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އިޤްތިޞާދުތަކުގައި  އަންނަ  ކުރިއަރަމުން  ރާއްޖެފަދަ  ނެތްނަމަވެސް  ގޮންޖެހުންތައް  މެދުގައި  މުއައްސަސާތަކުގެ  އަދި  ގޮތުން  ޤާނޫނީ  ޓެކްނޮލޮޖީއާއި 

އިންވެސްޓަރުންގެ ޢަދަދު މަދުކަމީ މާރކެޓް ޑެޕްތް އަދި ލިކުއިޑިޓީ ހުންނަންޖެހޭ މިންވަރުގައި ހިފެހެއްޓުމަށް އޮތް ހުރަހެކެވެ. މިފަދަ ހާލަތްތަކުގައި ސަރުކާރުން 

މާރކެޓް ތަރައްޤީކުރުމަށް އިތުރު އެހީއެއްގެ ގޮތުން ބޭރުގެ އިންވެސްޓަރުންނަށް ހުޅުވާލެވިދާނެއެވެ. ނަމަވެސް މިގޮތަށް ހުޅުވާލަންވާނީ މިކަމުގައި ހުރި މާލީ 

ގޮންޖެހުންތަކާއި ހިރާސްތައް ރަނގަޅަށް ވަޒަންކުރުމަށް ފަހު އޭގެ ފައިދާ ބޮޑުނަމައެވެ ]1[.

ޕެންޝަން ފަންޑު ތަރައްޤީ ކުރުމަކީ ވެސް ކެޕިޓަލް މާރކެޓް ތަރައްޤީވާ ދުވެލި ހަލުވިކުރުމަށް އިތުރަށް ބާރުދޭ ކަމަކަށް ހެދިދާނެއެވެ. މިކަން 2009 

ވަނަ އަހަރު ސުވީޑެންގައި ކޮށްފައިވާ ދިރާސާއެއްގައި ފެނިގެން ގޮސްފައިވެއެވެ ]2[. ޕެންޝަން ފަންޑުން ޞުކޫކް ފަދަ ދިގު މުއްދަތުގެ ސެކިއުރިޓީޒްގައި 

ޗިލީގައި  އަހަރު  ވަނަ   1981 މިގޮތުން  ކުރެވިދާނެއެވެ.  ޤާއިމް  ބޭސްއެއް  މާރކެޓް  ރަނގަޅު  ސެކިއުރިޓީޒްތަކަށް  އެހެނިހެން  އިންވެސްޓްކޮށްގެން 

ފަށައިގަނެވުނު ޕެންޝަން ސިސްޓަމްގެ ސަބަބުން ވިހި އަހަރުތެރޭގައި ލެޓިން އެމެރިކާގެ އެންމެ ފާހަގަ ކޮށްލެވޭ ކެޕިޓަލް މާރކެޓް ތަކުގެތެރޭގައި އެ މާރކެޓް 

 .]3[ ވެގެންގޮސްފައިވެއެވެ 

ބޮޑެތި ޤައުމުތަކަށް ބަލާއިރު މިދެންނެވި ގޮތަށް ހަރަކާތްތެރިވަނީ އެންމެ ޕެންޝަން ފަންޑެއް ނޫނެވެ. ގިނަ ޕެންޝަން ފަންޑުތަކެއް ނުވަތަ އެފަދަ ގިނަ 

އިންސްޓިޓިއުޝަނަލް އިންވެސްޓަރުންތަކެއް މާރކެޓުގައި ހަރަކާތްތެރިވާނަމަ އައު މާލީ އުފެއްދުންތައް އީޖާދުކުރުމަށް މަގުފަހިވުމާއި މާރކެޓް ދެމެހެއްޓެނިވި 

ގޮތެއްގައި ހިނގަހިނގައި ހުރުމަށް ބާރުލިބުމުގެ ނަތީޖާއެއްގެ ގޮތުން އޭގެ ހެޔޮ އަސަރު މާރކެޓްގެ ތަރައްޤީއަށް ކުރެއެވެ. އެގޮތުން މިފަދަ އިންވެސްޓަރުންގެ 

ސަބަބުން އެކައުންޓިންގ އަދި އޮޑިޓްކުރުން ހަރުދަނާކުރުމަށާއި ވަގުތުން ވަގުތަށް އިންވެސްޓަރުންނަށް އިތުބާރުހުރި މަޢުލޫމާތު ހިއްސާކުރުމަށް ކުންފުނިތަކަށް 

ބާރުއަޅައެވެ ]1[.

