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 ؾسوت

 ٦ٷٷس ضا ت٣ؿڃٱ ٲځ ؾطٲبڂٻ حبن٭ اظ ؾٹز قط٦ت، ٢طاضزازڀ اؾت ٦ٻ ثط اؾبؼ آٴ اًٖب ڂب قط٦ب

 :اظ ٖجبضتٷس ٦ٻ ټؿتٷس ٲرتٯٝ اٶٹأ زاضاڀ تزبضت ٢بٶٹٴ چبضچٹة زض قط٦تٽب

 ذبل# – ٖبٰ$ؾٽبٲځ قط٦ت -,

 ٲحسٸز ٲؿئٹٮڃت ثب قط٦ت --

 تًبٲٷځ قط٦ت -.

 ؾٽبٲځ ٲرتٯٍ قط٦ت -/

 ؾٽبٲځ ٚڃط ٲرتٯٍ قط٦ت -0

 ٶؿجځ قط٦ت -1

 تٗبٸٶځ قط٦ت -2

 ضا ثٹضؼ ؾٽبٰ زض پصڂطـ ٢بثٯڃت ٖبٰ ؾٽبٲځ قط٦تٽبڀ ٣ٍٞ قسٺ ثطزٺ ٶبٰ قط٦تٽبڀ اٶٹأ اظ

 ٸ ؾٽبٲځ قط٦ت تكطڂح ثٻ ازاٲٻ زض ثٷبثطاڂٵ( زاضٶس ٞٗبٮڃت تٽطاٴ ثٹضؼ زض ا٦ٷٹٴ ټٱ ٸ زاقتٻ

 .ٖبٰ ٲځ پطزاظڂٱ ؾٽبٲځ قط٦ت ذهٹل ثٻ

 ؾسوت غْبهی

 ثٻ ٲڃكٹز تك٧ڃ٭ ثڃكتط، ڂب ٸ ٶٟط، ؾٻ حسا٢٭ ثڃٵ تزبضتځ اٲٹض اٶزبٰ ثطاڀ قط٦ت ڂ٥ ٦ٻ ظٲبٶځ

 ؾٽبٰ ثٻ آٴ ؾطٲبڂٻ ٦ٻ اؾت قط٦تځ ؾٽبٲځ قط٦ت ٸا٢ٕ زض( ٲڃ٫ٹڂٷس قط٦ت ؾٽبٲځ آٴ

 ؾطٲبڂٻ ڀ ٲخب٬ ثطاڀ( اؾت آٶٽب اؾٳځ ٲجٯٙ ثٻ ٲحسٸز ؾٽبٰ ٲؿئٹٮڃت نبحجبٴ ٸ قسٺ ت٣ؿڃٱ

 تٹؾٍ ضڂبٮځ اضټع ٱؾٽ اضټع نس نٹضت ثٻ ٦ٻ ضڂب٬ ٲڃجبقس ٲڃٯڃٹٴ نس اٮٝ ؾٽبٲځ قط٦ت

 ؾٽٱ ٦ٻ اؾت ٲجٯٛځ ٶؿجت ثٻ ٰؾٽب نبحجبٴ ٲؿئٹٮڃت( اؾت ٪طزڂسٺ تأٲڃٵ ٰؾٽب نبحجبٴ

 ثڃكتطڀ ڀ ؾطٲبڂٻ ٶتڃزٻ زض ٸ ثڃكتط ٰؾٽب زاضاڀ ٦ٻ ٦ؿبٶځ اؾت ڂٽځثس ثٷبثطاڂٵ اٶس؛ ذطڂسٺ

 ٸ ح٣ٹ٠ اظ بٲځؾٽ قط٦ت زض بٲساضاٴؾٽ( ٲڃجبقٷس ٶڃع ظڂبزتطڀ ٲؿئٹٮڃت ٸ ح٣ٹ٠ زاضاڀ تٷس،ټؿ

http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D8%AF
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D8%AF
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87
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 ٶ٣٭ ح١ ٸ ضأڀ ح١ قط٦ت، رسڂس بٰؾٽ ذطڂس زض ت٣سٰ ح١ بٰ،ؾٽ ؾٹز زضڂبٞت ح١ ٲبٶٷس ٲعاڂبڂځ

  ٲڃكٹز ٲحؿٹة ثبظض٪بٶځ قط٦ت بٲځؾٽ قط٦ت تزبضت ٢بٶٹٴ َج١( ثطذٹضزاضٶس بٰؾٽ اٶت٣ب٬ ٸ

 .ٶجبقس ثبظض٪بٶځ اٲٹض آٴ ٖٳٯڃبت ٲٹيٹٔ اڂٷ٧ٻ ٸٮٹ

 :ٲڃكٹٶس ت٣ؿڃٱ ٶٹٔ زٸ ثٻ بٲځؾٽ بڀتٽقط٦

 خبـ بهیغْ ؾسوت(  الف

ثٻ نٹضت ٶ٣سڀ ٸ ٚڃط ٶ٣سڀ  آٴ ٲؤؾؿبٴ ؾٹڀ اظ تأؾڃؽ ٲٹ٢ٕ زض اـ ؾطٲبڂٻ ٦٭ ٦ٻ قط٦تځ

 زض ذبل بٲځؾٽ قط٦ت اڂٵ ڀ ؾطٲبڂٻ( زاضز ٶبٰ ذبل، بٲځؾٽ قط٦تَج١ ٢بٶٹٴ  ٲڃكٹز تأٲڃٵ

 ٸ ضاٶساضز ٖٳٹٰ ثٻ ٖطيٻ ٢بثٯڃت يٳٵ زض .ثبقس ٦ٳتط ضڂب٬ ٲڃٯڃٹٴ ڂ٥ اظ ٶجبڂس تأؾڃؽ ظٲبٴ

 .  اؾت  ٲحسٸزڀ ٪طٸٺ اذتڃبض زض آٴ ٲبٮ٧ڃت

 ػبم بهیغْ ؾسوت(  ة

 اظ ضا قط٦ت ڀ ؾطٲبڂٻ اظ ٢ؿٳتځ آٴ ٲؤؾؿبٴ ٸ قسٺ ت٣ؿڃٱ بٰؾٽ ثٻ آٴ ؾطٲبڂٻ ٦ٻ قط٦تځ

 ثطاڀ بت ټقط٦( زاضز ٶبٰ ٖبٰ بٲځؾٽ قط٦ت ٲڃ٧ٷٷس تأٲڃٵ ٲطزٰ ٖٳٹٰ ثٻ بٰؾٽ ٞطٸـ َطڂ١

 ٖبٰ، بٲځؾٽ قط٦ت زض( ثبقٷس ٖبٰ بٲځؾٽ قط٦ت نٹضت ثٻ ثبڂس بزاضثٽ اٸضا٠ ثٹضؼ زض پصڂطـ

 اؾٳځ ٲجٯٙ ثٻ ٲحسٸز بٲساضاٴ،ؾٽ ٲؿئٹٮڃت ٸ ثبقس ٦ٳتط ٶٟط 0 اظ ٶجبڂس بٲساضاٴؾٽ تٗساز

اٸضا٠  ثٻ ٞطآڂٷس ذطڂسس ؾٽبٰ زض اثتسا تٹؾٍ پصڂطٺ ٶٹڂؿځ اٶزبٰ ٲځ ٪ڃطز( ذطڂ(اؾت بٶٽآ بٰؾٽ

 ،٢طاضزاز ٦بٲ٭ آٴ َج١ ٸرٻ پطزاذت تٗٽس ڂب پطزاذت ٸ اٸاظ ٶبقط ٸ ڂب ٶٳبڂٷسٺ  ثٽبزاض

 (٪ٹڂٷس ٲځ ٶٹڂؿځ پصڂطٺ

 تٹؾٍ آٴ زضنس +- ٦ٻ اؾت ضڂب٬ ٲڃٯڃٹٴ 0 قط٦تځ، چٷڃٵ تأؾڃؽ ثطاڀ ٶڃبظ ٲٹضز ؾطٲبڂٻ حسا٢٭

ثٻ  ثبڂس زضنس 0. حسا٢٭ ؾطٲبڂٻ ٦٭ اظ( ٲڃ٫طزز پطزاذت ٲطزٰ تٹؾٍ ثب٢ڃٳبٶسٺ ٸ ٲؤؾؿڃٵ

 ټڃئت تهٳڃٱ ثٻ ٸ ؾب٬ 0 ٲست ْطٜ حسا٦خط ٲبث٣ځ ٸ قط٦ت تأؾڃؽ ظٲبٴ زضنٹضت ٶ٣س 

 اظ ثٗس ڂب قط٦ت ٶبٰ اظ ٢ج٭ ثبڂس "ٖبٰ بٲځؾٽ قط٦ت"ٖجبضت.قط٦ت، اڂٵ زض( ٪طزز پطزاذت ٲسڂطٺ

 ٸ ضٸقٵ َٹض ثٻ قط٦ت بڀ٪ٽځ ټآ ٸ بٻ ټاَلاٖڃ ٸ اٸضا٠ ڀ ٦ٯڃٻ زض قط٦ت ٶبٰ ثب ٞبنٯٻ ثسٸٴ آٴ،

 بٰؾٽ ٦ٻ اقربنځ( اؾت ثطذٹضزاض ٲبٮ٧ڃت ح٣ٹ٠ اظ ٦بٲ٭ َٹض ثٻ بٰؾٽ زاضٶسٺ( قٹز ٢ڃس ذٹاٶب

 اظ رسڂس بٰؾٽ ذطڂس ثب ڂٗٷځ آٸضٶس؛ ٲځ زؾت ثٻ ضا ؾٹز زض ٲكبض٦ت ح١ ٲڃرطٶس، ضا قط٦ت رسڂس

 ؾٹز ٸرٹز ثٻ ٲكطٸٌ ٖبزڀ بٰؾٽ ؾٹز پطزاذت( ٲڃكٹٶس ثطذٹضزاض ٢جٯځ بٲساضاٴؾٽ ح٣ٹ٠ ٳبٴټ

http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%AF
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%AF
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 ٢بٶٹٴ اٮجتٻ( اؾت ؾٹز ت٣ؿڃٱ ٲٹضز زض ٰؾٽب نبحجبٴ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ تهٹڂت ٸ ت٣ؿڃٱ ٢بث٭

 ضا آٴ زضنس زٺ حسا٢٭ ثبڂس ثبقس، زاقتٻ ؾٹز قط٦تځ ا٪ط ٦ٻ اؾت ٦طزٺ ثڃٷځ پڃف اڂطاٴ تزبضت

 ٲؿئٹٮڃت ٲبٮ٧ڃت، ح١ ٲڃتٹاٴ ٰؾٽب ڀځ ټبٸڂػ٪ اظ تٹيڃح، اڂٵ ثب( ٦ٷس ت٣ؿڃٱ ٲساضاٴؾٽب ثڃٵ

 .ثطز ٶبٰ ضا رسڂس ٰؾٽب ذطڂس زض ت٣سٰ ح١ ٸ قط٦ت ٦ٷتط٬ ٸ ضأڀ ح١ ٲساضاٴ،ؾٽب ٲحسٸز

 آٴ بڀځ ټزاضاڂ ثٻ ٶؿجت ٲسٖڃبٴ آذطڂٵ اٮجتٻ ٸ ؿتٷسټ قط٦ت ٸا٢ٗځ ٲبٮ٧بٴ ٲساضاٴؾٽب

 .ٲڃكٹٶس قٳطزٺ

 اظ بٲساضاٴؾٽ ازٖبڀ ؾپؽ ٸ َٯج٧بضاٴ ح٣ٹ٠ ٸ ح١ ٶرؿت قٹز، ٸضق٧ؿت قط٦ت ا٪ط ثٷبثطاڂٵ

 .ٲڃكٹز پطزاذت اؾت، ٲبٶسٺ ثب٢ځ آٶچٻ ٲح٭

 ٖٳ٭ ذٹز سٗٽت اڂٵ ثٻ ا٪ط ٸ اؾت ٱؾٽاؾٳځ  ٲجٯٙ پطزاذت بٲځ،ؾٽ قط٦ت زض بٲساضؾٽ سٗٽت

 َٯج٧بضاٴ ٢جب٬ زض قرهځ سٗٽت ڃچ٫ٹٶٻټ بٲساضؾٽ( ٶساضز زڂ٫طڀ سٗٽت ٱؾٽ نبحت ٖٷٹاٴ ثٻ ٦ٷس،

 بٲساضاٴؾٽ ثٻ ٶٳڃتٹاٶس ٶجبقس، ذٹز زڂٹٴ پطزاذت ثٻ ٢بزض زلاڂٯځ ثٻ ثٷب قط٦ت ا٪ط ٸ ٶساضز قط٦ت

 تٛڃڃط ثب ٶٳڃتٹاٴ ٸ اٶس ٦طزٺ ٢جٹ٬ ٦ٻ اؾت ٳبٴټ بٲساضاٴؾٽ ساتٗٽت ٳچٷڃٵټ (٦ٷس ضرٹٔ

 .زاز اٞعاڂف ضا آٶبٴ ٞٗٯځ ساتٗٽت ڂب ٪صاقت آٶبٴ سٺٖٽ ثط رسڂسڀ سٗٽت اؾبؾٷبٲٻ

 غْبهدازاى خلػبت

ٶڃبظ ثٻ ٸ ٶٓبضت ثط ٖٳٯ٧طز ٲسڂطاٴ ثب تٹرٻ ثٻ تٟبٸت ثڃٵ ؾٽبٲساضاٴ قط٦ت ٸ ٲسڂطاٴ قط٦ت ټب 

 ثٹزٺ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ ٖٷٹاٴ تحت ؾٽبٲساضاٴ رٯؿبت( ثبقس٦ت ٲځرٯؿبتځ ثطاڀ اَلأ اظ ٸيٕ قط

 ٦ٻ اؾت ٲؤؾؿڃٵ ڂب قط٦بء ٲزٳٕ ٲٹضز اٸٮڃٵ .اؾت ٶٳٹزٺ ثڃٷځ پڃف ضا آٴ اظ ٶٹٔ ؾٻ ٢بٶٹٴ ٸ

 (ؾبلاٶٻ ڂب ) ٖبزڀ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ آٴ ق٧٭ زٸٲڃٵ .اؾت اٮعاٲځ ٖبٰ ؾٽبٲځ قط٦تٽبڀ ثطاڀ تٷٽب

 ٦ٻ اؾت اٮٗبزٺ ٞٹ٠ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ آٴ ٲٹضز ؾٹٲڃٵ ٸ ٪طزز ثط٪عاض ثبض ڂ٥ ؾب٬ ټط ثبڂس ٦ٻ اؾت

 حًٹض ثب ٦ٻ زاضز ٸرٹز ٶڃع زڂ٫ط ٸڂػٺ ٲزٳٕ ٶٹٔ زٸ ، ثٗلاٸٺ . ٲڃپصڂطز نٹضت زضذٹاؾت ثٻ ثٷب

 ٲٳتبظ ؾٽبٲساضاٴ ح٣ٹ٠ ټط٪بٺ ٦ٻ اؾت ذبل ٲزٳٕ زٸ آٴ اظ ڂ٧ځ .ٲڃكٹز تك٧ڃ٭ ؾٽبٲساضاٴ

 زضذٹاؾت ثٻ ثٷب ٦ٻ اؾت ذبل اٮٗبزٺ ٞٹ٠ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ زڂ٫طڀ ٸ پصڂطز اٶزبٰ ثبڂس ڂبثس تٛڃڃط

 زض اٲب ٖبزڀ رٯؿبت ٢بٮت زض ٶڃبظ ثٽٷ٫بٰ قط٦ت، ؾٽبٲساضاٴ اظ % +- ڂب ثبظضؾبٴ ، ٲسڂطٺ ټڃئت

 .ٲڃ٫طزز ثط٪عاض ٖبزڀ رٯؿبت اظ ٚڃط ټبڀ ثطٶبٲٻ
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 هدوغ ػوَهی هؤغع

ٸْبڂٝ ٲزٳٕ ٖٳٹٲځ ٲؤؾؽ ثٻ ٢طاض ظڂط .ٸْڃٟٻ انٯځ ثٻ ٖٽسٺ زاضز 4ٲزٳٕ ٖٳٹٲځ ٲٹؾؽ 

 :اؾت

ٶٹڂؿځ ٦ٯڃٻ ؾٽبٰ قط٦ت ٸ تبزڂٻ  ضؾڃس٪ځ ثٻ ٪عاضـ ٲؤؾؿڃٵ ٸ تهٹڂت آٴ ٸ ٶڃع احطاظ پصڂطٺ -

 .ٲجبٮٙ لاظٰ

 .قط٦ت ٸ زض نٹضت ٮعٸٰ، انلاح آٴ تهٹڂت َطح اؾبؾٷبٲٻ -

 .اٶتربة اٸٮڃٵ ٲسڂطاٴ ٸ ثبظضؼ ڂب ثبظضؾبٴ قط٦ت -

تٗڃڃٵ ضٸظٶبٲٻ ٦خڃطالاٶتكبضڀ ٦ٻ ټط٪ٹٶٻ زٖٹت ٸ اَلاٖڃٻ ثٗسڀ ثطاڀ ؾٽبٲساضاٴ تب تك٧ڃ٭  -

 .اٸٮڃٵ ٲزٳٕ ٖٳٹٲځ ٖبزڀ زض آٴ ٲٷتكط ذٹاټس قس

  آى قلاحيت حدٍد ٍ ػبدي ػوَهی هدوغ

 / حسا٦خط ؾٹز تٗڃڃٵ ٸ قط٦ت ٸيٗڃت اضائٻ ثطاڀ ٦ٻ ټب قط٦ت ؾٽبٲساضاٴ ٸ ٲسڂطاٴ ٪طزټٳبڂځ

 قط٦ت ٲسڂطٖبٲ٭ ٲٗٳٹلاً ، ٲزٳٕ اڂٵ زض(٪طزز ٲځ تك٧ڃ٭ قط٦ت ٲبٮځ ؾب٬ پبڂبٴ اظ پؽ ٲبٺ

 ٲٹضز زض ؾٽبٲساضاٴ ٸ ٦ٷس ٲځ اضائٻ ؾٽبٲساضاٴ ثٻ ضا ذٹز ٪عاضـ ٲسڂطٺ ټڃبت اظ ٶٳبڂٷس٪ځ ثٻ

 (٦ٷٷس ٲځ ثڃبٴ ضا ذٹز ٶٓطات آٴ ٲڃعاٴ ٸ ؾٹز ت٣ؿڃٱ ٶحٹٺ

 نلاحڃت زض ٦ٻ ٲٹاضزڀ اؾتخٷبڀ ثٻ قط٦ت اٲٹض ٦ٯڃٻ ثٻ ضؾڃس٪ځ نلاحڃت ٖبزڀ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ

 ثطضؾځ ٲٹضز ٲٹاضز اظرٳٯٻ زاضاؾت ضا ثبقٷس قسٺ ٸا٪صاض ٢بٶٹٶځ ڂب اٮٗبزٺ ٞٹ٠ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ

 :اظ ٖجبضتٷس

 ٲبٮځ ٪عاضقبت ؾبڂط ٸ ظڂبٴ ٸ ؾٹز حؿبة ٸ تطاظٶبٲٻ تأڂڃس ٸ ثطضؾځ- 1

 ٲسڂطاٴ ؾبلاٶٻ ٪عاضقٽبڀ تأڂڃس ٸ ثطضؾځ- 2

 ثبظضؾبٴ ؾبلاٶٻ ٪عاضقٽبڀ تأڂڃس ٸ ثطضؾځ- 3

 )تهسڀ زٸضٺ ذبتٳٻ زضنٹضت( ٲسڂطاٴ اٶتربة- 4
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 اٮجس٬ ٖٯځ ثبظضؾبٴٸ  انٯځ ثبظضؾبٴ اٶتربة- 5

 اؾت قط٦ت ٢بٶٹٶځ اٖلاٶبت حبٸڀ ٦ٻ ٦خڃطالاٶتكبض ضٸظٶبٲٻ تٗڃڃٵ- 6

 هبلی غبل

 (اؾت ٲبٮځ ٞٗبٮڃت پبڂبٴ آٴ اٶتٽبڀ ٸ ٲبٮځ ٞٗبٮڃت قطٸٔ آٴ اثتساڀ ٦ٻ ؾب٬ ڂ٥ اظ ٖجبضتؿت

 َطح ٸ ٪صقتٻ زٸضٺ زض ذٹز ٖٳٯ٧طز ٪عاضـ اضائٻ ثٻ ٲٹْٝ ٲسڂطٺ ټڃبت ٲبٮځ زٸضٺ ټط پبڂبٴ زض

 اٶتربة ضا ذبنځ زٸضٺ قط٦ت ڂ٥ ظڂبٴ ٸ ؾٹز ٲحبؾجٻ ثطاڀ ؾٽبٲساضاٴ( ثبقٷس ٲځ ذٹز آتځ ټبڀ

 َطح ٸ زٸضٺ آٴ زض ذٹز ٖٳٯ٧طز زازٴ ٪عاضـ ثٻ ٲٹْٝ ٲسڂطٺ ټڃبت زٸضٺ آٴ پبڂبٴ زض ٦ٻ ٦ٷٷس ٲځ

 تٹاٶس ٲځ ؾٽبٲساضاٴ ا٦خط ٲٹا٣ٞت اؾبؼ ثط ظٲبٶځ ټط زٸضٺ اڂٵ( ثبقس ٲځ آتځ زٸضٺ زض ذٹز ټبڀ

 ؾب٬ آٴ ثٻ ٦ٻ اؾت  ٦بٲ٭ ؾب٬ ڂ٥ اؾت ٲطؾٹٰ ٲب ثٹضؼ زض ٸ ٲب ٦كٹض زض آٶچٻ ثبقس،ٸٮځ

 ٞه٭ اظ ٦ٻ اؾت قسٺ زڂسٺ رٽبٴ ټبڀ ثٹضؼ ؾبڂط زض ټب قط٦ت اظ ثطذځ زض( قٹز ٲځ ٪ٟتٻ ٲبٮځ

 زض ثڃكتط تٗسڂلات ثبٖج تط َٹلاٶځ ٲبٮځ اڂبٰ( اؾت قسٺ اؾتٟبزٺ ٶڃع ٲبٮځ ٲبٺ قف ڂب ٸ ٲبٮځ

 ثط#  ٦بضا ثبظاض زض$  ذبنځ تبحڃط ټڃچ ٸ( قٹز ٲځ ټب قط٦ت تٹؾٍ زٸضٺ اثتساڀ  زض اٖلاٲځ ټبڀ ؾٹز

 ( ٶساضز قط٦ت ٢ڃٳت ضٸٶس
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 ٍ قلاحيت آى الؼبد فَق ػوَهی هدوغ

 ڂب ؾٽبٰ ؾطٲبڂٻ ڂب اؾبؾٷبٲٻ ثب اضتجبٌ زض ٦ٻ تٛڃڃطاتځ ٦ٯڃٻ ثٻ ضؾڃس٪ځ نلاحڃت ٲزٳٕ اڂٵ

 آقٷب آٴ ثب ثٗسا ٦ٻ (ؾطٲبڂٻ تٛڃڃط ثطاڀ تهٳڃٱ ٲبٶٷس .زاقت ذٹاټس ضا ثبقس قط٦ت اٶحلا٬

 ) .قس ذٹاټڃٱ

 هبلی قَزتْبي

 ٲبٮځ نٹضت ثطضؾځ ضاټف تٷٽب اؾت چ٫ٹٶٻ قط٦ت ٲبٮځ ٸيٗڃت ثساٶس ثرٹاټس ٦ؿځ ا٪ط

 نٹضت اظثطضؾځ پؽ .اؾت ٸٞٷځ ز٢ڃ١ ٶؿجتب ٦بض قط٦تٽب ٲبٮځ نٹضت تحٯڃ٭ (اؾت قط٦ت

 ثٹزٺ چ٫ٹٶٻ ٸؾٹززټځ ؾطٲبڂٻ ٞطٸـ ٢سضت ٮحبِ اظ قط٦ت ٪صقتٻ ٦ٻ قٹز، ٲځ ٲكرم ٲبٮځ

 ٸ اؾت يطٸضڀ ٦بٲلا ٲبٮځ نٹضتٽبڀ تحٯڃ٭ ثٻ ٶڃبظ.ظز ترٳڃٵ قٹز ٲځ ضا آڂٷسٺ ٸيٗڃت ٸ اؾت

 ٲځ قط٦ت ٲبٮځ نٹضت ثٻ ٶ٧طزٴ تٹرٻ زٮڃ٭ ثٻ قٹٶس، ٲځ ٲتًطض ذٹز اٶتربة زض ٦ٻ ثؿڃبضڀ

 .ثبقس

 :اؾت ٶٹٔ چٷس ٲبٮځ نٹضتٽبڀ

 تطاظٶبٲٻ- ,

 اٶجبقتٻ ٸظڂبٴ ؾٹز حؿبة نٹضت ٸ ظڂبٴ ٸ ؾٹز نٹضتحؿبة- -

 ربٲٕ ظڂبٴ ٸ ؾٹز نٹضت- .

 ٶ٣س ٸرٹٺ ٪طزـ نٹضت- /

بثطؼ ٲؿت٣٭ ٶڃع ٲځ ثبقس ٦ٻ ٸْڃٟٻ ٸڀ ؿټط قط٦ت ؾٽبٲځ ٖبٰ ٖلاٸٺ ثط ټڃئت ٲسڂطٺ زاضاڀ ح

ٽبؾت ٸ نٹضتٽبڀ ٲبٮځ تأڂڃس قسٺ ضؾڃس٪ځ ثٻ نٹضت ټبڀ ٲبٮځ ٸ تأڂڃس اَلاٖبت ٲٹرٹز زض آٶ

 ثٻ قسٺ حؿبثطؾځ ٲبٮځ نٹضتٽبڀ قٹز(تٹؾٍ رؿبثطؾبٴ ثٻ انُلاح حؿبثطؾځ قسٺ ٶبٲڃسٺ ٲځ

 ٲبٮځ نٹضتٽبڀ ٶڃع ٲبټٻ 1 ڂٗٷځ اڀ زٸضٺ ٲڃبٴ نٹضت ثٻ اٮجتٻ  .قٹٶس ٲځ ٲٷتكط ؾبلاٶٻ نٹضت

ٲبټٻ ٶڃع ثٻ نٹضت ٚڃط حؿبثساضڀ قسٺ  3ز ٸ ٪عاضقٽبڀ قٹ ٲځ ٲٷتكط ؾٽبٲساضاٴ اَلأ ثطاڀ

 اَلأ ضؾبٶځ ٲځ قٹز(

 چيػت؟ تساشًبهِ
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 ح٣ٹ٠(ٸؾطٲبڂٻ قط٦ت ټبڀ ثسټځ، قط٦ت ټبڀ زاضاڂځ آٴ زض ٦ٻ اؾت ٲبٮځ نٹضت تطاظٶبٲٻ

 .اؾت حجت) ؾٽبٰ نبحجبٴ

 ٸ ټب ثسټځ ثٗس قٹز، ٲځ ش٦ط ټب زاضاڂځ اٸ٬ ٲخلا.زاضز ضا ذٹز ذبل ثٷسڀ َج٣ٻ تطاظٶبٲٻ اَلاٖبت

 ٲٗٯٹٰ ٦ٻ اؾت اټٳڃت ثب رٽت اڂٵ اظ ؾٽبٲساضاٴ ثطاڀ تطاظٶبٲٻ، .ؾٽبٰ نبحجبٴ ح٣ٹ٠ زضآذط

 ٢سضت تٹاٴ ٲځ ٸؾڃٯٻ ثسڂٵ زاضزٸ ٸؾطٲبڂٻ ثسټځ ٲڃعاٴ ،چٻ زاضاڂځ ٲڃعاٴ چٻ قط٦ت ، ٲڃ٧ٷس

 .ثڃٷڃٱ ٲځ ضا تطاظٶبٲٻ ٶٳٹٶٻ ڂ٥ ثٗس زضق٧٭ . ٦طز ثڃٷځ پڃف ضا قط٦ت
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 ؟ چيػت شيبى ٍ غَد قَزتحػبة

 ٲڃعاٴ چٻ ، ٦طزٺ ٦ؿت زضآٲس چ٣سض ٲطثٹَٻ قط٦ت ٲڃسټس ٶكبٴ ٦ٻ ثبقس ٲځ حؿبثځ نٹضت

 . اؾت ٦طزٺ قٷبؾبڂځ ظڂبٴ ڂب ٸ زؾٹ ٲجٯٙ چٻ ٶٽبڂت زض ٸ زاقتٻ ټعڂٷٻ

 ٲٹٮٟٻ ٲٽٳتطڂٵڂ٧ځ اظ  قط٦ت ڂ٥ ؾٽبٰ ذطڂس ثطاڀ ٦ٻ چطا اؾت ٸايح نٹضتحؿبة اڂٵ اټٳڃت

 . اؾت ؾٹزآٸضڀټب 

 .قٹڂس ٲځ آقٷب ثڃكتط نٹضتحؿبة اڂٵ ثب ثٗسڀ زٸتهٹڂط زض
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 ًمدي ّبي خسيبى قَزت

 ٲځ ٪ڃطڀ اٶساظٺ ٶ٣سڀ رطڂبٶٽبڀ نٹضت ثٹؾڃٯٻ ڂ٧ؿب٬ زضَٹ٬ زضقط٦ت ٶ٣سڂٷ٫ځ ٪طزـ

 ڂ٧ؿب٬ زضَٹ٬ ضا ٶ٣س ٸرٹٺ ٸٲهبضٜ ٲٷبثٕ ٦ٻ اؾت اڂٵ ٲبٮځ نٹضت اڂٵ ٲٽٱ ذهٹنڃت.قٹز

 ٸ ظڂبٴ ٸ ؾٹز زضنٹضت ٲٹرٹز اَلاٖبت ثطاؾبؼ ٶ٣س ٸرٹٺ ٪طزـ نٹضت.٦ٷس ٲځ ز٢ڃ٣بتٗڃڃٵ

 .قٹز ٲځ ٲحبؾجٻ تطاظٶبٲٻ
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 قَزت غَد ٍ شيبى خبهغ

 تب  اؾت  لاظٰ  “ ربٲٕ  ؾٹز ٸ ظڂبٴ  نٹضت”   رسڂس ثب ٖٷٹاٴ  اؾبؾځ  ٲبٮځ  نٹضت  ڂ٥  ٸ اضائـٻ  تٽڃٻ

  ٶكبٴ  زٸضٺ  ٲرتٯٝ  ټبڀ ټعڂٷٻ ٸ زضآٲسټب  ثبثت اظ  ؾطٲبڂٻ  نبحجبٴ  ح٣ٹ٠  ٦بټف ڂب  اٞعاڂف  ٲڃعاٴ

  ربٲٕ  ؾٹز ٸ ظڂبٴ  زض نٹضت  ٢ٯٱ  اٸٮڃٵ  ثٻ ٖٷٹاٴ  ٲبٮځ  زٸضٺ  ذبٮم  ( ؾٹز ڂب ظڂبٴقٹز  زازٺ

ؾٹز ٸ   نٹضت  اظ ا٢لاٰ  ، ڂ٧ځ زٸضٺ  ؾٹز ٸ ظڂبٴ  نٹضت  ٦ٻ  اؾت  ٲٗٷځ  ثساٴ  ڂبثس( اڂٵ ٲځ  اٶ٧ٗبؼ

َٹض  ، ثٻ قسٺ  قٷبؾبڂځ  ټبڀ زټس ٸ ؾبڂط زضآٲسټب ٸ ټعڂٷٻ ٲځ  ٶكبٴ  تٟهڃ٭  ضا ثٻ  ربٲٕ  ظڂبٴ

  قسٺ  بڂځبؾقٷ  ټبڀ ڂبثس(ؾبڂط زضآٲسټب ٸ ټعڂٷٻ ٲځ  اٶ٧ٗبؼ  ربٲٕ  ؾٹز ٸ ظڂبٴ  زض نٹضت  رسا٪بٶٻ

