه نوع سرما

نقش  ارباز یسکر یشاز افزا یریتوانند بر جلوگیگذاران میهنوع سرما یندهنده بوده و مشاهدات نشان داده است که ا

 یاجتماع یهاشبکه یرها تاثمدل یجنتا یتاً نشان داده شده باشد. نها ینانهبازار بدب یطاگر شرا یکنند، حت یفارا ا ییبه سزا

____________________________________________________________ 
22 Chicago Board Options Exchange Market 
23 Volatility Index 
24 Logit model 
25 Fuzzy-set qualitative comparative analysis 
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دهد که احساس ینشان م یقتحق یندارد. ا یدر پ یزبازار را ن یسکاثرات انحرافات ر ینکند که ایبر بازار سهام را ثابت م

 باشد. یو بازار سهام م یاجتماع یهاشبکه ینرابطه ب ییندر تب عامل مهم یک کیاشترا یهایاماز پ یناش

مده از آاطلاعات بدست  یقاز طر 26کنندهاحساسات مصرف یریگضمن اندازه (2016رید ) یگریمطالعه د در

بازار سهام  یهااز شاخص یسنده، نودر این مطالعهسهام را نشان داده است.  یمتق یاحساسات رو یناثر ا یتر،شبکه توئ

اقتصاد و  یکاری،ها در سه دسته بیتتوئ هاطلاعات مربوط ب یسندهاوجونز استفاده نموده است. نوو د 500 یاس اند پ

هر  ینموده و برا یلتحل 27واژگانی یکرا با استفاده از تکن یتهر توئ یمحتوا کرده، سپس یرا جمع آورها یاتمال

جستجو کرده است. با استفاده  یتکلمات را در هر توئ یستنموده و سپس ل یجادا واژگانیکلمات  یستل یک یبندطبقه

واکنش  یشترب یاقتصاد یهااز شاخص یکبه کدام یمارآکند که افراد جامعه  یینتواند تعیمحقق م یل،تحل ینا از

باز سفته یتجمعرفتار  ووار هر دسته، اثر حرکت توده یها برایتمجموعه توئ ییاند. در مرحله بعد، با شناسانشان داده

شدت رفتار عموم  ییراتتغآیا پرسش که  ینجواب ا رایب یسندهمرحله بعد نودر شود. یم یینبازار سهام تع یبر رو

نشان  یقتحق یجرا بکار گرفته است. نتا 28گرنجر یّتعل یلدارد، مدل تحل یدر بازار سهام همبستگ ییراتجامعه با تغ

 یشیافزا قتیگذاران ویهکه سرما یبطور یمتواند بر بازار سهام اثر بگذارد. اول، اثر مستقیاز دو راه م یترداده است که توئ

را مقدمه کاهش در  ییراتتغ ینکنند، ایمشاهده م یاسیس ییراتو تغ یکاریجامعه در ارتباط با اقتصاد، ب یشرا در گرا

در  یمتق یشترکاهش ب یجهگذار اقدام به فروش سهم خود و در نتیهسرما ین،کنند بنابرایم یتلق یهبازده بازار سرما

 یرمستقیمشوند. اثر دوم و غیبه فروش سهام خود م یبترغ یزگذاران نیهگر سرمایشود که احتمالا دیبازار سهام م

جهان استفاده  پوشش اخبار روزمره یبرا یترها از توئاست که رسانه یبر بازار سهام، زمان یاجتماع یهاشبکه یاثرگذار

 یهدهند، بقیپوشش داده و به عموم مردم گزارش م یشتررا ب یاقتصاد یهاها بحثمورد، رسانه ینکنند. در ایم

 یریجلوگ ین، افراد براآکنند. بدنبال یم یرا به عنوان کاهش بازده بازار سهام تلق یرساناطلاع یوهش ینگذاران ایهسرما

  .یابدیکاهش م یشترسهام ب یمتقآن  یجهگذاشته که در نت، سهام خود را بفروش زیاناز 

 ینیبیشو پ یحتوض یترتوئ یهاسهام را با استفاده از داده یمتق (2017برناردو و همکاران ) یگریمطالعه د در

 یرعنوان دو متغه ب یتر)بازار سهام و احساسات توئ 30یتعل یونو دو رگرس 29یزینب یبندطبقه یستمنموده است. س

را با  یترروزانه گرفته شده از توئ عاتاطلا ینرابطه ب یسندهبکار گرفته شده است. نو یقتحق ینوابسته مدل( در مدل ا

وابسته  یتعل یهاو بازار سهام در مدل یترتوئ ینارتباط ب گرفته است که اولاً یجهنموده و نت یینسهام هر روز تب یمتق

 یبرا یترگرنجر نشان داده است که اطلاعات توئ یتعل یل، تحلاشد. دوماً بیم یترتوئ یهاداده یورآبه زمان جمع

ندارد.  ینیبیشپ ییتوانا اطلاعات ینا یگر،د یبرخ یداشته و برا ییها کارااز شرکت یسهام بعض یمتق ینیبیشپ

زمان  ینب یکم یرها تاخشرکت یبرخ یاست، برا ینیبیشها قابل پنآسهام  یمتکه ق ییهاشرکت یبرا ینچنهم

____________________________________________________________ 
26 Consumer sentiment 
27 Lexicographic 
28 Granger causality analysis 
29 Bayesian classifier 
30 Causality 
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(. 31ینکداینتر )لینسبتا طولان یزمان یگرد یبرخ ی( و برایکروسافتسهام وجود دارد )مثلا ما یمتق ییرو تغ یامانتشار پ

در مدل وجود  یردو متغ ینب یتریفرابطه ضع یت،توئ یادبا تعداد ز یهادهد که در شرکتینشان م یقتحق یجنتا ثالثاً

، نشان 32یپ یب یسهام، در مورد شرکت نفت یمتو ق یترتوئ یشبکه اجتماع ینب یدارد و چهارم وجود رابطه بازگشت

 است.  ینیبیششرکت قابل پ ینسهام ا یمتبا استفاده از ق یتریاحساسات توئ ییراتتغ داده است که

سهام دو شرکت بزرگ  بازده یکاربران بر رو یتصاد، اثر احساسات اق(2015فیالا و همکاران ) یمطالعه تجرب در

متن  یهااز روش یترتوئ یمنف مثبت و یهایامپ یلتحل یبرا یسندگانشده است. نو یبررس 34یکروسافتو ما 33اپل

 یمثبت و منف یهایامتعداد پ یجهاند. در نتاستفاده نموده ،است یافتهدو شرکت انتشار  ینکه درباره سهام ا 35یکاو

قرار  استفادهمورد ها شرکت ینسهام ا یمتسطح احساسات و ق ینب یتعل ینکردن رابطه بیداپ یشده را برامشخص

ها رابطه زمونآ یجگرنجر استفاده شده است. نتا یّتعل یهازمونآاز  یتکردن رابطه علیداپ یبرادر این مطالعه . اندداده

 دهد.یرا نشان م یترتوئ یهایامپ یقشده از طرو تعداد اخبار منتشر یسکر یندوطرفه ب

 (2017جیو و همکاران )در حال توسعه،  یو بازار سهام در کشورها یاجتماع یهاشبکه ینرابطه ب یبررس برای

گذاران یهاحساسات سرما ینرابطه ب یبه بررس 36یندر چ یتخصص یشبکه اجتماع یک یاشتراک یهایامبا استفاده از پ

بازار سهام و احساسات  ینب ینامیکرابطه د یلتحل یبرا یسندهها پرداخته است. نونآ یگذاریهسرما یماتو تصم

 یدهد که اطلاعات بر مبناینشان م یقتحق یجبهره جسته است. نتا 37متقارن ینهبه یرگذاران از روش مسیهسرما

مورد  یکه سهام خاص یکند و فقط زمانینم یینسهام را در بازار تع یمتق یشههم یشبکه اجتماع یناحساسات در ا

  سهام استفاده شوند. یمتق ینیبیشپ یتوانند برایاطلاعات م ینگذاران باشد، ایهتوجه سرما
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 خلاصه پیشینه تحقیق )مطالعات خارجی( 1-جدول 

  محقق موضوع تحقیق نتیجه 

 بسیار ،فوق سهام بازار بر اجتماعی هایشبکه در شده بیان احساسات

 است. بوده تاثیرگذار

 در گذارانسرمایه هایفعالیت بررسی

 بر آن تاثیر اجتماعی و هایشبکه

 شیکاگو سهام بازار

پینریو و 

همکاران 

(2017) 

1 

 زمان به وابسته علیت هایمدل در سهام بازار و توئیتر بین ارتباط .1

 .باشدمی توئیتر هایداده آوریجمع

 برای توئیتر اطلاعات که است داده نشان گرنجر علیت تحلیل .2

 برخی برای و داشته کارایی هاشرکت از بعضی سهام قیمت بینیپیش

 .ندارد بینیپیش توانایی اطلاعات این دیگر،

 استفاده با سهام بازار قیمت بینیپیش

  توئیتر هایداده از

برناردو و 

همکاران 

(2017) 

2 

 ؛هاپیام و معاملات حجم بین قوی رابطه

 ها؛پیام و قیمت بین ضعیف رابطه

 بالاتری بازده اجتماعی هایشبکه در پیام اساس بر معامله استراتژی

 .است داده نشان را

 قیمت و حجم میان ارتباط بررسی

 اشتراکی هایپیام با هاشرکت سهام

 ایهشبکه در هاآن به مربوط

 اجتماعی 

یز و رو

همکاران 

(2012) 

