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  Direct Market Access (DMA)  دسترسي مستقيم به بازار

با . به بازار است انسرمايه گذارمهيا سازي تسهيلات الكترونيكي لازم جهت دسترسي مستقيم  DMAمنظور از 

همچنان از تسهيلات كارگزاران استفاده مي كنند با اين تفاوت كه كنترل  سرمايه گذاران DMAاستفاده از 

در حالت  DMA. بيشتري بر روي معاملات خود دارند و تاثيرات جانبي كارگزار بر روي معاملات كاهش مي يابد
  :داردكلي به دو مدل كلي اشاره 

   (Traditional DMA)مدل سنتي دسترسي مستقيم به بازار

در اختيار كارگزار قرار مي گيرد و  1FIXدر مدل سنتي ، تمام سفارشات بصورت الكترونيكي و با استفاده از پروتكل  
در حقيقت در اين روش . بصورت متمركز و اتوماتيك اين سفارشات را به بازار هاي هدف ارائه مي نمايد  كارگزار سپس

و  FIXا تمام فرآيند ارائه سفارش به كارگزار با استفاده از پروتكل شخص معامله گر دسترسي مستقيم به بازار ندارد ام
بصورت الكترونيكي انجام مي گيرد و ديگر نيازي به انجام سفارشات تلفني و يا استفاده از ايستگاه هاي ويژه كارگزار 

همانطور . شان مي دهدشكل زير مسير انجام سفارشات و نقش كارگزار در اين فرآيند را ن.  براي ارائه سفارش نيست 
سوالي كه مطرح مي شود . كه مشاهده مي شود كارگزار در اين سيستم همچنان واسط بين بازار و مشتريان مي باشد

) كه در بورس ايران نيز از آن استفاده مي شود(اين است كه تفاوت آن با سيستم معاملات الكترونيكي مرسوم در بازار 
  چيست؟ 
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تمام . دارد بازارِ مورد نظر درآمده و به آن بازار ارائه ميگردداين سفارشات ازطريق سيستم سفارشات كارگزار درقالبِ استان
اين . اين مراحل بصورت كاملا خودكار و الكترونيكي صورت مي گيرد و هيچگونه دخالت دستي در آن وجود ندارد

  .ويژگي باعث مي شود سفارشات دقيق و عادلانه اجرا گردند

 

  : (Pure DMA) دسترسي مستقيم به بازار مدل محض

كارگزار بعنوان واسط معاملات كاملا حذف شده و معامله گران، قابليت در مدل محض دسترسي مستقيم به بازار، 

اين مدل در سال هاي اخير با توجه به پيشرفت هاي بدست  .ارسال مستقيم سفارشات را به بازارهاي مورد نظر دارند
اين مدل علاوه بر حمايت از مزاياي . هنوز در آغاز راه قرار دارد آمده در حيطه فناوري اطلاعات مورد توجه قرار گرفته و

بازار و بالابردن  در مدل هاي معاملاتي موجود، سعي در افزايش كارايي بازار، بالا بردن سرعت قرار دادن سفارشات 
  :مي دهدشكل زير نحوه دسترسي مشتريان به بازار را نمايش . دسترسي معامله گران به اطلاعات بازار دارد
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 )FIX )Financial Information eXchange پروتكل  

زبان  FIXدر حقيقت . يكسري استانداردهاي  تبادل پيام براي مبادله اطلاعات معاملات است FIXپروتكل 
مشتركي است كه بانكهاي سرمايه گذاري، شركت ها، معامله گران و ساير مشاركت كنندگان در بازار در 

ابين شركت سرمايه در زير ساختار ارتباطي م 1992اين پروتكل در سال . معامله ابزارهاي مالي بكار مي گيرند

مورد استفاد قرار گرفت و از آن زمان به بعد بعنوان استاندارد  Salomon Brothersو  Fidelityگذاري 
  . غير رسمي تبادل اطلاعات از طرف اكثر نهادها و بازارهاي مالي عمده مورد پذيرش واقع شد

% 75ه شد كه صورت گرفت مشاهد 2007در اواخر سال  TowerGroupطي تحقيقي كه توسط 

علاوه .  حمايت مي كنند FIXكارگزاراني كه مورد پرسش قرار  گرفته اند از % 80شركتهاي سرمايه گذاري و 
بازارهاي مورد تحقيق % 75بر اين، اين پروتكل از جانب بازارهاي سهام نيز مورد توجه قرار گرفته بطوريكه 

  .صورت مي گيرد FIXاين بازارها با استفاده از  معاملات در% 25حمايت مي كنند و  بطور متوسط  FIXاز  

طرفين ارتباط نيازي به تغيير  FIXدر هنگام استفاده از . را نمايش مي دهد FIXشكل زير ساختار ارتباطي 