 5 ٲٹاضز ظڂط اؾت  قبٲ٭

 ځ ٦ٻ زاضاڂڃٽب ٸ ثسټڃٽبڂ  اضظـ  طاتٶبقځ اظ تٛڃڃ  ٶڃبٞتٻ  تح١٣  ټبڀ اٮٝ (زضآٲسټب ٸ ټعڂٷٻ

ٶبقځ اظ   ټبڀ زضآٲسټـب ٸ ټعڂٷٻ  قٹز $اظ ٢جڃ٭ ٲٷٓـٹض ٲځ  ؾطٲبڂـٻ  نبحجـبٴ  ح٣ـٹ٠  ٲؿت٣ڃٳبً ثٻ

 ٲكٽٹز#(  حبثت  زاضاڂڃٽبڀ  ظڂبثځتزـسڂـس اض

ٲؿت٣ڃٳبً زض   آٲطٺ  اؾتٷبز ٢ٹاٶڃٵ  ثٻ  حؿبثساضڀ  اؾتبٶساضزټبڀ  َج١  ٦ٻ  ټبڂځ (زضآٲسټب ٸ ټعڂٷٻة

 تؿٗڃط زاضاڂڃٽب#( حبن٭ اظ  اٮتٟبٸتٽبڀ ٲبثٻ  قٹز $اظ ٢جڃ٭ ٲٷٓٹض ٲځ  ؾطٲبڂٻ  نبحجبٴ  ح٣ٹ٠

 

 %%%                                                              ؾب٬  ؾٹز ذبٮم
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 ؟ چيػت هبلی تبهيي

 ٸ اڂزبز ٸ قط٦ت ٞٗبٮڃت ازاٲٻ ثطاڀ ٸرٹٺ ٸ ٲبٮځ ٲٷبثٕ تٽڃٻ ڂٗٷځ ، ٞبڂٷبٶؽ ڂب ٲبٮځ تبٲڃٵ

 .ا٢تهبزڀ ٸاحسټبڀ اڂٵ ٲسظاڀزضآ ٸ تٹؾٗٻ ټبڀ َطح اٶساظڀ ضاٺ

 .٪ڃطز ٲځ نٹضت اٖتجبض ٸ ٸاٰ ٸ ٢طيٻ اٸضا٠ ٞطٸـ ، ؾٽبٰ اٶتكبض َطڂ١ اظ ٖٳستب ٲبٮځ تبٲڃٵ

 هبلی تبهيي ّبي ؾيَُ

 #آٸضزٺ 1 زاضٶس ضٸڀ پڃف ٦بض ضاٺ زٸ ذٹز ٖٳٯڃبت ٶڃبظ ٲٹضز ٸرٹٺ تبٲڃٵ ثطاڀ اؾبؾبً قط٦تٽب

 قبٲ٭ ذٹز ٦ٻ اؾت٣طاو #2ٸ  ٲڃكٹز؛  اَلا٠ ؾطٲبڂٻ ؾٽبٰ آٴ ثٻ انُلاحبً ٦ٻ ؾٽبٲساضاٴ

 .قٹز ٲځ ) ٲكبض٦ت اٸضا٠ (٢طيٻ اٸضا٠ اٶتكبض ٸ ٸاٰ اذص چٹٴ ٲٹاضزڀ

  هؼسفی اًَاع اٍزاق ثْبداز

زض اڂٵ ثرف اٸضا٠ ثٽبزاض ٲٹضز ٲٗبٲٯٻ زض ثٹضؼ ٸ تٗسازڀ اظ اٸضا٠ ثٽبزاض ٲُطح ٸ پطَطٞساض قطح 

 .زازٺ ذٹاټس قس

 اٸضا٠ ٢طيٻ

 اٸضا٠ ٲكبض٦ت

 (Derivatives)ٲكت٣بت 

 (Option)اذتڃبض ٲٗبٲٯٻ 

 (Future)٢طاضزاز آتځ 

 ن٧ٹ٤

 ح١ ت٣سٰ

 ؾٽبٰ ربڂعٺ

 ؾٽبٰ ٲٳتبظ

 ؾٽبٰ ٖبزڀ

 :اٍزاق لسضِ

زض اڂٵ ثرف ثٻ  (قٹٶس ٶڃع ٶبٲڃسٺ ٲځ  (Debt Instrument)«اثعاض ثسټځ»اڂٵ اٸضا٠ انُلاحب

٪صاض# ٸ  زټٷسٺ $ؾطٲبڂٻ ثٻ َٹض ضؾٳځ ٢طاضزازڀ ثڃٵ ٸا٦ٰٻ  قٹز قٳبضڀ اظ اثعاضټبڀ ٲبٮځ اقبضٺ ٲځ

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/download-iran-bourse-persian-books-and-articles/3405-introduction-types-of-securities
http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/download-iran-bourse-persian-books-and-articles/3405-introduction-types-of-securities
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 ٲٗڃٷځ ٲجبٮ٦ٙٷس،  ٪ڃطٶسٺ تٗٽس ٲځ زض آٴ ٸاٰ ٸآٸضٶس  ٪ڃطٶسٺ $ٞطٸقٷسٺ اٸضا٠# ثٻ ٸرٹز ٲځ ٸاٰ

 ٲٹٖس زض ٸ ٦ٷس پطزاذت آٴ زاضٶسٺ ثٻ ڂ٧جبض# ٲبٺ ؾٻ ټط ٲخلاذبل$ ظٲبٶٽبڂځ زض ضا# ؾبلاٶٻ ثٽطٺ$

  (٦ٷس پطزاذت ثبظ ضا ٲجٯٙ ان٭# ؾطضؾڃس$ ٲ٣طض

 ٲست تب ثٯٷسٲست تٛڃڃط ٦ٷس( ٦ٹتبٺتٹاٶس اظ  ظٲبٴ اڂٵ ٢طاضزاز ٲځ

 ٶ٧تٻ اڀ زضٲٹضز اضتجبٌ اٸضا٠ ٢طيٻ ٸ ؾٽبٰ

اٸضا٠ ٢طيٻ ڂ٥ ثسټځ ثطاڀ قط٦ت اؾت پؽ اظ  َطڂ١ اٞعاڂف ضڂؿ٥ قط٦ت اضظـ ثبظاضڀ  

 اٸضا٠ ثٽطٺ ٶطخ اظ ثڃف ثبڂس قط٦ت ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثبظزٺ ٶطخ ٽبٰ ضا ٦بټف ٲځ زټس ثٷبثطاڂٵؾ

 حبثت ثبظزٺ ثب ٢طيٻ اٸضا٠ َطڂ١ اظ ٲبٮځ تبٲڃٵ( ٶڃبثس ٦بټف ؾٽٱ ټط ؾٹز ٲ٣ساض تب ثبقس ٢طيٻ

 ٲبٮځ ضڂؿ٥ ٦ٻ زټٷس ٶكبٴ ٲبٮځ ټبڀ ٶؿجت ا٪ط( قس ذٹاټس ٲبٮځ اټطٰ زضرٻ اٞعاڂف ثبٖج

 ٲځ ظڂبز ؾٽبٲساض حطٸت ٶتڃزٻ زض ٸ ڂبثس ٲځ اٞعاڂف ؾٽبٰ ثبظاض اضظـ ٶ٧طزٺ ظڂبزڀ تٛڃڃط قط٦ت

 ثبٖج ٢طيٻ اٸضا٠ اٶتكبض َطڂ١ اظ ٲبٮځ تبٲڃٵ ٦ٻ زټس ٶكبٴ ٲبٮځ ټبڀ ٶؿجت ا٪ط ٸٮځ قٹز

 (ڂبثس ٲځ ٦بټف قط٦ت ؾٽبٰ اضظـ قسٺ قط٦ت ٲبٮځ ضڂؿ٥ اٞعاڂف

  : لسضِ اٍزاق ّبي ٍيطگی

 ټڃچ ٸٮځ زاضز ضا آٴ ثٽطٺ ٸ ان٭ زضڂبٞت ح١ ثؿتبٶ٧بض ٖٷٹاٴ ثٻ اٸضا٠ زاضٶسٺ5  ثؿتبٶ٧بضڀ ؾٷس ),

 (ٶساضز قط٦ت ٲبٮ٧ڃتځ زض

 ( ٲٗڃٵ ضؾڃس ؾط تبضڂد )-

 ( اؾٳځ اضظـ ).

 زض ٢طيٻ اٸضا٠ زاضٶس٪بٴ ٸ قٹز ٸضق٧ؿت ٢طيٻ اٸضا٠ ٦ٷٷسٺ ٲٷتكط قط٦ت ا٪ط5  اٸٮٹڂت )/

 (زاضٶس ت٣سٰ ح١ ٖبزڀ ؾٽبٰ نبحجبٴ ثط ذٹز ٞطٔ ٸ زضڂبٞت ان٭ ثب ضاثُٻ

 قط٦ت ؾبذتٳبٴ ٸ ظٲڃٵ ٲخلاً( $اؾت ټٳطاٺ ٸحڃ٣ٻ ثب ٢طيٻ اٸضا٠ اٶتكبض ٲٗٳٹلا5ً  ٸحڃ٣ٻ )0

 #ثبقس اٸضا٠ ٸحڃ٣ٻ

 ٖسٰ نٹضت زض ٲ٫ط ٶساضٶس ضاڀ ح١ قط٦ت ٪ڃطڂٽبڂځ تهٳڃٱ زض ٢طيٻ اٸضا٠ زاضٶس٪بٴ5  ضاڀ ح١ )1

 (ٶٳبڂٷس ٢سضت اٖٳب٬ قط٦ت ټبڀ ٞٗبٮڃت ثط تٹاٶٷس ٲځ ٦ٻ ٢طيٻ زاز ٢طاض ضٖبڂت قطاڂٍ
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 َطٜ اظ ٶٳبڂٷس٪ځ ثٻ ٦ٻ اؾت زاز ٢طاض َطٜ ؾٹٰ قرم5 ٢طيٻ اٸضا٠ زاضٶس٪بٴ اٲڃٵ )2

 (٦ٷس ٲځ ٶٓبضت قط٦ت تٗٽسات ارطاڀ ثط ٢طيٻ اٸضا٠ زاضٶس٪بٴ

 قٷبٸض ثٽطٺ ٶطخ زاضاڀ رسڂس اٸضا٠ ا٦خط ٸٮځ ثٹزٺ حبثت ثٽطٺ زاضاڀ اٸضا٠ ٪صقتٻ زض5 ثٽطٺ ٶطخ )3

 (ټؿتٷس# ثبظاض زض ضاڂذ اٸضا٠ ؾبڂط ثٽطٺ ٶطخ ثٻ ثب تٹرٻ ٲتٛڃط$

 اهيي ًمؽ

 5اظ ٖجبضتؿت اٲڃٵ ؾبظٲبٴ ڂب ثبٶ٥ ٸْبڂٝ

 (٢طيٻ اٸضا٠ تٳبٰ اٲًبڀ )اٮٝ

 اٸضا٠ زاضٶسٺ ثٻ آٴ پطزاذت ٸ ٸرٹٺ ٞطٔ ٸ ان٭ ٪طٞتٵ )ة

 (٪ڃطز ٲځ ٢طاض اٲڃٵ ضټٵ زض اؾت ٢طيٻ اٸضا٠ ٪طٸٺ زض ٦ٻ ټبڂځ زاضاڂځ )د

 (زاز ٢طاض ٲٟبز ٶ٣ى نٹضت زض اٸضا٠ زاضٶس٪بٴ ٶٳٹززٴ ٲُٯٕ )ز

 ًبم ثی ٍ ًبم ثب لسضِ اٍزاق

 ٸ قٹز ٲځ حجت زټٷسٺ اٶتكبض قط٦ت زٞبتط زض ٸض٢ٻ نبحت آزضؼ ٸ اؾٱ ٶبٰ، ثب ٢طيٻ اٸضا٠ زض

 (٦ٷس اٲًب ضا اٶت٣ب٬ ٲسض٤ ٸ اؾٷبز آٶٽب نبحت ٦ٻ اؾت ٲؿڃط نٹضتځ زض آٴ اٶت٣ب٬ ٸ ٶ٣٭

 زض آٴ ٲبٮ٧ڃت ٸ$ٲ٫ط ذلاٞف حبثت قٹز#  اؾت آٴ زاضٶسٺ ثٻ ٲتٗٯ١ ٲٗٳٹلاً ٶبٰ ثځ ٢طيٻ اٸضا٠

 (اؾت اٸضا٠ قسٴ زؾت ثٻ زؾت َطڂ١ اظ آٴ ٲبٮ٧ڃت تٛڃڃط ٸ قٹز ٶٳځ حجت ربڂځ

  (Buy Back) ثبشخسيد اٍزاق لسضِ

ټب اٸضا٠ ٢طيٻ ٢بث٭ تجسڂ٭ ڂب ٚڃط٢بث٭ تجسڂ٭ ڂب ثرف ٚڃط٢بث٭ تجسڂ٭ اٸضا٠  ټب ڂب ثبٶ٥ قط٦ت

٢طيٻ ذٹز ضا پڃف اظ تبضڂد ؾطضؾڃس ثٻ اضظـ اؾٳځ ڂب ثب ترٟڃٝ، اظ ٲكتطڂبٴ ذٹز ثبظذطڂس 

 ٦ٷٷس( ٲځ

 اٍزاق هؿبزوت

ٴ َٹض ٦ٻ اظ اؾٱ اڂٵ اٸضا٠ ټٱ ٲكرم اؾت، اٸضا٠ ٲكبض٦ت اٸضا٠ ثٽبزاضڀ اؾت ٦ٻ ټٳب

ضٸقځ ثطاڀ تبٲڃٵ ٲبٮځ پطٸغٺ ټبڀ قط٦ت اؾت(  ٸ ثڃبٶ٫ط ٲكبض٦ت زاضٶسٺ آٴ زض ڂ٥ َطح اؾت
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اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٲبٶٷس ؾٽبٰ ٲٳتبظ زاضاڀ ٶطخ ؾٹز اؾٳځ ټؿتٷس ٦ٻ زض ٲٹٖسټبڀ ٲكرم ثٻ 

اٸضا٠ ٲكبض٦ت زاضاڀ تبضڂد ؾطضؾڃس ټؿتٷس ٦ٻ زض آٴ تبضڂد ٲجٯٙ  .ذطڂساضاٴ پطزاذت ٲځ قٹز

ٲجٯٙ اؾٳځ ٲٷسضد ثط ضٸڀ اٸضا٠ ٲكبض٦ت# ثٻ ٲبٮ٥ اٸضا٠ پطزاذت ٲځ $اٸٮڃٻ ڀ اٸضا٠ ٲكبض٦ت 

 قٹز( ثطذځ اظ اٸضا٠ ٲكبض٦ت اظ ٢بثٯڃت تجسڂ٭ ثٻ ؾٽٱ زض تبضڂد ؾطضؾڃس ثطذٹضزاضٶس( 

 5اربظٺ ثسټڃس ثب ڂ٥ ٲخب٬ تٹيڃح زټڃٱ

ٲڃٯڃبضز تٹٲبٴ ؾطٲبڂٻ  922اٶساظڀ ذٍ تٹٮڃس رسڂس، ثٻ  ثطاڀ ضاٺ ذٹزضٸؾبظڀو ٦ٷڃـس ڂ٥ قط٦ت ٞط

اٶساظڀ اڂٵ ذٍ تٹٮڃـس،  ټبڀ ٦بضقٷبؾځ، زضنٹضت ضاٺ رسڂس ٶڃـبظ زاضز( ټٳچٷڃٵ ثطاؾبؼ ثطضؾځ

اٶساظڀ، اظ ٲح٭ اٞعاڂف زضآٲس ٶبقځ اظ  ؾب٬ پؽ اظ ضاٺ 4ؾطٲبڂٻ نطٜ قسٺ ثطاڀ آٴ ْطٜ ٲست 

تب  92ٲحهٹلات رسڂس، رجطاٴ قسٺ ٸ ٲڃعاٴ ؾٹزاٸضڀ قط٦ت ټٱ َځ اڂٵ ٲست، ؾبلاٶٻ  ٞطٸـ

 .زضنس اٞعاڂف ذٹاټس ڂبٞت، ثٻ ثڃبٴ زڂ٫ط، َطح ٲص٦ٹض زاضاڀ تٹرڃٻ ا٢تهبزڀ اؾت 02

تٹاٶس ثطاڀ تأٲڃٵ ؾطٲبڂٻ ٲٹضزٶڃـبظ  ټبڂځ ٦ٻ قط٦ت ذٹزضٸؾبظ ٲځ زض چٷڃٵ حبٮتځ، ڂ٧ځ اظ ضٸـ

س، اٶتكبض اٸضا٠ ٲكبض٦ت اؾت( ثٻ اڂٵ تطتڃت، قط٦ت ذٹزضٸؾبظڀ ثب ذٹز اظ آٴ اؾتٟبزٺ ٦ٷـ

٪صاضاٴ، ٲٷبثٕ ٲبٮځ ٲٹضز ٶڃبظ ذٹز ضا اظ آٶٽب تأٲڃٵ ٦طزٺ ٸ  ٞطٸـ اڂٵ اٸضا٠ ثٻ ؾطٲبڂٻ

اٶساظڀ ذٍ  ٪صاضاٴ ٶڃع زض اظاڀ اڂٵ ٲكبض٦ت، ثٻ ٶؿجت ؾطٲبڂـٻ ذٹز زض ٲٷبٕٞ حبن٭ اظ ضاٺ ؾطٲبڂٻ

 .قستٹٮڃس رسڂـس قطڂ٥ ذٹاټٷـس 

 تطڂٵ رصاثڃت اٸضا٠ ٲكبض٦ت زض ٲ٣بڂؿٻ ثب ؾبڂط اٶٹأ اٸضا٠ ثٽبزاض ٲبٶٷس ؾٽبٰ، تًٳڃٵ ٲٽٱ

اڂٵ ٲٗٷـب ٦ٻ زاضٶسٺ اٸضا٠ ٲكبض٦ت اَٳڃٷبٴ زاضز ٦ٻ ؾٹز ٲكرم ٸ   پطزاذت ؾٹز اؾت، ثٻ

٦ٷس( اٲب چٻ  اٮحؿبة، زض ٞٹان٭ ظٲبٶـځ ٲٗڃـٵ، زضڂبٞت ٲځ ٖٷٹاٴ ؾٹز ٖٯځ اڀ ضا ثٻ قسٺ  تًٳڃٵ

 ٦ٷس؟ ؿځ، پطزاذت حسا٢٭ ؾٹز ضا تًٳڃٵ ٲځ٦

تٹاٶس ذٹزـ، پطزاذت ؾٹز اٸضا٠ ضا ټٱ  َجڃٗتب قط٦ت ڂب ؾبظٲبٴ ٲٷتكط٦ٷٷسٺ اڂٵ اٸضا٠ ٶٳځ

قٹز، تٹؾٍ  تًٳڃٵ ٦ٷس( زض حب٬ حبيـط، ؾٹز اٚٯت اٸضا٠ ٲكبض٦تځ ٦ٻ زض ٦كٹض ٲٷتكط ٲځ

اڂٵ، ذطڂساض اڂٵ اٸضا٠ قٹز، ثٷبثط ټب ٸ ٲٹؾؿبت ٲبٮځ ٲٗتجط ٸ ڂب زٸٮت، تًٳڃٵ ٲځ ثبٶ٥

٦ٷـس( زض ٲٹضز اٸضا٠  اَٳڃٷبٴ زاضز ٦ٻ زض ؾطضؾڃسټبڀ ٲكرم، ؾٹز تٗٽسقسٺ ضا زضڂبٞت ٲځ

 :ٲكبض٦ت، ثبڂس ثٻ چٷس ٶ٧تـٻ تٹرٻ زاقت
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ټٳبٴ َٹض ٦ٻ ٢جلا ټٱ ٪ٟتڃٱ، ثڃٵ ضڂؿ٥ ٸ ثبظزٺ ضاثُٻ ٲؿت٣ڃـٱ ٸرٹز زاضز، ثٷبثطاڂٵ اٸضا٠ ( 0

٦ٷٷس،  ٪صاض ٶٳځ ځ تًٳڃٵ قسٺ زاضٶس ٸ ضڂؿ٧ځ ضا ٲتٹرٻ ؾطٲبڂٻٲكبض٦ت، ثب تٹرٻ ثٻ اڂٷ٧ٻ ثبظزټ

 .ثٷبثطاڂٵ ثبظزٺ ٲٹضز اٶتٓبض آٶٽب ټٱ زض ٲ٣بڂؿٻ ثب ؾبڂط اٶٹأ اٸضا٠ ثٽبزاض، ٦ٳتـط اؾت

قٹز، ثٻ  ثٻ زاضٶسٺ اٸضا٠ پطزاذت ٲځ اٮحؿبة ٖٯځقسٺ اٸضا٠ ٲكبض٦ت، ثٻ نٹضت  ؾٹز تًٳڃٵ( 7

زض ؾطضؾڃس ٶٽبڂځ، ٶبقط اٸضا٠ ٲٹْٝ اؾت ؾٹز ٢ُٗځ پطٸغٺ  اڂٵ ٲٗٷب ٦ٻ پؽ اظ پبڂبٴ پطٸغٺ ٸ

اٮحؿبة پطزاذتځ ثٻ ذطڂساضاٴ  ضا ٲحبؾجٻ ٦طزٺ ٸ زضنٹضتځ ٦ٻ ؾٹز ٢ُٗځ پطٸغٺ، ثڃكتط اظ ؾٹز ٖٯځ

اٮتٟبٸت ضا ثٻ آٶٽب پطزاذت ٶٳبڂس( اٮجتٻ، زضنٹضتځ ٦ٻ ؾٹز ٢ُٗځ پطٸغٺ، اظ  اٸضا٠ ثبقس ثبقس، ٲبثٻ

اٮتٟبٸت ثطٖٽسٺ يبٲٵ اٸضا٠ ٲكبض٦ت اؾت ٸ  ٦ٳتط ثبقس، رجطاٴ ٲبثٻاٮحؿبة پطزاذتځ  ؾٹز ٖٯځ

 .يطض ٸ ظڂبٶـځ اظ اڂٵ ثبثت، ٲتٹرٻ ذطڂساض اڂٵ اٸضا٠ ٶڃؿت

ټبڀ  ؾٹز اٸضا٠ ٲكبض٦ت، ٲٗبٜ اظ پطزاذت ٲبٮڃبت اؾت ٸ اڂٵ ٲٹيٹٔ ٶڃع ڂ٧ځ اظ رصاثڃت( 3

 .قٹز ٪صاضڀ زض اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٲحؿٹة ٲځ ؾطٲبڂٻ

ٶبٰ ٲٷتكط قسٺ ٸ ٞطزڀ ٦ٻ اڂٵ اٸضا٠ ضا زض اذتڃبض زاضز، ٲبٮ٥ آٴ  اٚٯت ثځ اٸضا٠ ٲكبض٦ت، (0

قٹز، ثٷبثطاڂٵ ثبڂس اظ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٶڃع ټٳبٶٷس اؾ٧ٷبؼ ٸ ثٯ٧ٻ ثڃكتط اظ آٴ،  قٷبذتٻ ٲځ

٦ٷٷس  ټب ٲٗٳٹلا اڂٵ اٲ٧بٴ ضا ثطاڀ ذطڂساضاٴ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٞطاټٱ ٲځ ٲطا٢جت ٦طز( اٮجتٻ، ثبٶ٥

٠ ذطڂساضڀ قسٺ ضا ٶعز ثبٶ٥، ثٻ اٲبٶت ث٫صاضٶس تب اظ ٲٹاضزڀ ٲبٶٷس ؾط٢ت، ٦ٻ ثتٹاٶٷس اٸضا

 .ؾٹظڀ ٸ((( زض اٲبٴ ثبقس آتف

ؾٹز اٸضا٠ ٲكبض٦ت، زض ٞٹان٭ ظٲبٶځ تٗڃڃٵ قسٺ $ٲخلا ڂ٥ ٲبټٻ ڂب ؾٻ ٲبټٻ# ٸ اظَطڂ١ ( 5

زضنٹضتځ قٹز(  قٹز، ثٻ ٸڀ پطزاذت ٲځ ټبڂځ ٦ٻ ټٳطاٺ اٸضا٠ ٲكبض٦ت، ثٻ ذطڂساض تحٹڂ٭ ٲځ ثط٪ٻ

ټبڀ زضڂبٞت ؾٹز ثٻ ثبٶ٥،  ٦ٻ ٞطز اٸضا٠ ٲكبض٦ت ضا ٶعز ذٹز ٶ٫ٽساضڀ ٦ٷس، ټٷ٫بٰ تحٹڂ٭ ثط٪ٻ

ثبڂس ان٭ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ضا ټٱ ثٻ ټٳطاٺ زاقتٻ ثبقس تب ٲبٮ٧ڃت ٞطز ثط اڂٵ اٸضا٠، تٹؾٍ ثبٶ٥ 

ضا ٶعز ثبٶ٥  تٹاٶس اٸضا٠ ذٹز احطاظ قٹز( اٮجتٻ، ټٳبٴ َٹض ٦ٻ ٪ٟتٻ قس، ذطڂساض اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٲځ

ثٻ اٲبٶت ٪صاضزٺ ٸ ثب پطزاذت ٦بضٲعز رعئځ، اظ ثبٶ٥ ثرٹاټس تب ؾٹز اٸضا٠ ضا زض ؾطضؾڃسټبڀ 

 .تٗڃڃٵ قسٺ، ثٻ نٹضت ٲٷٓٱ ثٻ حؿبثف ٸاضڂع ٶٳبڂس

قٹز، ٲٗٳٹلا  ټبڂځ ٦ٻ ثطاڀ تأٲڃٵ ٲبٮځ آٶٽب، اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٲٷتكط ٲځ ثبتٹرٻ ثٻ اڂٷ٧ٻ َطح( 1

ٷبثطاڂٵ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٶڃع اٚٯت ثب ؾطضؾڃسټبڀ ؾٻ تب چٽبضؾبٮٻ ټؿتٷس، ث ڀثط ټبڀ ظٲبٴ َطح

قٹٶس( اٲب ا٪ـط ذطڂساض اٸضا٠ ثٻ ټط زٮڃ٭، ٢ج٭ اظ زٸضٺ ؾطضؾڃس ثٻ پٹ٬ ذٹز ٶڃبظ پڃسا ٦طز،  ٲٷتكط ٲځ
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تٹاٶس ثب ٲطارٗٻ ثٻ ڂ٧ځ اظ قٗت ثبٶ٧ځ ٦ٻ اٸضا٠ ضا اظ آٴ ذطڂساضڀ ٦طزٺ، يٳٵ تحٹڂ٭ اٸضا٠  ٲځ

ن٭ پٹ٬ ذٹز ضا زضڂبٞت ٶٳبڂس( َجڃٗتب ؾٹزټبڀ زضڂبٞتځ تب تبضڂد تحٹڂ٭ اٸضا٠ ٲطثٹَٻ ثٻ ثبٶ٥، ا

اٮجتٻ ٲٗٳٹلا زضنٹضت تؿٹڂٻ  .ثبقس ثٻ ثبٶ٥ ٶڃع ثٻ ٖٷٹاٴ ؾٹز زٸضٺ ٲكبض٦ت، ٲتٗٯ١ ثٻ ٞـطز ٲځ

زضنس  92ټب ٶطخ ؾٹز ٢بث٭ پطزاذت ثٻ ٲكتطڀ ضا اٶس٦ځ ٦بټف زازٺ $ٲخلا اظ  ظٸزتط اظ ٲٹٖس، ثبٶ٥

 .٦ٷٷس اٮتٟبٸت ٶطخ رسڂس ثب ٶطخ پطزاذتځ تب آٴ ظٲبٴ ضا، اظ ٲكتطڀ زضڂبٞت ٲځ # ٸ ٲبثٻزضنس 99ثٻ 

٦ٻ اٸضا٠ ٲكبض٦ت زض ثٹضؼ ڂب ٞطاثٹضؼ ٶڃع پصڂطٞتٻ قسٺ ثبقٷس، زاضٶسٺ اڂٵ اٸضا٠  زضنٹضتځ( 7

ټبڀ ٦بض٪عاضڀ ثٹضؼ ٲطارٗٻ ٦طزٺ ٸ  تٹاٶس ثطاڀ ٞطٸـ آٶٽب ٢ج٭ اظ ؾطضؾڃس، ثٻ ڂ٧ځ اظ قط٦ت ٲځ

ٶؿجت ثٻ ٞطٸـ اٸضا٠ ذٹز ا٢ساٰ ٶٳبڂس( زض اڂٵ نٹضت، َجڃٗتـب اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٶڃع ټٳبٶٷس 

ؾٽبٰ، ثطاؾبؼ ٢ڃٳتځ ٦ٻ زض ثٹضؼ ثطاڀ آٴ ٲت٣بيځ ٸرٹز زاقتـٻ ثبقس، ٞطٸذتـٻ ذٹاټس قس ٸ 

 .ڂبثس ؾٹز زاضٶسٺ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٶڃع اظ ثبثت تؿٹڂٻ ظٸزتط اظ ٲٹٖس، ٦بټف ٶٳځ

ټبڀ ٞٗب٬ زض ثرف ذهٹنځ،  ثط قط٦ت تٻ اقبضٺ ٦ٷٱ ٦ٻ زض حب٬ حبيط، ٖلاٸٺزض پبڂبٴ ټٱ ثٻ اڂٵ ٶ٧

ټبڀ ٖٳطاٶځ، ظڂطثٷبڂځ ٸ(((،  ټب ټٱ ثطاڀ تأٲڃٵ ٲٷبثٕ ٲبٮځ ٲٹضزٶڃبظ ثطاڀ پطٸغٺ زٸٮت ٸ قٽطزاضڀ

اڀ ٸ ضڂٯځ، ؾـس، تٹٶ٭، ٶڃطٸ٪بٺ،  ٶٳبڂٷس( ؾبذت ذُٹٌ ربزٺ ا٢ساٰ ثٻ اٶتكبض اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٲځ

ټب، ثطاڀ  ټبڂځ اظ ٲٹاضزڀ اؾت ٦ٻ زٸٮت ٸ ڂب قٽطزاضڀ ڀ ٸ ٲؿ٧ٹٶځ ٸ(((، ٶٳٹٶٻټبڀ ازاض ٲزتٳٕ

ټب، ثٻ  ٦ٷٷس ٸ تجٯڃٛبت آٶٽب ټٱ زض ضؾبٶٻ تأٲڃٵ ٲبٮځ آٶٽب ا٢ساٰ ثٻ اٶتكبض اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٲځ

 .قٹز ٸٞٹض ٲكبټسٺ ٲځ

 اٍزاق هؿتمِ

آٶٽب ثٻ ٖٯت اضتجبَځ اؾت ٦ٻ اٸضا٠ ثٽبزاضڀ ټؿتٷس ٦ٻ ثٻ تٷٽبڂځ زاضاڀ اضظـ ٶڃؿتٷس، ثٯ٧ٻ اضظـ 

اظ اضظـ  (Financial Dervatives)اڂٵ اٸضا٠ ثب ؾبڂط اٸضا٠ ثٽبزاض زاضٶس اضظـ اڂٵ اٸضا٠ ٲكت٣ٻ

ڂ٥ ڂب چٷس زاضاڂځ ٸا٢ٗځ ٲخ٭ ٶٟت، ٞٯعات ٢ڃٳتځ، ٲحهٹلات ٦كبٸضظڀ ٸ ڂ٥ ڂب چٷس زاضاڂځ ٲبٮځ 

قسٺ اظ ڂ٥ زاضاڂځ اؾت ٦ٻ  قٹز( پؽ اٸضا٠ ٲكت٣ٻ، ٲكت١ ٲبٶٷس ؾٽبٰ، اضظ ٸ ٚڃطٺ ٲكت١ ٲځ

اٸضا٠ ثٽبزاض ثب ٸرٹز آٴ ٦ٻ اضظـ شاتځ ٶساضٶس اڂٵ تٹاٶس ٸا٢ٗځ ٸ ڂب ٲبٮځ ثبقس(  اڂٵ زاضاڂځ ٲځ