3 

 عملکرد اجتماعی هایشبکه بر مبتنی هایروش اساس بر بینییشپ

 .دارد اجتماعی هایشبکه بر مبتنی غیر هایروش به نسبت بهتری

 از استفاده با بازار جهت بینیپیش

های شبکه ارتباطات و اطلاعات

 اجتماعی

کیو و 

 همکاران

(2013) 

4 

توسط  بعد روز در سهام بازده تغییرات و هاپیام تعداد بین رابطهتبیین 

 .یاهو رسانپیام روی شده منتشر هایپیام تحلیل

توسط  سهام بازده تغییرات بینیپیش

 شبکه اجتماعی

وایزوکی 

(1998) 

5 

 به سهام، یک با رابطه در یاهو جوی و جست موتور در تحرکات

 .شودمی منجر سهام همان ایمبادله افزایش

جو و حجم ورابطه بین جست

  معاملات

بوردینو 

(2012) 

6 

 میزان بینیپیش تواندمی سهام توئیت سایت در اخبار انتشار تعداد

 .ببخشد بهبود را مبادلات

و  الیویرا سهام بازار بر اجتماعی هایشبکه اثر

 همکاران

(2013) 

7 
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 یو مقررات ینظارت یارائه راهكارهادر  تجربه سایر کشورها

 يااسترالکشور  4-1

  یاجتماع یهااطلاعات منتشر شده در شبكهکنترل قانون  1-4-1

وضع کرده است که  یبورس قانون 8شماره  یدر راهنما 38(ASX) ین کشوربازار سهام اگذار در قانون یا،در استرال

 منتشرها را که در مورد سهام آن یهر اخبار یطور کله و ب یاجتماع یهاموظف هستند که شبکه یبورس یهاشرکت

 یهاکنترل شبکه ین گام برایاول ینکنند و اطلاعات درست مرتبط با شرکت خود را افشا کنند. اشود را رصد یم

 ،اجرا شده است 2013که از سال  39یابورس استرال 8شماره  یبوده است. راهنما یادر دن یدر بستر مال یاجتماع

و  40یبحث گروه یهافرمخود، اشخاص، پلت شرکت یهابورس را مکلف کرده است که وبلاگ ثبت شده در یهاشرکت

را منتشر  یرا که بطور منظم اخبار مرتبط با بازار مال یو عموم یاعم از خصوص یاجتماع یهاشبکه یرسا یبطور کل

که از انتشار  یرندبگ یشرا در پ یندیفرآ یدبا ینها همچنها نظارت کنند. شرکتنآ یهایتمشخص و بر فعال کنند،یم

ها در مورد نآشده توسط  شراخبار منت یتکرده و کارمندان خود را آموزش دهند که مسئول یریست جلوگاخبار نادر

است که تمرکز  یجیتالید یابیدر حوزه بازار یتخصص یهاشرکت یدارا یابازار بورس استرالهمچنین . یرندشرکت را بپذ

 باشد.یم یو تکنولوژ یجیتالید یهاداده یلو تحل یهتجز یها بر روآن یهایتفعال

 يابورس استرال 8شماره  یراهنما 2-4-1

کرده ییرو تغ یافتهدارد، نسخه توسعه ییو ضمانت اجرا یافتهانتشار  2013که از سال  یابورس استرال 8شماره  یراهنما

از  یکیکرده و بروز شده است.  ییرزمان تغ یباشد که به اقتضایم 2005تا  1998 یمنتشره در سال ها یهانسخه

 یهاشده به کامنت یرفتهپذ یهاواکنش شرکت یقهدادن طرو آموزش یسازراهنما، شفاف ینمفاد ا ینتریاصل

 باشد. یم یافته،انتشار یاجتماع یهابازار که در شبکه یعاتبازان و شاسفته یلگران،تحل

-سفته یلگران،تحل یهایامدادن به پواکنش یقه، قانون مربوط به طراین راهنما قسمت چهارم از بخش ششم در

انتظار ندارد که که  داشته است یانباسترالیا بورس  نهاد ناظرشده است.  یانب یلبه تفص یهبازار سرما یعاتشا یابازان و 

که حجم  یرز یطمثال در شرا یمرتبط با شرکت واکنش نشان دهند. برا یهاشده به همه کامنت یرفتهپذ یهاشرکت

 داند:ینم یعرا ملزم به واکنش سر یبورس یهاشرکت ،قانون یرد،پذینم یرتاث یلیسهام خ یمتمعاملات و ق

 یگذاریهسرما یدج ینیبیشپ یکبوده و مصداق  یزنحد گمانهگزاره در  یک یگزارش بر مبنا یا یعهشا یک. اگر 1 

 بالا نباشد؛ یسکبا ر

____________________________________________________________ 
38 Australian Stock Exchange 
39 Australian Securities Exchange guidance note 8 
40 Chat sites 
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 شده باشد.  یرفتهاصل پذ یک یهادر بازار سرم یر. اگر موضوع قابل بحث، از نظر عموم افراد درگ2

بر اساس اطلاعات حساس و قابل اتکا باشد، بدون  یا یرندهکه گزاره منتشر شده دربرگ یطیتحت شرا یگر،طرف د از

 طور خاص:ه وارد عمل شوند. ب یدها باغلط باشد، شرکت یااطلاعات درست  ینکهتوجه به ا

معاملات سهام رخ دهد که علت آن قابل استناد به گزارش حجم  یاو  یمتدر ق یاساس ییراتکه تغ هنگامی •

 منتشر شده باشد؛ یعهشا یا

نداشته و فقط  یتبودن معاملات، فعاله هنگام بستهباشد ک یژگیو ینا یساز دارایعهگروه شا یااگر شخص  •

 و حجم معاملات داشته باشند. یمتدر ق یادیز یرتاث یشدن معاملات داراهنگام باز

بازار بر  را در قبال یتمسئول ینها اقانون، شرکت ینموارد متذکر شده است که طبق ا یندر ا یاالبورس استر

بورس  نهاد ناظر در صورت،ینا یرها واکنش نشان دهند. در غگزارش ینمشخص، به ا یزمان یهاعهده دارند که در بازه

ها، از شرکت یاریموضوع که بس ینتوجه به ا باو نماد شرکت را خواهد بست.  یمهرا جر نظرشرکت مورد  یااسترال

 یاجتماع یهادر رابطه با شرکت دارند را از کامنت گذاشتن و شرکت در شبکه یرگذاریرا که اطلاعات تاث یکارمندان

 را اجرا کنند: یرز ینقوان یدبا یاشده در بورس استرال یرفتهپذ یهاحال شرکت یناند، با امنع کرده

 یهر نوع شبکه اجتماع یاو  یچت گروه یهایتسا ی،گذاریهسرما یهادادن به وبلاگیآگاهمداوم و  شناسایی •

 انتشار اطلاعات نادرست؛ یامدهایدرباره پ یرسانو اطلاع 8شماره  یمنتشر شده در راهنما یندرباره قوان

 یند؛ها اقدام نمایگنالس ینکردن اکرده و در اسرع وقت نسبت به پاک انتشار اطلاعات محرمانه شرکت را رصد •

معاملات سهام  ییرکه بطور بالقوه باعث تغ یاجتماع یهاطلاعات در رابطه با شرکت در شبکهگونه اهر یافشا •

 گزارش دهند. یابورس استرال نهاد ناظرمشخص به  یزمان یهاد را در بازهشویشرکت م

 یعهشا یاگزارش  یکدهد که بدنبال انتشار  صیتشخ یابورس استرال نهاد ناظراگر  یط،علاوه و بر حسب شراه ب

ها را موظف به انجام شرکت وجود دارد، شرکت یکدر مورد سهام  یرواقعیغ یبازبازار سفته یک یاجتماع یهادر شبکه

 داند:یم یراز اقدامات ز یکی

 یاتمنتشر کند و جزئ نامهیژهو یاخبرنامه  یک یدباشد، شرکت با یحصح یبطور کل یعهشا یار گزارش اگ 

 ید؛در ارتباط با همان موضوع منتشر نما یشترب یاتگزارش با جزئ یک یاو  یدنما یدگزارش را تائ

 خبرنامه منتشر کند که قسمت نادرست گزارش  یک یدباشد، شرکت با یحصح یعهشا یااز گزارش  یاگر قسمت

 ید؛در ارتباط با همان موضوع منتشر نما یشترب یاتگزارش با جزئ یک یاو  یدنما یسازشفاف یا یحرا تصح

 را رد کند؛ یعهشا یاگزارش  یانیه،ب یادر قالب انتشار خبرنامه  یداگر کل گزارش نادرست بوده باشد، شرکت با 

 در قالب انتشار خبرنامه  یدنداشته باشد، شرکت با یگزارش اطلاع ینادرست یا یاگر شرکت درباره درست

انکار  یا یدتواند آن را تائیندارد و نم یمنتشر شده اطلاع یعهشا ینادرست یا یاعلام کند که درباره درست

 کند.
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دارد در  یازبه زمان ن یاخبرنامه ینکردن چنمادهآ یاعلام دارد که برا یابورس استرال نهاد ناظراگر شرکت به 

بورس درخواست  نهاد ناظراز تواند یو فروش باشد، شرکت م یدکه سهام شرکت در بازار معاملات در حال خر یحال

 . را داشته باشدتوقف معاملات 

بهبود و  ینهاست که در زم یادر ملبورن استرال42یجیتالید یابیبازار یهااز جمله آژانس 41یرکلس یننلاآ شرکت