تبادل ) FIX )FIX Systemسيستم مديريت سفارشات خود ندارند و تنها با استفاده از يك سيستم واسط 

پيامها را از قالب سيستم مديريت سفارشات ) FIX )FIX Engine تنده، موتور در طرف فرس. برقرار مي شود

در مي آورد و از طريق زير ساخت ارتباطي موجود به طرف گيرنده  FIXمورد استفاده، به قالب استاندارد 

ر موجود دريافت مي شود و به ساختا  FIX اين پيغام در طرف گيرنده ابتدا توسط موتور . ارسال مي نمايد
  .قابل ارائه به سيستم سفارشات طرف گيرنده تبديل شده و ارائه مي گردد

در حقيقت در هنگام ارتباط بين اين دو سيستم با وجود اينكه هر كدام از سيستم ها قالب سفارشات  

ارتباط ) FIX(هستند كه با هم در قالب يك زبان مشترك  FIXمخصوص به خود را دارند اما اين موتورهاي  
  .ار مي كنند و امكان تبادل پيام بين اين دو سيستم را بوجود مي آورندبرقر
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 : ي سيستم دسترسي مستقيم به بازارنيازمنديها  

 .زير ساخت ارتباطي مناسب جهت برقراري ارتباط بين بازار و معامله گران 
 .بستر امنيتي قوي جهت جلوگيري از دستكاري در معاملات و قيمتها 

 . FIXپياده سازي واسط مناسب جهت ارتباط سيستم معاملاتي بازار با پروتكلطراحي و  

 

 : مزاياي سيستم دسترسي مستقيم به بازار 

 .كاهش هزينه معاملات  
از آنجاييكه كارگزار در فرآيند انجام سفارشات نقشي ندارد امكان اشتباه و ناهماهنگي در انجام سفارشات  

 .معامله گران بر بازار افزايش مي يابد كاهش مي يابد و همچنين كنترل 
انجام سفارش گذاري در بازار با سرعت بالايي قابل انجام است در نتيجه بازار عادلانه تر گرديده و  

 .معامله گران امكان استفاده از فرصتهاي لحظه اي بوجود آمده در بازار را خواهند داشت 
ت انجام معاملات بصورت شبانه روزي بدون در امكان حذف محدوديت زماني و فراهم آوردن  قابلي 

 .برداشتن هزينه اضافي 
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امكان حذف محدوديتهاي مكاني و دسترسي به بازار از هر مكان با استفاده از زيرساختهاي ارتباطاتي  
 .موجود

 .بالابردن شفافيت بازار و امكان دسترسي به اطلاعات بازار در هر زمان و از هر مكان  

 

 ترسي مستقيم به بازارمعايب سيستم دس 

ز ضعف هاي امنيتي سوء استفادة افراد سودجو ا احتمال ،كنندگان به بازارمعامله دسترسي مستقيم بدليل  
 .افزايش مي يابدموجود در سيستم 

بدليل اينكه هر شخص مستقيما و بدون دخالت كارگزار به بازار دسترسي دارد، بايد محض در مدل  
 .نظارتي قوي تري براي مديريت بازار مورد استفاده قرار بگيردسيستم هاي كنترلي و 

 

 :رده انداستفاده ك  FIXكه براي دسترسي مستقيم به بازار از پروتكل  بازارهايياز  اي نمونه 
• Australian  Securities  Exchange 

 (استراليا)

• Bolsa  de  Mercadorias  &  Futuros 

(BM&F) (برزيل) 

• Bond  Exchange  of  South  Africa 

 (آفريقاي جنوبي)

• Bursa Malaysia Berhad (مالزي) 

• Chicago  Board  Options  Exchange 

 (ايالات متحده آمريكا)

• CME Group  (بورس كالاي شيكاگو)  

• Deutsche Börse Group (آلمان) 

• London Stock Exchange (انگليس) 

• MAE  ‐ Mercado Abierto  Electronico 

S.A. (آرژانتين) 

• MEFF (اسپانيا) 

• NASDAQ (ايالات متحده آمريكا) 

• NASDAQ OMX ( ايالات متحده آمريكا و اروپا)  

• NCSD Group (كشورهاي اسكانديناوي) 

• NYMEX (ايالات متحده آمريكا) 

• NYSE Group ( ايالات متحده آمريكا -نيويورك ) 

• Shanghai Stock Exchange  (چين) 

• Singapore Exchange  (سنگاپور) 

• SWX Europe (سوئيس) 

• TAIFEX  (Taiwan  Futures  Exchange) 

 (تايوان)

• International  Securities  Exchange 

(ISE) 

    رازاب رب تراظن هرادا :رد هدش هيهت
  نارهت راداهب قاروا سروب تكرش