ټب، اثعاضټبڂځ  زض ٸا٢ٕ ٲكت٣ٻٸٮځ ٲبٶٷس ڂ٥ اٸضا٠ ثٽبزاض ٲؿت٣٭ زض ثٹضؼ ٲٗبٲٯٻ ٲځ قٹٶس( 

 آڂٷس( ثطاڀ ٦بټف ڂب اٶت٣ب٬ ٲربَطٺ $ضڂؿ٥# ثٻ قٳبض ٲځ
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ٲكت٣ٻ ڀ ثؿڃبض ٲتٷٹٖځ زض ثبظاضټبڀ ثڃٵ اٮٳٯٯځ ٸرٹز زاضٶس ٸٮځ ٲٽٱ تطڂٵ آٴ ټب زض اڂطاٴ اثعاض 

 .اذتڃبض ٲٗبٲٯٻ ٸ ٢طاضزاز آتځ ټؿتٷس ٦ٻ زض ازاٲٻ ثٻ َٹض ذلانٻ قطح زازٺ ٲځ قٹٶس

 (Option) اختيبز هؼبهلِ

٢ڃٳت ٲٗڃٵ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاضڀ اؾت ٦ٻ ثٻ زاضٶسٺ آٴ ح١ ذطڂس ڂب ٞطٸـ ڂ٥ زاضاڂځ ذبل ضا زض ڂ٥ 

 ٶٹٖځ زضثط٪ڃطٶسٺ اذتڃبض ٢طاضزازټبڀ ٦ٯځ َٹض ثٻ٦ٷس(  زض ڂ٥ تبضڂد ٲكرم ڂب ٢ج٭ اظ آٴ اُٖب ٲځ

 Callاذتڃبض ٲٗبٲٯٻ ثٻ زٸ زؾت  ( ٦طز اؾتٟبزٺ  ټب آٴ اظ ٮعٸٰ نٹضت زض تٹاٴ ٲځ ٦ٻ ټؿتٷس ح١

زټس ٦ٻ  قٹز( اذتڃبض ذطڂس ثٻ ذطڂساض اڂٵ ح١ ضا ٲځ ت٣ؿڃٱ ٲځ #اذتڃبض ٞطٸـ$ Putٸ  #اذتڃبض ذطڂس$

زاضاڂځ پبڂٻ ضا ثٻ ٢ڃٳت ٲٗڃٵ ٸ زض تبضڂد ٲٗڃٵ ڂب ٢ج٭ اظ آٴ ذطڂساضڀ ٦ٷس( اذتڃبض ٞطٸـ ثٻ 

زټس ٦ٻ زاضاڂځ پبڂٻ ضا ثٻ ٢ڃٳت ٲٗڃٵ ٸ زض تبضڂد ٲٗڃٵ ڂب ٢ج٭ اظ آٴ ثٻ ٞطٸقٷسٺ  ذطڂساض ح١ ٲځ

ؾٽٳځ ضا ٦ٻ زاضاڀ اذتڃبض ٞطٸـ اؾت ثٻ ٢ڃٳت   Aب٬ ٞطزاذتڃبض ثٟطٸقس( ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخ

آٴ ؾٽٱ ضا   ٦Bٷس ثٻ قطٌ اڂٵ ٦ٻ ؾب٬ آڂٷسٺ زض ټٳبٴ تبضڂد ٞطز ذطڂساضڀ ٲځ Bتٹٲبٴ اظ ٞطز011

تٹٲبٴ ٶطؾڃسٺ ثبقس( ا٪ط  001تٹٲبٴ اظ ٸڀ ثرطز، ٲكطٸٌ ثط اڂٷ٧ٻ ٢ڃٳت تبثٯٹڀ ثٹضؼ ثٻ  001

 ٞطٸقس( ٹٲبٴ ٲځت٢001ڃٳت ثبلاتط ثبقس زض ثبظاض ثبلاڀ 

زض ٢طاضزاز اذتڃبض ذطڂس، ذطڂساض ح١ ذطڂس اٸضا٠ ثٽبزاضڀ ضا زض ظٲبٶځ ٲكرم ٲځ ذطز $اذتڃبض ٞطٸـ 

ضا َځ  X ؾٽٱ قط٦ت 9222ٶڃع ثٻ ټٳڃٵ ق٧٭ اؾت#( ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخب٬ ٞطو ٦ٷڃس ٞطزڀ ح١ ذطڂس 

 X ٺ ؾٽٱتٹٲبٴ ٲځ ذطز( َځ ؾٻ ٲبٺ آڂٷس 922تٹٲبٴ ثٻ ٢ڃٳت  992ؾٻ ٲبٺ آڂٷسٺ زض ٢ڃٳت 

تٹٲبٴ  922تٛڃڃطات ظڂبزڀ ذٹاټس ٦طز( حب٬ ٞطو ٦ٷڃس زض ظٲبٴ ؾطضؾڃس ٢ڃٳت ؾٽٱ اٞت ٦طزٺ ٸ 

تٹٲبٴ  992ثبقس زضٶتڃزٻ اذتڃبض ذطڂس ثطاڀ ذطڂساض ؾٹزڀ ٶرٹاټس زاقت ظڂطا ٸڀ ٲځ تٹاٶس ؾٽٱ ضا 

ض ظٲبٴ تٹٲبٴ $ثٽبڀ اذتڃبض ذطڂس# ضا اظ زؾت زازٺ اؾت( حب٬ ا٪ط ز 922ثرطز( زضاڂٷحبٮت ٸڀ 

تٹٲبٴ ثبقس، ذطڂساض ٲځ تٹاٶس اذتڃبض ذٹز ضا اٖٳب٬ ٦طزٺ ٸ ؾٽٱ ضا ثٻ  250ؾطضؾڃس ٢ڃٳت ؾٽبٰ 

تٹٲبٴ ثٟطٸقس( تٹرٻ زاقتٻ ثبقڃس  922تٹٲبٴ اظ ٞطٸقٷسٺ اذتڃبض ذطڂس ثرطز ٸ زض ثبظاض  ٢992ڃٳت 

ؾت ٦ٻ ؾٽبٰ ٦ٻ زاضٶسٺ ڀ اذتڃبض ذطڂس ٲرتبض اؾت ٦ٻ ؾٽبٰ ضا ثرطز ٸٮځ ٞطٸقٷسٺ ڀ آٴ ٲزجٹض ا

 ضا ثٟطٸقس( 

اظ ٶٓط اٖٳب٬ ح١ اذتڃبض ٲٗبٲلات ثٻ زٸ زؾتٻ اضٸپبڂځ ٸ آٲطڂ٧بڂځ ت٣ؿڃٱ ٲځ قٹٶس( اذتڃبض 

ٲٗبٲلات اضٸپبڂځ ضا ٣ٍٞ ٲځ تٹاٴ زض ظٲبٴ ؾطضؾڃس اٖٳب٬ ٦طز ٸٮځ زض ٲٹضز آٲطڂ٧بڂځ ټب َځ ټط 

 .ظٲبٶځ ٢ج٭ اظ ؾطضؾڃس اٲ٧بٴ اٖٳب٬ ٸرٹز زاضز
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ٲطتجٍ ثب اذتڃبض ٲٗبٲلات پڃچڃسٺ تط اظ ؾٽبٰ ٖبزڀ ثٹزٺ ٸ ؾٷبضڂٹټب ٸ حبلات ثٻ َٹض ٦ٯځ ٲجبحج 

ثؿڃبض ٲتٗسزڀ ضا قبٲ٭ ٲځ قٹز( ټسٜ اظ چٷڃٵ اثعاضڀ اٞعاڂف ٶ٣سقٹٶس٪ځ ثبظاض، پٹقف ذُط 

ثطاڀ ٲٗبٲلات ؾٽبٰ ٸ ٦بټف ټعڂٷٻ ڀ ؾٽبٰ زاضاٴ اؾت( ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخب٬ ٞطو ٦ٷڃس قٳب اذتڃبض 

تٹٲبٴ ثرطڂس $٢ڃٳت  222تٹٲبٴ ثٻ ٢ڃٳت  922ضا زض ٢ڃٳت  X ؾٽٱ قط٦ت 9222ٞطٸـ 

تٹٲبٴ ثطؾس قٳب ٲځ  992ا٪ط َځ ؾٻ ٲبٺ آڂٷسٺ ٢ڃٳت ؾٽٱ ثٻ  .(تٹٲبٴ اؾت ٦992ٷٹٶځ 

تٹٲبٴ  922تٹاٶڃس اذتڃبض ٞطٸـ ذٹز ضا اٖٳب٬ ٦طزٺ ٸ ؾٽٱ ذٹز ضا ثٻ ٞطٸقٷسٺ ڀ اذتڃبض ٞطٸـ، 

اڂس( )تٹٲبٴ ؾٹز ٦طزٺ 92حبٮتځ قٳب زض ټط ؾٽٱ  تٹٲبٴ ثرطڂس( زض چٷڃٵ 110ثٟطٸقڃس ٸ اظ ثبظاض 

ثٻ ٖجبضت زڂ٫ط قٳب اظ ٦بټف ٢ڃٳت ؾٽٱ ؾٹز ٦طزٺ اڂس! زض حبٮت ټبڀ پڃچڃسٺ تط ٲځ تٹاٴ 

چٷسڂٵ اذتڃبض ٲٗبٲٯٻ ضا تط٦ڃت ٦طز ٸ ٶٹٖځ اؾتطاتػڀ ثٹرٹز آٸضز $ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخب٬ حبٮتځ اڂزبز ٦طز 

تٹٲبٴ ثٹز قٳب ؾٹز ٦طزٺ ٸ زض  022تب  ٦922ٻ ا٪ط ٢ڃٳت ؾٽٳځ تب ؾٻ ٲبٺ ثٗس ثڃٵ 

چٷڃٵ اثعاضڀ ضا اثعاض  #(ٚڃطاڂٷهٹضت ٣ٍٞ ٲجٯٙ پطزاذتځ ثبثت اذتڃبض ٲٗبٲٯٻ ضا اظ زؾت زټڃس

ٲكت٣ٻ ٲځ ٪ٹڂٷس ظڂطا ذٹز ٲبټڃتځ ٲؿت٣٭ ٶساضٶس ٸ ثطاڀ ؾبڂط اٸضا٠ ثٽبزاض اظ ٢جڃ٭ ؾٽبٰ ٖبزڀ، 

اذتڃبض ٲٗبٲٯٻ ثطاڀ ؾٽبٰ ٖبزڀ ٸ  قبذم ٸ ٢طاضزازټبڀ آتځ تٗطڂٝ ٲځ قٹٶس( ثڃكتطڂٵ ٦بضثطز

 .قبذم اؾت

 ّبي آتی پيوبى

 تٹاٴ ثٻ ٢طاضزازټبڀ آتځ ٸ ٢طاضزازټبڀ ؾٯٝ اقبضٺ ٦طز(  ټبڀ آتځ ٲځ اظ اٶٹأ پڃٳبٴ

 (Future)لسازداد آتی 

ڀ اؾت ٦ٻ ثڃكتط ثطاڀ ثبظاض ٦بلاټب، قبذم ٸ اضظ ٦بضثطز زاضز( زض ٢طاضزاز ا٢طاضزاز آتځ اثعاض ٲكت٣ٻ 

َطٜ ٲٗبٲٯٻ ٢طاض ٲځ ٪صاضٶس ٦ٻ زض ظٲبٶځ ٲكرم $ٲخلا ؾٻ ٲبٺ آڂٷسٺ# ٸ ثب ٢ڃٳتځ آتځ زٸ 

ٲٗٯٹٰ اثعاض ٲٹضز ٲٗبٲٯٻ $٦بلا ڂب اثعاضټبڀ ٲبٮځ# ضا ٲٗبٲٯٻ ٦ٷٷس( ثطذلاٜ اذتڃبض ٲٗبٲٯٻ، زض اڂٷزب 

ٶٹٖځ تٗٽس ٸرٹز ٶساضز( ٲٗٳٹلا ٢طاضزازټبڀ آتځ ٲٷزط ثٻ تحٹڂ٭ ٞڃعڂ٧ځ ٦بلا ٶكسٺ ٸ ثٻ نٹضت 

 .سڀ تؿٹڂٻ ٲځ قٹٶسٶ٣

اڂٵ ٢طاضزاز ثٻ  .ڂ٧ځ اظ ٦بضثطزټبڀ انٯځ ٢طاضزازټبڀ آتځ پٹقف ذُط زض ٲٗبٲلات زڂ٫ط اؾت

 زټس(  ټبڀ قسڂس ٢ڃٳت ٦بلا زض آڂٷسٺ ضا ٦بټف ٲځ ٶٹٖځ ٶٹؾبٴ
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ٞطو ٦ٷڃس قٳب ٲٗبٲٯٻ اڀ ثب ڂ٥ قط٦ت ذبضرځ ثٻ اضظـ نس ٲڃٯڃٹٴ ڂٹضٸ زاضڂس( ٢طاض اؾت پٹ٬ 

چٽبض ٲبٺ زڂ٫ط پطزاذت قٹز( َځ اڂٵ چٽبض ٲبٺ تٛڃڃطات ٢ڃٳت ڂٹضٸ ٲځ تٹاٶس ثطاڀ قٳب ثؿڃبض 

تٹٲبٴ#  0022ٲخلا $ذُطٶب٤ ثبقس( پؽ ثب ذطڂس ٢طاضزاز آتځ نس ٲڃٯڃٹٴ ڂٹضٸ زض ٢ڃٳتځ ٲٗٯٹٰ 

چٽبض ٲبٺ زڂ٫ط قٳب ذٹز ضا زض ثطاثط تٛڃڃطات ٢ڃٳت ڂٹضٸ ٲهٹٴ ٦طزٺ ٸ ثٽتط ٲځ تٹاٶڃس ثطاڀ 

ثطٶبٲٻ ضڂعڀ ٦ٷڃس( اٮجتٻ اٞطاز ظڂبزڀ ٶڃع ثٻ نطٜ ٦ؿت ؾٹز اظ تٛڃڃطات ٢ڃٳت ٸاضز ثبظاض 

 .٢طاضزازټبڀ آتځ ٲځ قٹٶس

طاضزاز ضا ٦ٻ تٹؾٍ ثبڂس زضنسڀ اظ ٲجٯٙ ٢ زٸَطٜ ٢طاضزاززض ظٲبٴ اٶزبٰ ٲٗبٲلات ٢طاضزازټبڀ آتځ 

س( ٢طاضزازټب ټط ضٸظ تؿٹڂٻ ٲځ قٹٶس ٸ ٶثٹضؼ تٗڃڃٵ ٲځ قٹز ثٻ ٖٷٹاٴ ٸزڂٗٻ ٶعز ثٹضؼ ثؿپبض

اٞعاڂف ڂبٞتٻ ٸ زض ٚڃطاڂٵ  اٸثبقس ٸزڂٗٻ ڀ  ڂ٧ځ اظ َطٞڃٵزضٶتڃزٻ ا٪ط تٛڃڃطات ٢ڃٳت ثٻ ٶٟٕ 

ز، ثبڂس ٲڃعاٴ ٦بټف ٲځ ڂبثس( ا٪ط ٲجٯٙ ٸزڂٗٻ اظ آؾتبٶٻ اڀ ٲكرم ٦ٳتط قٹاـ نٹضت ٸزڂٗٻ 

س( زض ټط ظٲبٶځ ٢ج٭ اظ ؾطضؾڃس ٢طاضزاز، ٲځ تٹاٴ ثب ٲٗبٲٯٻ ڂبثٸزڂٗٻ تب حس اٸٮڃٻ اٞعاڂف 

ٲڃٯڃٹٴ ڂٹضٸ ضا ثطاڀ ؾٻ ٲبٺ  ٢922طاضزازڀ زض رٽت ٲ٣بث٭ اظ ثبظاض ذبضد قس $ٲخلا ا٪ط ٢طاضزاز ذطڂس 

ڂٹضٸ، اظ ثبظاض ذبضد  ثٗس ذطڂسٺ اڂس ٲځ تٹاٶڃس ڂ٥ ٲبٺ ثٗس ثب ٞطٸـ ٢طاضزاز ذطڂس نس ٲڃٯڃٹٴ

 #(قٹڂس

 (Forward Contract) لسازدادّبي غلف

٦ٷٷس ڂ٥ ٦بلا ثب ٦ڃٟڃت ٲٗڃٵ ضا زض ڂ٥ تبضڂد  ٢طاضزازڀ اؾت ٦ٻ ثٻ ٲٹرت آٴ زٸ َطٜ تٗٽس ٲځ

ذبل ثب ڂ٥ ٢ڃٳت ٲكرم ٲجبزٮٻ ٦ٷٷس( ثطاؾبؼ ٢طاضزاز ؾٯٝ تٳبٲځ ٲجٯٙ ثبڂس ٢جلا پطزاذت 

 (قٹز ٸ ٦بلا زض ؾطضؾڃس تحٹڂ٭ قٹز

 قىَن

ٶٹٖځ اٸضا٠ ٢طيٻ ڀ اؾلاٲځ اؾت ٦ٻ ثطاؾبؼ ٲٹاظڂٵ قطٔ َطاحځ قسٺ اؾت( ؾبذتبض پطزاذت 

ثٽطٺ ڀ اٸضا٠ ٢طيٻ ڀ ٚطثځ ٲُبث١ ثب ٲٹاظڂٵ قطٖځ ٶڃؿت( ٶبقط اٸضا٠ ن٧ٹ٤، ٪ٹاټځ اڀ ضا ثٻ 

ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ٲځ ٞطٸقس ٸ ؾپؽ آٴ ضا ثب ٢ڃٳتځ ٲكرم زٸثبضٺ اظ ذطڂساضاٴ اربضٺ ٲځ ٦ٷس( 

ٷسٺ تٗٽس ٲځ ٦ٷس زض تبضڂرځ ٲكرم، اٸضا٠ ضا ثب ٢ڃٳتځ ٲٗٯٹٰ اظ ذطڂساضاٴ ټٳچٷڃٵ ٞطٸق

ثبظذطڂس ٦ٷس( ٶبقط اٸضا٠ ن٧ٹ٤ ثبڂس اضتجبَځ ٲكرم ٸ ٸايح ثڃٵ ثبظزٺ ٸ ٸرٻ ٶ٣س ٶبقځ اظ 
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ٞٗبٮڃت ټب ثب زاضاڂځ ذطڂساضڀ قسٺ اڂزبز ٦ٷس( ثٻ ٖجبضت زڂ٫ط، تبٲڃٵ ٲبٮځ ثبڂس ٲجتٷځ ثط زاضاڂځ 

 .ٲكٽٹز ثبقس

  ثِ ػٌَاى يىی ديگس اش اًَاع اٍزاق ثْبداز ثدٍى زيػه هؼسفی اٍزاق اخبزُ،

، زض ٲٗطٞځ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٪ٟتڃٱ ٦ٻ اڂٵ اٸضا٠، ثٻ اڂٵ زٮڃ٭ اٸضا٠  ا٪ط ثٻ ذبَط زاقتٻ ثبقڃس

٪صاضڀ قسٺ اؾت ٦ٻ زض ٸا٢ٕ، ذطڂساض اڂٵ اٸضا٠ ثب ٲٷتكط٦ٷٷسٺ $ٶبقط# اٸضا٠، زض ڂ٥  ٲكبض٦ت ٶبٰ

ربزٺ، ؾس ٸ((( ٲكبض٦ت ٦طزٺ ٸ زض ٲٷبٕٞ ٶبقـځ اظ اڂٵ َطح، َطح ٲكرم ٲبٶٷس احساث ٶڃطٸ٪بٺ، 

زټٷسٺ ٶٹٖځ ضاثُٻ قطا٦ت ثڃٵ ٞطٸقٷسٺ ٸ ذطڂساض  قٹز، ثٷبثطاڂٵ، اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٶكبٴ ؾٽڃٱ ٲځ

 .ثبقس اڂٵ اٸضا٠ ٲځ

زض اٸضا٠ اربضٺ ټٱ اضتجبَځ ٲكبثٻِ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٸٮځ زض ٢بٮت ضاثُٻ ٲٹرط ٸ ٲؿتأرطڀ، ثڃٵ 

 .اربظٺ ثسټڃس ثب ڂ٥ ٲخب٬، تٹيڃـح زټڃٱ .قٹز ٷسٺ اڂٵ اٸضا٠ ثط٢طاض ٲځذطڂساض ٸ ٞطٸق

ٞطو ٦ٷڃس ڂ٥ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ثطاڀ اٞعاڂف ْطٞڃت حٳ٭ ٸ ٶ٣٭ ٲؿبٞط، ٶڃبظ ثٻ ڂ٥ ٞطٸٶس 

ټٹاپڃٳبڀ رسڂس زاضز، اٲب زض حب٬ حبيط، ٲٷبثٕ ٲبٮځ لاظٰ ثطاڀ ذطڂس ټٹاپڃٳب ضا زض اذتڃبض ٶساضز( ٧ٞط 

زڂ٫طڀ ثٻ رع ذطڂـس، پڃف ضٸڀ اڂٵ قط٦ت ٢ـطاض زاضز؟ ټٳبٴ َٹض ٦ٻ ا٪ط ٦ؿځ  ٦ٷڃس چٻ ٪عڂٷٻ ٲځ

٦ٷس، قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ  ٢بزض ثٻ ذطڂس ٲٷع٬ ثطاڀ ؾ٧ٹٶت ٶجبقس، ا٢ساٰ ثٻ اربضٺ ٲٷع٬ ٲؿ٧ٹٶځ ٲځ

تٹاٶس ټٹاپڃٳبڀ ٲٹضز ٶڃبظ ذٹز ضا اربضٺ ٦طزٺ ٸ زض ٞٹان٭ ظٲبٶځ ٲكرم، ثٻ ٲبٮ٥ ټٹاپڃٳب  ټٱ ٲځ

 .ـطزاظزثٽب ثپ  اربضٺ

قٹز( اٲب چ٫ٹٶـٻ؟  اڂٵ اٲ٧بٴ اظ َطڂ١ اٶتكبض اٸضا٠ اربضٺ، ثطاڀ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂـځ ٞطاټٱ ٲځ

قٹز، ثٻ اڂٵ نٹضت ٦ٻ  اٶزبٰ ٲځ "ٶٽبز ٸاؾٍ"اٶتكبض اٸضا٠ اربضٺ اظَطڂ١ ڂ٥ ٶٽبز ٲبٮځ ثٻ ٶبٰ 

اڂٵ اٸضا٠ ضا ثطاڀ  اثتسا، ٶٽبز ٸاؾٍ اٸضا٠ اربضٺ ضا ٲٷتكط ٸ اظَطڂ١ قج٧ٻ ثبٶ٧ځ ٸ ڂب ثبظاض ؾطٲبڂٻ،

٪صاضاٴ، ٲٷبثٕ ٲبٮـځ لاظٰ ثطاڀ ذطڂس ټٹاپڃٳب  ٦ٷس( ثب ٞطٸـ اڂٵ اٸضا٠ ثٻ ؾطٲبڂٻ ٞطٸـ، ٖطيٻ ٲځ

٪صاضاٴ، ټٹاپڃٳبڀ  ٪ڃطز( ؾپؽ ٶٽبز ٸاؾٍ ثٻ ٸ٦بٮت اظ ؾطٲبڂٻ زض اذتڃبض ٶٽبز ٸاؾٍ ٢طاض ٲځ

زټس( قط٦ت  ضٺ ٲځٲٹضزٶٓط ضا ذطڂساضڀ ٦طزٺ ٸ ثطاڀ زٸضٺ ٲكرم، ثٻ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ارب

ټٹاپڃٳبڂځ ټٱ ٦ٻ ثب اؾتٟبزٺ اظ اڂٵ ټٹاپڃٳبڀ رسڂس، تٹاٶؿتٻ اؾت زضآٲس ذٹز ضا اٞعاڂف زټس، 

٦ٷس ٸ  ثبض#، اربضٺ ثٽب ضا ثٻ قط٦ت ٸاؾٍ پطزاذت ٲځ زض ٞٹان٭ ظٲبٶځ ٲٗڃٵ $ٲخلا ټط ؾٻ ٲبٺ ڂ٥

ضٺ ثٽب ضا ثٻ آٶٽب قٹز، ٲجٯٙ ارب ٪صاضاٴ ٲحؿٹة ٲځ قط٦ت ٸاؾٍ ٶڃع ٦ٻ زض ٸا٢ٕ، ٸ٦ڃ٭ ؾطٲبڂٻ

 .ٶٳبڂس پطزاذت ٲځ
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٪صاضاٴ، ټٹاپڃٳـب ضا ثٻ ٢ڃٳت اؾٳځ،  زض پبڂبٴ زٸضٺ اربضٺ ٶڃع قط٦ت ٸاؾٍ ثٻ ٸ٦بٮت اظ ؾطٲبڂٻ

ڂٗٷځ ټٳبٴ ٢ڃٳتځ ٦ٻ ذطڂساضڀ ٦طزٺ اؾت، ثٻ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ٞطٸذتٻ ٸ ان٭ پٹ٬ ذطڂساضاٴ 

ثبض زڂ٫ط، ٞطاڂٷـس ٖطيٻ اٸضا٠ اربضٺ زض ٲخب٬   اربظٺ ثسټڃـس ڂ٥ .٪طزاٶس اٸضا٠ اربضٺ ضا ثٻ آٶٽب ثبظ ٲځ

 :تط ٲطٸض ٦ٷڃٱ ٞـٹ٠ ضا ثٻ ق٧٭ ز٢ڃ١

 زضڂبٞت ٲزٹظټبڀ لاظٰ اظ ؾبظٲبٴ ثٹضؼ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض 1-

 ٪صاضاٴ اٶتكبض اٸضا٠ اربضٺ تٹؾٍ ٶٽبز ٸاؾـٍ ٸ ٞطٸـ اڂٵ اٸضا٠ ثٻ ؾطٲبڂٻ 2-

 اظ ٞطٸـ اٸضا٠ اربضٺ ذطڂس ټٹاپڃٳـب تٹؾٍ ٶٽبز ٸاؾـٍ، ثب ٲٷبثٕ ٲبٮځ حبن٭ 3-

 زازٴ ټٹاپڃٳـب ثٻ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂـځ  اربضٺ 4-

٪صاضاٴ  ثٽب ثٻ ؾطٲبڂٻ ثٽـب اظ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ، تٹؾٍ ٶٽبز ٸاؾٍ ٸ پطزاذت اربضٺ زضڂبٞت اربضٺ 5-

 زض ٞٹان٭ ظٲبٶځ تٗڃڃٵ قسٺ

طزاٶسٴ ان٭ ٞطٸـ ټٹاپڃٳب زض پبڂبٴ زٸضٺ اربضٺ ثٻ ټٳبٴ ٢ڃٳت ذطڂس، تٹؾٍ ٶٽبز ٸاؾٍ ٸ ثبظ٪ 6-

 ٪صاضاٴ پٹ٬ ثٻ ؾطٲبڂٻ

 :ق٧٭ ثؿڃبض ؾبزٺ ٞطآڂٷس اٶتكبض اٸضا٠ اربضٺ زض ٲخب٬ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ، ثهٹضت ظڂط اؾت

٪صاضڀ زض اٸضا٠ اربضٺ، زض  اڀ ٦ٻ ثبڂس ٲسٶٓط ٢طاض ٪ڃطز، اڂٵ اؾت ٦ٻ ؾٹز حبن٭ اظ ؾطٲبڂٻ ٶ٧تٻ

٦ٷٷس( اڂٵ  ٬ زٸضٺ اربضٺ زضڂبٞت ٲځثٽبڂځ اؾت ٦ٻ ذطڂساضاٴ اٸضا٠، زض َٹ ٸا٢ٕ ټٳبٴ ٲجبٮٙ اربضٺ

قٹز  ٲٗـبز٬ حسا٢٭ ؾٹز اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٸ حتځ ثًٗب، ٲ٣ساضڀ ثڃكتط تٗڃڃٵ ٲځ ٲجٯٙ، ٲٗٳٹلا

٪صاضاٴ زاقتٻ ثبقٷس( ټٳچٷڃٵ ؾٹز حبن٭ اظ اٸضا٠  تب اٸضا٠ اربضٺ، رصاثڃت لاظٰ ضا ثطاڀ ؾطٲبڂٻ

 .ٲبٮڃبت ٲٗبٜ اؾتاربضٺ ٶڃـع ټٳبٶٷس ؾٹز حبن٭ اظ اٸضا٠ ٲكبض٦ت، اظ پطزاذت 

ٶ٧تٻ زڂ٫ـط اڂٷ٧ٻ زض اٸضا٠ اربضٺ ٶڃع ټٳبٶٷس اٸضا٠ ٲكبض٦ت، ذطڂساضاٴ اٸضا٠ ثٻ ٶؿجت ٲڃعاٴ 

٦ٷٷس،  ثٽب زضڂبٞت ٲځ قٹٶـس ٸ ثط ټٳڃٵ اؾبؼ، اربضٺ ٪صاضڀ، ٲبٮ٥ زاضاڂـځ ٲحؿٹة ٲځ ؾطٲبڂٻ

قٹز ٦ٻ  ٲحؿٹة ٲځ ثٷبثطاڂٵ، اٸضا٠ اربضٺ ٶڃع ټٳبٶٷس اٸضا٠ ٲكبض٦ت، ڂ٥ اٸضا٠ ثٽبزاض اؾلاٲځ

 .ثٻ پكتٹاٶٻ ڂ٥ زاضاڂځ ٲٗڃٵ $ٲخ٭ ټٹاپڃٳب# ٲٷتكط قسٺ اؾت
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قٹز ٸ تأٲڃٵ ٲٷبثٕ  تٹرٻ زاقتٻ ثبقڃـس ٦ٻ اٸضا٠ اربضٺ، ٣ٍٞ ثطاڀ اربضٺ ټٹاپڃٳب ثٻ ٦بض ثطزٺ ٶٳځ

ٲبٮځ ٲٹضزٶڃبظ ثطاڀ ټط ٶٹٔ زاضاڂځ ثبزٸاٰ ٲبٶٷس ذٹزضٸټبڀ ؾج٥ ٸ ؾٷ٫ڃٵ، ؾبذتٳبٴ، 

زازٴ ضا زاقتٻ ثبقٷس، اظَطڂ١ اٶتكبض اٸضا٠ اربضٺ ٲٳ٧ٵ  ٸ((( ٦ٻ ٢بثٯڃت اربضٺ آلات نٷٗتځ ٲبقڃٵ

ټبڀ  ټب ثطاڀ ٲٹاضز ٲتٗسزڀ ټٳچٹٴ تأٲڃٵ ټٹاپڃـٳب، تٹضثڃٵ اؾت( زض اڂطاٴ ټٱ تب٦ٷٹٴ قط٦ت

اٶس ٦ٻ زض تٳبٲځ ٲٹاضز، ثب اؾت٣جب٬ ثؿڃبض  ٪بظڀ، ٸا٪ٵ ٢ُبض، ؾبذتٳبٴ ٸ((( اٸضا٠ اربضٺ ٲٷتكط ٦طزٺ

 .٪صاضاٴ ٲٹارٻ قسٺ اؾت ٲبڂٻذٹة ؾط

  اًَاع اٍزاق اخبزُ

 :زثٷـسڀ ٦ط  تٹاٴ َج٣ٻ اٸضا٠ اربضٺ ضا ثٻ زٸ قڃٹٺ، ٲځ

ثٷسڀ، اٸضا٠ اربضٺ ثٻ زٸ ٶٹٔ  ثٷسڀ اٸ٬، ثطاؾبؼ ٶٹٔ ٢طاضزاز اربضٺ اؾت( ثطاؾبؼ اڂٵ َج٣ٻ َج٣ٻ