 یبررسباشد. با یم یتیامن یشرکت ارائه راهکارها ینا یتفعال یهااز دامنه یکیکند. یم یتکارها فعالوکسب یتامن

که همه  ییهایتفعال یستشرکت ل ینا یه،بازار سرما ینهزم رمختلف د یحفاظت یو راهکارها یتیمختلف امن یهاجنبه

اعلام  یرز یببر آن اتفاق نظر دارند را به ترت یهبر بازار سرما یاجتماع یهاشبکه یراتکنترل تاث یبرا یبورس یهاشرکت

 کرده است:

 یرشرکت و سا یشرکت: شامل موضوعات اصل یهایتمهم در ارتباط با فعال یدیکلمات کل یستل یه. ته1

 در ارتباط با شرکت. یدیاطلاعات حساس و کل

گذاران، یهسرما یهاشامل وبلاگ یدبا یستل ینا ؛شرکت یهایتمرتبط با فعال یهایتوبسا یستل یه. ته2

 (.یترمثال توئ ی)برا ، باشدکنندیشرکت اخبار منتشر م تیکه بطور مرتب درباره فعال ییهاشبکه یرگفتگو و سا یتالارها

  .یدو جد ییراتاخبار تغ ی. نظارت بر محتوا3

؛ در گوگل یسسرو ینمرتبط با شرکت در ا یدیکردن کلمات کلوارد یقاز طر 43کردن هشدار گوگلیم. تنظ4

خبر را منتشر  ینادرست یا یدر لحظه با خبر شد و درست عات منتشره در ارتباط با شرکتاطلااز توان یم این سرویس

که نام شرکت  یاجتماع یهادر شبکه هشدخبار منتشرتوان تمام اطلاعات و ایگوگل م یسسرو ینکرد. با استفاده از ا

 یلکند که پس از ساختن پروفایعمل م یابه گونه یسسرو ینزمان رصد کرد. ا ینتریعدر آن لحاظ شده را در سر

 یکبه محض استفاده از نام شرکت در هر  یس،کردن سروکرد و پس از فعال یرهن ذخآنام شرکت را در  یدبا ی،اربرک

شود. سپس کاربر یکاربر فرستاده م یاستفاده برا یغام، پ44ینترنتا یبطور خاص و کلا در فضا یاجتماع یهااز شبکه

 ها واکنش نشان دهد. نآ ینادرست یا یو به درست کرده یتواند اطلاعات منتشر شده را بررسیم

مرتبط با شرکت،  یدیکلمات کل یتخصص یضمن جستجو ؛45یترتوئ یشرفتهپ یجستجو یس. استفاده از سرو5

خبر منتشر شده  یمنف یامثبت  یاتبر اساس جزئ یاو  یاییجغراف یترا بر اساس موقع یافتیتوان اطلاعات دریم

 کرد. یبندطبقه
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 شور آمریكاک 5-1
 یبرا یهاطلاعات بازار سرما یافتدر یدیبه ابزار کل ینکداینو ل یترتوئ یوتیوب، یسبوک،ف یاجتماع یهاشبکه یکل بطور

انتشار  یها براپلتفرم اینتوانند از یها مخاص، شرکت ینقوان یتاند و در صورت رعاشده یلتبد در آمریکاگذاران یهسرما

 یهابه شبکه یگذاریهسرما یگذاران خرد که برایهاست که تعداد سرما ینا یاخبار شرکت استفاده کنند. نکته اساس

ها مراجعه شبکه یناغلب به ا یرز یهاپاسخ به پرسش یها برااست و آن یشکنند، در حال افزایرجوع م یاجتماع

 کنند.یم

 سهام خاص؛ یکدر مورد  یقاتتحق 

 ی؛گذاریهرمامشاور س یاگذار یهسرما یکدر مورد سوابق  یاطلاعات قبل  

 ی؛گذاریهسرما یاستراتژ یکل یراهنما  

 سهام؛  یکو نوسانات در مورد  یاخبار لحظها 

 سهم. یکو فروش  یدبحث و تبادل نظر در مورد خر 

دارند،  یدسترس یاجتماع یهادر بستر شبکه یمناسب و پر مخاطب یبه فضا یزن یانسودجو ینکهبه جهت ا

 یاجتماع یهاشبکه یقها از طرکرده است که شرکت یینتع مشخصاً 46متحده یالاتاوراق بهادار او بورس  یسیونکم

گذاران و سهامداران خود ارتباط یهبا سرما دتواننیم 47یکرو فل ینکداینها، لوبلاگ یتر،توئ یسبوک،ف یلمختلف از قب

 یرسانشرکت، جهت اطلاع یبرامشخص گذاران اطلاع داده شود که کدام پلتفرم یهبه سرما ینکهبرقرار کنند، مشروط به ا

   انتخاب شده است.
 

 متحده یالاتاوراق بهادار ا بورس و يسيونکم يندر قوان یاجتماع یهاشبكه 1-5-1

کرده است  یجادا یکامرآدر  ینظارت یگذاران و نهادهاقانون یرا برا ییهاچالش یاجتماع یهااستفاده روزافزون از رسانه

اجرا کنند. قانون  روزنامه بود، را یرساناطلاع یغالب برا یکه تکنولوژ یرا که در زمان مصوبی ضد تقلب ینقوان یدبا زیرا

 یو اوراق بهادار یکارگزار یهایندگیها، نمایندگیبه نما وطمرب ینقوانبه متحده  یالاتا 1934اوراق بهادار  معاملات

 ینگذاران، ایهسرما یارائه بازار عادلانه و منظم برا یرا. در تلاش بداردشوند، اشاره یم معامله یهثانو یکه در بازارها

 ینکل قوان یبررس ینکهکند. به جهت ایم یمرا تنظ یکارگزار یهایندگینما لات ومربوط به مباد ینقوان یزقانون ن

قانون در مورد  ینا یهامجموعه یربخش به ز ینباشد، در ایخارج م گزارش ینمتحده از دامنه بحث ا یالاتبورس ا

 شود. یاشاره م یکامرآبورس  هایدر بازار یاجتماع یهااستفاده از شبکه

را  ییهایاوراق بهادار، نگران ناشرانتوسط  یاطلاعات خصوص ینشیگز یها در مورد افشاانهرس 1999سال  از

برای  یسکر و ایجاد به خطر انداختن ینهاطلاعات را با هز ینمتخصصان بازار، ا یمطرح کردند و عنوان شد که برخ

____________________________________________________________ 
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 ،اطلاعات ینشیگزشاکردن گرفت که اف شکل یتوافق عموم یک ین،دنبال اه اند. ببه دست آورده یگراند یگذاریهسرما

و ناعادلانه  یرواقعیاوراق از اطلاعات غ ناشراندهد که یاجازه م یاً گذاشته است و ثان یمنف یربازار تأث یکپارچگیبر  اولاً

 گذاران، استفاده کنند. یهسرما یا یلگرانکسب سود و با کمک تحل یزهانگ با

اوراق  48عادلانه انتشارمقررات  یهمتحده اعلام یلاتاوراق بهادار ا بورس و یسیونکم ید،تهد ینپاسخ به ا در

اوراق را ملزم کرده است که به  ناشر، (FD) افشای عادلانه اطلاعات تکرد. مقررا یبرا تصو 2000بهادار را در سال 

اطلاعات را در  ینا ید(، باناشردارندگان اوراق بهادار  یافراد )به طور کل یبه برخ یعمومیراطلاعات غ یموازات افشا

به طور هدفمند اطلاعات را افشا  ناشر یاآ ینکهاطلاعات به ا یعموم یافشا ید. زمان لازم براقرار ده یزدسترس عموم ن

 دارد.  یبستگ یر،خ ایکرده است 

اطلاعات را به طور  یدرا انجام داده باشد، همزمان با ینشیگز یافشا یعمدبه طور  یاناخواسته و  ناشر اگر

 تواند:یکند، میشرکت عمل م یککه از طرف  یکند که فردیمشخص م FDافشا کند. مقررات  یعموم

  یا؛ ناشر( هر مقام ارشد 1)

 FDاز افراد ذکر شده در مقررات  یککه به طور منظم با هر ناشر از طرف  یایندهنما یا( هر کارشناس، کارمند 2)

 کند، باشد.یارتباط برقرار م

 یناگر ا یاافشا کرده باشد و  ینشیگز رتاطلاعات را به صو یرقانونی، به صورت غاز شرکت ناشر کارمند یکاگر 

مسئول  ،شده باشد، مقام مسئول ارشد یتاز مقامات ارشد خود هدا یکیتوسط  ینشی،گز یکارمند به منظور افشا

را بر عهده  یاجتماع یهااطلاعات در رسانه یافشا یتکه مسئول یکردن فردیینتع FDخواهد بود. بر اساس مقررات 

هستند،  یاجتماع یهاها مسئول ارتباطات رسانهکه در شرکت یبرخوردار است، چرا که کسان سیاریب  یتدارد، از اهم

متخصصان  یاگذاران شرکت یهبا سرما انتخاب شده باشد که معمولاً یفرد یدارشد شرکت باشند و با یرانتوانند مدینم

 بازار ارتباط دارد. 