ރާއްޖޭގައިވެސް މިދެންނެވި މަގުން މަސައްކަތްތައް ކުރެވިފައި އެބަހުއްޓެވެ. އެހެންނަމަވެސް ރާއްޖޭގެ އާބާދީ އަދި ކެޕިޓަލް މާރކެޓުގެ ސައިޒް ކުޑަކަމާއި 

ފުރުސަތުތައް މަދުކަމީ އިންވެސްޓަރުންގެ ބައިވެރިވުމަށް އޭގެ ނޭދެވޭ އަސަރު ކޮށްފާނެކަމެކެވެ ]4[. އިންވެސްޓަރުންގެ ބައިވެރިވުން އިތުރުވުމަކީ ހަމަ 

ޔަގީނުންވެސް ކެޕިޓަލް މާރކެޓް ތަރައްޤީވުމަށް އެންމެ ބޮޑަށް ބާރުދޭނެ އެއްކަމެވެ. މިގޮތުން ތަޢުލީމާއި ހޭލުންތެރިކަން އިތުރުކޮށްގެން އިންވެސްޓަރުންގެ 

ބައިވެރިވުން އިތުރުކުރެވިދާނެއެވެ ]5[. މީގެއިތުރުން ޤައުމުގެ މާލީހާލަތާއި މުއްސަނދިކަން ރައްޔިތުންގެ މެދުގައި ބެހިފައިވާ ހަމަހަމަކަމުގެ މައްޗަށްވެސް އެކަން 

1. ރާއްޖގޭެ ކެޕޓިަލް 
މރާކެޓް ތަރައްޤީކުރުމުގައި 

ޓެކންޮލޮޖީގެ ދައުރު
ލިޔުނީ: އަޙްމަދު މަޙުރާން
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ކޮންމެ ދާއިރާއްއެއްގެ ތަރައްޤީއަށްވެސް އެންމެ މުހިންމު ރޯލެއް އަދާކުރާ އެކައްޗަކީ ޓެކްނޮލޮޖީއެވެ. ދުނިޔޭގެ ތަރައްޤީވެފައިވާ މާރކެޓުތަކަށް ބަލާއިރު ޓެކްނޮލޮޖީގެ 

އަސަރުނުކުރާ ހަމައެންމެ ދިމާލެއް ވެސް ނެތްކަން ފާހަގަކޮށްލެވެއެވެ. އެންމެ ބޮޑު ބަދަލެއް ފެންނަނީ މާރކެޓުގެ ގަނެވިއްކުމުގެ ދިމާލުންނޭ ބުނެވިދާނެއެވެ. 

ކުންފުނިތަކާއި އިންވެސްޓަރުންނާއި ދެމެދު ކުރެވޭ މައިގަނޑު ހުރިހާ މުޢާމަލާތެއް މިހާރު ހިނގަނީ ޑިޖިޓަލް ވަސީލަތްތައް މެދުވެރިކޮށެވެ. އާންމުގޮތެއްގައި 

ތިންވަނަ ފަރާތެއްގެ ޕްލެޓްފޯމްއެއް މެދުވެރިނުކޮށް މާރކެޓްގެ ބައިވެރިން އަމިއްލައަށް އަގުތައް ބަލާލައި، މުޢާމަލާތްތައް އިލެކްޓްރޯނިކްކޮށް ކުރިއަށް ގެންދެވެއެވެ 

ބޭންކުގެ  ދަންނަވަނީނަމަ  މިސާލަކަށް  މުހިންމެވެ.  ވަރަށް  ސިސްޓަމެއް  ޓްރޭޑިން  އޮންލައިން  މިފަދަ  ތަރައްޤީކުރުމަށް  ވެސް  މާރކެޓް  ރާއްޖޭގެ   .]6[

މުޢާމަލާތްތައް ވެސް ފަސޭހަކަމާއެކު އޮންލައިންކޮށް، ކޮންމެ ތަނެއްގައި ހުރެގެންވެސް ކުރެވޭކަމީ ޚިދުމަތް ހޯދާމީހުންގެ ޢަދަދު ގިނަވާ ސަބަބެއްކަމުގައި ނޫނީ 

ނުވާނެއެވެ.

ޓެކްނޮލޮޖީގެ އަސަރު ކެޕިޓަލް މާރކެޓުގެ އޮޕަރޭޝަންސްގެ ދިމާލުންވެސް ވަރަށް ބޮޑަށް ފެނެއެވެ. މިގޮތުން ގަނެވިއްކުމުގެ މުޢާމަލާތް ފުރިހަމަ 
ކުރުމަށް ބޭނުންވާ އިދާރީ މަސައްކަތްތަކާއި، ހިރާސްތައް ދެނެގަތުމާއި، ފައިދާއާއި ގެއްލުން ވަޒަންކުރުން އަދި އަގުކުރުންފަދަ ހުރިހާ މަސައްކަތެއްގެ 
ބޮޑުބައި މިހާރުވަނީ އޮޓޮމޭޓް ކުރެވިފައެވެ. މިފަދަ ޑިޖިޓަލް ޕްލެޓްފޯމްތަކުގެ ސަބަބުން މުޢާމަލާތްތަކަށް ހިނގާ ޚަރަދުވެސް ވަރަށް ބޮޑުތަން 
ކުޑަވެގެންދެއެވެ ]6[. އެންޓި-މަނީ ލޯންޑަރިންގ އަދި ނޯ-ޔުއަރ-ކަސްޓަމަރ ފަދަ ރިސްކް ދެނެގަތުމާއި މެނޭޖްކުރުމުގެ މަސައްކަތްތަކަށްވެސް 

ބިނާވެގެންދެއެވެ. ހަމައެއާއެކު އިންވެސްޓަރުންގެ ރައްކާތެރިކަން ކަށަވަރުކުރުމަކީވެސް މިކަމަށް އޮތް އެންމެ އިތުބާރުހުރި އެއްމަގެވެ ]4[.