 .قٹٶس ثٷسڀ ٲځ اٸضا٠ اربضٺ ٖـبزڀ ت٣ؿڃٱ 2-اٸضا٠ اربضٺ ثٻ قـطٌ تٳٯڃ٥ ٸ  )9

 اٍزاق اخبزُ ثِ ؾسط توليه1 -

٠، ٢طاضزاز اربضٺ ثٻ قطٌ ټٳبٶُٹض ٦ٻ اظ اؾٱ اڂٵ اٸضا٠ ټٱ ٲكرم اؾت، ٶٹٔ ٢طاضزاز زض اڂٵ اٸضا

تٳٯڃ٥ اؾت( اربظٺ ثسټڃس ثط٪طزڂٱ ثٻ ٲخب٬ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ( ا٪ط ثٻ ذبَط زاقتٻ ثبقڃس، زض اڂٵ 

ٲخب٬ ٪ٟتڃٱ ٦ٻ ٶٽبز ٸاؾٍ پؽ اظ اٶتكبض ٸ ٞطٸـ اٸضا٠ اربضٺ، ثب پٹ٬ حبن٭ اظ آٴ ټٹاپڃٳبڀ 

زټس( ټٳچٷڃٵ  اربضٺ ٲځ ٲٹضزٶڃبظ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ضا ذطڂسٺ ٸ ؾپؽ ټٹاپڃٳب ضا ثٻ اڂٵ قط٦ت

قٹز، زض ٞٹان٭ ظٲبٶځ ٲكرم اظ  ٪صاضاٴ ٲحؿٹة ٲځ ثٽب ضا ٦ٻ زض ٸا٢ٕ ؾٹز ؾطٲبڂٻ ٲجبٮٙ اربضٺ

ٶٳبڂس( زض ٲخب٬ ٲص٦ٹض، ٪ٟتڃٱ ٦ٻ زض  ٪صاضاٴ پطزاذت ٲځ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ زضڂبٞت ٸ ثٻ ؾطٲبڂٻ

اپڃٳبڂځ ٞطٸذتٻ ٸ ان٭ پٹ٬ پبڂبٴ زٸضٺ اربضٺ، ٶٽبز ٸاؾٍ ټٹاپڃٳب ضا ثٻ ٢ڃٳت اٸٮڃٻ، ثٻ قط٦ت ټٹ

٪طزاٶس( ٲٗٷځ اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥، ز٢ڃ٣ب ټٳڃٵ اؾت، ظڂطا ټٳعٲبٴ ثب  ٪صاضاٴ ضا ثبظٲځ ؾطٲبڂٻ

قٹز ٦ٻ ټٹاپڃٳب ضا زض پبڂبٴ زٸضٺ اربضٺ، ثٻ  اٶ٣ٗبز ٢طاضزاز اربضٺ، قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ٲتٗٽس ٲځ

زڂ٫ط، ټٹاپڃٳب ثب اڂٵ قطٌ ثٻ  قسٺ اظ ٶٽبز ٸاؾٍ ذطڂـساضڀ ٦ٷس( ثٻ ثڃبٴ ٢ڃٳت ٲكرم ٸ تٗڃڃٵ

قٹز ٦ٻ پؽ اظ پبڂبٴ زٸضٺ اربضٺ، آٴ ضا ثب ٢ڃٳت ٲٗڃٵ، ثرطز(  قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ اربضٺ زازٺ ٲځ

قٹز، اٸضا٠ اربضٺ ثٻ  اڂٵ ٶٹٔ اٸضا٠ اربضٺ ضا ٦ٻ ثطاؾبؼ ٢طاضزاز اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥ ٲٷ٣ٗس ٲځ

ٲب ٲٷتكط قسٺ اؾت، ټٳ٫ځ اظ ٶٹٔ  اڀ ٦ٻ تب٦ٷٹٴ زض ٦كٹض ٪ٹڂٷس( اٸضا٠ اربضٺ قطٌ تٳٯڃ٥ ٲځ

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/alefbaye-of-iran-bourse/3399-types-of-rental-bonds
http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/alefbaye-of-iran-bourse/3399-types-of-rental-bonds
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٪صاض اظ اثتسا ٲُٳئٵ اؾت ٦ٻ زض پبڂبٴ زٸضٺ  اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥ ثٹزٺ ٸ ثٻ ټٳڃٵ ٖٯت، ؾطٲبڂٻ

 .٦ٷس اربضٺ، ان٭ ؾطٲبڂٻ ذٹز ضا زضڂبٞت ٲځ

 اٍزاق اخبزُ ػبدي2 -

ٺ، تٹؾٍ ا٪ط زض ٲخب٬ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ، اظ ٢ج٭ قطٌ ٶكسٺ ثبقس ٦ٻ ټٹاپڃٳب زض پبڂبٴ زٸضٺ اربض

اٞتبز( زض اڂٵ نٹضت، ٶٽبز ٸاؾٍ ٦ٻ ٸ٦ڃ٭  قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ذطڂساضڀ قٹز، چٻ اتٟب٢ځ ٲځ

قٹز، ثبڂس زض پبڂبٴ زٸضٺ اربضٺ  زاضٶس٪بٴ اٸضا٠ اربضٺ، ثٻ ٖٷٹاٴ ٲبٮ٧بٴ ټٹاپڃٳب ٲحؿٹة ٲځ

٪صاضڀ آٶٽب،  ټٹاپڃـٳب ضا ثٟطٸقس ٸ ؾٽٱ ټطڂ٥ اظ زاضٶس٪بٴ اٸضا٠ ضا ثٻ ٶؿجت ٲڃعاٴ ؾطٲبڂٻ

تط اظ ٢ڃٳت اٸٮڃٻ، ٞطٸذتٻ  پطزاذت ٶٳبڂس( َجڃٗتب ٲٳ٧ٵ اؾت ټٹاپڃٳب ثب ٢ڃٳتځ ثبلاتط ڂب پبئڃٵ

قٹز، ثٷبثطاڂٵ، ثطذلاٜ اٸضا٠ اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥، زض اٸضا٠ اربضٺ ٖبزڀ، تًٳڃٷځ ٸرٹز ٶساضز ٦ٻ 

ٲجٯٙ،  ٪صاضڀ اٞطاز ثٻ آٶٽب پطزاذت قٹز ٸ ٲٳ٧ٵ اؾت اڂٵ زض ؾطضؾڃس اٸضا٠، ٖڃٵ ٲجٯٙ ؾطٲبڂٻ

٪صاضڀ اٸٮڃٻ ثبقس( پؽ َجڃٗتب اٸضا٠ اربضٺ ٖبزڀ زض ٲ٣بڂؿٻ ثب  ثڃكتط ڂب ٦ٳتط اظ ٲجٯٙ ؾطٲبڂٻ

اٸضا٠ اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥، ضڂؿ٥ ثڃكتطڀ زاضز( زض اڂطاٴ، تب٦ٷٹٴ اٸضا٠ اربضٺ ٖبزڀ ٲٷتكط ٶكسٺ 

 .كط قسٺ، اٸضا٠ اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥ ثٹزٺ اؾتتٸ ټٳٻ اٸضا٠ ٲٷ

ثٷسڀ ثطاؾبؼ ټسٜ اظ اٶتكبض اٸضا٠ اؾت( ثطاؾبؼ اڂٵ  اٸضا٠ اربضٺ، ت٣ؿڃٱثٷسڀ زٸٰ  ت٣ؿڃٱ

 :ثٷسڀ قٹز ثٷسڀ، اٸضا٠ اربضٺ ٲٳ٧ٵ اؾت ثطاڀ ڂ٧ځ اظ ؾٻ ټسٜ ظڂط ت٣ؿڃٱ َج٣ٻ

 :اٍزاق اخبزُ ثب ّدف تأهيي دازايی1 -

ٲخبٮځ ٦ٻ زضثبضٺ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ش٦ط ٦طزڂٱ، ٶٳٹٶٻ ٲكرهځ اظ اٸضا٠ اربضٺ تأٲڃٵ زاضاڂځ 

اؾت، ظڂطا زض اڂٵ ٲخب٬، قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ثطاڀ اٞعاڂف ْطٞڃت ربثزبڂځ ٲؿبٞط، ثب ٦ٳجٹز 

ټٹاپڃٳب ٲٹارٻ اؾت ٸ ثطاڀ تأٲڃٵ ټٹاپڃٳبڀ ٲٹضزٶٓط ذٹز، ا٢ساٰ ثٻ اٶتكبض اٸضا٠ اربضٺ $اظَطڂ١ 

تٹاٶس ثسٸٴ ٶڃبظ ثٻ پطزاذت ٲجبٮٙ ټٷ٫ٟت ثطاڀ ذطڂس  ٶٳبڂس، ثٻ اڂٵ تطتڃت ٲځ ٶٽبز ٸاؾٍ# ٲځ

 .اپڃٳب، ثٻ ٖٷٹاٴ ڂ٥ زاضاڂـځ، آٴ ضا اربضٺ ٦ٷسټٹ

 :اٍزاق اخبزُ ثب ّدف تأهيي ًمديٌگی2 -

زض ٲخب٬ ٢ج٭، ٞطو ٦ٷڃس قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ، ثٻ اٶساظٺ ٦بٞځ ټٹاپڃٳب ثطاڀ ربثزبڂځ ٲؿبٞط زض 

ټبڀ ذٹز ٲٹارٻ اؾت( ثطاڀ ح٭ اڂٵ  اذتڃبض زاضز، اٲب ثب ٲك٧٭ ٦ٳجٹز ٶ٣سڂٷ٫ځ ثطاڀ ؾبڂط ٞٗبٮڃت
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تٹاٶس ڂ٥ ڂب چٷس ټٹاپڃٳبڀ ذٹز ضا اظَطڂ١ ٶٽبز ٸاؾٍ، ثٻ  ، قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ٲځٲك٧٭

ٞطٸذتٻ ٸ ٲزسزا اظ آٶٽب اربضٺ ٶٳبڂس( ثٻ اڂٵ تطتڃت، قط٦ت  (٪صاضاٴ $ذطڂساضاٴ اٸضا٠ اربضٺ ؾطٲبڂٻ

تٹاٶس ثب پٹٮځ ٦ٻ اظ ٲح٭ ٞطٸـ ټٹاپڃٳبڀ ذٹز ثٻ ذطڂساضاٴ اٸضا٠ اربضٺ ثسؾت  ټٹاپڃٳبڂځ ٲځ

، ٶ٣سڂٷ٫ځ ٲٹضزٶٓط ذٹز ضا تأٲڃٵ ٦ٷس ٸ زض ٖڃٵ حب٬، ټٹاپڃٳب ضا ټٱ زض اذتڃبض زاقتٻ ثبقس، آٸضز ٲځ

ثب اڂٵ تٟبٸت ٦ٻ ٢جلا ټٹاپڃٳب تحت ٲبٮ٧ڃت قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ثٹزٺ ٸ الاٴ، ټٹاپڃٳب زض اربضٺ 

 .قٹٶس قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ اؾت ٸ ذطڂساضاٴ اٸضا٠ اربضٺ، ٲبٮ٥ آٴ ٲحؿٹة ٲځ

 :اٍزاق اخبزُ زٌّـی3 -

ټبڀ ٮڃعڂٷ٩ ثطاؾبؼ آٴ ثٻ ٲت٣بيڃبٴ تؿٽڃلات  ټب ٸ قط٦ت ڂ٧ځ اظ اٶٹأ ٢طاضزازټبڂځ ٦ٻ ثبٶ٥

٦ٷٷس، ٢طاضزاز اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥ اؾت( ثطاؾبؼ اڂٵ ٢طاضزاز، ثبٶ٥ زاضاڂځ ٲٹضزٶٓط  پطزاذت ٲځ

 4ٲت٣بيځ ضا ذطڂساضڀ ٦طزٺ ٸ زض ٢بٮت ٢طاضزاز اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥ ثطاڀ زٸضٺ ٲكرم $ٲخلا 

َجڃٗتب زض َٹ٬ زٸضٺ اربضٺ، زاضاڂځ ٲتٗٯ١ ثٻ ثبٶ٥ ثٹزٺ ٸ ٲت٣بيځ،  .٦ٷس ؾبٮٻ#، ثٻ ٸڀ ٸا٪صاض ٲځ

ثبڂس ثبثت اؾتٟبزٺ اظ آٴ ثٻ ثبٶ٥ اربضٺ ثپطزاظز( زض پبڂبٴ زٸضٺ اربضٺ ټٱ ٲت٣بيځ، ثب پطزاذت ٲجٯٙ 

ثبٶ٥ ټٹاپڃٳبڂځ  آٸضز( ثطاڀ ٲخب٬، اظ پڃف تٗڃڃٵ قسٺ ثٻ ثبٶ٥، زاضاڂځ ضا ثٻ ٲبٮ٧ڃت ذٹز زض ٲځ

ضا زض ٢بٮت ٢طاضزاز اربضٺ ثٻ قطٌ تٳٯڃ٥ چٽبض ؾبٮٻ* ثٻ ڂ٥ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ ٸا٪صاض ٲځ ٦ٷس( زض 

اڂٵ حبٮت ثبٶ٥ تب پبڂبٴ زٸضٺ اربضٺ ٲبٮ٥ ټٹاپڃٳب ثٹزٺ ٸ اظ قط٦ت ټٹاپڃٳبڂځ اربضٺ زضڂبٞت ٲځ 

 .٦ٷس

ثبٶ٥ ثٻ ٲٷبثٕ ٲبٮځ ٶڃبظ پڃسا حب٬ ٞطو ٦ٷڃس پؽ اظ زٸ ؾب٬ $ڂٗٷځ ٢ج٭ اظ ٲٹٖس ؾطضؾڃس اربضٺ#، 

ٲځ ٦ٷس( زض اڂٵ نٹضت ثبٶ٥ ثٻ ٖٷٹاٴ ٲبٮ٥ ټٹاپڃٳب ٲځ تٹاٶس ټٹاپڃٳب ضا ثٻ ٶٽبز ٸاؾٍ ٞطٸذتٻ 

ٸ پٹ٬ ٲٹضزٶڃبظ ذٹز ضا تأٲڃٵ ٦ٷس( َجڃٗتب ٶٽبز ٸاؾٍ ټٱ ثطاڀ ذطڂس ټٹاپڃٳب َج١ ٞطآڂٷسڀ ٦ٻ 

ا٠ ثٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ، ٲجٯٙ ٲٹضز ٶڃبظ ٢جلا تٹيڃح زازڂٱ، اٸضا٠ اربضٺ ٲٷتكط ٦طزٺ ٸ ثب ٞطٸـ اٸض

ثطاڀ ذطڂس ټٹاپڃٳب ضا ثسؾت ٲځ اٸضز( ثٻ اڂٵ تطتڃت( ٲبٮ٧ڃت ټٹاپڃٳب اظَطڂ١ ٶٽبز ٸاؾٍ، ثٻ 

ذطڂساضاٴ اٸضا٠ اربضٺ ٲٷت٣٭ قسٺ ٸ اظ آٴ تبضڂد ثٻ ثٗس ا٢ؿبٌ اربضٺ ثٽبڀ ټٹاپڃٳب ٶڃع ثٻ ٖٷٹاٴ 

٥ ټٱ تٹاٶؿتٻ اؾت ٲٷبثٕ ٲبٮځ ٲٹضزٶڃبظ ؾٹز ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثٻ آٶٽب تٗٯ١ ذٹاټس زاقت( ثبٶ

( ذٹز ضا ثب ٞطٸـ ټٹاپڃٳب ثسؾت آٸضز( ثٻ اڂٵ ٶٹٔ اٸضا٠ اربضٺ اٸضا٠ اربضٺ ضټٷځ ٪ٟتٻ ٲځ قٹز

ظڂطا ثبٶ٥ ثٻ ٖٷٹاٴ ثبٶځ اٶتكبض اٸضا٠ اربضٺ، ټٹاپڃٳبڂځ ضا ٦ٻ زض ضټٵ ذٹز ثٹزٺ، ٞطٸذتٻ ٸ اظ اڂٵ 
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ضټٷځ ٖٳستب تٹؾٍ ثبٶ٥ ټب ٸ قط٦ت ټبڀ ٮڃعڂٷ٩ ٲٷتكط َطڂ١ تأٲڃٵ ٲبٮځ ٲځ ٦ٷس( اٸضا٠ اربضٺ 

 .ٲځ قٹز

 افصايؽ غسهبيِ:

قط٦ت ټبڀ ثٹضؾځ ٲځ تٹاٶٷس ثٻ ٲٷٓٹض تٹؾٗٻ ڀ ٞٗبٮڃت ټبڀ ذٹز اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ زټٷس( 

 ٲٗٳٹلا پؽ اظ پڃكٷٽبز ټڃئت ٲسڂطٺ ٸ اضائٻ ڀ َطح تٹرڃٽځ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ٸ ٲكرم ٶٳٹزٴ

اڂٵ اٞعاڂف  قٹز، طٲبڂٻ ٢طاض اؾت زض آٶزب ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀضٸـ ٸ ٲحٯځ ٦ٻ ٲجٯٙ حبن٭ اظ ؾ

ٲځ ضؾس،پؽ اظ ٖٳٹٲځ ٞٹ٠ اٮٗبزٺ # ثٻ تهٹڂت ٲزٳٕ "++,ؾطٲبڂٻ ثٻ ٲڃعاٴ ٲكرم،$ٲخلا 

اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ زض اذتڃبض ټڃئت ٲسڂطٺ ٢طاض ٲځ ٪ڃطز ٸ آٶٽب پؽ اظ رٯت ضيبڂت ؾبظٲبٴ  آٴ

ؾطٲبڂٻ ٲځ ٶٳبڂٷس ٸ اظ َطڂ١ قج٧ٻ ڀ  ثٹضؼ ٸ َځ ٲطاح٭ ٢بٶٹٶځ ا٢ساٰ ثٻ حجت اڂٵ اٞعاڂف

انٹلا اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ثٻ ؾٻ حبٮت اٶزبٰ ( ٦سا٬ اڂٵ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ضا اَلأ ضؾبٶځ ٲځ ٶٳبڂس

 :ٲځ پصڂطز

 افصايؽ غسهبيِ ثِ زٍؼ قسف غْبم -1

 اظ ٶٹڂؿځ پصڂطٺ َطڂ١ ثٻ ؾٽٱ ثبظاض ٢ڃٳت زضڂبٞت ٲح٭ اظ ٦ٻ اؾت اڀ ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف

 ٢ڃٳت ٸ اؾٳځ ٢ڃٳت اٮتٟبٸت ٲبثٻ اظ ٢سڂٳځ ؾٽبٲساض ٲٷبٕٞ( ٲڃ٫ڃطز نٹضت رسڂس ؾٽبٲساض

تٟبٸت حبن٭ اظ ٢ڃٳت ٞطٸـ ٸ ٢ڃٳت اؾٳځ ؾٽبٰ ضا ثٻ ڂٗٷځ قط٦ت  (قٹز ٲځ تبٲڃٵ ثبظاض

 .حؿبة اٶسٸذتٻ ٲٷت٣٭ ٲځ ٦ٷس ٸ ڂب زض اظاڀ آٴ ؾٽبٰ رسڂس ثٻ ؾٽبٲساضاٴ ٢جٯځ ٲځ زټس

 ٲڃٯڃٹٴ +, آٴ ؾٽبٰ ټبڀ ثط٪ٻ تٗساز ٸ زاضز ؾطٲبڂٻ ٲڃٯڃٹٴ++++, قط٦تځ ٦ٷڃس ٞطو ٲخب٬ ثٗٷٹاٴ

زاضز،  ٢هس قط٦ت اڂٵ ٸ قٹز ٲځ ٲٗبٲٯٻ ضڂب٬ +++4 ثبظاض، زض قط٦ت اڂٵ ؾٽٱ ټط ٸ ثبقس ٲځ

 . زټس اٞعاڂف ؾٽبٰ نطٜ َطڂ١ اظ ٸ % ++, ٲڃعاٴ ثٻ ضا ذٹز ؾطٲبڂٻ

 ثط٪ٻ ٲڃٯڃٹٴ +, ٲٗبز٬ ٦ٻ ثبقس ٲځ ضڂب٬ ٲڃٯڃٹٴ ++++, ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف ثطاڀ ٶڃبظ ٲٹضز ٲجٯٙ

 ٦ٷس، ٶٹڂؿځ پصڂطٺ ضڂب٬ +++0 ٲجٯٙ ثٻ ضا رسڂس ؾٽبٰ قط٦ت اڂٵ ٞطيب ا٪ط ، اؾت حب٬ رسڂس ؾٽبٰ

 ٲبث٣ځ قط٦ت ٸ ٪طزز ٲځ تبٲڃٵ اٞعاڂكؿطٲبڂٻ رٽت ٶڃبظ ٲٹضز ٲجٯٙ ؾٽٱ ٲڃٯڃٹٴ - ٞطٸـ ثب

 . ٲڃٷٳبڂس ت٣ؿڃٱ ٢جٯځ ؾٽبٲساضاٴ ثڃٵ ضا ؾٽٱ ٲڃٯڃٹٴ 3 ڂٗٷځ رسڂس ؾٽبٰ

 ٢جٯځ ؾٽبٲساضاٴ ثٻ #،ٸرٽځ پطزاذت ثسٸٴ$ ، رسڂس ؾٽٱ 3 ٢جٯځ، ؾٽٱ +, ټط اظاڀ ثٻ ٖجبضتځ ثٻ

 ( ٪ڃطز ٲځ تٗٯ١
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  (PREMIUM ISSUE) اًتؿبز ثب قسف يب اضبفِ ليوت

ٶبٲٷس ٸ ٲجٯٙ ثڃف اظ اضظـ  اٶتكبض ؾٽبٰ ثٻ ٢ڃٳتځ ثڃف اظ اضظـ اؾٳځ ضا اٶتكبض ثب نطٜ ٲځ

 قٹز( ٲٗطٸٜ اؾت ٸ ثٻ زضنس ثڃبٴ ٲځاؾٳځ ټٱ ثٻ نطٜ ڂب ايبٞٻ ٢ڃٳت 

ڂب زضآٲس ټط ؾٽٱ   EPS،ٖٹاٲ٭ ٲٹحط زض تٗڃڃٵ ٲڃعاٴ نطٜ ٖجبضتٷس اظ5 اضظـ زٞتطڀ ربضڀ ؾٽٱ

ٸ ٲڃبٶ٫ڃٵ ٢ڃٳت ثبظاض ؾٽٱ زض َٹ٬ ؾٻ ؾب٬ ٪صقتٻ( اڂٵ قڃٹٺ اٶتكبض اٸضا٠ ثڃكتط تٹؾٍ 

 قٹز( ٲځټبڀ ٲٗتجط ٸ ٲٹ١ٞ پصڂطٞتٻ قسٺ زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض اٶزبٰ  قط٦ت

 حك تمدم

 افصايؽ غسهبيِ اش هحل آٍزدُ ي ًمدي -2

ڂ٧ځ اظ ضٸـ ټبڀ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ٦ٻ ثٻ آٴ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ اظ ٲح٭ آٸضزٺ ڀ ٶ٣سڀ ٪ٟتٻ ٲځ 

  .ح١ ت٣سٰ اٶزبٰ ٲځ ٪ڃطزٞطٰ قٹز، ثب اٶتكبض 

زض اڂٵ ضٸـ قط٦ت ثٻ ٲڃعاٴ زضنس اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ، ٪ٹاټڃٷبٲٻ ڀ ح١ ت٣سٰ ٲٷتكط ٲځ ٦ٷس ٸ 

 .آٴ ټب ضا ثٻ ؾٽبٰ زاضاٴ ذٹز ٲځ زټس

زضنس اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ زټس( زض  22ؾٽٱ اؾت ٸ  9222ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخب٬ ٞطو ٦ٷڃس قط٦تځ زاضاڀ 

 92اڂٵ حبٮت ټط ٦ؿځ ثٻ تٗساز ٶهٝ ؾٽبٰ ذٹز ح١ ت٣سٰ زضڂبٞت ٲځ ٦ٷس( ڂٗٷځ ٦ؿځ ٦ٻ 

اٶتربة ضٸثطٸؾت5 ڂب حب٬ ؾطٲبڂٻ ٪صاض ثب ؾٻ  .٪ٹاټځ ح١ ت٣سٰ زضڂبٞت ٲځ ٦ٷس 92ؾٽٱ زاقتٻ، 

ضڂب٬ ثٻ حؿبة قط٦ت ٸاضڂع ٦طزٺ ٸ زض اٞعاڂف  1000زض ٲٽٯت ٲ٣طض ثٻ اظاڀ ټط ح١ ت٣سٰ ٲجٯٙ 

 آزضؼ ثٻ ت٣سٰ ح١ ټبڀ ثط٪ٻ ضٸـ اڂٵ ثٻ اٞعاڂف حجت اظ پؽؾطٲبڂٻ، قط٦ت ٲځ ٦ٷس( 

 ، تٳبڂ٭ نٹضت زض ت٣سٰ ح١ ټبڀ ثط٪ٻ زضڂبٞت اظ پؽ ؾٽبٲساضاٴ . ٲڃ٫طزز اضؾب٬ ؾٽبٲساضاٴ

 ثٻ ٲ٣طض ٲٽٯت زض ضا ،#ٲڃكٹز ٲكرم ت٣سٰ ح١ ثط٪ٻ زض آٴ تٗساز ٦ٻ$ ٲتٗٯ٣ٻ ؾٽبٰ اؾٳځ ٲجٯٙ

 ثٻ رسڂس ؾٽبٰ ټبڀ ثط٪ٻ # ٲبٺ چٽبض تب ڂ٥ اظ ٲٗٳٹلا $ ٲستځ اظ پؽ ٸ ٶٳٹزٺ ٸاضڂع قط٦ت حؿبة

زض ظٲبٴ ٲكرم قسٺ، ٪ٹاټځ ح١  س( زض حبٮت زٸٰ، ؾٽبٰ زاض ٲځ تٹاٶٲڃكٹز زازٺ ؾٽبٲساضاٴ

ت٣سٰ ذٹز ضا ٲبٶٷس ؾٽبٰ ٖبزڀ زض ثبظاض ثٹضؼ ثٻ ٞطٸـ ثطؾبٶس( زض اڂٵ نٹضت ٸڀ ٲجٯٙ ٞطٸـ ضا 

زضڂبٞت ٲځ ٦ٷس ٸ زڂ٫ط زض اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ، قط٦ت ٶرٹاټس زاقت ٸ ح١ ت٣سٰ ثٻ ذطڂساض ٲٷت٣٭ 

 ح١ ذطڂس ثبثت ٦ٻ ٲجٯٛځ پطزاذت ثط ٖلاٸٺ ثبڂؿت ٲځ ، ت٣سٰ ح١ ټبڀ ثط٪ٻ ذطڂساضاٴٲځ قٹز( 

 قط٦ت حؿبة ثٻ ٶڃع ضا قسٺ ذطڂساضڀ ت٣سٰ ح١ تٗساز اؾٳځ ٲجٯٙ پطزاظٶس ٲځ ٞطٸقٷسٺ ثٻ ت٣سٰ

زض حبٮت ؾٹٰ، ؾٽبٰ زاض ټڃچ ٦بضڀ اٶزبٰ ٶسازٺ ٸ  ثٳبٶٷس( ؾٽبٰ ټبڀ ثط٪ٻ زضڂبٞت اٶتٓبض ثٻ ٸ ٸاضڂع
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ٞطز زڂ٫طڀ ٞطٸذتٻ ٸ پؽ اظ ذٹز قط٦ت پؽ اظ پبڂبٴ ٲٽٯت ٢بٶٹٶځ ٲځ تٹاٶس ح١ ت٣سٰ ضا ثٻ 

 .٦ؿط ٲجٯٙ ٲزبظ، ٲبٶسٺ ڀ ٞطٸـ ضا ثٻ ؾٽبٰ زاض زټس

 آٴ ٖٯت( ثبقس ٲځ ثبظاض زض ؾٽٱ ٢ڃٳت اظ ٸ ٦ٳتط تٹٲبٴ ++, اظ ثڃف ٲٗٳٹلاً ت٣سٰ ح١ ٢ڃٳت

 ؾٽٱ ثط٪ٻ تب ٦ٷس پطزاذت ؾٽٱ ټط اظاڀ ثٻ تٹٲبٴ ++, ثبڂس ت٣سٰ ح١ ٦ٻ زاضٶسٺ اؾت اڂٵ ټٱ

 , حسٸز ثبڂس رسڂس ؾٽبٲساض ؾٹڀ اظ ت٣سٰ ح١ ٲجٯٙ ٸاضڂع اظ پؽ قٹزثٗلاٸٺ ٲٷتكط اٸ ثطاڀ رسڂس

 تجسڂ٭ اظ ٢ج٭ ت٣سٰ ح١ ٞطٸـ اٲ٧بٴ ٸ قٹز نبزض اٸ ثطاڀ ؾٽبٰ رسڂس ثط٪ٻ تب ٦ٷس نجط ٲبٺ 0 اٮځ

 ٶساضز( ٸرٹز ؾٽٱ ثط٪ٻ ثٻ

 ظٶڃٱ5 ٲځ ٲخب٬ ڂ٥ ٲٹيٹٔ قسٴ ضٸقٷتط ثطاڀ

 اظ ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف ثٻ ا٢ساٰ اؾت تٹٲبٴ ++. ثبظاض زض آٴ ؾٽبٰ ٢ڃٳت ٦ٻ قط٦تځ ٦ٷڃس ٞطو

 قٳب ثطاڀ ت٣سٰ ح١ ثط٪ٻ ثبقڃس قط٦ت اڂٵ ؾٽبٲساض قٳب چٷبٶچٻ(ٶٳبڂس ٲځ ٶ٣سڀ آٸضزٺ ٲح٭

 تٹٲبٴ ++, ٪ڃطز ٲځ تٗٯ١ قٳب ثٻ ٦ٻ رسڂس  ؾٽٱ ټط اظاڀ ثٻ تٹاٶڃس ٲځ قٳب ٸ قٹز ٲځ نبزض

 ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف زض قط٦ت ثٻ تٳبڂٯځ ا٪ط ٸٮځ( ٦ٷڃس ؾطٲبڂٻ قط٦ت اٞعاڂف زض ٸ ٦ٷڃس پطزاذت

 اظ ٦ٻ تٹٲبٴ +2- ٢ڃٳت ثٻ ٲخلاً ثٟطٸقڃس ثٹضؼ زض ضا ذٹز ت٣سٰ ح١ تٹاٶڃس ٲځ ثبقڃس ٶساقتٻ

 قٳب ثٻ ٢بٶٹٶځ ټبڀ ټعڂٷٻ ٦ؿط اظ پؽ ٲبث٣ځ ٸ قٹز ٲځ ٲٷت٣٭ قط٦ت ثٻ تٹٲبٴ ++, ٲجٯٙ  اڂٵ

 ٶ٧ٷڃس ا٢ساٲځ ڂب ثبقڃس ٶساقتٻ قط٦ت ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف اظ اَلاٖځ زٮڃ٭ ټط ثٻ چٷبٶچٻ( زاضز تٗٯ١

 ټط اظاڀ ثٻ تٹٲبٴ ++, ٦ؿط اظ پؽ ٸ ٦ٷس  ٲځ ت٣سٰ ح١ ٞطٸـ ثٻ ا٢ساٰ قٳب ؾٹڀ اظ قط٦ت

 قط٦ت اڂٵ ؾٽبٲساض تب٦ٷٹٴ قٳب چٷبٶچٻ حب٬( ٦ٷس ٲځ ٸاضڂع قٳب حؿبة ثٻ ضا ٲبث٣ځ رسڂس ؾٽٱ

 اڂٵ ت٣سٰ ح١ ذطڂس ثب تٹاٶڃس ٲځ ثبقڃس، ٲځ قط٦ت اڂٵ ت٣سٰ ح١ ذطڂس ثٻ ٲبڂ٭ ٸ اڂس ٶجٹزٺ

 ت٣سٰ ح١ تب ٦ٷڃس نجط ٲستځ ثبڂس اٮجتٻ$ قٹڂس قط٦ت اڂٵ ؾٽبٲساض تٹٲبٴ +2- ٢ڃٳت ثٻ  ؾٽٱ