 و رصد یرا بررس یاجتماع یهاه دقت اطلاعات منتشرشده در شبکهب یدشده بااشخاص انتخاب ین،بر ا علاوه

نظر  بوده و لزوماً افراد ینظرات شخص ی،اجتماع یهارسانه یقگرفته از طرکنند که اظهارات صورت یینکنند و تع

 کند.یشرکت را منعکس نم
 

  انتشار آنلاین اطلاعات يارهایمع 2-5-1

 یاکنند یاطلاعات را به عموم منتشر م یها به اندازه کافآن یاآ دکنن یکند که بررسیرا ملزم م ناشران FDمقررات 

 یافشا یهایقهکرد، طر یبتصو 2000را در سال  FDمقررات  یماوراق بهادار، تنظو بورس  یسیونکه کم ی. هنگامیرخ

 ناشرانکرد. از آن زمان،  یانب ی،رساناطلاع یگرد یهااز روش یبیترک یانام ثبت یهااطلاعات را به ارائه فرم یعموم

و  یتکنولوژ یشرفتدنبال په اند. بافشا کرده یتوجهه طور قابلب یشانهایتاوراق بهادار، اطلاعات خود را در وبسا

____________________________________________________________ 
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به  ییپاسخگو یبرا دواح یتوبسا یک یجاددنبال اه اوراق بهادار بو  بورس یسیونکم ینترنت،به ا افراد یشترب یدسترس

 یبرا یابزار کاف تواندیشرکت م یتاطلاعات در وبسا یاسوال که آ ینبود. بدنبال پاسخ به ا FDمقررات  یالزامات عموم

 ینگونهانتشار اخبار را ا یطاوراق بهادار شراو  بورس یسیونباشد، کم FDاطلاعات بر اساس مقررات  یعموم یافشا

 که: یردبگ ظردر ن یدداد که شرکت با ییرتغ

 سهامداران بوده و قابل دسترس همه است؛ یشده براشناخته یرسانکانال اطلاع یکشرکت  یتوبسا یاآ 

 ر دسترس بازار اوراق بهادار د یکلکه به طور یایوهاطلاعات را به ش ینشرکت ا یتارسال اطلاعات در وبسا یاآ

 ، منتشر کرده؛قرار گیرد

 گذاران وجود دارد ویهسرما یدوره انتظار معقول برا یک یاآ 

 بازار به اطلاعات ارسال شده واکنش نشان داده است. یاآ 

 یها بر رویلشناخته شده است، تحل یکانال ارتباط یکشرکت  یتوبسا یاآ کهینا یینتع یمرحله بعد، برا در

 ی،انجام داده است، متمرکز شد. بطور کل یتوبسا یقگذاران و بازار از طریهبه سرما یرساناطلاع یآنچه شرکت برا

کانال شناخته  یکخود به عنوان  یتوبسا یجادا یتواند برایشرکت م یککه  یاوراق بهادار اقداماتو  بورس یسیونکم

 اقدامات عبارتند از: ینافشاء اطلاعات انجام دهد را مشخص کرد. ا یشده برا

 و مطبوعات؛ یادوره یهاشرکت در گزارش وبسایت آدرس انتشار •

 شرکت؛ و یتمرتب جهت ارسال اطلاعات مهم در وبسا یالگو یک یجادا •

 .شرکت یتوبسا اهمیت اطلاعات موجود دررد گذاران در مویهبه سرما یرساناطلاع •

، گیردعموم قرار  یاراطلاعات در اختاین که  یاشرکت بگونه یتارسال اطلاعات در وبسا یندفرا یابیارز در

، جهت خود یتدادن اطلاعات در وبساگام قرارهن یدها باکه شرکت مشخص کرده استاوراق بهادار بورس و  یسیونکم

 :یندرا برطرف نما یرسوالات و ابهامات ز ی،اطلاعات ینعموم به چن یدسترس

 کند؟ یترا به اطلاعات مهم هدا یدکنندگانشده است تا به طور مؤثر بازد یطراح یابگونه یتوبسا یاآ •

 شود؟یگذاران داده میهبه سرما یاطلاعات کاف یاآ •

 یادهند و آیشرکت را گزارش م یتساور منظم اطلاعات منتشر شده در وبمهم به ط یجمع یهارسانه یاآ •

 اطلاعات قابل استناد هستند؟

پاسخ به اطلاعات منتشر شده در  یگذاران برایهسرما یبرا یدوره انتظار منطق یک یاآ ینکها ییندر تع یتاً و نها

تشار دارد. ان یطبه شرا یبستگ یبازه زمان یناوراق بهادار نشان داد که او  بورس یسیونشرکت وجود دارد، کم یتوبسا

دهد که اطلاعات ساده یها نشان میگردد. به عنوان مثال، بررسیبر م یتسا یکبه تراف یبازه زمان ینا یگر،به عبارت د

از  یشترشود، بیگذاران استفاده میهکه به طور معمول توسط سرما ینسنگ یکبا تراف یتوبسا یکارسال شده در 

شود، یگذاران استفاده نمیهتوسط سرما شود و عملاً یکم منتشر م یکبا تراف یتوبسا یککه در  یایچیدهاطلاعات پ

 .یردگیاستفاده قرار م مورد
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مربوط  یانتقال اطلاعات مال یشده براکانال شناخته یکناشر شرکت  یتوبسا یاآ ینکهنظارت بر ا یلتسه برای

 :استکرده  یینتع هاشرکت برای را یراقدامات ز افشای عادلانه، مقررات یا نه ستهبه شرکت 

 ن ذکر شود که شرکت به طور مرتب آباشد که در  یایانیهب یک یگذاران دارایهباطات شرکت با سرماارت تمام

شرکت  یتوبسا ینترنتیا ینشان یدهد و دارایخود قرار م یتشرکت را در وبسا ینتمام اطلاعات مهم در مورد ا

 باشد.

 شرکت استفاده شود، و اطلاع یتوبسا در گذارانیهبه صفحه ارتباط با سرما یدسترس یبرا یاابزار جداگانه از-

قسمت  یندر ا را شرکت قرار دارد یتگذاران اطلاعات مهم درباره شرکت که در وبسایهشود که سرما یرسان

 کنند.یم یداپ

 حد  یینتع یبرا ینگرفته و همچنان قرارکه در دسترس مخاطب یاطلاعات یتاهم یزانم یینمنظور تعه ب

 .داشته باشندانتشار اطلاعات  ی بریقدق نظارت یدها باشرکت، شرکت یافراد به اطلاعات مال یدسترس

 

  یاجتماع یهابهادار درباره استفاده از رسانه اوراق بورس و يسيونکم یراهنما 3-5-1

 ینسوال مهم ا یکهستند،  یمتک یاجتماع یهااطلاعات به شدت بر رسانه یانتشار عموم یها براهمانطور که شرکت

گزارش  21 است؟ در بخش FDمقررات  یپاسخگو یاجتماع یهارسانه یقاطلاعات از طر یانتشار عموم یااست که آ

 یهارسانه یهااعلام کرد که کانال بهاداراوراق بورس و  یسیونمنتشر شد، کم 2013 یلآور 2 یخکه در تار یقاتیتحق

استفاده شوند مشروط  یانتشار اطلاعات مال یبرا یدولت یهاتوانند توسط شرکتیم یسبوکو ف یترمانند توئ یاجتماع

از نسخه  یدها باکرد که شرکت یدتأک ینچناوراق بهادار همو  بورس یسیوننکنند. کم یتخط FD ینکه از قوان ینبه ا

استفاده کنند و  یلتحلو  یهتجز یشرکت برا یهایتدر وبسا یاطلاعات مال یدر خصوص افشا ورسب یراهنما 2008

 "شدهشناخته یرسانکانال اطلاع" یکمورد استفاده  یاجتماع شبکهن نسخه، آ یارهایمطمئن شوند که بر اساس مع

به اطلاع  یانیهراهنما و ب یقاز طر بایدکند یانتشار اطلاعات استفاده م یکه شرکت برا یخاص یهاکانال یناست. همچن

 گذاران برسد.یهسرما

اوراق بهادار فدرال  یننقض قوان یاوراق بهادار را مجاز به بررسو  بورس یسیونقانون اوراق بهادار، کم 21 بخش

مجوز داده است. از آنجا که گزارش  یسیونکم ینبه ا "موارد ینانتشار اطلاعات مربوط به هر گونه نقض ا یبرا"و  کرده

قابل اعتماد در  ییتواند به عنوان راهنمایم د،کنیم یفتوصاوراق بهادار را بورس و  یسیونکم یهایدگاهد ،21بخش 

نقض  یک یبررس یانمثال در جر ی. برایردقرار گ یاجتماع یهاث، مانند انتشار اطلاعات در شبکهمورد مسائل مورد بح

 یسیون، کارکنان کمیشرکت بورس یک یرعاملمد مربوط به یسبوکپست ف یکدر رابطه با  FDمقررات  یاحتمال

 ینهدر زم 2008دستورالعمل  هئارا یدر مورد چگونگ یناناطمکه عدم شدند یاوراق بهادار متوجه حفره قانونو  بورس

 را نشان داد. یاجتماع یهاکانال رسانه یقانتشار اطلاعات از طر

 یقانونتواند به عنوان مرجع یم 21گزارش  یکرد که راهنما ییناوراق بهادار تعو  بورس یسیونکم ینبنابرا

 یهاکانال یقارتباطات از طر یطهدر ح 2008و دستورالعمل  FDاعمال مقررات  یدر مورد چگونگ یرساناطلاع یبرا
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 FD یمکرده است که تنظ ییدتا 21اوراق بهادار در گزارش بورس و  یسیونبه کار گرفته شود. کم یاجتماع یهارسانه

به همان  یدولت یهااستفاده شده توسط شرکت یارتباط ظهور در حال یابزارها یرو سا یاجتماع یهارسانه یبرا