ފިގަރ 1 - އެކި ޤައުމުތަކުގައި ހިއްސާގެ ބާޒާރުގައި ޢާންމުންގެ ބައިވެރިވުން ހުރި މިންވަރު
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DATA SOURSE: 
 Investor Protection, Equity Returns, and Financial Globalization, Mariassunta Giannetti and Yrj o Koskinen 
JOURNAL OF FINANCIAL AND QUANTITATIVE ANALYSIS, Vol 45, No.1, Feb.2010
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ޑިޖިޓަލް ސިސްޓަމްތައް ވަނީ ތަޢާރަފްވެފައެވެ. ރާއްޖޭގެ ރައްޔިތުންފަދަ އާންމުގޮތެއްގައި ޓެކްނޮލޮޖީއަށް އަހުލުވެރި މުޖުތަމައަކަށް މިދެންނެވިފަދަ 
ކުރިއެރުންތައް ވަރަށް މުހިންމެވެ. ކޮވިޑް - 19 ގެ ބަލިމަޑުކަމުގެ ތެރޭގައި ގިނަ އަދަދެއްގެ އާންމު ވިޔަފާރިވެސް އޮންލައިންކޮށް ކޮށްފައިވާކަމީ 

ދިވެހީންގެ ތެރޭގައި ޓެކްނޮލޮޖީގެ ބޭނުން މިފަދަ ކަންކަމުގައި ހިފާކަމުގެ ހެއްކެކެވެ.

ފިގަރ 2 - ޓެކްނޮލޮޖީގެ ސަބަބުން ޔޫ.އެސް ގައި ހިއްސާ ގަނެއްވިއްކުން އިތުރުކުރެވި އަދި ހަރަދު ކުޑަކުރެވިފައިވާ މިންވަރު 

މަސައްކަތް  ގޮތްތަކުން  އެނޫންވެސް  އަދި  ޓެކްނޮލޮޖީއާއި  ހައްލުކުރުމަށް  ގޮންޖެހުންތައް  ހުރި  ތަރައްޤީކުރުމަށް  މާރކެޓް  ކެޕިޓަލް  ރާއްޖޭގެ 
ކުރަމުންދާއިރު އިތުރު ގޮންޖެހުންތަކާ ކުރިމަތިވާނެކަމީ ޙަޤީޤަތެކެވެ. އެހެން ޤައުމުތަކުގެ ތަޖުރިބާއަށް ބަލާއިރު ބައެއް މާރކެޓުތަކުގައި ޓެކްނޮލޮޖީގެ 
ސަބަބުން ފާހަގަކޮށްލެވޭ ކުރިއެރުންތައް ހޯދިފައިވާއިރު އެހެން މާރކެޓުތަކުން މާބޮޑު ތަފާތެއް ފެނިފައެއް ނުވެއެވެ. އާންމުގޮތެއްގައި ކާމިޔާބާހަމަޔަށް 
މާރކެޓް  ކެޕިޓަލް  ރާއްޖޭގެ  ވީމާ  ސަބަބުންނެވެ.  ގޯސްތަކެއްގެ  ހެދޭ  ތަރައްޤީކުރުމުގައި  ރާވައި  ގޮތެއްގައި  އިސްތިރާތީޖީ  ނުވެވެނީ  ވާސިލް 
އިބުރަތް ހާސިލްކޮށްގެން  ތަޖުރިބާއިން  މާރކެޓުތަކުގެ  ބެހޭގޮތުން ދިރާސާކޮށް އެ  މާރކެޓުތަކާއި  ތަފާތު  މިފަދަ  ތަރައްޤީކުރުމަށް ވިސްނާއިރު 

މުހިންމެވެ. ކުރިޔަށްދިޔުން 

VOLUME AND SPREAD COMPRESSION IN PREVIOUS WAVES OF DIGITIZATION IN U.S. 

Cost reduction
Pre-electronic Post-electronic Volume increaseTime period    Products

U.S. Treasuries
2.4 bps1

 4.8x  2.7x

 5.6x  3.9x

117 bps

11 bps 8 bps

21 bps

0.5 bps

Exchange-traded
 cash equities- 
U.S.a

 1.4x  2.2x
S&P 500 Cash
equities2 - s
U.S.a

1999-2004

1980-2001

2003-2012

1Basis points
2Represents the next phase of the evolution of electronic trading

Source: Citi; McKinsey Corporate & Investment Banking Practice
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