 زض تٹٲبٴ ++, ٲجٯٙ قٳب تٹؾٍ قسٺ پطزاذت تٹٲبٴ +2- اظ#( قٹز تجسڂ٭ ؾٽٱ ثط٪ٻ ثٻ قٳب

 ټعڂٷٻ ٦ؿط اظ پؽ آٴ ٲبث٣ځ ٸ قٹز ٲهطٜ ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف زض تب ٪ڃطز ٲځ ٢طاض قط٦ت اذتڃبض

 ٲځ ٢طاض اؾت ٶ٧طزٺ اؾتٟبزٺ ذٹز ت٣سٰ ح١ اظ ٦ٻ قط٦ت ٢جٯځ ؾٽبٲساض اذتڃبض زض ٢بٶٹٶځ ټبڀ

 (٪ڃطز
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 اًدٍختِ(( هحل اش غسهبيِ افصايؽ))  (Bonus Shares)غْبم خبيصُ

 «تجديل ذخبيس ؾسوت ثِ غسهبيِ»افصايؽ غسهبيِ ثِ زٍؼ خبيصُ -3

 ٲح٭ اظ ؾطٲبڂٻ اٞعاڂفزض اڂٵ ضٸـ ضٸـ زڂ٫ط ثطاڀ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ، اٶتكبض ؾٽبٰ ربڂعٺ اؾت( 

$اٶسٸذتٻ ظٲبٶځ ٦ٻ قط٦ت اظ شذبڂط آظاز (ثبقس ٲځ پٹ٬ پطزاذت ثسٸٴ ٸ قط٦ت ټبڀ اٶسٸذتٻ

ٞطاٸاٶځ ثطذٹضزاض اؾت، ٲٳ٧ٵ اؾت ثركځ اظ شذبڂط ذٹز ضا اظ ضاٺ اٶتكبض ؾٽبٰ ربڂعٺ، زض  اذتڃبضڀ#

زضٶتڃزٻ  ٸرٻ ؾٽبٲساضاٴ ٦ٷٹٶځ ذٹز ٸ ثٻ ٶؿجت ؾٽبٲځ ٦ٻ زض اذتڃبض زاضٶس، ثٻ ؾطٲبڂٻ تجسڂ٭ ٦ٷس

تٹاٶٷس ثب اٶت٣ب٬ ثركځ اظ حؿبة شذبڂط  ٲسڂطاٴ قط٦ت ٲځ ؾٽبٲساضاٴ ٶجبڂس ٲجٯٛځ پطزاذت ٦ٷٷس(

قط٦ت ثٻ حؿبة ؾطٲبڂٻ ؾٽٳځ ٸ حجت زٞتطڀ ٖٳٯڃبت، اڂٵ ٦بض ضا اٶزبٰ زټٷس( پؽ اظ اٶتكبض 

ؾٽبٰ ربڂعٺ ثٻ َٹض ٲٗٳٹ٬، ٢ڃٳت ؾٽبٰ قط٦ت ثؿتٻ ثٻ تٗساز ؾٽبٰ ربڂعٺ ٲٷتكط قسٺ زض 

٦ٷس، ؾٽبٲساض قط٦ت ٦ٻ ا٦ٷٹٴ  آٶزب ٦ٻ ض٢ٱ ؾٹز ټط ؾٽٱ تٛڃڃطڀ ٶٳځ ٦ٷس، اٲب اظ  ثبظاض ؾ٣ٹٌ ٲځ

ٰ اٸ اٞعاڂف ڂبٞتٻ اؾت، پؽ اظ چٷسڀ ثب تطٲڃٱ ٢ڃٳت ؾٽبٰ ثٻ ؾٹز زٮرٹاټځ زؾت تٗساز ؾٽب

  ٦ٷس( پڃسا ٲځ
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ٲڃٯڃبضز تٹٲبٶځ ضا زضٶٓط ث٫ڃطڂس( ٞطو ٦ٷڃس اڂٵ قط٦ت زض پبڂبٴ  92ثطاڀ ٲخب٬، قط٦تځ ثب ؾطٲبڂٻ 

ٴ ضا ٲڃٯڃبضز تٹٲب 2ٲڃٯڃبضز تٹٲبٴ ؾٹز ثسؾت آٸضزٺ ٸ تهٳڃٱ ٪طٞتٻ اؾت اظ اڂٵ ٲجٯٙ،  0ؾب٬، 

 92زضنس اٞعاڂف ڂبٞتٻ ٸ اظ  92ثٻ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ اذتهبل زټس( ثٷبثطاڂٵ، ؾطٲبڂٻ قط٦ت 

ٲڃٯڃبضز تٹٲبٴ ٲځ ضؾس( ټٳبٶُٹض ٦ٻ ٢جلا ټٱ تٹيڃح زازڂٱ، چٹٴ اڂٵ ؾٹز  99ٲڃٯڃبضز تٹٲبٴ ثٻ 

ٲتٗٯ١ ثٻ ؾٽبٲساضاٴ ٞٗٯځ قط٦ت اؾت، ثٷبثطاڂٵ ٲٷبٕٞ حبن٭ اظ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ٶڃع ثٻ 

اٴ ٞٗٯځ قط٦ت تٗٯ١ ذٹاټس زاقت( پؽ ٲڃعاٴ ؾطٲبڂـٻ ؾٽبٲساضاٴ ٶڃع ثبڂس ثٻ ٲڃعاٴ ؾٽبٲساض

ؾٽٱ  922زضنس اٞعاڂف ڂبثس( ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخب٬، ٞطزڀ ٦ٻ تب پڃف اظ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ، ٲبٮ٥  92

ؾٽٱ  92ؾٽٱ قط٦ت ذٹاټس ثٹز، ڂٗٷځ  120قط٦ت ثٹزٺ اؾت، پؽ اظ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ٲبٮ٥ 

چٹٴ ؾٽبٲساضاٴ قط٦ت ثطاڀ زضڂبٞت اڂٵ  .بڂعٺ زضڂبٞت ٦طزٺ اؾترسڂس ضا ثٻ ٖٷٹاٴ ؾٽبٰ ر

 .قٹز ٦ٷٷس، ثٻ اڂٵ ؾٽبٰ، ؾٽبٰ ربڂعٺ ٪ٟتٻ ٲځ ؾٽبٰ، پٹٮځ پطزاذت ٶٳځ

ٲٗٳٹلا زض ټٷ٫بٰ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ اظ َطڂ١ اٶتكبض ؾٽبٰ ربڂعٺ ٶؿجت اٞت ٢ڃٳت زض ٲ٣بڂؿٻ ثب 

 ٶؿجت اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ٦ٳتط اؾت(

 ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ، اؾت زازٺ ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف ضٸـ اڂٵ ثٻ ٦ٻ قط٦تٽبڂځ اظ ڂ٧ځ ٲخبٮځ زڂ٫ط ثٗٷٹاٴ

 اظ ضا ٲجٯٙ اڂٵ ٦ٻ .زاز اٞعاڂف ضڂب٬ ٲڃٯڃبضز +0+- ٲڃعاٴ ثٻ ضا ذٹز ؾطٲبڂٻ ٦ٻ ، ثٹز اڂطاٴ ٲٯځ

 زضنس ,/- حسٸزا قط٦ت اڂٵ( ٶٳٹز تبٲڃٵ ؾٽبٲساضاٴ ٲُبٮجبت ٸ ٶكسٺ ت٣ؿڃٱ ؾٹز ٲح٭

 آٴ اظ ثٗس ٸ ضڂب٬ ,130 ٲزٳٕ اظ ٢ج٭ ؾٽٱ اڂٵ ٢ڃٳت اڂٷ٧ٻ ثٻ تٹرٻ ثب ٸٮځ زاز ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف

 اٞت ٸٮځ ثٹزٺ % ,/- حسٸز قط٦ت اڂٵ اٞعاڂف ٦ٻ ٸرٹزڀ ثب ٦ٻ زڂس ٲڃتٹاٴ ، قس ضڂب٬ 1+--

 .اؾت ثٹزٺ % +,- حسٸزا ٶؿجت ثب آٴ ٢ڃٳت

 لبًًَی اًدٍختِ

 زٸضٺ ټط ٲٹْٟٷس ټب قط٦ت ٢بٶٹٴ َج١( ثٳبٶس ثب٢ځ قط٦ت زض ثبڂس ٢بٶٹٴ َج١ ٦ٻ ؾٹز اظ ؾٽٳځ

 ٦ٻ ثطؾس ؾطٲبڂٻ زضنس +, ثٻ اٶسٸذتٻ ٲجبٮٙ رٳٕ ٦ٻ ظٲبٶځ تب ٦ٷٷس اٶسٸذتٻ ضا ذٹز ؾٹز اظ زضنس0

 اٶسٸذتٻ اظ ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف زض تٹاٶٷس ٲځ ټب قط٦ت( ٶڃؿت ؾٹز ثٻ اٶجبقت ٶڃبظڀ آٴ اظ پؽ

 تٹؾٗٻ حب٬ زض ٚبٮجبً ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ زض قسٺ پصڂطٞتٻ ټبڀ قط٦ت چٹٴ( ٦ٷٷس اؾتٟبزٺ ٢بٶٹٶځ

 ذٹز حسا٦خط ثٻ ٢بٶٹٶځ اٶسٸذتٻ ٲٹاضز اٚٯت زض زټٷس ؾطٲبڂٻ ٲځ اٞعاڂف پڃٹؾتٻ ٸ ثبقٷس ٲځ

 (ضؾس ٶٳځ
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 غْبم ػبدي چيػت؟

اڀ ثب ؾطٲبڂـٻ ڂ٥ ٲڃٯڃبضز تٹٲبٴ ضا  اربظٺ ثسټڃس ثب ڂ٥ ٲخب٬ ثؿڃبض ؾبزٺ تٹيڃح ثسټڃٱ( ٦بضذبٶٻ

ٗٯ١ ثٻ ڂ٥ ٶٟط ثبقس، تٷٽب آٴ ٞطز ٲبٮ٥ ٦بضذبٶٻ ثٻ قٳبض زض ٶٓط ث٫ڃطڂس( ا٪ط ٦٭ ٦بضذبٶٻ ٲت

ضٸز( ا٪ط چٽبض ٶٟط ثٻ ٶؿجت ٲؿبٸڀ ٲبٮ٥ ٦بضذبٶٻ ثبقٷس، زض آٴ نٹضت ؾٽٱ ټط٦ساٰ اظ آٶٽب زض  ٲځ

٦بضذبٶٻ ڂ٥ چٽبضٰ ذٹاټس ثٹز( حب٬ ٞطو ٦ٷڃس ٲبٮ٧ڃت اڂٵ ٦بضذبٶٻ ڂ٥ ٲڃٯڃبضز تٹٲبٶځ ثڃٵ ټعاض 

ض اڂٵ نٹضت ٲڃعاٴ ٲبٮ٧ڃت ټط ڂ٥ اظ اڂٵ اٞطاز زض ٦بضذبٶٻ ڂب ٶٟط ثهٹضت ٲؿبٸڀ ت٣ؿڃٱ قٹز( ز

ثٻ تٗجڃط زڂ٫ط، ؾٽٱ ټط ٞطز اظ ٦بضذبٶٻ ڂ٥ ٲڃٯڃـٹٴ تٹٲبٴ ذٹاټس ثـٹز( $ڂ٥ ٲڃٯڃبضز ت٣ؿڃٱ ثط 

 .ټعاض#( ثٷبثطاڂٵ، ؾٽٱ زض تٗطڂٝ ثؿڃبض ؾبزٺ، ثڃبٶ٫ط ٲڃعاٴ ٲبٮ٧ڃت ٞطز اظ ڂ٥ زاضاڂځ اؾت

بحت ٦ؿطڀ اظ ٲبٮ٧ڃت قط٦ت اؾت ٸ تٳبٰ ضڂؿ٥ ٲٹرٹز زض زاضٶسٺ ؾٽبٰ ٖبزڀ، زض ٸا٢ٕ، ن

زض ٢بٶٹٴ ٞٗبٮڃت ا٢تهبزڀ قط٦ت ضا ثٻ ٲڃعاٴ ؾٽبٲځ ٦ٻ زض اذتڃبض زاضز، ٲت٣ج٭ قسٺ اؾت( 

ثٹضؼ اڂطاٴ ٲحسٸزڂت ټبڂځ زض ٲٹضز ؾ٣ٝ ٲبٮ٧ڃت قط٦ت تٹؾٍ اٞطاز ح٣ڃ٣ځ ٸ ح٣ٹ٢ځ ٸرٹز 

 .ٖٳٹٲځ قط٦ت زاضاڀ ح١ ضاڀ اؾت زاضز( ټٳچٷڃٵ ؾٽبٰ زاض ثٻ ٶؿجت ٲبٮ٧ڃت ذٹز زض ٲزٳٕ

تٗساز ؾٽبٰ ٲٷتكط قسٺ ڀ قط٦ت ثطاثط اؾت ثب ؾطٲبڂٻ حجت قسٺ ڀ قط٦ت ت٣ؿڃٱ ثط اضظـ 

 اؾٳځ( 

زضٶتڃزٻ ضڂب٬ اؾت، 9222ٸ چٹٴ زض اڂطاٴ اضظـ اؾٳځ ټط ؾٽٱ زضټٷ٫بٰ ٸضٸز ثٻ ثبظاض ثطاثط ثب

 ؾٽٱ اؾت(ٲڃٯڃٹٴ 92اضظـ اؾٳځ زاضاڀ  ضڂب٬ ٲڃٯڃبضز92قط٦تځ ثب 

تٹاٶس ثڃف اظ ٲڃعاٶځ ٦ٻ زض ٲتٵ اؾبؾٷبٲٻ ثٻ ٶبٰ ؾطٲبڂٻ ٲزبظ اظ آٴ ڂبز قسٺ  ټڃچ قط٦تځ ٶٳځ

اؾت، اظ ضاٺ ٞطٸـ ؾٽبٰ ايبٞځ ؾطٲبڂٻ ٲٹضز ٶڃبظ ذٹز ضا تبٲڃٵ ٦ٷس، ٲ٫ط پؽ اظ َځ تكطڂٟبت 

 ذبل ٢بٶٹٶځ(

ٶس( زض ٦كٹضټبڀ زڂ٫ط، قط٦ت ٲځ تٹاٶس ؾٽبٰ ٖبزڀ ٲٷتكط ٦طزٺ ٸٮځ آٴ ضا ثٻ ٞطٸـ ٶطؾب

ټٳچٷڃٵ قط٦ت ٢بزض ثٻ ثبظذطڂس ؾٽبٰ ذٹز اؾت( اظ َطٞځ ضاثُٻ ڀ ٲؿت٣ڃٳځ ثڃٵ تٗساز ؾٽبٰ 

ٲٷتكطٺ ٸ ؾطٲبڂٻ ڀ حجت قسٺ قط٦ت ٸرٹز ٶساضز( تٳبٲځ اڂٵ ٲٹاضز ثطاؾبؼ ٢ٹاٶڃٵ اڂطاٴ 

 .ٲٳٷٹٔ ټؿتٷس

 ٦ٷس( تٹؾٍ قط٦ت، زاضٶسٺ ؾٽبٰ ٖبزڀ ؾٹز زضڂبٞت ٲځ  (Dividend)زض نٹضت ت٣ؿڃٱ ؾٹز

 ذٹة ٦كٹض ٸ ثبظاض قطاڂٍ ا٪ط ٸٮځ ثٟطٸقڃس تٹاٶڃس ٲځ ثرٹاټڃس ٦ٻ ظٲبٴ ټط ضا ٖبزڀ ؾٽبٰ قٳب

 .ٞطٸقس ٲځ ضا آٴ ٦ٳتط ٢ڃٳت ثب ٶجبقس ذٹة ثبظاض قطاڂٍ ا٪ط ٸ ثبلاتط ٢ڃٳت ثب ثبقس
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 :زض اڂٷزب ٪طڂعڀ ثٻ اٶٹأ اضظقٽبڀ ؾٽبٰ ڂب اٸضا٠ ثٽبزاض ٲځ پطزاظڂٱ

  (Book value) ازشؼ دفتسي

ٶبٲٷس( اظ آٶزب ٦ٻ  اضظـ زٞتطڀ ٲځ  زاضاڂځ ضا آٴ ٪ٹٶٻ ٦ٻ زض تطاظٶبٲٻ قط٦ت آٲسٺ اؾت، اضظـ ټط

قٹز( اضظـ زٞتطڀ ټط  قٹٶس، اضظـ زٞتطڀ ٶڃع ټط ؾب٬ ٦بؾتٻ ٲځ ټبڀ ټط ؾب٬ ٲؿتٽٯ٥ ٲځ زاضاڂځ

٦ٷٷس ٸ آٴ چٻ  ټب ٦ؿط ٲځ ټب ضا اظ تٳبٰ زاضاڂځ قٹز ٦ٻ تٳبٰ ثسټځ ؾٽٱ ثٻ اڂٵ ق٧٭ حؿبة ٲځ

آٲسٺ ضا ثط تٗساز ؾٽبٲځ ٦ٻ قط٦ت ٲٷتكط ٦طزٺ ٸ زض زؾت ٲطزٰ اؾت، ت٣ؿڃٱ  ثٻ زؾت

  ٦ٷٷس( ٲځ

  (Par Value) ازشؼ اغوی

زض ٲٹضز ؾٽبٰ ٖبزڀ، اضظـ اؾٳځ ټط ؾٽٱ ٲجٯٛځ اؾت ٦ٻ َج١ اؾبؾٷبٲٻ ضٸڀ ټط ؾٽٱ ٶٹقتٻ 

ؾٽبٰ ٲٳتبظ، قسٺ اؾت( اڂٵ ض٢ٱ ثب اضظـ ثبظاض ؾٽٱ ټڃچ اضتجبَځ ٶساضز( زض ٲٹضز اٸضا٠ ٢طيٻ ڂب 

٦ٷٷسٺ ٲ٣ساض ثٽطٺ ڂب ؾٹزڀ اؾت ٦ٻ ثٻ آٴ تٗٯ١  اضظـ اؾٳځ ټط ثط٨ اؾت ٦ٻ ٲڃعاٴ آٴ تٗڃڃٵ

 .نس تٹٲبٴ ٲځ ثبقسزض اڂطاٴ ټٳبٴ َٹض ٦ٻ زض ثبلا ٪ٟتڃٱ اضظـ اؾٳځ ټط ؾٽٱ  ٪ڃطز( ٲځ

  (Market Capitalization) ازشؼ خــبزي يـــب ازشؼ ثــبشازي يـــه غْــن

 .زض ثبظاض اؾت، اڂٵ اضظـ ضا ٖطيٻ ٸ ت٣بيب ٲكرم ٲځ ٦ٷس ٢ڃٳت ٞطٸـ ؾٽبٰ

Spread 

٪ٹڂٷس ٸ ٲڃعاٴ آٴ ثٻ ٲڃعاٴ ٖطيٻ ٸ  تٟبٸت ثڃٵ زٸ ٢ڃٳت پڃكٷٽبزڀ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ؾٽٱ ضا ٲځ

ت٣بيب زض ؾُح ثبظاض ثؿت٫ځ زاضز( ټطچٻ حزٱ ٸ تٗساز زازٸؾتسټبڀ ڂ٥ ؾٽٱ زض ثبظاض ثڃكتط ثبقس، 

 ٹزاڂٵ تٟبٸت ٢ڃٳت ٦ٳتط ذٹاټس ث

 ازشؼ ذاتی:

اضظـ ڂ٥ ؾٽٱ ثط حؿت ٶطخ ثبظزٺ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ، ټط ٢سض اظ ؾٽٱ ذٹز ثبظزٺ ثڃكتطڀ ٦ؿت ٦ٷڃٱ 

 .اضظـ شاتځ آٴ ثڃكتط ذٹاټس ثٹز

قط٦ت ټبڀ پصڂطٞتٻ قسٺ زض ثٹضؼ اظ َطڂ١ ٖطيٻ ڀ اٸٮڃٻ ؾٽبٰ ذٹز ضا ثٻ ٞطٸـ ٲځ ضؾبٶٷس( 

 ٶڃؿت(تٹرٻ زاقتٻ ثبقڃس ؾطٲبڂٻ قط٦ت ثب اضظـ آٴ ثطاثط 

 قٹز(  قٹز، ؾطٲبڂٻ ؾٽٳځ ٪ٟتٻ ٲځ اڀ ٦ٻ اظ ضاٺ ٞطٸـ ؾٽبٰ ٖبزڀ قط٦ت تبٲڃٵ ٲځ ثٻ ؾطٲبڂٻ
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  (Preferred Shares) غْبم هوتبش

ټبڀ اٸضا٠ ٢طيٻ ٸ ؾٽبٰ ٖبزڀ ضا زاضز( زض نٹضت اٶحلا٬ قط٦ت،  ٶٹٖځ ؾٽبٰ اؾت ٦ٻ ثطذځ ٸڂػ٪ځ

ت٣سٰ  ټبڀ قط٦ت ح١ ض تٹظڂٕ زاضاڂځنبحجبٴ ؾٽبٰ ٲٳتبظ زض ٲ٣بڂؿٻ ثب زاضٶس٪بٴ ؾٽبٰ ٖبزڀ ز

 اڂٵ ٶٹٔ ؾٽبٰپؽ اظ پطزاذت ؾٹز ؾٽبٰ ٲٳتبظ، ؾٽبٰ ٖبزڀ ؾٹز زضڂبٞت ذٹاټٷس ٦طز(زاضٶس ٸ 

ضاڀ ټٱ ثبقٷس( ( اٲب ثڃكتط زض نٹضتځ ح١ ضاڀ ذٹاټس زاقت ٦ٻ پطزاذت  ٲٳ٧ٵ اؾت زاضاڀ ح١

 ؾٹز ؾٽبٰ ٸڀ ثٻ تٗٹڂ١ اٞتبزٺ ثبقس(

ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخب٬ ؾٽبٰ ٲٳتبظڀ ٦ٻ زاضاڀ ؾٹز زٺ  (قٹز پطزاذت ٲځؾٹز ؾٽبٰ ٲٳتبظ ثٻ َٹض حبثت 

ٸ زض  ضڂب٬ ؾٹز زضڂبٞت ذٹاټس ٦طز 922ضڂب٬ اؾت زض آذط ؾب٬ ٲبٮځ  9222زضنس ثٹزٺ ٸ اضظـ آٴ 

ٲٹضز ؾٽبٰ ٲٳتبظ ثب ؾٹز اٶجبقتٻ حتځ زض نٹضتځ ٦ٻ قط٦ت ٢بزض ثٻ پطزاذت ؾٹز ؾٽبٰ ٶجبقس، 

٪بټځ ؾٽبٰ  ټبڀ ثٗس پطزاذت ذٹاټس قس( تٻ زض ؾب٬ ڂب ؾب٬ؾٹز اڂٵ ٪ٹٶٻ ؾٽبٰ ثٻ نٹضت اٶجبق

ٲٳتبظ پؽ اظ چٷس ؾب٬ ٢بث٭ تجسڂ٭ ثٻ ؾٽبٰ ٖبزڀ ثٻ ٢ڃٳت اضظـ اؾٳځ ذٹاټٷس ثٹز ٸ زاضٶس٪بٴ 

زض نٹضتځ ٦ٻ ٢بث٭ ثبظذطڂس ثبقٷس ٸ  آٴ ح١ زاضٶس زض زضنسڀ اظ ؾٹز ايبٞځ قط٦ت ٶڃع ؾٽڃٱ قٹٶس

٦ٷس(ټٳچٷڃٵ ٲٳ٧ٵ اؾت  ضا ثٻ ؾٽبٲساض پطزاذت ٲځ قط٦ت زض ڂ٥ تبضڂد ٲٗڃٵ ٲجٯٙ ثبظذطڂس

قط٦ت ثٻ ٲڃعاٴ اضظـ ؾٽبٰ ٲٳتبظ ذٹز ؾٽبٰ ٖبزڀ ٲٷتكط ٸ ثٻ ؾٽبٲساضاٴ پطزاذت ٦ٷس(اٲب 

چٷبٶچٻ ؾٽبٰ ٲٳتبظ اظ ٶٹٔ ٚڃط٢بث٭ ثبظذطڂس ثبقس، ؾٽبٲساضاٴ ثٻ َٹض ٲطتت ٸ حبثت ؾٹز ؾٽبٰ 

 (ٲٳتبظ ذٹز ضا زضڂبٞت ذٹاټٷس ٦طز

 

  هصايبي غْبم دز همبيػِ ثب غبيس اًَاع اٍزاق ثْبداز

ثٹرٹز آٲسٺ ثبقس ٦ٻ اؾبؾب ذطڂس ٸ ٞطٸـ ؾٽبٰ زض ٲ٣بڂؿٻ ثب اٸضا٠ قبڂس اڂٵ ؾٹا٬ ثطاڀ قٳب 

ثٽبزاض ثب زضآٲس حبثت ٲبٶٷس اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٸ اٸضا٠ اربضٺ، چٻ ٲعاڂبڂځ زاضز ٸ چطا ثؿڃبضڀ اظ 

ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ، ؾٽبٰ ضا ثٻ ؾبڂط اٶٹأ اٸضا٠ ثٽبزاض، تطرڃح ٲځ زټٷس( زض اڂٵ ثرف، ٢هس زاضڂٱ 

 .ضا تكطڂح ٦ٷڃٱچٽبض ٲعڂت انٯځ ؾٽبٰ 

٪صاضڀ زض ؾٽبٰ، اٲ٧بٴ ٦ؿت ثبظزټځ ثڃكتط زض اظاڀ پصڂطـ ضڂؿ٥ ثبلاتط  اٸٮڃٵ ٲعڂت ؾطٲبڂٻ( 0

اؾت( ا٪ط ثٻ ذبَط زاقتٻ ثبقڃس، زض ٲٗطٞځ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٪ٟتڃٱ ٦ٻ ا٪طچٻ ٶطخ ؾٹز اڂٵ اٸضا٠، 

اٲب ٲٗٳٹلا  ٪طزز، اٮحؿبة اؾت ٸ ٶطخ ؾٹز ٢ُٗځ پطٸغٺ زض ؾطضؾڃس ٲحبؾجٻ ٸ پطزاذت ٲځ ٖٯځ

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/alefbaye-of-iran-bourse/3401-advantages-compared-to-other-types-of-equity-securities
http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/alefbaye-of-iran-bourse/3401-advantages-compared-to-other-types-of-equity-securities
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٪صاض  اٮحؿبة ٶٳځ ٦ٷس، ثٷبثطاڂٵ، آٶچٻ ٦ٻ ؾطٲبڂٻ ٶطخ ؾٹز ٢ُٗځ تٟبٸت ظڂبزڀ ثب ٶطخ ؾٹز ٖٯځ

تٹاٶس ثٻ ٖٷٹاٴ ثبظزټځ ٢ُٗځ ذٹز تٯ٣ځ ٦ٷس، حسٸزا ٲٗبز٬ ټٳبٴ ٲجٯٛځ اؾت ٦ٻ ثٻ ٖٷٹاٴ  ٲځ

ضڀ اظ ٪طزز ٦ٻ اڂٵ ٲڃعاٴ ثبظزټځ، ٲٳ٧ٵ اؾت ثطاڀ ثؿڃب اٮحؿبة ثٻ ٸڀ پطزاذت ٲځ ؾٹز ٖٯځ

٪صاضاٴ رصاة ٶجبقس( زض ٲٹضز اٸضا٠ اربضٺ ټٱ اڂٷچٷڃٵ اؾت، ظڂطا ثبظزټځ اڂٵ اٸضا٠ ٶڃع  ؾطٲبڂٻ

 .قٹز اڀ ثٻ ذطڂساضاٴ اٸضا٠ پطزاذت ٲځ ٲجٯٙ حبثتځ اؾت ٦ٻ زض ٢بٮت اربضٺ ثٽب، ثهٹضت زٸضٺ

ٻ زاضٶس، اٲب ثطذلاٜ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٸ اٸضا٠ اربضٺ، زاضٶس٪بٴ ؾٽبٰ ڂ٥ قط٦ت، ثٻ ٲڃعاٴ ؾٽبٲځ ٦

زض ٦ٯڃٻ ٲٷبٕٞ قط٦ت، اظرٳٯٻ ؾٹز ؾبٮڃبٶٻ ٸ اٞعاڂف ٢ڃٳت ؾٽبٰ، قطڂ٥ ټؿتٷس ٸ ا٪ط ثطاڀ 

ٲخب٬، قط٦ت زض َٹ٬ ڂ٧ؿب٬ ٞٗبٮڃت ذٹز، حتځ نس زضنس ټٱ ؾٹز ٦ٷس، اڂٵ ؾٹز ثٻ ؾٽبٲساضاٴ 

قٹز ٸ  تٗٯ١ زاضز( اٮجتٻ، ثبڂس تٹرٻ زاقت ٦ٻ ټٳٹاضٺ، چٷڃٵ ؾٹزټبڂځ ٶهڃت ؾٽبٲساضاٴ ٶٳځ

ځ اٸ٢بت ٲٳ٧ٵ اؾت قط٦ت ؾٹز ثؿڃبض اٶس٦ځ زاقتٻ ثبقس ٸ حتځ ظڂبٴ زټس ٦ٻ زض اڂٵ ٪بټ

٪صاضڀ زض ؾٽبٰ  ٲٹاضز ٶڃع ؾٽبٲساضاٴ، زض ظڂبٴ قط٦ت ؾٽڃـٱ ذٹاټٷس ثٹز( پؽ ضڂؿ٥ ؾطٲبڂٻ

ثڃكتط ٸ اٮجتٻ، ثبظزټځ ٲٹضزاٶتٓبض ذطڂساضاٴ ؾٽبٰ ٶڃع ثبلاتط اظ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٸ اٸضا٠ ارـبضٺ اؾت( 

 .ټب ٸ اٶتربة ټٹقٳٷساٶٻ ؾٽبٰ آٶٽب، ثؿڃبض حبئع اټٳڃت اؾت ٵ، ثطضؾځ ٦بٲ٭ قط٦تثٷبثطاڂ

زٸٲڃٵ ٲعڂت ؾٽبٰ زض ٲ٣بڂؿٻ ثب اٸضا٠ ثٽبزاض ثب زضآٲس حبثت، اٲ٧بٴ ٲكبض٦ت ؾٽبٲساض زض  (7

 ٹيڃح اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٸ اٸضا٠ اربضٺٶحٹٺ ازاضٺ قط٦ت اؾت( ا٪ط ثٻ ذبَط زاقتٻ ثبقڃس، زض ت

ؾب٬# ؾٹز ٲكرهځ ضا زضڂبٞت  4ٲخلا $٪صاضڀ  ٪ٟتڃٱ ٦ٻ ذطڂساضاٴ اڂٵ اٸضا٠، زض َٹ٬ زٸضٺ ؾطٲبڂٻ

زټٷس  ٲځ ٪صاضڀ ذٹز پبڂبٴ طزٺ ٸ ثٻ ؾطٲبڂٻقبٴ ضا زضڂبٞت ٦ ٦طزٺ ٸ زض پبڂبٴ زٸضٺ ټٱ ان٭ ؾطٲبڂٻ

اضاٴ ثٻ ؾٽبٲس بقٷس( اٲب زض ؾٽبٰ، اڂٷُٹض ٶڃؿت(ثسٸٴ آٶ٧ٻ زذبٮتځ زض ٶحٹٺ اٶزبٰ ٦بض زاقتٻ ث

ٖٳٹٲځ قط٦تځ ٦ٻ  تٹاٶٷس ثب قط٦ت زض ٲزبٲٕ ٷس ٸ ٲځٶؿجت ؾطٲبڂٻ ذٹز، زاضاڀ ح١ ضأڀ ټؿت

اًٖبڀ ټڃئت ٲسڂطٺ،  ٺ ٲؿبئ٭ اؾبؾځ قط٦ت ٲبٶٷس اٶتربةؾٽبٲف ضا زض اذتڃبض زاضٶس، زضثبض