 یرسا یبترتین، مشخص شده است. بد2008طبق دستورالعمل  ،شودیشرکت اعمال م یهایتوبسا درکه  یایوهش

-یهسرمادادن به یگاهآانتشار اطلاعات و  یابزار موثر برا یکتوانند به عنوان یها میتاز جمله وبسا یاجتماع یهاشبکه

 نبایدمعمول  رکند که به طویاوراق بهادار اشاره مو  بورس یسیونکم ین،. همچنیرندگذاران مورد استفاده قرار بگ

مورد  ،سهام شرکت یا یاطلاعات مال یافشا یبرا ییهاها به عنوان کانالکارکنان شرکت یشخص یهارسانه یاها یتسا

 . یرنداستفاده قرار گ

 یهارسانه یهاها از کانالکه شرکت ییهاکند که راهیم یحتصر 21اوراق بهادار در گزارش و  بورس کمیسیون

 هئارا 2008که در سال  ییها 49RSSها و ها، وبلاگیتاستفاده از وبسا یهایوهبا ش کنند، اساساًیاستفاده م یاجتماع

و  بورس یسیونکم ی،اجتماع یهارسانه یهاکانال ینهدر زم 2008دستورالعمل  ینی. در بازبیستمتفاوت ن ،اندشده

 یچارچوب ینشده است و بنابرا یو انطباق طراح یریپذانعطاف یبرا 2008اوراق بهادار معتقد است که دستورالعمل 

 یشود، برایها استفاده میتوبسا یثابت که فقط برا ینقوان یمحتوا را به جا یلو تحل یهتجز یهابر فاکتور یمبتن

بازار،  ی،گذاریهشرکت سرما یک یااست که آ ینقانون ا ینا یاوراق بهادار فراهم کرده است. تمرکز اصل گاندهندانتشار

دانند یها مگروه ینا ین. بنابرایا خیر کندیخود آگاه م یاختصاص یارتباط یهاگذاران را از کانالیهها و سرمارسانه

 کنند. یافتدر یدبا مرجعیاز چه  دارند را یازآنچه ن یادر مورد شرکت  یاطلاعات مال

 متحده یالاتدر بورس اوراق بهادار ا یگذاریهسرما یجامع عمل 50یراهنما 4-5-1

گذاران یهسرما یرا برا ییراهنما 51متحده یلاتاوراق بهادار ا و بورس یسیونگذاران کمیهاز سرما یتدفتر آموزش و حما

کرده است، که در  یطراح یه،شده در بازار سرمامنتشر یو اخبار جعل هایوهها از شآن یآگاه یشافزا یبازار سهام برا

دهند، یگذاران قرار میهسرما یاردر اخت یدیاطلاعات مف یاجتماع یهاکه شبکه یشود. در حالیداده م یحادامه توض

 ینا یانسودجوبه  یاجتماع یهاباشد. شبکهیم یزن یهو جاعلان بازار سرما یانسودجو یبرا یبستر مناسب ینچنهم

رو،  ین. از اکنندمختلف ارتباط برقرار  یهایفافراد از ط یادیبا تعداد ز یزناچ یهاینهدهد که با صرف هزیامکان را م

-یهسرما یجه،است. در نت یمشکل یارکار بس یاجتماع یهاشبکه یحو صح یحساب و صفحات کارشناسان واقع ییشناسا

و پس از آن  یرندبه کار گ یاجتماع یهاده از اطلاعات منتشر شده در شبکهلازم را هنگام استفا یاطاحت یدگذاران با

 لاتایاوراق بهادار او بورس  یسیونکم یاصل یتمنتشر شده در وبسا راهنمای. طبق یندنما یگذاریهاقدام به سرما

 یکشدن به یلتبد ی،اجتماع یهاشبکه با استفاده از اطلاعات یگذاریهسرما یسککاهش ر یبرا یاساس متحده، راه
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-یهسرما یش آگاهیمتحده جهت افزا یلاتاوراق بهادار ا و بورس یسیونباشد. کمیم 52یدانش فن یگذار دارایهسرما

و  یدیانتشار نکات کل یقگذاران از طریهسرما یاطلاعات و آگاه یشخود اقدام به افزا یتگذاران در قسمت آموزش سا

 نموده است. یانگذاران توسط سودجویهو سوء استفاده از سرما یاخبار جعل یهادادن نمونهنشان

دریافت از منابع مشکوک  ی را کهاران اعلام نموده است که اخبارگذیهبه سرما یسیونکم ینا یتوبسا ین،چنهم

 اطلاع دهند.  یسیونکم ینا 53یاترا به مرکز شکااند کرده

 یسیونتوسط کم یاجتماع یهااز شبکهاطلاعات  یافتواسطه دره ب یگذاریهسرما یسککاهش ر ینکته برا پنج

 شوند:  یم یانب یلمتحده منتشر شده است که در ذ یلاتاوراق بهادار او بورس 

 یگذاریهناخواسته سرما يشنهاداتپ

به  یقتشوشما فرستاده شد و شما را  یبرا سهام خاص مشخصاً  یک یرو یگذاریهخبر راجع به فرصت سرما یکاگر 

 یتنها ید،شناسیفرستنده را نم ینکها یاو  یدنداده بود یکه شما درخواست یسهام خاص کرد، در صورت یکداد و ستد 

 بالاست:  یاردست بس یناز ا ییهایغامپ یاحتمال خطر برا یر. در موارد زیدکن یترعا یغامآن پ یرا برا یاطاحت

 داشته باشد؛ یترسد که واقعیتر از آن به نظر مخوب یاربس یشنهاداگر پ 

 بالا باشد؛ ضمانت برگشت با بازده نسبتاً  یشده دارا یشنهادپ یگذاریهاگر سرما 

 باشد یدبخر "الان ینهم"لفظ  یحاو یاماگر پ. 

 یتتقلب عضو

 یهاافراد در گروه یتبه عضو ی،اجتماع یهاشبکه یقاز طر یهدر بازار سرما یگذاریهسرما یبردارکلاه یهااز روش یکی

 یهاهگرو یابازنشستگان و  ی،ادب ی،مذهب یهاها ممکن است گروهگروه ینگردد. ایها بر ممختلف بر اساس تخصص آن

آن  یکه شما در شبکه اجتماع یگروه یاسازمان  یکعضو  یهاصیهبراساس تو یچگاهها باشند. هنآمرتبط با تخصص 

 .یداقدام به داد و ستد سهام نکن ید،عضو هست

 یاجتماع یهاشبكه يتیو امن یشخص يماتتنظ

 یتیو امن یشخص یماتنسبت به تنظ یدکنند بایاستفاده م یگذاریهسرما یبرا یاجتماع یهاکه از شبکه یارانذگیهسرما

نکته را مورد توجه قرار داد که  ینا یددهند، چراکه با ییرروز تغهرا ب یتیحساس بوده و امکانات امن یارحساب خود بس

 د.باشیم یهکنندگان بازار سرماو از جمله سوءاستفادهقابل دسترس هکرها  ینترنتاطلاعات در ا

 کردن همه اطلاعاتچک

متحده  یلاتاوراق بهادار ا و بورس یسیون. کمییدو فروش نما یدهمه جوانب را در نظر گرفته و پس از آن اقدام به خر

 یمختلف یهایگاهپا یه،بازار سرما یهایتکردن کل فعالگران و رصدها و معاملهشرکت یتفعال یدرست یسمنظور برره ب
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ها اطلاعات کرده است که هر کدام از آن یاندازراه یاجتماع یهااطلاعات منتشر شده در شبکه یدرست یابیارز یرا برا

 ادگار و فینرا.  ها عبارتند از:یگاهپا ینتراز مهم یکنند. برخیم یشو پالا یورآخاص را جمع یطهح یکمربوط در 
 

 بندی ادگارسيستم فایل 5-5-1

که از سال  است یکامرآ هایبورس حاضر در یهامختلف و شرکت یهایگذاریهراجع به سرما یاطلاعات یگاهادگار پا

شده در بورس، اطلاعات خود را  یرفتهپذ یهاهمه شرکت 1996سال  ازکار کرد و  شروع به یشیصورت آزماه ب 1984

ر شده توسط شرکت شمنت یو کم یفیمربوط به اطلاعات ک یهاادگار داده یاطلاعات یگاهثبت کردند. پا یستمس یندر ا

 دهد عبارتند از:یادگار نشان م یستمکه س یمال یا یدهد. اطلاعات کمیدر دسترس عموم قرار م یگانصورت راه را ب

 نشده؛ یهه حسابرسسه ما یمال هایگزارش 

 شده؛ یسه ماهه حسابرس یمال یهاگزارش 

 درامد؛ یهاول یهایهشرکت شامل اطلاع یاطلاعات جار 

 متحده؛ یالاتا 1993ثبت شرکت بر اساس قانون اوراق بهادار  یعموم یهایهاطلاع 

 یکاآمر یرسم یهاسپرده یخارج ناشرانثبت شرکت بر اساس قانون  یعموم یهایهاطلاع. 

 باشند. از جمله:یم رویتادگار قابل  یستمس یقاز طر یزن یبورس یهاشرکت یرهمد تئهیاطلاعات سهامداران و اعضاء 

 شرکت؛ یرهمد تیو اعضاء هئ یتمالک یهاول اطلاعیه 

 شرکت، به محض وقوع؛ یرهمد تیو اعضاء هئ یتدر مالک ییراتتغ یهاطلاع 

 شرکت. یرهمد تیهئو اعضاء  یتدر مالک ییراتسالانه تغ یهاطلاع 

ها ملزم به انتشار آن به را که شرکت یشرکت، اطلاعات یهایتفعال یشترب یتشفاف یبرا یگاه،پا ینا ینچنهم

تواند اطلاعات و یگذار میهسرما یگاه،پا ینا یدهد. با استفاده از امکانات جستجوینشان م یزرا ن یستندگذاران نیهسرما

 اخبار مربوط به شرکت مطلع شود.  ینخرآو از  هکرد یتوسط شرکت را بررس شدهمنتشر یهایهاطلاع
 

 54اداره تنظيم مقررات مالی فينرا 6-5-1

اطلاعات  یگاهپا ینشروع به کار کرده است. در ا 2007گرها است که از سال سنجش معامله به منظور یاطلاعات یگاهپا

 یتوضع یگاه،پا ینتوانند با استفاده از اطلاعات ایمجاز ارائه شده و افراد م یگرهامعامله یتفعال یلازم برا یو مجوزها

 یس. هدف از تاسیندنماگر آن معامله یشنهاداتپ یدر راستا یگذاریهاز آن اقدام به سرما هر فرد را ملاحظه کرده و بعد

 یهایتکردن فعالموثر و قانونمند یگذارقانون یقاز طر یهبازار سرما یسازگذاران و شفافیهحفاظت از سرما یگاه،پا ینا

متحده نبوده و به  یالاتدر ا تیوزارتخانه دول یااز موسسه  یبخش یگاهپا ینباشد. ایگران بازار مکارگزاران و معامله

متحده  یالاتگذاران در ایهاز سرما یتکسب سود و توسط کنگره جهت حما یزهمستقل بدون انگ یگاهپا یکعنوان 

____________________________________________________________ 
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کند تا صادقانه و عادلانه عمل کنند. یها را رصد میگران و کارگزارصنعت معامله یهایتشده است و فعال یاندازراه

 شوند:یکنترل م یراز طرق ز لیطور که ها بیتفعال ینا

 یه؛اجرا و نظارت بر نحوه عملکرد کارگزاران فعال در بازار سرما گذاری،قانون 

 مصوب؛ ینبه قوان یبندیپاها جهت نظارت بر عملکرد شرکت 

 یه؛کردن معاملات و بازار سرماشفاف 

 گذاران.یهسرما آموزش 

مقررات  یمتنظ یهایهاطلاع ینراف ی،اجتماع یهادر ارتباط با شبکه یهبازار سرما یهایتفعال یسازشفاف یبرا

 یهاشبکه یقاز طر یرساناطلاع مربوط به یهالازم و قانون یهایین راهنماآرا منتشر کرده که در  11 -39و  06-10

 یطمطالب و شرا یبودن محتوانظارت، مناسبها در این اطلاعیهمشخص کرده است.  یهبازار سرما یرا برا یاجتماع

 شده است. یینپلتفرم تع ینا یقانتشار از طر یانتشار اخبار برا

 ينراف 11 -39مقررات  يمتنظ يهاطلاع

منتشر شده است.  2011در سال  ینراتوسط اداره ف 06-10 شماره یهدنبال اطلاعه ب 11-39مقررات  یمتنظ یهاطلاع

 یهاشبکه یقانتشار اخبار از طر یها در قالب سه موضوع ضبط اطلاعات، نظارت و الزامات محتوا برایهاطلاع ینا

 استوار است. یاجتماع

 اطلاعات نگهداری و ضبط 

به  یاجتماع یهاشبکه یقمستندات از طر یضبط و نگهدار یبرا یشرکت بورس یکتعهدات  یطور کله ب

 یانب متحده مشخصاً  یالاتا 1994قانون اوراق بهادار  17-4 ماده دارد. تبصره )ب( یبستگ یاطلاعات اشتراک یمحتوا

 کنند. یحداقل سه ساله نگهدار یادوره یرا برا یاطلاعات اشتراک یددارد که کارگزاران بایم

 نظارت 

که  یاشخاص یهایتنموده و بر فعال یستاس یاطلاعات یستمس یکها را موظف کرده است که شرکت همه ینراف

هستند، نظارت مستمر  ینراو اداره ف کمیسیون بورس و اوراق بهادارشده توسط  یبتصو وانینق ینخرآ یافتمسئول در

هر  یا یتوبسا تمحتوا و مشخصا یدبا این است که (55ثبت شده  یرفرد )مد ینا یهایتاز مسئول یکیداشته باشند. 

اطلاعات اقدام به انتشار  یکرده و فقط در صورت یابیکند را ارزیم یتفعال یهکه درباره بازار سرما یگرد یشبکه اجتماع

 یطور کله اطلاعات و ب ی، الزامات ضبط و نگهدارکمیسیون بورس و اوراق بهادار ینرا،که اصول ارائه شده توسط ف یدنما

 شده باشد. یتهر شرکت در آن رعا یملزومات اختصاص

 مرتبط یهاينکبه ل دهیارجاع 

ممکن است اطلاعات   یوندهاپ یاها ینکل ینکهرا دارد، به جهت ا یتکه مجوز فعال یهر شبکه اجتماع یا یتوبسا

ها شبکه یردادن به ساارجاع تیقابل یبه هر نحو یدنبا ید،را درباره شرکت افشا نما یاکنندهراهگم یمحتوا یانادرست 
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به  یرا اخذ کرده است، ارجاع یو انتشار اطلاعات در شبکه مجاز یتکه مجوز فعال یشرکت یترا فراهم کند. اگر در سا

 باشد.یمربوطه بر عهده دارنده مجوز م ینکاطلاعات منتشر شده در ل یتداده شود، مسئول یگریپلتفرم د یا یتسا

 هاداده منبع 

 یشبکه اجتماع یا یتها و اطلاعات منتشر شده در وبسابودن دادهو قابل اتکا یدرست یمسئول بررسها شرکت

صحت اطلاعات را آزمون نموده  ی،مارآ یهاها با استفاده از روشداده یافتدر زمان در یدها باباشند. شرکتیشرکت م

 .یندنما اماقدام به انتشار داده و ارق ی،از درست ینانو پس از اطم

 یشخص یهااز دستگاه یاجتماع یهابه رسانه دسترسی مقررات 

رتباط هستند، بدهند که با شرکت در ا یامکان را به افراد ینتوانند ایها مکند که شرکتیم یانب ینراقانون ف

شرکت  یگر،شرکت استفاده کنند. از طرف د یکاربرد یهابه برنامه یدسترس یبرا یشخص یارتباط یهاکه از دستگاه

شود یمتذکر م ینهمچن ینراخود باشد. ف یکاربرد یهارنامهب یو نظارت بر ارتباطات تجار یابیقادر به حفظ، باز یدبا

کند به خصوص اگر قرار است اطلاعات یشرکت فراهم م یدرون یارتباط یستمدر س 56درگاه امن یککه  ییهاکه برنامه

کردن جدا ییشرکت توانا یکبرخوردار باشند. اگر  یدبا یتیبالاتر امن یتبه اشتراک گذاشته شود، از اولو یمحرمانه مشتر

مناسب در مورد استفاده از  یهایهها و رویاستخود داشته باشد و س یرا در برنامه کاربرد یو شخص یارتباطات کار

در نظر داشته  یدها بانظارت کند. شرکت یدر برنامه کاربردافراد را  یکه ارتباطات شخص یستلازم ن یرد،ابزار را بکار گ

 یننظارت بر ا یلتسه یبا اهداف و عملکرد شرکت سازگار هستند، استفاده کنند. برا یشترکه ب ییهاباشند که از برنامه

خود  یخصوص یمیلا یهاخود را با حساب یشخص باطاتکند که افراد مرتبط با شرکت، ارتیم یهتوص ینرابرنامه ها، ف

 کار استفاده نکنند. ینا یبرا یشرکت یمیلا یهاانجام داده و از حساب
 

 57یگذاریهمشاوران سرما یاطلاعات عموم یاطلاعات یگاهپا 7-5-1

متحده اداره  یالاتاوراق بهادار ا بورس و یسیونکمتوسط  یگذاریهمشاوران سرما یاطلاعات عموم یاطلاعات یگاهپا

 یالتی،ا یگذاریهسرما ینثبت شده در بورس اوراق بهادار، مشاور یهارا در مورد شرکت یاطلاعات یتوبسا ینشود. ایم

-عاملهبهادار معاف هستند و اطلاعات مربوط به م وراقکه از ثبت در بورس ا یگذاریهمشاوره سرما یهااز شرکت یبرخ

 یسیونتوسط مقامات کم معمولاً  یگذاریهن سرمادهد. مشاورایئه مارا به روز ار یکارگزار یهافعال در شرکت یگرها

-یهمتحده مشاوران سرما یالاتا هادارشوند. به طور معمول بورس اوراق بیم یگذارو قانون ییناوراق بهادار تعو بورس 

 کند.یم یریتدلار است را مد میلیون 100از  یشها بآن یریتتحت مد یهاییرا که دارا یگذار

-یم یگذارقانونو  یمتنظ یالاتتوسط مقامات ا شرط را نداشته باشند، عموماً  ینکه ا یگذاریهمشاوران سرما

 یندگاننما یگذاریهمشاوره سرما یهارا ثبت کرده و شرکت یگذاریهمشاوره سرما یهاها شرکتیالتشوند. بورس ا

____________________________________________________________ 
56 Secure portal 
57 Investment Adviser Public Disclosure 
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و  ینیرا بازب 1940سال  یگذاررمایهقانون مشاوران س کنگره 1996در سال کنند. یرا ثبت م یگذاریهمشاوره سرما

 یگذاریهدر مورد مشاوران سرما یپاسخ به سوالات عموم یاوراق بهادار برا بورس و یسیونکم یازهایکرد تا ن یبتصو

اوراق  بورس و یسیونکم یبترت ینآسان، برآورده کرده باشد. بد یکیالکترون یندفرآ یک یقرا از طر یو اطلاعات انضباط

 یگذاریهمشاور سرما یندگانکرد. علاوه بر ارائه اطلاعات در مورد نما یجادمجوز کنگره ا یرا در پ یتوبسا ینبهادار ا

 است که: یافراد شامل اطلاعات ینهمچن یاطلاعات یگاهپا ینثبت شده، ا

 یاثبت شده باشد؛ و  یقانونگذار اوراق بهادار دولت یک توسط گذشته سال ده در 

 بوده است ییبا حکم نها یپرونده قانون یدارا. 