 .ٶحٹٺ ت٣ؿڃٱ ؾٹز ٸ((( اْٽبضٶٓط ٦ٷٷس

اٸٮٹڂت آٶٽب ثطاڀ ذطڂس ؾٽبٰ  ؾٹٲڃٵ ٲعڂتځ ٦ٻ قبٲ٭ حب٬ ؾٽبٲساضاٴ ڂ٥ قط٦ت ٲځ قٹز، (3

تٹٲبٴ زض  982ا٦ٷٹٴ ؾٽبٲف ٲخلا ثب ٢ڃٳت  رسڂس آٴ قط٦ت اؾت( ٞطو ٦ٷڃس قط٦تځ ٦ٻ ټٱ

ثٹضؼ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ٲځ قٹز، ٢هس زاضز ثطاڀ تبٲڃٵ ٲٷبثٕ ٲبٮځ ثڃكتط، ؾٽبٰ رسڂس ٲٷتكط ٦ٷس( 

ٴ، ؾٽبٰ ٲٷتكط تٹٲب 922َجڃٗتب ثطاؾبؼ ٢بٶٹٴ، اٸلا قط٦ت ثبڂس ثطاؾبؼ ٢ڃٳت اؾٳځ، ڂٗٷځ 
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٦ٷس ٸ حبٶڃب، ؾٽبٲساضاٴ ٞٗٯځ قط٦ت، زض اٸٮٹڂت ثطاڀ ذطڂس ؾٽبٰ اڂٵ قط٦ت ٲځ ثبقٷس، ٶتڃزٻ 

٦بٲلا ٲكرم اؾت( ؾٽبٲساضاٴ ٞٗٯځ ثب ذطڂس ؾٽبٰ رسڂس قط٦ت ٲځ تٹاٶٷس ثٻ اظاڀ ټط ؾٽٱ، 

، ثٻ تٹٲبٴ ذطڂساض زاضز 982تٹٲبٴ ؾٹز ٦ؿت ٦ٷٷس، ظڂـطا ؾٽٳځ ضا ٦ٻ زض ثٹضؼ، ثب ٢ڃٳت  82

 .٦ٷٷس تٹٲبٴ $اضظـ اؾٳځ ؾٽٱ# ذطڂساضڀ ٲځ ٢922ڃٳت 

 چٽبضٲڃٵ ٲعڂت ذطڂس ؾٽبٰ، اٲ٧بٴ زضڂبٞت ؾٽبٰ ربڂعٺ اظ قط٦ت اؾت( ( 0

 حك زاي دز هدوغ ػوَهی

ؾٽبٰ زاضاٴ ٲځ تٹاٶٷس زض  .اظ ٲٽٱ تطڂٵ ح٣ٹ٠ ټط ؾٽبٰ زاض، حًٹض زض ٲزبٲٕ قط٦ت اؾت

زاقتٻ ثبقڃس ٲٗٳٹلاً ضاڀ ؾٽبٲساضاٴ ٖٳسٺ تٗڃڃٵ ٲزبٲٕ قط٦ت ٦طزٺ ٸ ضاڀ زټٷس( اٮجتٻ تٹرٻ 

٦ٷٷسٺ ثٹزٺ ٸ ضاڀ ؾٽبٲساضاٴ ذطز $ثٻ ٸڂػٺ اظ آٴ رب ٦ٻ ا٦خط ؾٽبٰ زاضاٴ ذطز زض ٲزٳٕ حًٹض 

 .ڂبثٷس# احط چٷساٶځ زض تهٳڃٱ ټبڀ ٲزٳٕ ٶساضز)ٶٳځ

 غَد غْبم

ٻ ٲٗٷبڀ پطزاذت ټط قط٦ت ؾٹز ذبٮم ټط ؾٽٱ ضا زض پبڂبٴ ؾب٬ ٲبٮځ اٖلاٰ ٲځ ٦ٷس( اٖلاٰ ؾٹز ث

آٴ ٶڃؿت( ثٻ ٖجبضت زڂ٫ط قط٦ت ٲځ تٹاٶس ؾٹز ٦ؿت قسٺ ضا نطٜ ٲٹاضز زڂ٫ط ٶٳبڂس( تٗڃڃٵ 

اڂٵ ٲؿبٮٻ ثٻ پڃكٷٽبز ټڃئت ٲسڂطٺ ٸ ثب تهٹڂت ٲزٳٕ ٖٳٹٲځ قط٦ت اؾت( ٲٗٳٹلا قط٦ت 

ټبڀ تبظٺ تبؾڃؽ ٦ٻ زض حب٬ ضقس ټؿتٷس ؾٹز پطزاذت ٶ٧طزٺ ٸ ؾٹز ضا نطٜ َطح ټبڀ ذٹز ٲځ 

زض نٹضت پطزاذت ؾٹز، ؾٽبٰ زاض ثٻ ٲڃعاٴ ؾٽٱ ذٹز ؾٹز زضڂبٞت ذٹاټس ٦طز( اٮجتٻ ثڃٵ  ٦ٷٷس(

اٖلاٰ پطزاذت ؾٹز ٸ پطزاذت آٴ ٞبنٯٻ اڀ ٸرٹز زاضز ٦ٻ ثؿتٻ ثٻ قط٦ت ٞط٠ ٲځ ٦ٷس $اٮجتٻ 

ٲحسٸزٺ ڀ ٢بٶٹٶځ ثطاڀ آٴ ٸرٹز زاضز#( ثطاڀ اڂٵ ٦ٻ ؾٽبٰ زاض ٲكٳٹ٬ ؾٹز قٹز ثبڂس زض ظٲبٴ 

ٽٱ ثبقس( ثٻ ٖجبضت زڂ٫ط ا٪ط قٳب ؾٽبٰ ذٹز ضا ڂ٥ ؾب٬ ٶ٫ٻ زاقتٻ ٸ ضٸظ ٢ج٭ اظ ٲزٳٕ نبحت ؾ

ٲزٳٕ ثٟطٸقڃس، ټڃچ ؾٹزڀ ثٻ قٳب تٗٯ١ ٶرٹاټس ٪طٞت! ٲٗٳٹلا ثب پطزاذت ؾٹز ٶ٣سڀ، ٢ڃٳت 

 .ؾٽبٰ قط٦ت ثٻ اٶساظٺ ؾٹز پطزاذت قسٺ اٞت ٲځ ٦ٷس

 تغييسات ليوت غْن

ٲٽٱ تطڂٵ ؾٹز ٞٗبلاٴ ثبظاض ؾطٲبڂٻ، ؾٹز ٶبقځ اظ اٞعاڂف ٢ڃٳت ؾٽٱ اؾت ٦ٻ ٲٗٳٹلاً ثؿڃبض 

ثڃكتط اظ ؾٹز ٶ٣سڀ اؾت( ثٻ ټٳڃٵ زٮڃ٭ زض اٶتربة ؾٽبٰ ٲٷبؾت ٲٗٳٹلاً پطزاذت ؾٹز ٶ٣سڀ 
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چٷساٴ ٲٽٱ ٶڃؿت( ٶ٧تٻ ڀ ٲٽٱ آٴ اؾت ٦ٻ ٸ٢تځ ؾٽٱ قط٦تځ زض ثبظاض ثٹضؼ ٲٗبٲٯٻ ٲځ 

ظڂبزڀ ؾجت تٛڃڃطات ٢ڃٳت آٴ ٲځ قٹٶس( ٖبٲ٭ انٯځ، ٖطيٻ ٸ ت٣بيبڀ ثبظاض  قٹز، ٖٹاٲ٭ ثؿڃبض

اؾت ٦ٻ ثٻ زلاڂ٭ ظڂبزڀ اظ رٳٯٻ ٖٳٯ٧طز قط٦ت، ٲؿبڂ٭ ؾڃبؾځ ٸ ا٢تهبزڀ ٸ رٹ ٖٳٹٲځ ثبظاض 

تٛڃڃط ٲځ ٦ٷس( ثٻ ټٳڃٵ زٮڃ٭ ٪طچٻ قط٦ت ټب ثب ٖٳٯ٧طز ٲٷبؾت ذٹز ؾجت اٞعاڂف ٢ڃٳت 

ٳٹاضٺ قط٦ت ټبڀ ثب ٖٳٯ٧طز ذٹة اظ ؾٽبٰ ثٽتطڀ ؾٽٱ ذٹز ٲځ قٹٶس ٸ زض ثٯٷس ٲست ټ

ثطذٹضزاضٶس، ٸٮځ زض ٶٽبڂت ثبظاض ٸ ٶڃطٸټبڀ آٴ ؾجت اٞعاڂف ٸ ٦بټف ٢ڃٳت ؾٽٱ قسٺ ٸ ٲٳ٧ٵ 

 .اؾت ٢ڃٳت ؾٽبٰ قط٦تځ ثب ٸرٹز ٖٳٯ٧طز ثؿڃبض ٲٷبؾت ثٻ زٮڃ٭ رٹ ثس ثبظاض اٞت ٦ٷس

 ټؿتٷس( زٸ ثٷس اقبضٺ قسٺ اذڃط زٸ ضاٺ ٖٳسٺ ٦ؿت ؾٹز زض ثبظاض ثٹضؼ

 ػودُ غْبهداز

 ثبقس زاضا ضا تزبضڀ ٸاحس ڂ٥ ؾٽبٰ زضنس 0 اظ ثڃف ٦ٻ ح٣ٹ٢ځ ڂب ح٣ڃ٣ځ قرم ثٻ ٢بٶٹٴ َج١

 (٪ٹڂٷس ٲځ ٖٳسٺ ؾٽبٲساض

 ح٣ٹ٢ځ ڂب ح٣ڃ٣ځ قرم ٲٷٓٹض اؾت ٖٳسٺ ؾٽبٲساض اظ نحجت ٦ٻ ټٷ٫بٲځ ثٹضؼ ازثڃبت زض

 ؾٽبٲساضاٴ اظ نحجت ٦ٻ ثبقساٲبټٷ٫بٲځ ٲځ قط٦ت ڂ٥ ؾٽبٰ اظ زضنس ثڃكتطڂٵ ٲبٮ٥ ٦ٻ اؾت

 (ثبقٷس ٲځ ٸاحس آٴ ؾٽبٰ زضنس 0 اظ ثڃف ٲبٮ٥  ٦ٻ اؾت اقربنځ ٦ٯڃٻ ٲٷٓٹض اؾت، ٖٳسٺ

 خصء غْبهداز

 ثبقس قط٦ت ڂ٥ ؾٽبٰ زضنس 0 اظ ٦ٳتط ٲبٮ٥ ٦ٻ ح٣ٹ٢ځ ڂب ح٣ڃ٣ځ قرم ثٻ ٢بٶٹٴ َج١

 (قٹز ٲځ ٪ٟتٻ رعء ؾٽبٲساض

 ثبشازّب اًَاع

 :خدهبت ٍ وبلا ثبشاز -الف

 ڂبز حب٬ ٸ ٪صقتٻ زض اٶؿبٶٽب زضٸا٢ٕ .اٶؿبٶٽبؾت ٸؾڃٯٻ ثٻ قسٺ تك٧ڃ٭ ثبظاض اٸٮڃٵ ثبظاض اڂٵ

 ٖطٜ ٸ ٢ٹاٶڃٵ ٸ ثبقٷس زاقتٻ ذٹز ٦بلاټبڀ ٞطٸـ ٸ ذطڂس ثطاڀ ضا ٲتك٧ٯځ ٲح٭ ٦ٻ اٶس ٪طٞتٻ

 ثٻ ، پصڂطـ ٲٹضز پٹٮځ ٸاحس ، ذسٲبت ٸ ٦بلا ٢جب٬ زض ٦بلا ثبظاض زض.٦ٷٷس ضٖبڂت ضا ثبظاض اڂٵ ثط حب٦ٱ

 ثب ذسٲت ڂب ٦بلا ټط اضظـ ثبظاض، اڂٵ زض .ٲڃ٫ڃطز ٢طاض اؾتٟبزٺ ٲٹضز ٲٗبٲلات ٦ٷٷسٺ تؿٽڃ٭ ٖٷٹاٴ
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 ٲ٧بٶڃؿٳٽبڀ تحت ، ثبظاض اڂٵ زضٸٴ ٲٗبٲلات ٲٗٳٹلا ٸ ٲڃكٹز ٖطيٻ ٸ تٗطڂٝ پٹ٬ ٲجٯٛځ

 .ٲڃ٫ڃطز نٹضت اڀ قسٺ قٷبذتٻ

 آٶٽب اظ ٦ساٰ ټط ٸ ٲڃكٹٶس ثٷسڀ ت٣ؿڃٱ ٲرتٯٟځ ٶٹٖٽبڀ ٸ ٪ٹٶٻ ثٻ ذسٲبت ٸ ٦بلاټب ثبظاض اڂٵ زض

 ٶٹٔ زضاڂٵ .ٲڃ٫ڃطٶس ٢طاض ٲٗبٲٯٻ ٲٹضز ذٹز قسٺء پصڂطٞتٻ ذبل ٖطٜ ٸ ٢ٹاٶڃٵ حب٦ٳڃت تحت

 رب ربثٻ ضاحتځ ثٻ ثبظاض ٲرتٯٝ ثركٽبڀ زض ٲڃتٹاٶس ٲٗبٲلات ٸاؾُٻ ٖٷٹاٴ ثٻ ، پٹٮځ ٸاحس ثبظاض

 زض ضاحتځ ثٻ ضا ذٹز ٶ٣سڂٷ٫ځ ٲڃتٹاٶڃٱ ٲب ٸا٢ٕ زض .ٶساضز ٸرٹز آٴ ثطاڀ ٲحسٸزڂتځ ټڃچ٫ٹٶٻ ٸ قٹز

 .زضثڃبٸضڂٱ ٪طزـ ثٻ آٴ ٢ٹاٶڃٵ تحت ٸ ثبظاض ٲرتٯٝ ثركٽبڀ

 ٸ ٦بلا ثبظاض .٦ٷڃٱ ذبضد ثبظاض اظ ضاحتځ ټٳبٴ ثٻ ٸ ٦طزٺ ثبظاض اڂٵ ٸاضز ضا ذٹز ٶ٣سڂٷ٫ځ ٲڃتٹاٶڃٱ ٲب

 ظڂبزڀ ثؿڃبض ٸؾٗت اظ اٶؿبٶٽب ٦ٯځ ٶڃبظټبڀ ٦ٷٷسٺء تبٲڃٵ زٮڃ٭ ثٻ ٸ ٢سٲت زٮڃ٭ ثٻ ذسٲبت،

 .ت٣بيبؾت ٸ ٖطيٻ ٲڃ٧ٷس تٗڃڃٵ ضا ذسٲبت ٸ ٦بلا اضظـ ٦ٻ آٶچٻ ثبظاض اڂٵ زض .اؾت ثطذٹضزاض

 اٞعاڂف ٖطيٻ، حجبت ٸ ت٣بيب اٞعاڂف ٢جب٬ زض .ٲڃ٧ٷس تٛڃڃط اٶؿبٶٽب ٶڃبظ ثب ٲتٷبؾت ت٣بيب

 ثڃٳبضڀ ٖٷٹاٴ ثٻ تٹضٰ اظ ٲڃكٷبؾڃٱ، تٹضٰ ٶبٰ ثٻ ضا آٴ ٲب اٲطٸظٺ ٦ٻ ٲڃكٹز حبزث ٢ڃٳتٽب

 ثٻ ضا تٹضٰ تب ٲڃ٧ٷٷس تلاـ ح٧ٹٲتٽب ٦ٯڃٻ ث٫ٹڂڃٱ اؾت ثٽتط ڂب ٸ ا٦خطڂت ٸ ٲڃكٹز ثطزٺ ٶبٰ ا٢تهبز

 تٹٮڃس ثٻ تٳبڂ٭ ڂب ، تٹٮڃس ٦بټف ٸ ٦بشة قٛٯٽبڀ اڂزبز ثبٖج تٹضٰ .ثطؾبٶٷس ٲٳ٧ٵ حسا٢٭

 ٸ ٖطيٻ ثڃٵ تٗبز٬ اڂزبز ثب ٲڃ٧ٷٷس ؾٗځ ٦كٹضټب ا٢تهبزڀ قج٧ٻ ٸ زٸٮتٽب زٮڃ٭ ټٳڃٵ ثٻ .ٲڃكٹز

 .٦ٷٷس ٦ٷتط٬ ضا تٹضٰ ، ت٣بيب

 پَل ثبشاز -ة

 ثطاڀ اٲٵ ٲح٭ ڂ٥ ٖٷٹاٴ ثٻ ٸ قس تك٧ڃ٭ ٲطزٰ ٶ٣سڂٷ٫ځ ٶ٫ٽساضڀ رٽت ثٻ اثتسا پٹ٬ ثبظاض

 ٸ ٶ٫ٽساضڀ ٢جب٬ زض ٽبثبٶ٧ اثتسا زض .ٲڃكس تٗجڃط آٴ اظ ؾط٢ت ٲ٣بث٭ زض پٹ٬ اظ ٲحبٞٓت ٸ ٶ٫ٽساضڀ

 .ٲڃ٧طزٶس زضڂبٞت ضا ٲجبٮٛځ آٶٽب اظ ٲطزٰ پٹ٬ اظ ٲحبٞٓت

 ٲؿئٹٮڃتٽبڀ ٸ ٸْبڂٝ ٪ؿتطزٺ زازٸؾتسټبڀ اڂزبز ٸ ا٢تهبزڀ ٲٷبؾجبت ٸ زٶڃب قسٴ ٪ؿتطزٺ ثب اٲب

 ٖٷٹاٴ ثٻ ثبٶ٧ٽب اظ ثتٹاٴ قبڂس ٦ٻ ٪طٞتٷس ڂبز زٸٮتٽب ، ظٲبٴ اڂٵ زض .قس تٗطڂٝ ثبٶ٧ٽب ثطاڀ رسڂسڀ

 .٦طز اؾتٟبزٺ ذسٲبت ٸ ٦بلا ثبظاض زض ت٣بيب ٦بټف ثطاڀ اثعاضڀ

 اڂٵ ثٻ تب ، ٦طزٶس ثبٶ٧ځ حؿبثٽبڀ زض ٲطزٰ ٲبظاز ٶ٣سڂٷ٫ځ رصة ثطاڀ تجٯڃٙ ثٻ قطٸٔ زٮڃ٭ ټٳڃٵ ثٻ

 اڂٵ ٶب٪ٽبٶځ قسٴ ؾطاظڂط اظ ٸ ٶٳبڂٷس ٦ٷتط٬ ٸ زازٺ ٦بټف ضا ٲطزٰ زؾت زض ٶ٣سڂٷ٫ځ حزٱ ٸؾڃٯٻ

 زض ضا تٹضٰ ٶٽبڂتب ٸ ت٣بيب ثتٹاٶٷس َطڂ١، اڂٵ ثٻ ٸ ٦ٷٷس رٯٹ٪ڃطڀ ٦بلا ثبظاض ثٻ ٶ٣سڂٷ٫ځ ٖٓڃٱ حزٱ
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 ذٹز ثبٶ٧ځ حؿبثٽبڀ زض قسٺ رٳٕ ٶ٣سڂٷ٫ځ زڂ٫ط َطٜ اظ.٦ٷٷس ٦ٷتط٬ ذسٲبت ٸ ٦بلا ثبظاض

 ضا تٹٮڃس ٸ ٪ڃطز ٢طاض رٹاٲٕ تٹٮڃسڀ ثركٽبڀ اذتڃبض زض تؿٽڃلات ٸ ٸاٰ نٹضت ثٻ ٲڃتٹاٶؿت

 .زټس اٞعاڂف

 َطٜ اظ ٸ ٲڃ٧طزٶس زضڂبٞت ثٽطٺ ٲؤؾؿبت ٸ قط٦تٽب ثٻ پطزاذتځ تؿٽڃلات ٸ ٸاٰ ٢جب٬ زض ثبٶ٧ٽب

 ٖٷٹاٴ ثٻ ثٽطٺ ٶطخ زٸ اڂٵ ٲبثٻ اٮتٟبٸت ٸ ٲڃپطزاذتٷس ضا ثٽطټبڂځ ٶڃع ٲطزٰ ؾپطزٺ ټبڀ ثٻ زڂ٫ط

 .ٲڃكس قٷبذتٻ ثبٶ٧ٽب زضآٲس

 ثبظڀ ضا ذسٲبت ٸ ٦بلا ثبظاض زض ت٣بيب ٸ ٖطيٻ ثڃٵ آٞطڂٵ تٗبز٬ ٶ٣ف تٹاٶؿت ٲستٽب تب پٹ٬ ثبظاض

 .آٲس ٲڃبٴ ثٻ پٹ٬ ثبظاض زض ٶ٣سڂٷ٫ځ ٦ٷتط٬ ثحج اڂٷ٧ٻ تب ٦ٷس

 اڂٵ زض ٸ ٲڃ٧طزٶس َٯت ضا ذٹز حؿبثٽبڀ ٶ٣سڂٷ٫ځ ٸ آٸضزٶس ټزٹٰ ثبٶ٧ٽب ثٻ ٲطزٰ ثحطاٶٽب اڂزبز ثب

 .قس ٶٳبڂبٶ٫ط پٹ٬ ثبظاض انٯځ يٗٝ ٦ٻ ثٹز ظٲبٴ ٸ ٲ٣ُٕ

 َٹض ثٻ ضا ثحطاٶځ قطاڂٍ زض ت٣بيب ٸ ٖطيٻ ثڃٵ تٗبز٬ حّٟ ٸ ٦ٷتط٬ ثطاڀ لاظٰ تٹاٴ پٹ٬ ثبظاض ٸا٢ٕ زض

 .ٲڃكس ٪طٞتٻ ٦بض ثٻ ٸ ڂبٞتٻ زڂ٫طڀ ضاٺ ثبڂس پؽ .ٶساقت ٦بٲ٭

 غسهبيِ ثبشاز -ج

 ٦ٷتط٬ ڂب رٯٹ٪ڃطڀ ټسٜ ثب ت٣بيب، ٸ ٖطيٻ ثڃٵ تٗبز٬ اڂزبز زض پٹ٬ ثبظاض ٶبتٹاٶځ قٷبذت ٸ ثطٸظ ثب

 .٪طٞت ٢طاض تٹرٻ ٲٹضز تٗبز٬ آٞطڂٷځ رٽت زض ٲؤحط ٪عڂٷٻ ټبڀ ٖٷٹاٴ ثٻ ؾطٲبڂٻ ثبظاض ، تٹضٰ

 ؾٽبٰ ٸ ثٹضؼ ٶبٰ ثٻ ٲؿبٮٻ اڀ ٸ ٦طز اڂزبز ضا ؾطٲبڂٻ ثبظاضټبڀ اثتسا زض اٖتجبضڀ ٸ ؾڃبؾتٽبڀ ٲبٮځ

 ٶ٣سڂٷ٫ځ ٲبظاز ظٲبٴ آٴ تب ٦ٻ ٲطزٲځ ٸ ٦طز ثبظ ٲطزٰ ظٶس٪ځ زض ضا ذٹز ربڀ تبحڃط٪صاض اٲطڀ ٖٷٹاٴ ثٻ

 ؾٽبٰ ذطڂس ٸ ثٹضؼ زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٶحٹٺ ٦ٱ ٦ٱ ٲڃ٧طزٶس، ٶ٫ٽساضڀ ثبٶ٧ځ ټبڀ زض ؾپطزٺ ضا ذٹز

 قٷبذتٻ تط ضٸظ ټط اٶؿبٶځ ربٲٗٻ ڀ زض ؾطٲبڂٻ ثبظاض تطتڃت اڂٵ ثٻ ٸ ٪طٞتٷس ڂبز ضا ثٹضؾځ قط٦تٽبڀ

 .قس

 ٲٹضز قط٦تٽب ؾطٲبڂٻ ٸ ؾٽبٰ ، ٲڃجبقس ؾطٲبڂٻ ثبظاض اظ ثبضظڀ ٶٳٹز ٦ٻ ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ زض

 ثبظاض ثٻ قسٴ ؾطاظڂط ربڀ ثٻ اٞطاز ٶ٣سڂٷ٫ځ ٲبظاز ٦ٻ ٲڃكٹز ثبٖج اٲط اڂٵ .ٲڃ٫ڃطز ٢طاض ٲٗبٲٯٻ

 .زټس اٞعاڂف ضا تٹٮڃس ٶٽبڂت زض ٸ قسٺ قط٦تٽب ٲبٮځ تبٲڃٵ ثبٖج ٸ قسٺ ؾطاظڂط قط٦تٽب ثٻ ، ٦بلا

 زازٺ پبؾد ذسٲبت ٸ ٦بلا ثبظاض زض ٞعاڂٷسٺ ت٣بيبڀ ثٻ ٲڃتٹاٶس ٸ ٦طزٺ ٲتٗبزٮتط ضا ٖطيٻ ثڃكتط، تٹٮڃس

 زض زاقتٻ زؾتطؾځ ٲبٮځ تبٲڃٵ ٢ڃٳت اضظاٴ ٲٷجٕ ڂ٥ ثٻ قط٦ت زڂ٫ط َطٜ اظ .قٹز تٹضٰ ٲبٶٕ ٸ

 ؾٽبٰ ذطڂس اظ ٢ج٭ اٞطاز .زاقت ٶرٹاټس ٶب٪ٽبٶځ اٞعاڂف ٲحهٹلاتكبٴ، قسٺ تٳبٰ ٢ڃٳت ٶتڃزٻ،
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 ثطاڀ ت٣بيب ٶتڃزٻ زض ٸ ٲڃكٹٶس قطڂ٥ آٶٽب )ظڂبٴ(ؾٹز زض ، ٲُٯٹثكبٴ ٖٳٯ٧طز نٹضت زض ٸ قط٦تٽب

 ؾٹز ٦ؿت ثطاڀ قط٦تٽب ثڃٵ ض٢بثت چطذٻ ٸ ٲڃكٹز ثڃكتط ضٸظ ټط ؾٹزآٸض قط٦تٽبڀ ؾٽبٰ ذطڂس

 تٳبٲځ ٲڃتٹاٶس ؾبٮٱ ض٢بثت اڂٵ ٸ قسٺ ثڃكتط ٸ ٸؾڃٗتط ٶ٣سڂٷ٫ځ رصة ٶتڃزٻ زض ٸ ثڃكتط

 ٲٷتٟٕ ٢ڃٳت، اضظاٴ ٲبٮځ ٲٷبثٕ اظ قط٦تٽب .ؾبظز ٲٷتٟٕ ضا ؾطٲبڂٻ ثبظاض زض ٞٗب٬ ٪طٸټٽبڀ

 ٪طزـ ثٻ ضا تٹٮڃس چطذٻ ثرف زٸ اڂٵ قطا٦ت ٲڃ٫طزٶس، قطڂ٥ قط٦تٽب ؾٹز زض ؾٽبٲساضاٴ ٲڃكٹٶس،

 . زاقت ذٹاټس ټٳطاٺ ثٻ ضا ا٢تهبزڀ ق٧ٹٞبڂځ ثڃكتط تٹٮڃس ٸ آٸضز ٲځ زض

 ثبظاض ثٻ ٸضٸز ٲحى ثٻ ٶ٣سڂٷ٫ځ ٦ٻ اؾت اڂٵ اٞتس ٲځ ؾطٲبڂٻ ثبظاض زض ٦ٻ زڂ٫طڀ ٲٽٱ اتٟب٠

 ذطٸد ٸ ٸضٸز ٲڃتٹاٶٷس زٸٮتٽب ثحطاٶځ، ٲٹا٢ٕ زض ٸ ٪كتٻ ثبظاض زض٪ڃط قطڂ٥، ڂ٥ ٖٷٹاٴ ثٻ ، ؾطٲبڂٻ

 ثبظاض زض قسٺ ٸاضز ٶ٣سڂٷ٫ځ ٸا٢ٕ زض .زټٷس ٢طاض ذٹز ؾڃبؾتٽبڀ تحت ٦بٲلا ضا ثبظاض اڂٵ اظ ٶ٣سڂٷ٫ځ

 ٦ٷٷسٺ رجطاٴ ٲٽٱ، اڂٵ ٸ ثبقس زاقتٻ ربڂ٫عڂٷځ ٦ٻ قٹز ذبضد ثبظاض اڂٵ اظ ٲڃتٹاٶس نٹضتځ زض ؾطٲبڂٻ

 ثسٸٴ ٸ ثبقس ٲبڂ٭ ٦ٻ ٲٹ٢ٕ ټط ٲڃتٹاٶؿت پٹ٬، ثبظاض زض ٶ٣سڂٷ٫ځ ٦ٻ چطا .اؾت پٹ٬ ثبظاض ٶ٣م

 زض.٦ٷس ٲحسٸز ثبظاض آٴ ثط ذٹز ؾڃبؾتٽبڀ اٖٳب٬ زض ضا زٸٮت ٸ قسٺ ذبضد پٹ٬ ثبظاض اظ ربڂ٫عڂٷځ ټڃچ

  »اظ اٶتٟبٔ ثٻ ٶ٣سڂٷ٫ځ ، رصاة ظٶساٴ اڂٵ زض5 ٲڃ٧ٷس تٗجڃطاڂٷ٫ٹٶٻ  ضا ؾطٲبڂٻ ثبظاض ٶ٫بضٶسٺ، ٸا٢ٕ

 ٸ اٲ٧بٴ اڂٵ ٶڃع زٸٮتٽب ٸ ٲڃپطزاظز ثبظاض ؾبظٶسٺ ٸ ٲخجت ٶ٣بٌ ثٻ «ٶ٣سڂٷ٫ځ ظڂجبڀ ٸ رصاة ظٶساٴ

 ٲٽبض ضا آٴ اٞؿبض٪ؿڃرت٫ځ ٸ ٦ٷٷس ؾڃبؾت اٖٳب٬ ٶ٣سڂٷ٫ځ حزٱ اڂٵ ثط تب ٲڃڃبثٷس ضا ٞطنت

 ٸ زٸٮتٽب ٦ٻ اؾت زٮڃ٭ ټٳڃٵ ثٻ ٸ ٶڃؿت انلا اٲ٧بٶپصڂط زڂ٫ط ثبظاضټبڀ زض قبڂس ٦ٻ ٦بضڀ .ٶٳبڂٷس

 زض .زاضٶس ؾطٲبڂٻ ثبظاض تٗٳڃ١ ٸ ٪ؿتطـ ثٻ ظڂبزڀ ثؿڃبض تٳبڂ٭ ، ٸاثؿتٻ ا٢تهبزڀ ټبڀ ٲزٳٹٖٻ

 ا٢تهبز اظ ٲ٣ُٕ اڂٵ زض ربڂ٫عڂٵ ٚڃط٢بث٭ ٶڃبظ ڂ٥ ثٯ٧ٻ ، ٸؾڃٯٻ ڂ٥ تٷٽب ٶٻ ؾطٲبڂٻ ثبظاض ٸا٢ٕ

 .اؾت رٽبٶځ

 شهبى هدت اغبظ ثس لیهب ّبي ثبشاز ثٌدي ديگستمػين ًَع

 پَل ثبشاز

 .اؾت ؾب٬ ڂ٥ حسا٦خط آٶٽب ؾطضؾڃس ٦ٻ قٹٶس ٲځ زازٸؾتس اثعاضټبڂځ ثبظاض اڂٵ زض
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 غسهبيِ ثبشاز

 اثعاضټبڀ ٸټٳچٷڃٵ اؾت ڂ٧ؿب٬ اظ ثڃكتط آٶٽب ؾطضؾڃس ٦ٻ ٸرٹز زاضز اثعاضټبڂځ ؾطٲبڂٻ ثبظاض زض

 .قٹٶس ٲځ ؾتس زازٸ ؾٽبٰ ٲبٶٷس ؾطضؾڃس ثسٸٴ

ټبڀ ٦لاٴ اؾت ٸ اڂٵ  ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻاظ آٶزب ٦ٻ ضقس ٸ تٹؾٗٻ ا٢تهبزڀ ٶڃبظٲٷس اڂزبز 

ٲست $ثبظاضپٹ٬# تبٲڃٵ ٲبٮځ قٹٶس،  تٹاٶٷس ثطاؾبؼ ثبظاض ٲٷبثٕ ٦ٹتبٺ ٪بٺ ٶٳځ ټب ټڃچ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