 توان:یم ینچنهم یتوبسا یندر ا

 را جستجو کرد؛  یگذاریهشرکت مشاوره سرما یکاطلاعات مربوط به  .1

 به روز هر مشاور را جستجو کرد؛ یهافرم .2

 کرد؛  یگزارش هر مشاور را بررس یاثبت نام  یتوضع .3

 خاص را جستجو کرد؛ یگذاریهمشاور سرما یندهنما یکسوابق  .4

 را مشاهده کرد؛  یگذاریهسرما یندهنما یاو سوابق رفتار حرفه ینهزم .5

 کرد؛ یرا بررس یندهنما یندگینما یتوضع .6

 داده شد؛ یوندپ یقانونگذار دولت یک یتبه وبسا .7

 کرد. یداپ یدسترس ینراف یگاهبه پا .8

شوند، یظاهر م یتوبسا ینکه در ا یگذاریهاطلاعات مشاوران سرما یجستجو یجلازم به ذکر است که نتا

اوراق بهادار و نه مقامات اوراق بورس و  یسیونرو نه کمیناز ا ثبت نام ارائه شده است. یهااست که در فرم یاطلاعات

شود. در واقع، ینم ینها تضمدقت آن یتسا ینا یقو از طر اندنکرده ییدها را تااطلاعات ثبت شده در فرم یالتیبهادار ا

مشاوران  یندگانشوند، از طرف نماینشان داده م یتوبسا ینکه در ا یگذاریهمشاوره سرما یندگاناطلاعات مربوط به نما

و صدور مجوز اوراق  ثبتاز روند  یاوراق بهادار به عنوان بخش ناشر یاو  یگذاریهسرما ینخود مشاور ی،گذاریهسرما

 یدگذار بایهکننده، فرد سرماگمراه یاعات غلط نکته، در صورت کشف اطلا ینشده است. با توجه به ا یآوربهادار جمع

 یاطلاعات یگاهاست، به پا یاوراق بهادار قابل دسترس بورس و یسیونکه در سامانه کم یکیالکترون یتشکا یلهوسه ب

 اطلاع دهد.  یگذاریهمشاوران سرما یاطلاعات عموم

 یهاثبت شده شرکت یندگانو نما یکارگزار یهاها و اطلاعات مربوط به شرکتینکل لازم به ذکر است که

 یهایگاهپا ینا یاند. پس هر دواستخراج شده ینراف یاطلاعات یستمشوند، از سیارائه م یتوبسا ینکه در ا ارگزاریک

 .یابدکاهش  یگذاریهسرما یسکشوند تا ر یلو تحل یبررس یدبا یگذاریهقبل از اقدام به سرما یاطلاعات
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 انگلستان کشور 6-1

 یها را از خطرات احتمالگذاران، آنیهسرما یبرا یگذاریهسرما یبا انتشار شفاف راهنما متحده مشخصاً یالاتاگرچه ا

کنگ و مثل انگلستان، هنگ یگرد مالی یدر بازار سهام آگاه نموده است، اما در بازارها یاجتماع یهااستفاده از شبکه

کنترل اطلاعات درباره  یبرا ییراهکارها در عین حال. لازم را ندارند یتفها شفاراهنماها و دستورالعمل ینسنگاپور ا

، 59به نام ارتباط نخبگان یشبکه اجتماع یک 2015بکارگرفته شده است. بورس لندن در اواخر سال  58بورس لندن

در  و منتشر شده یهدر رابطه با بازار سرما ینمود که اطلاعات اشتراک یجادشده در بورس ا یرفتهپذ یهاشرکت یبرا

گذاران و مشاوران ارتباط یهپلتفرم سرما ینا یقاز طر ینچنکرد و هم یبرا با هم ترک ینکداینو ل یترتوئ یسبوک،ف

 کنند. یبرقرار م ینلاآن

شبکه و  ینا یگفتگو یتوانند در تالارهایم 60خود یکاربر یلپروفا یجادپلتفرم ضمن ا ینکنندگان از ااستفاده

پلتفرم  ینهمه کاربران در ا یکاربر یلپروفا ینکهاستفاده کنند و به جهت ا یشخص یهایامارسال پ یسسرو ینهمچن

در  ینکرد. همچن یدصفحات را تائ یناطلاعات منتشر شده در ا یتوان درستیقرار گرفته است، م یاز قبل مورد بررس

د ها بشوسهام آن یمتق ییرباعث تغممکن است که  یها موظف هستند تا اطلاعاتشرکت، آن یهایتهر مرحله از فعال

شرکت را که  یتو مالک یمال ییراتاطلاعات مربوط به تغ یدها باآن ینچنکنند. هم یرسانشبکه اطلاع ینا یقرا از طر

روش  ینا یاصل یدهصورت شفاف به اطلاع عموم برسانند. اه ب یزسهام شوند را ن یهایمتق یدهممکن است باعث جهت

انگلستان  یهها در بازار سرماشرکت یتمرتبط با فعال ینقوان یاجرا یاطلاعات در بورس لندن در راستا یازسشفاف

انگلستان و  200062و بازار  ی، قانون خدمات مال 61هاوانین پذیرش شرکتاز: ق ندعبارت ینقوان ینشکل گرفته است. ا

 .63اطلاعات یو افشا یتشفاف یهاقانون یتاًنها
 

 انگلستان یهاطلاعات بازار سرما یو افشا يتقانون شفاف 1-6-1

  3.2قانون 

سامانه  یک یجادانتشار آن را با ا یهمزمان با عرضه سهام، اطلاعات سهام و چگونگ یاها ملزم هستند قبل شرکت

 .یندشرکت اعلام نما ینترنتیا یتبه روز، در سا  64(RIS) یاطلاعات نظارت یسسرو

  7.2قانون 

____________________________________________________________ 
58 London Stock Exchange 
59 Elite Connect 

ا درخواست هنگام ثبت نام در سایت، متقاضی باید اطلاعات و آدرس شخصی در انگلستان را ارائه نموده و پس از بررسی، پروفایل کاربری فرد ایجاد و ی 60

 رد می شود.  
61 Listing Rules 
62 Financial Services and Markets Act  2000(FSMA) 
63 FCA’s Disclosure Rules and Transparency Rules (DTRs) 
64 Regulatory Information Service 
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اطلاعات  یبازار، اقدام به افشا یهایعهشا یامطبوعات  یهایزنکند که در واکنش به گمانهیرا ملزم مها قانون شرکت ینا

 .یندنماسامانه ارتباط نخبگان  یقدرست و واقع شرکت از طر

 2.7قانون 

ها تشر شده در رسانهاطلاعات من یعسر یصتشخ یبرا یمناسب یهایستمکند که سیرا ملزم م پذیرش شده یهاشرکت

 یقینظارت دق یدشرکت با یگذاربر آن نظارت کنند. بخش قانون یاصورت لحظهه کرده و ب یجاددر مورد شرکت خود ا

 یاحذف بررسی و در صورت نیاز اقدام به  یالحظه صورته داشته باشند و ب یاجتماع یهاشرکت در رسانه یغاتبر تبل

 .یندنما اخبار یحتصح
 

 کارواصول کسب از 7اصل  2-6-1

منصفانه،  یدمرتبط با شرکت( با یمال یغاتها )از جمله تبلهمه ارتباطات شرکت یان،و بند ارتباط با مشتر 7اصل  تحت

 باشد. یحروشن و صح

 :کرده است ینمعهای ناشران در مورد پیامرا  یراطلاعات نکات ز یو افشا یتقانون شفاف یکل بطور

 کننده باشند؛گمراه یدو نبا ییقابل شناسا یبه راحت یدشرکت با یمال یهاپیام 

 65کردن پسوند اضافهAD از اخبار؛ یغاتتبل یکتفک یبرا یتردر توئ یغاتیتبل یهاپست یبرا 

 شده باشد مشخص  یبه درست یدشرکت با هاییامسهامداران، جامعه هدف پ یاز سردرگم یریجلوگ یبرا

 یند؛نما یاجتماع یهان در شبکهآو سپس اقدام به انتشار 

 یازاظهارات در صورت ن یگرد یاو  "هشدار یاخطر "از نوشتن عنوان  یافتننینااطم 

 حروفکاراکتر  یتمحدود یدهنده داراانتشار یکه شبکه اجتماع ی)در صورت یرها و تصاو ینکاستفاده از ل 

 باشد(

 ینگهدار ینیاشتراک گذاشته شده در مورد شرکت را ضبط و تا مدت مع یهایامسوابق پ باید هاشرکت 

 کنند؛

 یجیتالد یارسانه یهاخود کانال یتبر امن یدشده، نبامنتشر یهایامپ یهارکورد ینگهدار یها براشرکت 

 اتکا کنند.