ټبڀ اؾبؾځ  اڂزبز ڂ٥ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٢ٹڀ ٸ ٦بضآٲس ظڂطؾبذت اؾبؾځ تبٲڃٵ ٲبٮځ ثٯٷسٲست َطح

 زټس( ټط ٦كٹض ضا تك٧ڃ٭ ٲځ

ټبڀ اٶس٤ ثٻ  اٶساظ آٸضز تب ثطاؾبؼ آٴ اٲ٧بٴ تزٽڃع پؽ ٞطاټٱ ٲځثبظاض ؾطٲبڂٻ ٲ٧بٶڃعٲځ ضا 

ټبڀ ٦لاٴ ا٢تهبزڀ ٞطاټٱ قٹز ٦ٻ اڂٵ ا٢ساٰ ثطاؾبؼ ترهڃم ثٽڃٷٻ ٲٷبثٕ  ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

                                     (قٹز پصڂط ٲځ اٲ٧بٴ

رٻ ؾٹزآٸضتطڂٵ زض ثبظاض ؾطٲبڂٻ ترهڃم، ظٲبٶځ ثٽڃٷٻ اؾت ٦ٻ ثڃكتطڂٵ حزٱ ٲٷبثٕ ٲتٹ

ټبڀ ا٢تهبزڀ ثب اٲ٧بٴ ثڃكتطڂٵ  پصڂطتطڂٵ ٞٗبٮڃت ټب قسٺ ٸ زض ٶتڃزٻ ثٽتطڂٵ ٸ تٹرڃٻ ٞٗبٮڃت

 ضٸ ذٹاټٷس قس( حزٱ ٲبٮځ ضٸثٻ

زض اڂطاٴ ض٦ٵ انٯځ ثبظاض ؾطٲبڂٻ، ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ثٹزٺ ٦ٻ ٶ٣ف ٲحٹضڀ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ضا ثطٖٽسٺ 

 زاضز(

 :(Primary Market)اٍليِ ثبشاز

 ڂب ټب قط٦ت تٹؾٍ ثبض اٸٮڃٵ ثطاڀ ٦ٻ ټبڂځ ٸ ثٻ َٹض ٦ٯځ زاضاڂځ ، قط٦ت ثٽبزاض اٸضا٠ زضثبظاضاٸٮڃٻ

 ( ٲڃكٹٶس ٶٹڂؿځ پصڂطٺ ثبظاض اڂٵ زض قٹٶس ٲځ ٖطيٻ زٸٮت

 (٪ڃطزنٹضت ٲځ اٸٮڃٻ ثبظاض زض ټب قط٦ت تٹؾٍ ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف ٸ ؾٽبٰ ٶٹڂؿځ پصڂطٺ ٸا٢ٕ زض

  ٶٹڂؿځ چڃؿت؟ آ٪ٽځ پصڂطٺ

ؾٷس ضؾٳځ اٖلاٴ ٞطٸـ اٸضا٠ ثٽبزاض ټٳچٹٴ ؾٽبٰ ٖبزڀ، ؾٽبٰ ٲٳتبظ ڂب اٸضا٠ ٢طيٻ اؾت ڂ٥ 

اڂٵ آ٪ٽځ ٶعز  ٦ٻ اَلاٖبت ربٲٗځ زضثبضٺ قط٦ت ٸ اٸضا٠ اٶتكبض ڂبٞتٻ زض آٴ ٢ڃس قسٺ اؾت(

ضؾس ٸ حبٸڀ ٶ٧بتځ ټٳچٹٴ ٶٹٔ ٞٗبٮڃت قط٦ت،  ٦ٳڃؿڃٹٴ ثٹضؼ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض ثٻ حجت ٲځ
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اٶساظ ؾٹزآٸضڀ پطٸغٺ،  ټعڂٷٻ پطٸغٺ ٸ ٲٷبثٕ ٲبٮځ آٴ، ٸيٗڃت پطٸغٺ، چكٱ ٲسڂطٺ، تط٦ڃت ټڃبت

 ٦ٷٷس٪بٴ اٸضا٠ اؾت( حزٱ اٸضا٠ ٲٷتكط قسٺ ٸ ٶبٰ تًٳڃٵ

 :(Secondary Market)ثبًَيِ ثبشاز

 ڂبٞتٻ اٶتكبض ٢جلا ٦ٻ اؾت اڀ ٢طيٻ اٸضا٠ ٸ ؾٽبٰ ٞطٸقٷس٪بٴ ٸ ذطڂساضاٴ قبٲ٭ حبٶٹڂٻ ثبظاض 

 ٖطيٻ اظ پؽ ثبض اٸٮڃٵ ثطاڀ ضا٦ٻ اڀ ٢طيٻ ڀ ٸض٢ٻ ڂب ؾٽٱ ثرٹاټس ٞطزڀ ا٪ط ٲخب٬ ثطاڀ اؾت(

 .ثطٸز حبٶٹڂٻ ثبظاض ثٻ ثبڂس ثطؾبٶس ٞطٸـ ثٻ ٦طزٺ ذطڂساضڀ قط٦ت ڂ٥ تٹؾٍ

 حبٶٹڂٻ ثبظاض اظ ضا قط٦تځ ثٻ ٲطثٹٌ ٢طيٻ ٸض٢ٻ ڂب ؾٽٱ ، ثرٹاټس قرهځ ٸ٢تځ تطتڃت ټٳڃٵ ثٻ

 ؾٽبٰ ثبظاض زض قسٺ پصڂطٞتٻ ټبڀ قط٦ت ٞٽطؾت زض قط٦ت آٴ ٦ٻ نٹضتځ ٦ٷس،$زض ذطڂساضڀ

 .ثٳبٶس قط٦ت آٴ رسڂس ؾٽبٰ ٖٳٹٲځ اٶتكبض ٲٷتٓط ٶڃؿت ثبقس#ٶبچبض

 ت(اؾ ثٽبزاض اٸضا٠ ٲٗبٲلات ثطاڀ حبٶٹڂٻ ثبظاض ٶٽبز تطڂٵ ٲٽٱ ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ

 ثٻ ٲؿت٣ڃٳب ضا ؾٽبٰ ٦ٷٷسٺ ٖطيٻ اٸٮڃٻ، ثبظاض زض ٦ٻ اؾت اڂٵ زض اٸٮڃٻ ثبظاض ثب حبٶٹڂٻ ثبظاض تٟبٸت

 .ٞطٸقس ٲځ ٪صاض ؾطٲبڂٻ

 تبؾڃؽ قط٦تځ ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ زض ڂٗٷځ ، اؾت حبٶٹڂٻ ثبظاض ثٹضؼ ثبظاض ٦ٻ ٦ٷڃس ٶ٧تٻ5 تٹرٻ

 ٢طاض ٲٗبٲٯٻ ٲٹضز#  اٶس قسٺ تبؾڃؽ ٢جلاً ٦ٻ$  قسٺ پصڂطٞتٻ ټبڀ قط٦ت ؾٽبٰ ٣ٍٞ ٸ قٹز ٶٳځ

 (اؾت حبٶٹڂٻ ثبظاض ثٹضؼ، ثبظاض زٮڃ٭ ټٳڃٵ ثٻ( ٪ڃطٶس ٲځ

 ثَزظ اًَاع

ثٹضؼ پٹ٬  ذعاٶٻ، اؾٷبز ثٹضؼ ، ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ ٦كبٸضظڀ، ثٹضؼ ، ٞٯعات ثٹضؼ ، ٦بلا ثٹضؼ

 ټبڀ ذبضرځ$اضظ#

 ٸ ذطڂساض آٴ زض ٸ پطزاظٶس ٲځ زازٸؾتس ثٻ ذٹز ٦بض٪عاضاٴ تٹؾٍ ح٣ٹ٢ځ ٸ ح٣ڃ٣ځ اٞطاز زضثٹضؼ

 .ثبقٷس قط٦ت ڂ٥ ڂب ٞطز ڂ٥ تٹاٶٷس ٲځ ٞطٸقٷسٺ

 نٹضت ثٻ ؾطٲبڂٻ ٲ٣ساض ټط ثب ٸ ټٳٻ ٲٹضز زض ٦ٻ ؛ اؾت ذبنځ ٢ٹاٶڃٵ تبثٕ ٞطٸـ ٸ ذطڂس اڂٵ

 .٦ٷس ٲځ ثطذٹضز ڂ٧ؿبٴ
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 (:Commodity Market) ثَزظ وبلا

ثبظاض اڂٵ ثبظاض ذطڂس ٸ ٞطٸـ ٦بلاټبڀ ٲٗڃٵ ضا ٲڃ٫ٹڂٷس ٦ٻ ثٻ َٹض ٲٷٓٱ، زائٱ ٸ ٞٗب٬ اؾت، زض 

ڀ اڂٵ اٲٗٳٹلا ٦بلاټبڀ ذبٰ ٸ ٲٹاز اٸٮڃٻ ٲٹضز ٲٗبٲٯٻ ٢طاض ٲڃ٫ڃطز، اظ ٶٳٹٶٻ ٦بلاټبڀ ٸاؾُٻ 

ثبظاض ٲڃتٹاٴ ٲٹاز ذبٰ، ٶٟت، ٦ب٦بئٹ، شٚب٬ ؾٷ٩ ٸ ٚڃطٺ ٶبٰ ثطز(اڂٵ ٦بلاټب زض ثٹضؼ ٦بلا ثٻ 

 . ٸرٹز زاضزنٹضت اٶجٹٺ ٲٹرٹز ٶڃؿت ثٯ٧ٻ تٷٽب ٶٳٹٶٻ ټبڂځ اظ آٴ زض ٲطا٦ع رٽت ضٸڂت ذطڂساضاٴ 

 5اظ ٖجبضتٷس اڂطاٴ ٦بلاڀ ثٹضؼ ٞٗبٮڃت ټبڀ ظٲڃٷٻ حبيط زضحب٬

 ٞٯعڀ ټبڀ ٦بٶځ•

 پتطٸقڃٳځ ٸ قڃٳڃبڂځ ٲحهٹلات•

 ٦كبٸضظڀ ٲحهٹلات•

 #FUTURE$آتځ ٲٗبٲلات •

 وبلا ثَزظ هصايبي ٍ اّداف

 5ٶٳٹز ذلانٻ ظڂط قطح ثٻ تٹاٴ ٲځ ضا ٦بلا ثٹضؼ اټساٜ ٲٽٳتطڂٵ

 زض ٦ٻ ، ٦بلا آتځ ٸ ٶ٣سڀ ؾتس ٸ زاز تؿٽڃ٭ ثطاڀ ٢بٶٹٶٳٷس ٸ ڂبٞتٻ ؾبظٲبٴ ، ٲٷؿزٱ ثبظاضڀ اڂزبز•

 (قٹز ٲځ ٦كٝ ت٣بيب ٸ ٖطيٻ آظاز ت٣بث٭ احط زض ٸ قٟبٜ نٹضت ثٻ ٢ڃٳتٽب آٴ

 َطڂ١ اظ پتطٸقڃٳځ ٸ اٶطغڀ ، ٦كبٸضظڀ ٞٯعڀ ٲحهٹلات ٶٓڃط ذبل ٦بلاټبڀ ثبظاض زټځ ؾبٲبٴ•

 (ٲٗبٲٯٻ َطٞڃٵ ٲٷبٕٞ ٸ تٗٽسات ثط ٶبْط ٲ٧بٶڃعٰ ارطائځ

 (ثبظاض ٶڃبظ ٸ ت٣بيب ٸ ٖطيٻ ت٣بث٭ ٸ تٗبٲ٭ ثطاؾبؼ ٦بلاټب ٢ڃٳت ٦كٝ•

 ٞطٸقٷسٺ ثڃٵ ٲؿت٣ڃٱ ٞطٸـ ٸ ذطڂس ٸ ٲٗبٲلات زض ٚڃطيطٸضڀ ټبڀ ٸاؾُٻ ٸ ٪طڀ ٸاؾُٻ حصٜ•

 (ٸذطڂساض

 (ضڂؿ٥ اٶت٣ب٬ اٲ٧بٴ ٸ ثبظاض ٲر٭ ٶٹؾبٶبت ٦بټف•

 (پبڂبپبڀ اتب٠ َطڂ١ اظ ٖٳٯڃبت ارطاڀ زٮڃ٭ ثٻ ذطڂساض ٸ ٞطٸقٷسٺ ثڃٵ ضڂؿ٥ ٦بټف•
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 (ٲٷبؾت اثعاضټبڀ اظ اؾتٟبزٺ ثب ٦بلا آتځ ٸ ٶ٣سڀ ٲٗبٲلات اٶزبٰ اٲ٧بٴ•

 (ٞطٸـ ٸ ذطڂس ثطاڀ ٲبٮځ تؿٽڃلات ؾبظڀ ٞطاټٱ•

ٲٷٓٹض  ثٻ ٦بلاټب ثبظاض ٶٹؾبٶبت ثڃٷځ پڃف زض ٲكبٸضٺ ذسٲبت اضائٻ ٸ ثبظاض ٸيٗڃت آٲبضڀ تحٯڃ٭•

 (تٗٽساتكبٴ ٲٹ٢ٕ ثٻ اٶزبٰ ٸ ضڂعڀ ثطٶبٲٻ زض ٲٗبٲلات ثٻ َطٞڃٵ ٦ٳ٥

 ثڃٵ ثبظاضټبڀ ثب ثٽتط تٗبٲ٭ ٸ ٦بلا ٸ ؾطٲبڂٻ ٲسضٴ ثبظاض ؾٳت ثٻ ؾٷتځ ثبظاض ڂ٥ اظ حط٦ت•

 (اٮٳٯٯځ

 تٹٮڃسڀ ټبڀ ثٷ٫بٺ ثطاڀ ٶ٣سڂٷ٫ځ ٦ؿت رٽت زض ؾٯٝ ٞطٸـ ٲ٧بٶڃعٰ اظ اؾتٟبزٺ•

 ٸ ٦بلا ثبظاض ثٻ ثركڃسٴ ضٸٶ١ ٶڃع ٸ ثبظاض ضڂؿ٥ ٦بټف رٽت زض آتځ ٲٗبٲلات ٲ٧بٶڃعٰ اظ اؾتٟبزٺ•

 ٦ٷٷس٪بٴ ٲهطٜ ٸ ٦ٷٷس٪بٴ تٹٮڃس حّٟ ٲٷبٕٞ

 5زاز ٢طاض رسا٪بٶٻ ثٷسڀ زؾتٻ زٸ زض تٹاٴ ٲځ ضا ٦بلا ثٹضؼ ثٻ ٦ٷٷس٪بٴ ٲطارٗٻ ٦ٯځ ثُٹض

 زض ٸ ثبقٷس اٲبٴ زض ټب ٢ڃٳت ٦بشة ٶٹؾبٴ ضڂؿ٥ اظ ذٹاټٷس ٲځ ٦ٻ ټؿتٷس ٦ؿبٶځ اٸ٬ زؾتٻ•

 ٲهطٜ ٦بلا، تٹٮڃس٦ٷٷس٪بٴ ٲبٶٷس قٹٶس، ٲځ قٷبذتٻ ذُطپٹـ ٖٷٹاٴ ثٻ ٦بلا، ټبڀ ثٹضؼ ٸا٢ٕ

 (ٖٳسٺ ٦ٷٷس٪بٴ

 ضا ذٹز ؾٹز ٸ ٦طزٺ اؾتٟبزٺ ٢ڃٳت ٶٹؾبٶبت اظ ٦ٻ ټؿتٷس ٦ؿبٶځ اٸ٬ ٪طٸٺ ذلاٜ ثط زٸٰ، زؾتٻ•

 (قٹٶس ٲځ قٷبذتٻ #Speculator$ؾٹزا٪طاٴ ٶبٰ ثب ٪طٸٺ اڂٵ ٦بلا، ټبڀ ثٹضؼ زض( ٦ٷٷس حسا٦خط ٲځ

 اٸٮڃٻ ٲٹاز ثبظض٪بٶبٴ ٸ تٹٮڃس٦ٷٷس٪بٴ

 ٖسٰ زٮڃ٭ ثٻ اٸٮڃٻ ٲٹاز تٽڃٻ ٲك٧٭ اڂطاٴ زض ٦ٷٷس٪بٴ تٹٮڃس ٲك٧لات ثعض٪تطڂٵ اظ ڂ٧ځ ټٳٹاضٺ

 ٸ ٢ڃٳت تٗڃڃٵ ٶٓبٰ ٶب٦بضآٲسڀ ٸ ٲحهٹلات ٢ڃٳت آتځ ضٸٶس ثٹزٴ ٶبٲٗٯٹٰ ثبظاض، قٟبٞڃت

 اظ ثرف ٲٽٳتطڂٵ ضٕٞ ثطاڀ ثركځ ٶٹڂس آټٷ٩  ، ٦بلا ثٹضؼ اڂزبز( اؾت ثٹزٺ ٲحهٹلات تٹظڂٕ

 ؾتس ٸ زاز اثعاضټبڀ اظ اؾتٟبزٺ ثب تٹاٶٷس ٲځ تٹٮڃس٦ٷٷس٪بٴ( اؾت تٹٮڃسڀ ٸاحس ڂ٥ ٖٳٯڃبت ٞطآڂٷس

 آتځ، ٸ  ؾٯٝ ٢طاضزازټبڀ ٞطٸـ ٸ ذطڂس ثب ٸ قٹٶس اڂٳٵ ٢ڃٳت ٶٹؾبٶبت ثطاثط زض ، ثٹضؼ زض

 اظ ثڃكتطڀ ذبَط اَٳڃٷبٴ ثب ضٸـ ټٳڃٵ ثب تٹاٶٷس ٲځ ٶڃع ثبظض٪بٶبٴ( زټٷس پٹقف ضا ٢ڃٳت ضڂؿ٥

 (ٶٳبڂٷس ٪ڃطڀ تهٳڃٱ ٲٹضزٶٓطقبٴ ٲحهٹلات ٸاضزات ٸ نبزضات ثطاڀ آتځ ٢ڃٳتٽبڀ
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 ٦ٷٷس٪بٴ ٲهطٜ

 ٶ٣ف ٶٳبڂٷس، ٲځ زضڂبٞت ذٹز اٸٮڃٻ ٲٹاز ٖٷٹاٴ ثٻ ضا ٦بلا ثٹضؼ زض قسٺ ٖطيٻ ٲٹاز ٦ٻ نٷبڂٗځ

 زاضٶس تٳبڂ٭ ذٹز، تٹٮڃس ضڂعڀ ثطٶبٲٻ ثطاڀ ٶڃع نٷبڂٕ اڂٵ َجڃٗتب( زاضٶس ثبظاضثطٖٽسٺ زض ٲٽٳځ ثؿڃبض

 ثٻ قسٺ، تٳبٰ ٢ڃٳت اظ ٲُٳئٵ ثطآٸضزڀ ثب ٸ قٹٶس اڂٳٵ ٢ڃٳتٽب ٶٹؾبٴ اظ ٶبقځ ذُطات اظ

 زضڂبٞت اٸٮڃٻ، ٲٹاز ذطڂس ثطاڀ ٲُٳئٷځ ٲ٧بٴ ٦بلا ثٹضؼ ٪طٸٺ، اڂٵ ثطاڀ( ثپطزاظٶس ا٢تهبزڀ تٹٮڃس

 (اؾت قط٦ت ؾٹز تًٳڃٵ زضٶتڃزٻ ٸ ټب ٢ڃٳت ضٸٶس ٲٹضز زض ٲٹح١ اَلاٖبت

 5ثبظاض ٪ط تحٯڃ٭ ٦بضقٷبؾبٴ ٸ رٷجځ ذسٲبت ٦ٷٷس٪بٴ اضائٻ ، ٶبْط ټبڀ ؾبظٲبٴ

 ضٸٶ١ زض آٶٽب ٸرٹز اٲب ٦ٷٷس، ٶٳځ قط٦ت ٲجبزلات زض ٲؿت٣ڃٱ َٹض ثٻ اٞطاز ٸ ٶٽبزټب اڂٵ چٷس ټط

 پبڂبپبڀ اتب٠ ٶ٣٭، ٸ حٳ٭ قط٦تٽبڀ اٶجبضټب، ثبٶ٧ٽب، ثڃٳٻ، قط٦تٽبڀ( اؾت يطٸضڀ اٲٷڃت ثبظاض ڂب

 (ټؿتٷس تؿٽڃلات ٸ ذسٲبت اڂٵ زټٷس٪بٴ اضائٻ رٳٯٻ ٪ط اظ تحٯڃ٭ ٸ٦بضقٷبؾبٴ

 :فبزوع -( Foreign Excheng Market)ثَزظ ازش 

 اضظټبڀ تجبز٬ ٲٗٷځ ثٻ ٦ٻ ٦Foreign Exchangeٯٳٻ ڀ  زٸ اظ ثط٪طٞتٻ اؾت انُلاحځ ٞبض٦ؽ

  (ثبقس ٲځ ذبضرځ

زضاڂٵ ثٹضؼ، پٹٮٽبڀ ٦كٹضټبٲٹضز ٲٗبٲٯٻ ٢طاض ٲڃ٫ڃطٶس،ٲبٶٷس زلاض ثٻ ڂٹضٸ ،ڂٹضٸثٻ پٹٶس( اڂٵ 

ؾٳځ زض ٦كٹض ٲب زاڂط ٶڃؿت، اڂٵ ٶڃبظ زض حب٬ حبيط ثٻ ٸؾڃٯٻ ڀ ثبٶ٧ٽب، ضثٹضؼ ثٻ نٹضت 

نطاٞڃٽب ٸ ثبظاضټبڀ ٚڃط ضؾٳځ ضٕٞ ٲڃكٹز ٸٮځ زض ثطذځ اظ ٦كٹضټب اڂٵ ثٹضؼ ٞٗبٮڃت چكٳ٫ڃطڀ 

 .زاضز

 ٦5ٷٷس ٲكرم ضا ذٹز اضظ تجبز٬ ٶطخ ظڂط ٲرتٯٝ َط٠ ثٻ تٹاٶٷس ٲځ ٦كٹضټب

 تٹاظٴ ٖسٰ ڂب تٹاظٴ ثٹاؾُٻ ثبظاض زض ضا ذٹز ربڂ٫بٺ اضظ، آٴ زض ٦ٻ قٷبٸض تجبز٬ ٶطخ ؾڃؿتٱ# ,

 (ڂبثس ٲځ ت٣بيب ٖطيٻ ٸ ٶڃطٸټبڀ

 ٲځ ٲكرم ٲط٦عڀ ثبٶ٥ ڂب زٸٮت تٹؾٍ اضظ اضظـ آٴ زض ٦ٻ تجبزلات ٶطخ حبثت ؾڃؿتٱ ڂ٥# -

 (قٹز

 ثبټسٜ زٸٮت زذبٮت احتٳب٬ ٸ اؾت زٸٮتځ حبثت ٶطخ ٸ قٷبٸض ٶطخ اظ تط٦ڃجځ ٦ٻ ؾڃؿتٳځ# .

 (زاضز ٸرٹز ٦طات ثٻ ٶڃع آٴ اضظ ٶطخ ٦ٷتط٬
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( ثبقس ٲځ اضظ آٴ ٢ڃٳت ٦ٷٷسٺ تٗڃڃٵ اضظ ت٣بيب ٸ ٖطيٻ ، اضظ قٷبٸض ٶٓبٰ زض اؾت ش٦ط ٢بث٭

 ت٣بيب اٞعاڂف ٸ ٢ڃٳت ٦بټف ٲٹرت ثبظاض زض اضظ ڂ٥ ت٣بيبڀ ٦بټف ڂب ٖطيٻ اٞعاڂف ثٷبثطاڂٵ

 ( قٹز ٲځ ٲٗبٲٯٻ ٲٹضز  اضظ ٢ڃٳت اٞعاڂف ٲٹرت ٖطيٻ ٦بټف ڂب

 آٴ ٸاضزات ٸ اٞعاڂف آٴ نبزضات ٦ٷس پڃسا ٦بټف  ٲتٗبضٞځ حس زض ٦كٹض ڂ٥ پٹ٬ اضظـ ٸ٢تځ

 ٢ٹڀ ا٢تهبز اٲط اڂٵ تجٕ ثٻ ٸ ضٸز ٲځ ثڃٵ اظ تزبضڀ ٲٹاظٶٻ ٦ؿطڀ َطڂ١ اڂٵ اظ( ڂبثس ٲځ ٦بټف

 ضٸز(  ٲځ ثبلا ا٢تهبزڀ ٞٗبٮڃت ٸ ا٢تهبزڀ ضقس ٶطخ ٸ ڂبٞتٻ ٦بټف ثڃ٧بضڀ ٶطخ قٹز، ٲځ

 التكبدي هْن دز ثبشاز ازش ؾبخكْبي

 آٴ ا٢تهبزڀ ټبڀ قبذم اظ ٲرتٯٝ ٦كٹضټبڀ ا٢تهبز ثٻ ٲطثٹٌ اَلاٖبت ٦ؿت ثطاڀ قط٦تٽب

 ٲبٶٷس ټبڂځ ؾبظٲبٴ ضا ٲرتٯٝ ٦كٹضټبڀ ا٢تهبزڀ ټبڀ قبذم ٲڃعاٴ( ٦ٷٷس ٲځ اؾتٟبزٺ ٦كٹض

 ا٢تهبزڀ تٹؾٗٻ ؾبظٲبٴ ٸ پٹ٬ اٮٳٯٯځ ثڃٵ نٷسٸ٠ رٽبٶځ، ٲٯ٭،ثبٶ٥ ؾبظٲبٴ ثبظض٪بٶځ، اتب٠

 (زټٷسٲځ اضائٻ

 5اظ ټبٖجبضتٷس قبذم اڂٵ ٲٽٳتطڂٵ

 ٲٯځ ٶبذبٮم تٹٮڃس

 زضآٲس تٹظڂٕ

 اضظ ٶطخ

 تٹضٰ ٶطخ

 ټب ثبٶ٥ ثٽطٺ ٶطخ

 زاذٯځ ٸ ذبضرځ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ حزٱ

 ؾطاٶٻ ٲهطٜ

 ازش تجبدل ثبشاز هىبى

 ڂبٞتٻ ؾبظٲبٴ ٢ٹاٶڃٵ ٸ ذبل ٞڃعڂ٧ځ ٲ٧بٴ زض ٦ٻ ؾٷتځ ٲبٮځ ثبظاضټبڀ ثطذلاٜ ثبظاض اڂٵ تجبزلات

 َطٞٽبڀ ثڃٵ ٲٗبٲلات ح٣ڃ٣ت زض ٸ ٶڃؿت ٲتٳط٦ع ٲكرهځ ٲح٭ زض قٹٶس، ٲځ اٶزبٰ ثرهٹل

 اضظڀ تجبزلات ثبظاض( پصڂطز ٲځ نٹضت ثبٶ٧ځ ثڃٵ اضتجبٌ قج٧ٻ ڂب ٸ  تٯٟٵ َطڂ١ اڂٷتطٶت، اظ ٲٗبٲٯٻ
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 ٸ ٲط٦عڀ ٲ٧بٶځ ثبظاضټب اظ ٶٹٔ اڂٵ( ثبقس ٲځOTC (Over The Counter) انُلاحبً ثبظاض ٶٹٖځ

 ثٹضؼ اظ ذبضد$ قٹٶس ٲځ ذٹاٶسٺ  ٶڃع ثٹضؾځ ٞطا ثبظاض اڂٷطٸ،  اظ ٶساضٶس اڀ ڂبٞتٻ ؾبظٲبٴ ٲسڂطڂت

 #ٶساضز ٞڃعڂ٧ځ ٲ٧بٴ ٦ٻ ثبظاضڀ قسٺ، ٞطٸذتٻ

 ازش تجبدل ثبشاز ّب ٍيطگی

 ضٸظ قجبٶٻ ؾبٖت /- َٹ٬ تٳبٰ زض ٲٗبٲٯٻ اٲ٧بٴ

 #٢ڃٳت ٦بټف ڂب اٞعاڂف زض ؾٹز اٲ٧بٴ$ ثبظاض رٽت زٸ ټط زض ٲٗبٲٯٻ اٲ٧بٴ

 اټطٲځ اٖتجبض اظ اؾتٟبزٺ( Leverage)(  ذطڂس ٢سضت اٞعاڂف ٲٷٓٹض ثٻ

 ( قٳب ٚڃبة زض ؾٟبضقځ ٲٗبٲلات اٶزبٰ ٸ يطض ٸ ؾٹز حس تٗڃڃٵ اٲ٧بٴ

 ( ٲٗبٲلات اٶزبٰ ثطاڀ ٶبچڃع ثؿڃبض ټعڂٷٻ

 #ثٟطٸقڃس ڂب ثرطڂس تٹاٶڃس ٲځ ث٫ڃطڂس تهٳڃٱ ٦ٻ ٮحٓٻ ټط$ثبلا ثؿڃبض قٹٶس٪ځ ٶ٣س

 ٦بضاڂځ ٸ قٟبٞڃت حسا٦خط

 ؾطڂٕ ٸ آؾبٴ زؾتطؾځ

 ٲٗبٲلاتځ ثڃكٳبض ٞطنتٽبڀ

 ٸ تٗساز ٲتٷٹٔ، ٲٗبٲلاتځ اؾتطاتػڀ ث٧بض٪ڃطڀ ثبظاض، زض حًٹض ظٲبٴ ٶٓط اظ$ ثبلا پصڂطڀ اٶُٗبٜ

 (((# ٸ حزٱ ٲٗبٲلات

 ٲځ زازٺ قٳب ؾطٲبڂٻ ثٻ ٦ٻ اٖتجبضاتځ ثبثت ثٽطٺ حتځ ڂب ٸ ٖٹاضو ٲبٮڃبت، پطزاذت ثٻ ٶڃبظ ٖسٰ

 حسا٢٭ ثب ٸ ثبلا ثٻ ؾب٬ ټزسٺ ؾٷځ قطاڂٍ ثب ٸ ثسٶځ ٞڃعڂ٥ ڂب رٷؿځ ٲحسٸزڂت ثسٸٴ قٹز(

 ( ؾطٲبڂٻ

 ( زٸٮتځ ٢ٹاٶڃٵ ټبڀ پڃچڃس٪ځ زض زض٪ڃطڀ حسا٢٭

 ( نٟط ٲٗبٲلاتځ ٦ٳڃؿڃٹٴ

 ( زٶڃب ٶ٣ُٻ ټط اظ ٲٗبٲٯٻ اٲ٧بٴ
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 ( يٳبٶت ٸ اٲٷڃت

 (آظٲبڂكځ حؿبة اظ ضاڂ٫بٴ اؾتٟبزٺ اٲ٧بٴ

 ازش تجبدل ثبشاز شهبى

 اڂٵ( ٦ٷس ٲځ ٦بض ثٻ آٚبظ زٶڃب ټبڀ ثبٶ٥ تطڂٵ قط٢ځ قسٴ ثبظ ثب زٸقٷجٻ ټط اضظ اٮٳٯٯځ ثڃٵ ثبظاض

 زض ٪طاٴ ٲٗبٲٯٻ ٸ ٶٳٹزٺ اضظټب ثطاثطڀ ٶطخ اؾترطاد آٴ ٶتڃزٻ زض ٸ اضظ ٲٗبٲٯٻ ثٻ قطٸٔ ټب ثبٶ٥

 اظ ذبضد ټٷ٫بٰ آٴ زض َجڃٗتبً ٦ٻ$ ټٷ٫بٰ آٴ زض ٲٗبٲٯٻ ثٻ تهٳڃٱ نٹضت زض ٶڃع رٽبٴ ٶ٣بٌ زڂ٫ط

 ثبٶ٥ ازاٲٻ زض زټٷس اٶزبٰ ٶطذٽب اڂٵ ثطاؾبؼ ضا ذٹز ٲٗبٲلات ثبڂؿتځ# ثبقٷس ٲځ ٦بضڀ ؾبٖت