 

 

 

 

 

 

____________________________________________________________ 
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 هنگ کنگ کشور 7-1

گ از جمله کنازار سهام و اوراق بهادار در هنگب یبرا یگذارقانون یفهوظ 66کنگهنگ یتآاوراق بهادار و  یسیونکم

کنترل ارتباطات  یفهوظ ین،قوان یضمن نظارت و اجرا یسیونکماین را بر عهده دارد.  67کنگهنگبورس اوراق بهادار 

-یتدر فعال 68ینترنتقانون استفاده از ا یراهنما یزن یونسیکم ینبه عهده دارد. ا یزرا ن یهها در بازار سرماو سوءاستفاده

اسناد سهام، تبادلات  یا یگهآمربوط به  ینآن قوانمنتشر کرد، که در  1999را در سال  یهمربوط به بازار سرما یها

 رد یدبا یرمقررات ز یطور کله شده است. ب یانخاص، ب یروش ارتباط هبدون توجه ب یو خدمات نظارت یگذاریهسرما

 شده باشد: یتها رعایآگه ینا

 که جامعه  یاوراق بهادار در صورت یسیوناز کم یاجتماع یهاشبکه یقاز طر یرساناخذ مجوز جهت اطلاع

 کنگ باشند؛گذاران داخل هنگیههدف سرما

 کننده؛گمراه یاشرکت و عدم انتشار اطلاعات نادرست و  یهایتشده درباره فعالکنترل اخبار منتشر 

 یگروه پاسخگو که در صورت افشا یاکردن فرد محتمل و مشخص یهایسککامل و مناسب ر یحتوض 

 .یردرا بر عهده بگ یت، مسئولاطلاعات نادرست

 

 کنگدر هنگ یهمربوط به بازار سرما یهايتدر فعال ینترنتقانون استفاده از ا 1-7-1

رسانه خاص  یکمقررات، بر استفاده از  یداشته است که اصول اساس یانکنگ بهنگ یتآاوراق بهادار و  یسیونکم

 ینامهمثال، الزامات صدور گواه یشود. برایقائل نم یاست، تفاوت یکیالکترون یا یکاغذ ینکهو صرفنظر از ا یارتباط

کنگ، تجارت و مشاوره در هنگ ی،و مبادلات ارز خارج یآت املاتاوراق بهادار، مع همه نوع یاوراق بهادار برا یسیونکم

اوراق  یسیونکم یهای. بررسیردمورد استفاده قرار گ یدلازم الاجراست و با یخاص یارتباط یلهگرفتن وسبدون در نظر

ها و شرکت چنینوکارها داشته و همبر توسعه کسب یتوجهقابل یرتأث ینترنتبهادار نشان داده است که استفاده از ا

اوراق بهادار به دنبال  یسیونکم ی،اصل کل یککند. به عنوان یم یقتشو ینترنتاز ا یسهامداران را به استفاده قانون

کنگ را به مخاطره گذار در هنگیهسرما یکنگ بوده و منافع عمومهنگکه خارج از  ینترنتیا یهایتفعال یمتنظ

کدها و  یتها در بورس، مانند انطباق با الزامات ثبت و رعاثبت شرکت یهاول وانینق یت. علاوه بر رعایستاندازد، نینم

 ،اندکرده را طی ثبتآیند فرکه  هاییشرکتانتظار دارد  یسیوناوراق بهادار، کم یسیونکم یقابل اجرا یهادستورالعمل

 عبارتند از: ینقوان ینانجام دهند. ا ینترنتکار در اوانجام کسب یرا برا یشتریب یاتیاقدامات عمل

 ینانقابل اطم یت،داشته باشند و مسائل مربوط به امن یکاف یاتیعمل یکپارچگی یدبا یوتریکامپ یهاسیستم 

 را مورد توجه قرار دهند؛ یاصل ینقوان ینب یو هماهنگ یتبودن، ظرف

____________________________________________________________ 
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 و نظارت بر ارتباطات و معاملات  یدگیرس یبرا یکاف یکردن منابع عملیاو مه یطآموزش پرسنل واجد شرا

 ینترنتی؛ا

 ی؛احتمال یبحران یطبه شرا یدگیرس یشده برایینتع یشاز پ یکارهاو گسترش سازو یجادا 

 ی؛و خطرات احتمال ینترنتیا در مورد معاملات یبا اطلاعات کاف یانمشتر یسازآگاه 

 ی؛مال یهاو تراکنش یمیلاز جمله ا یاز ارتباطات مجاز یافتیاطلاعات در یهکل یضبط و نگهدار 

 یمورد یهایبررس یها برانآها و در دسترس بودن شرکت یاطلاعات مال یدادن به عدم دستکاریناناطم 

 اوراق بهادار. یسیونتوسط کم

-یهاسناد مربوط به اوراق بهادار، سرما یا یاجتماع یهاشده در شبکهمنتشر یغاتموضوع تبل یب،ترت ینبه هم

خاص، مورد  یگرفتن روش ارتباطبوده و بدون در نظر یسیونمقررات کم ضوابط وو خدمات مشاوره تحت  یگذار

 .یرندگیقرار م یبررس
 

 سنگاپور کشور 8-1

 یبرا یاجتماع یهامربوط به استفاده از رسانه قوانینکنگ، سنگاپور مجموعه هنگو  یکامتحده آمر یالاتبرخلاف ا

ها استناد به آن مورد نیاز مواقعدارد که در  یاپراکنده ومختلف  یمقررات یهادستورالعمل یندارد ول یخدمات مال

 یغاتصادر شده، شامل تبل 69سنگاپور یغاتتبل ی(، که توسط استانداردها2008) سنگاپور یغاتقانون تبل یطهکند. حیم

بخش  یها بوده و دارایتاز جمله وبسا ینهو زم یدر هر شکل، طراح یجیتالو ارتباطات د ینترنتخدمات ا یقاز طر

 .است یدر مورد خدمات و محصولات مال مشخصی
 

 یقانون خدمات و محصولات مال 1-8-1

 1.1بند 

را  یایژهو یهامراقبت یدبا یاطلاعات مال یاخدمات و  یا یو محصولات مال یهسرما یبرا یعموم یغاتیتبل یهایآگه

 ها انجام دهند. نآ یاز درست یناناطم یبرا

 2.1 بند

مگر  یستندقبول ند، قابلدهنینشان م یرا به صورت کل یگذاریهسرما یهانامشخص که فرصت یهایآن دسته از آگه

کنند، یدهنده درخواست میکه از آگه یکسان یرا برا یشترب یاتجزئ یادر مورد امکانات  یمکمل یحیموارد توض ینکها

 .یدارائه نما یگانبه صورت را

2 

____________________________________________________________ 
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 یبندجمع
-باشد. هدف اصلی شبکههای نوظهور در قرن بیست و یکم میتردید یکی از اثرگذارترین پدیدههای اجتماعی بیشبکه

ها بر روی های کاربران این شبکهانتشار داده سازیان ذخیرهگرفتن ملاحظات امنیتی و امکهای اجتماعی )بدون در نظر

راد زیادی در سراسر جهان از سرورهای اصلی(، امکان تسهیل ارتباطات و ارسال و دریافت محتواست و بدین جهت اف

 کنند. ت و برقراری ارتباطات استفاده میهای اجتماعی برای تبادل اطلاعاشبکه

تواند از یک جهت به تبیین یه میبر بازار سرما یاجتماع یهاشبکه یرتاثبررسی  از طرفی همانطور که اشاره شد،

 یارائه راهکارهادر جهت نهاد نظارتی بازار سرمایه رفتار سهامداران کمک کند و از طرف دیگر بستر مناسبی را برای 

ای اجتماعی هدهد که شبکههای متعددی نشان میهمچنین نتایج پژوهشی مناسب، مهیا سازد. و مقررات ینظارت

 ه سایرین فراهم آورده است. ها بها و انتقال آنی را برای تبادل اطلاعات و تحلیلبستر

های تکنیکال و بنیادی، تحریک و تشویق بر روی سهام مختلف، ارائه تحلیل دافراگذاری انتشار تجربیات سرمایه

گروهی و رفتارهای دسته جمعی و حتی انتشار شایعات، اطلاعات و اخبار نادرست در خصوص یک  به انجام معاملات

گذاران نیز در شرایطی که بازار از عوامل ه علاوه، احساسات سرمایهتواند در این بستر انجام شود. بیسهام خاص م

 سرمایه باشد.  تواند عامل نوسانات در بازاریا بنیادی تاثیر نگرفته باشد می تکنیکال و

های اجتماعی در سایر کشورها مورد بررسی موضوع دیگری که در این گزارش و در بررسی کارکردهای شبکه

-موزش سرمایهآ ها، گزارشگری و همچنینهای اجتماعی برای افشای اطلاعات شرکتقرار گرفت، بحث استفاده از شبکه

  .باشدهای اجتماعی مجازی میاز طریق شبکهگذاران، 

گرفتن فضای بازار سرمایه کشور، تجربیات سایر کشورها و با در نظریری از گتوان با بهرهدر مجموع می

های اجتماعی مجازی در جهت ای فراهم آورد تا بتوان بیش از پیش از شبکههای فنی و مقرراتی را به گونهزیرساخت

 بهره برد. گذارانافزایش شفافیت، بهبود کارایی و آموزش هدفمند سرمایه
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