 ټبڀ ثبٶ٥ ثٻ چطذٻ اڂٵ  تب زازٺ ازاٲٻ ضا پطٸؾٻ اڂٵ آؾڃبڂځ ٦كٹضټبڀ ٲبٮځ ٲٹؾؿبت زڂ٫ط ٸ ټب

 ثبظاضټبڀ اٲطڂ٧ب، ٲتحسٺ اڂبلات ثبظاض ثبظ٪كبڂځ ټٷ٫بٰ زض اٮجتٻ( ثطؾس آٲطڂ٧ب ٲتحسٺ اڂبلات ٸ اضٸپب

 حبٶڃٻ ڂ٥ ثسٸٴ ټٟتٻ ضٸظ پٷذ ظٲبٶځ، چطذٻ اڂٵ( اٶس ضؾبٶڃسٺ پبڂبٴ ثٻ ضا ذٹز ٦بضڀ ضٸظ آؾڃبڂځ

 چٽبض ٸ ثڃؿت زٶڃب، ٲٗبٲلاتځ ثبظاض ثعض٪تطڂٵ زڂ٫ط ثٗجبضتځ( زاضز ازاٲٻ قت رٳٗٻ  تب تٹ٢ٝ

 ٢طاض قٳب اذتڃبض زض ؾطڂٕ ٸ ؾبزٺ ثهٹضت ٲٗبٲلات اٶزبٰ ٸ آؾبٴ ثؿڃبض زؾتطؾځ ثب ؾبٖتٻ

 ٸ ٪صاقتٻ ؾط پكت ضا ٦كٹضټب ٲطظ  اڂٷتطٶت ثب ټٳ٫بٰ ذبضرځ اضظ تجبزلات ثبظاض( اؾت ٪طٞتٻ

 ثٻ( اؾت ٶٳٹزٺ ټٳطاٺ ذٹز ثب ٶڃع ضا ٦كٹضټب تٳبٲځ اظ ٲٷساٴ ٖلا٢ٻ ٸ ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ اظ ثؿڃبضڀ

 تطڂٵ قط٢ځ  زض اثتسا ٦بضڀ، ضٸظ ټط( چطذس ٲځ ظٲڃٵ زٸض ثٻ ذٹضقڃس ثٳبٶٷس ثبظاض اڂٵ زڂ٫ط تٗجڃطڀ

 تٹ٦ڃٹ، ؾڃسٶځ، ٸٮڃٷ٫تٹٴ،5 ثبظ٪كبڂځ ظٲبٴ ثتطتڃت آؾڃب ٸ ا٢ڃبٶٹؾڃٻ ٲطا٦ع ٲٽٳتطڂٵ$ ثبظاضټب

 ثبظاضټبڀ ثطذځ ٦ٻ حبٮځ زض ٸ ؾبٖت چٷس ٪صقت ثب ٸ قسٺ آٚبظ# ثبقٷس ٲځ ؾٷ٫بپٹض ٸ ٦ٷ٩ ټٷ٩

 آٚبظ ذبٸضٲڃبٶٻ زض ٲبٮځ ٲطا٦ع ٸ ټب ثبٶ٥ ٞٗبٮڃت ثبقٷس، ٲځ ٞٗبٮڃت  حب٬ زض ټٷٹظ آؾڃب ٲبٮځ

 اضٸپب ٲٷب١َ زڂ٫ط ؾپؽ ٸ قط٢ځ اضٸپبڀ ثبظاضټبڀ اظ ثطذځ تٹ٦ڃٹ، ثبظاض پبڂبٶځ ؾبٖبت زض ٸ قسٺ

 زڂ٫ط ٸ ٶڃٹڂٹض٤ زض تزبضت اضٸپب، ٦بضڀ ؾبٖبت ٲڃبٶٻ زض تطتڃت ثٻ ټٳڃٵ( ٦ٷٷس ٲځ ٦بض ثٻ آٚبظ

 اڂبلات ٦بضڀ ؾبٖت ڂبٞتٵ پبڂبٴ ثب چطذٻ اڂٵ ؾطاٶزبٰ( قٹز ٲځ آٚبظ آٲطڂ٧ب زض ٲٽٱ ٲبٮځ ٲطا٦ع

 آٚبظ ضا ذٹز ٞٗبٮڃت آٴ ثسٶجب٬ ٶڃع ٸ زڂ٫ط ضٸظ آؾڃب ٲٷ٣ُٻ ٲزسزاً ٸ ٪طزڂسٺ ٦بٲ٭ آٲطڂ٧ب ٲتحسٺ

( ٪طزز ٲځ ت٧طاض# ڂ٧كٷجٻ ٸ قٷجٻ ڂٗٷځ ټٟتٻ آذط تُٗڃلات ثزع$ ضٸظٺ ټٳٻ پطٸؾٻ اڂٵ ٸ ٶٳبڂس ٲځ

 ثبٲساز +.5, ؾبٖت زض ٸ آٚبظ ٶڃٹظٮٷس زض تٽطاٴ ٸ٢ت ثٻ زٸقٷجٻ ثبٲساز +.5, ؾبٖت زض ثبظاض اڂٵ

 ثؿتٻ تٹاٶس ٲځ قسٺ ش٦ط ؾبٖبت اٮجتٻ( قٹز ٲځ ثؿتٻ آٲطڂ٧ب  ٚطة زض تٽطاٴ ٸ٢ت ثٻ قٷجٻ ضٸظ

 ټبڀ ٞطٰ پٯت ٦بضڀ ؾبٖبت ټٳچٷڃٵ ثبقس زاقتٻ تٛڃڃط اٶس٦ځ ٲرتٯٝ ټبڀ ٦بض٪عاضڀ ٢ٹاٶڃٵ ثٻ
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 زټٷسٺ ؾطٸڂؽ ٲڃعثبٴ ٦كٹض ؾبٖبت ظٲؿتبٶٻ ٸ تبثؿتبٶٻ تٛڃڃطات تبثٕ ٦بٲلاً ٶڃع ٲٗبٲلاتځ

 (ثبقس ٲځ قٳب ٦بض٪عاضڀ

 : (Stock Market) ثَزظ اٍزاق ثْبداز

(Bourse )ثبقس ٲځ پٹ٬ ٦ڃٝ ٞطاٶؿٹڀ ظثبٴ زض آٴ ٲٗٷبڀ ٦ٻ اؾت ٞطاٶؿٹڀ اڀ ٦ٯٳٻ ثٹضؼ )

 ؾطٲبڂٻ ثبظاض زض اؾبؾځ ٸ ٖٳسٺ ٶٽبزټبڀ رٳٯٻ اظ ٦ٻ اؾت اڀ ڂبٞتٻ ؾبظٲبٴ ٶٽبز ثٹضؼ،

 ثٹضؼ( زاضز ثطٖٽسٺ ضا اڀ چٷس٪بٶٻ ٸْبڂٝ ؾبظٲبٶٽب، ٸ ٲٹؾؿبت ؾبڂط ٦ٷبض زض ٸ قٹز ٲځ ٲحؿٹة

 ٸاٸضا٠ قط٦تٽب ؾٽبٰ زضآٴ ٦ٻ ، اؾت ؾطٲبڂٻ ضؾٳځ ٸ ٲتك٧٭ ثبظاض ڂ٥ ٲٗٷبڀ ثٽبزاضثٻ اٸضا٠

 ٲ٧بٶځ ٲڃتٹاٶس اڂٵ ثبظاض .٪ڃطز ٢طاضٲځ ٲٗبٲٯٻ ٲٹضز ذبل، ٲ٣طضات ٸ يٹاثٍ تحت ، ٲكبض٦ت

  (ثبقس اڂٷتطٶت ٲبٶٷس اضتجبَځ ڂ٥ قج٧ٻ ڂب ذبل

 ٢ڃٳت، ٦كٝ اَلاٖبت، قٟبٞڃت آٴ، تٹظڂٕ ٸ ضڂؿ٥ اٶت٣ب٬ ٲسڂطڂت ثٹضؼ اؾبؾځ ٦بض٦طزټبڀ

 اٶساظټبڀ پؽ ٸ ټب ؾطٲبڂٻ آٸضڀ رٳٕ آٴ ٲٽٱ ٦بض٦طزټبڀ  اظ ڂ٧ځ ټٳچٷڃٵ ٸ ثبظاضض٢بثتځ اڂزبز

 (اؾت ا٢تهبزڀ ٞٗبٮڃتٽبڀ ٶڃبظ ٲٹضز ؾطٲبڂٻ تبٲڃٵ ثطاڀ ٦ٹچ٥

 هحدٍديت ّبي ثَزظ

زض ثٹضؼ تٽطاٴ تٛڃڃطات ٢ڃٳت ټط ؾٽٱ زض َٹ٬ ڂ٥ ضٸظ ٲحسٸز اؾت( ثٻ ٖجبضت زڂ٫ط ٢ڃٳت ټط 

زضنس ثبلا ڂب پبڂڃٵ ثطٸز( ثٻ  4ؾٽٱ زض ټط ضٸظ ٶؿجت ثٻ ٢ڃٳت ثؿتٻ قسٴ ضٸظ ٢ج٭ ٲځ تٹاٶس 

ضڂب٬ ثبقس، اٲطٸظ ٢ڃٳت ؾٽٱ حسا٦خط  9222ٖٷٹاٴ ٲخب٬ ا٪ط ٢ڃٳت ؾٽٱ زض آذط ضٸظ ٪صقتٻ 

ضڂب٬ ذٹاټس قس( ؾٽبٰ قط٦تٽب ٲٳ٧ٵ اؾت ثٻ زلاڂ٭ ٲرتٯٟځ اظ ٢جڃ٭  962ٸ حسا٢٭  9242

ٲزٳٕ ٖٳٹٲځ ٸ تٗسڂ٭ ؾٹز ذٹز ثؿتٻ قٹٶس( زض اٸٮڃٵ ضٸظڀ ٦ٻ ٶٳبز قط٦ت زٸثبضٺ ثبظ ٲځ قٹز، 

 .تٛڃڃطات ٢ڃٳت آٴ ٶبٲحسٸز اؾت

ٰ ڂ٧ځ زڂ٫ط اظ ٲحسٸزڂت ټبڀ زڂ٫ط ثٹضؼ تٽطاٴ حزٱ ٲجٷبؾت( حزٱ ٲجٷب زضنسڀ اظ تٗساز ؾٽب

قط٦ت اؾت ٦ٻ تٹؾٍ ثٹضؼ تٗڃڃٵ ٲځ قٹز ٸ ثطاڀ اڂٷ٧ٻ تٛڃڃطات ٢ڃٳت َځ ڂ٥ ضٸظ ٮحبِ 

قٹز ثبڂس ؾٽبٰ قط٦ت حسا٢٭ ثٻ تٗساز حزٱ ٲجٷب ٲٗبٲٯٻ قٹز( زض ٚڃط اڂٵ نٹضت تٛڃڃطات 

٢ڃٳت ثٻ اٶساظٺ ٶؿجت حزٱ ٲٗبٲٯٻ قسٺ ثٻ حزٱ ٲجٷب ذٹاټس ثٹز( ٞطو ٦ٷڃس حزٱ ٲجٷبڀ 

ټعاض ؾٽٱ ٸ  922زضنس ثبقس( ا٪ط  9ٛڃڃطات ٢ڃٳت آٴ زض ضٸظ ربضڀ ټعاض ؾٽٱ ٸ ت 922قط٦تځ 

ثڃكتط ٲٗبٲٯٻ قٹز، تٛڃڃط ٢ڃٳت ؾٽٱ ثطاثط ټٳبٴ زٸ زضنس ذٹاټس ثٹز ٸٮځ ا٪ط ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخب٬ 
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ټعاض  922ټعاض ت٣ؿڃٱ ثط  22ټعاض ؾٽٱ ٲٗبٲٯٻ قٹز، ٢ڃٳت ؾٽٱ زض آذط ضٸظ ثٻ ٲڃعاٴ  22تٷٽب 

ټبڀ ڂف ذٹاټس ڂبٞت( ثٻ ټٳڃٵ زٮڃ٭ ٢ڃٳت ؾٽبٲځ ٦ٻ ثب نٝزضنس اٞعا 9زضنس ڂٗٷځ  9يطثسض 

ؾٷ٫ڃٵ ٲٹارٻ ثٹزٺ ٸ حزٱ ٲٗبٲلات آٴ ټب پبڂڃٵ اؾت زض پبڂبٴ ضٸظ تٛڃڃطات ظڂبزڀ ٶرٹاټس 

 .ڂبٞت

 Market) (Bondلسضِ اٍزاق ثَزظ

چٹٴ زض اڂطاٴ ٲٳٷٹٔ اؾت ٸ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ربڂ٫عڂٵ ٲٷبؾجځ ثطاڀ اٸضا٠ ٢طيٻ ٲڃجبقس، ٣ٍٞ ثٻ 

 ٲٗطٞځ اٸضا٠ ٢طيٻ ثؿٷسٺ ٦طزڂٱ(

  آؾٌبيی ثب ثبشازّبي فساثَزظ

ط٦ت ٸ ٲٗطٞځ آٶٽب زض ؾُح ٦كٹض زټٷسٺ ضقس ق ټب ثٻ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ټٳٹاضٺ ٶكبٴ ٸضٸز قط٦ت 

٪ڃطز اظ زضرٻ اٖتجبض  ټبڀ ٲبٮځ ٲٹضز زاز ٸ ؾتس ٢طاض ٲځ ټبڂځ ٦ٻ ؾٽبٲكبٴ زض ثبظاض ثبقس( قط٦ت ٲځ

 .ثبلاتطڀ ثطذٹضزاض ټؿتٷس

اٲب اڂٵ ٸا٢ٗڃت  .قٹز ټب ٲحؿٹة ٲځ ثٷبثطاڂٵ ٸضٸز ثٻ ثبظاض اٸضا٠ ثٽبزاض اظرٳٯٻ اټساٜ قط٦ت 

ټبڀ ؾٽبٲځ ٞٗب٬  اڀ اظ قط٦ت ثبظاض اٸضا٠ ثٽبزاض ثطاڀ تٗساز ٖٳسٺ ٦ٻ زؾتڃبثځ ؾطڂٕ ٸ آؾبٴ ثٻ

اٶس ٢ج٭ اظ اڂزبز ٞطاثٹضؼ  ټب اظ ٲعاڂبڀ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٲحطٸٰ ثٹزٺ زض ٦كٹض ٲڃؿط ٶجٹزٺ ٸ اڂٵ قط٦ت

 .ٲكٽٹز ثٹزٺ اؾت

ٻ ثٷبثطاڂٵ ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ ثب ؾبذتبض ٸ ربڂ٫بٺ ٢بٶٹٶځ ٲكبثٻ ثٹضؼ ٸٮځ ثب قطاڂٍ پصڂطـ ٸ ٲٗبٲٯ

تطڂٵ ٸْڃٟٻ  ؾبزٺ تط اڂزبز ٪طزڂس تب حٹظٺ قٳٹ٬ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٦كٹض ضا ٪ؿتطـ زټس( ٲٽٱ

ثبقس ٦ٻ قطاڂٍ ٸضٸز ثٻ ثٹضؼ  ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٲځ اظٞطاثٹضؼ اڂطاٴ، ؾبٲبٶسټځ ٸ ټساڂت ثركځ 

ټب ٸ  ټبڀ پصڂطـ قط٦ت تط ثٻ ثبظاض ضا زاضٶس، ٮصا ضٸڂٻ اٸضا٠ ثٽبزاض ضا ٶساقتٻ ڂب تٳبڂ٭ ثٻ ٸضٸز ؾطڂٕ

ټب ثب احطاظ حسا٢٭ قطاڂٍ ٸ زض ؾطڂٕ تطڂٵ ظٲبٴ  تٷٹٔ قطاڂٍ پصڂطـ ثٻ ٪ٹٶٻ اڂؿت ٦ٻ قط٦ت

ټبڀ پصڂطٞتٻ قسٺ زض ثبظاض اٸضا٠  ٲٳ٧ٵ، اٲ٧بٴ ٸضٸز ثٻ ثبظاض ضا زاقتٻ ٸ اظ ٦ٯڃٻ ٲعاڂبڀ قط٦ت

٪طٞتٻ قسٺ  over the counter ثٽبزاض اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس( ٶبٰ اڂٵ ثبظاض زض اڂطاٴ اظ ٲٗبز٬ اٶ٫ٯڃؿځ آٴ

قٹز( ٢بث٭ ش٦ط اؾت ٦ٻ ؾبظٲبٴ  ٶڃع ٪ٟتٻ ٲځ otc اؾت( ثٻ ټٳڃٵ زٮڃ٭ ثٻ اڂٵ ثبظاض اذتهبضا

ټبڀ ثٹضؼ،  ټبڀ ٲبٮځ ٸ ٖٳٯڃبتځ قط٦ت ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ثٻ ٖٷٹاٴ ٶٽبز ٶبْط ثط ٞٗبٮڃت

 .ٞطاثٹضؼ ٸ ثٹضؼ ٦بلا ٶٓبضت ٦بٲ٭ زاضز

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/other-contents-about-iran-bourse/articles-about-otc/3567-introduction-to-otc-markets
http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/other-contents-about-iran-bourse/articles-about-otc/3567-introduction-to-otc-markets
http://abcbourse.ir/


54 

 

 ثبشاز اٍل

قط٦تٽب ، ٸاحسټبڀ نٷسٸ٠ ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثبٶبٰ ټٱ زض ثبظاض اٸ٬ ٞطاثٹضؼ ٖلاٸٺ ثط ؾٽبٰ 

پصڂطـ ٸ ٲٗبٲٯٻ ٲځ قٹٶس( ټٳچٷڃٵ ٶٹؾبٴ ؾٽبٰ قط٦تٽب ٸ اٸضا٠ پصڂطٞتٻ قسٺ زض ثبظاض اٸ٬ 

 ٲځ ٲٗبٲٯٻ قط٦تٽبڂځ ؾٽبٰ آٴ زض( اؾت قسٺ ثڃٷځ پڃف ٲجٷب حزٱ  زضنس ثسٸٴ 2ٞطاثٹضؼ 

ٲبٴ ثٽطٺ ثطزاضڀ آٴ ظ اظ ڂ٧ؿب٬ ٸ ضڂب٬ ٲڃٯڃبضز زٺ حسا٢٭ آٴ قسپ حجت ؾطٲبڂٿ آذطڂٵ ٦ٻ قٹٶس

ټبڀ  ٪صاضڀ نٷسٸ٠ اٶجبقتٻ ٶساقتٻ ثبقس( زض اڂٵ ثبظاض ٸاحسټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صقتٻ ٸ ظڂبٴ

 ٶعز ٦ٻ  ټبڀ ظٲڃٵ ٸ ؾبذتٳبٴ ٪صاضڀ نٷسٸ٠ ٪صاضڀ ٢بث٭ ٲٗبٲٯٻ ٸ ٸاحسټبڀ ؾطٲبڂٻ ؾطٲبڂٻ

ټبڀ  نٷسٸ٠  ؾطٲبڂٻ حسا٢٭ ٦ٻ ،زاضٶس ضا ٲٗبٲٯٻ اٲ٧بٴ قطَځ ثٻ اٶس قسٺ حجت ثٹضؼ ؾبظٲبٴ

 922 ٸٲؿ٧ٵ ظٲڃٵ ټبڀ نٷسٸ٠  ٲڃٯڃبضز ضڂب٬ ٸ حسا٢٭ ؾطٲبڂٻ 22٪صاضڀ ٢بث٭ ٲٗبٲٯٻ ؾطٲبڂٻ

 .ثبقٷس  ٶبٰ ثب ٸ ضڂب٬ ٲڃٯڃبضز

 ثبشاز دٍم

ٖبٰ پصڂطٞتٻ ٲځ قٹٶس( زض اڂٵ ثبظاض ؾٽبٰ قط٦تٽبڀ  ځزض اڂٵ ثبظاض ، نطٞب ؾٽبٰ قط٦تٽبڀ ؾٽبٲ

ظڂبٶسٺ، تبظٺ تبؾڃؽ، قط٦تٽبڀ ؾٽبٲځ ذبل ٦ٻ ٢هس ارطاڀ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ٸ تجسڂ٭ ثٻ ؾٽبٲځ 

ٖبٰ ضا زاضٶس ٸ قط٦تٽبڀ ٦ٹچ٥ پصڂطٞتٻ قسٺ ٲٹضز ٲجبزٮٻ ٢طاض ٲځ ٪ڃطٶس (زض ثبظاض زٸٰ ؾٽبٰ 

جت قسپ آٴ حسا٢٭ ڂ٥ ٲڃٯڃبضز ضڂب٬ ٸٲكٳٹ٬ قط٦تٽبڂځ ٲٗبٲٯٻ ٲځ قٹٶس ٦ٻ آذطڂٵ ؾطٲبڂٿ ح

 .لاڂحٿ ٢بٶٹٶځ انلاح ٢ؿٳتځ اظ ٢بٶٹٴ تزبضت ٶجبقس 949ٲبزپ 

 (ثبشازا غَم) ثبشاز ػسضِ

ثبظاض ٖطيٻ ٲحٯځ اڂٳٵ، قٟبٜ ٸ ؾٹزٲٷس ثطاڀ اٶزبٰ ٲٗبٲلات ٖٳسٺ اٸضا٠ ثٽبزاضڀ اؾت ٦ٻ 

ٶٹڂؿځ اٶٹأ اٸضا٠ ثٽبزاض اظ رٳٯٻ اٲ٧بٴ ڂب قطاڂٍ پصڂطـ زض ٞطاثٹضؼ ضا ٶساضز( اٶزبٰ پصڂطٺ 

قط٦تٽبڀ ؾٽبٲځ ٖبٰ زض قطٜ تبؾڃؽ، زڂ٫ط ٸڂػ٪ځ ٲٽٱ ثبظاض ٖطيٻ ثٻ حؿبة ٲځ آڂس( اٶزبٰ 

ٖطيٻ زض اڂٵ ثبظاض ٲؿتٯعٰ ٪صاضٶسٴ ٞطاڂٷس پصڂطـ ٶجٹزٺ ٸ ثب اٶزبٰ تكطڂٟبت ازاضڀ زض ٞطاثٹضؼ، 

 .اٲ٧بٴ پصڂط اؾت

ت٣سٰ  ،ح١ # ...ټبڀ ؾٽبٲځ $ٖبٰ، ذبل، تٗبٸٶځ ٸ ٦تزض ثبظاض ٖطيٻ ٞطا ثٹضؼ ثٯٹ٦ٽبڀ ؾٽبٰ قط

ټبڀ ؾٽبٲځ  ټبڀ ؾٽبٲځ ٖبٰ،ؾٽبٰ ٶبقځ اظ اٞعاڂف ؾطٲبڂٿ قط٦ت ذطڂس ؾٽبٰ قط٦ت

 ٖبٰ،پصڂطٺ ٶٹڂؿځ ؾٽبٰ ٸ اٸضا٠ ٲكبض٦ت،پصڂطٺ ٶٹڂؿځ ٪ٹاټځ ؾپطزٺ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثبٶ٥ ټب،
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بٮت ؾٽبٰ قط٦تٽبڀ ؾٽبٲځ اٲلا٤ ٸ ٲؿتٛلات ،اٲتڃبظثٽطٺ ثطزاضڀ ٸح١ حجت اذتطاٖبت زض ٢

 .ث٫ڃطز ٢طاض ٲٗبٲٯٻ ٲٹضز تٹاٶس ٲځ  ذبل

 (ثبشاز چْبزم ) اٍزاق هؿبزوت

٦ٻ زض ظٲبٴ ...اٶٹأ اٸضا٠ ثب زضآٲس تًٳڃٵ قسٺ اظ رٳٯٻ اٸضا٠ ٲكبض٦ت، ٪ٹاټځ ؾپطزٺ ثبٶ٧ځ ٸ 

 ثٻ ثٹزٺ ثبظاض اڂٵ زض پصڂطـ ٢بث٭ ثبقس  پصڂطـ حسا٢٭ ؾٻ ٲبٺ تب ؾط ضؾڃس آٶٽب ثب٢ځ ٲبٶسٺ

 اٲ٧بٴ( قٹز اٶزبٰ ٞطاثٹضؼ َطڂ١ اظ ٲٷحهطا آٶٽب زٸٰ زؾت ٲٗبٲلات پصڂطـ، اظ ثٗس ٦ٻ قطَځ

ا٠ ٲكبض٦ت قط٦تځ ٸ اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٢بث٭ تٗٹڂى ؾٽبٰ اظ رٳٯٻ اٸضا٠ ثٽبزاض ٢بث٭ اٸض نسٸض

ٲٗبٲٯٻ زض ثبظاض اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٲحؿٹة ٲځ قٹٶس٦ٻ زض٦ٷبض اٸضا٠ ٲكبض٦ت ضټٷځ، اٸضا٠ 

 اٲ٧بٴ  ٺ، ن٧ٹ٤ ٸ٪ٹاټځ ؾپطزٺ ثبٶ٧ځ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٖبٰ ٸذبل زض ثبظاض چٽبضٰٲكبض٦ت اربض

 .زاضٶس ضا ٲٗبٲٯٻ

 آڂب ٲٳ٧ٵ اؾت ٢ڃٳت ثبظاض ڂ٥ ؾٽٱ ٲكرم زض زٸ ثٹضؼ رسڂس اظ ټٱ ٲتٟبٸت ثبقس؟

اذتلاٜ ٢ڃٳت قسڂس ڂ٥ ؾٽٱ زض زٸ ثٹضؼ ٲرتٯٝ ٶكبٶٻ ٸرٹز ٶب٦بضآڂځ ٖٳسٺ زض ثبظاض ؾطٲبڂٻ 

٪صاضاٴ ٞٗب٬ زض اڂٵ زٸ  قطاڂُځ اؾت ٦ٻ تجبز٬ ؾطڂٕ اَلاٖبت ٲڃبٴ ؾطٲبڂٻاؾت( زض چٷڃٵ 

 قٹز( ثٹضؼ ثبٖج ضٸٶ١ رطڂبٴ آضثڃتطاغ ٲځ

  (Arbitrage) آزثيتساض

 ټبڀ ٢ڃٳت ڂ٥ ؾٽبٰ ٢بث٭ زازٸؾتس زض زٸ ڂب چٷس ٪صاض اظ تٟبٸت ضٸقځ اؾت ٦ٻ زض آٴ ؾطٲبڂٻ

تط اؾت، ذطڂساضڀ  ثطز( اٸ ؾٽٱ ضا زض ثبظاضڀ ٦ٻ ٢ڃٳت پبڂڃٵ ؾٹز ٲځ #ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض $ ثبظاض

 ٞطٸقس( زضٶ٩ زض ثبظاضڀ ٦ٻ ٢ڃٳت ثبلاتط اؾت، ٲځ ٦ٷس ٸ ثځ ٲځ

 ٲ٧بٶځ ٶٓط اظ ټٱ ٸ آتځ، ٸ ٶ٣س ثبظاض ٲخ٭ ثبقس ظٲبٶځ ٶٹٔ اظ تٹاٶس ٲځ اذتلاٜ اڂٵ ٦ٯځ َٹض ثٻ

 (ثبقس ٲتٟبٸت رٛطاٞڃبڂځ ټبڀ ٲ٧بٴ زض ثبظاض زٸ زض ٶطخ تٟبٸت ٲخ٭

 ثبٖج ٦ٻ((( ٸ ٶ٣٭ ٸ حٳ٭ ٸ ٶ٫ٽساضڀ ټعڂٷٻ ٸرٹز ٖٯت ثٻ ٦بلاڂځ ثبظاضټبڀ زض آضثڃتطاغ ٶٹٔ اڂٵ

 (اٞتس ٲځ اتٟب٠ قٹز، ٲځ ٦بلا ڂ٥ ثطاڀ ٲتٟبٸت ټبڀ ٢ڃٳت اڂزبز

 َطڂ١ اظ ٦بلاڂځ ٸ ٲبٮځ ثبظاضټبڀ ټٱ ثطاڀ ضا آضثڃتطاغڀ ٞطنت ظٲبٴ، زض تٟبٸت ٖٯت ثٻ اذتلاٜ اٲب

 (٦ٷس ٲځ اڂزبز آتځ ٢طاضزاز
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 َٹ٬ زض ٢ڃٳت ٶٹؾبٶبت ضڂؿ٥ حصٜ ثب ٞطز ٦ٻ اٞتس ٲځ اتٟب٠ ظٲبٶځ ؾٽبٰ آتځ ثبظاض زض آضثڃتطاغ

 (ثطؾبٶس ٞطٸـ ثٻ زڂ٫ط ثبظاض زض ٸ ذطڂسٺ# آتځ ٸ ٶ٣س$ ثبظاض ڂ٥ زض ضا پبڂٻ ؾٽٱ ظٲبٴ

 ثٻ ٸ ذطڂسٺ ٶ٣س ثبظاض زض ضا پبڂٻ ؾٽٱ تٹاٶس ٲځ آضثڃتطاغ٪ط5 ثبقس ٶ٣س اظ ثبلاتط آتځ ثبظاض ټبڀ ٢ڃٳت •

 (ثطؾبٶس ٞطٸـ ثٻ ٲكرم ٢ڃٳت ثب آتځ ثبظاض زض ټٳعٲبٴ َٹض

 ټط$ ؾبڂپب ٢طاضزاز ڂ٥ ٞطٸـ ٸ ٶ٣س ثبظاض زض ضڂب٬ +++. ٢ڃٳت ثٻ ++++, تٗساز ثٻ ؾٽٱ ذطڂس

 5ضڂب٬ +++/ ٢ڃٳت ثٻ آتځ ثبظاض زض# اؾت ؾٽٱ ++++, قبٲ٭ ؾبڂپب ٶٳبز زض ٢طاضزاز

 ٶبذبٮم ؾٹز

 #+++(/ – +++(.× $ +++(+,6  +++(+++(, ضڂب٬

 ٶ٣س ثبظاض زض ذطڂس ٦بضٲعز

,/3)3++ 6++/41*+ $ ×,+)+++  ×.)+++# 

 آتځ ثبظاض زض ٞطٸـ ٦بضٲعز

,43)/++  6++/41*+ $ ×,+)+++  ×/)+++# 

 تؿٹڂٻ ٦بضٲعز ٞطٸـ ٲبٮڃبت

/++)+++ $ 6++0*+  &++0*+$ × #,+)+++  ×/)+++# 

 ٞطٸـ ٲبٮڃبت ٸ تؿٹڂٻ زٸضٺ ثٻ ٸضٸز ٦بضٲعز

 #ٶبذبٮم ؾٹز$ +++++++, –# ++3(3/,&  ++/(43,&  +++(++/6 $ ++3(-0-(4# ذبٮم ؾٹز$

 ٶڃبظ ٲٹضز ؾطٲبڂٻ ثٻ تٹرٻ ثب ٦ٻ ثبقس ٲځ ضڂب٬++3'-0-'4 آضثڃتطاغ اظ حبن٭ ؾٹز ٞٹ٠ ٲخب٬ زض

 اتربش ٵتًٳڃ ٸرٻ ثبثت ضڂب٬ +++'++1'0 ٸ ٶ٣س ثبظاض اظ ؾٽٱ ذطڂس ثبثت ضڂب٬ +++'+++'+. قبٲ٭

 (اؾت زضنس 1- ثب ثطاثط ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ اڂٵ ثبظزٺ ثبظاضآتځ زض /+ ؾبڂپب ثبظ ٲٹ٢ٗڃت

 گرازي غسهبيِ ّبي ؾسوت
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 ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٹضؾځ ٚڃط ټبڀ قط٦ت ڂب ٸ ثٹضؾځ ټبڀ قط٦ت ؾبڂط زض ٦ٻ ټؿتٷس ټبڂځ قط٦ت

 چٷبٶچٻ( ٦ٷٷس ٲځ پطزاذت ؾٹز ؾٽبٲساضاٶكبٴ ثٻ ذٹز ټبڀ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ زضآٲس ٲح٭ اظ ٸ ٦طزٺ

 ٦ٻ ٶڃؿت نطٞٻ ثٻ ٲ٣طٸٴ چٷساٴ ثبقس ٶساقتٻ ضا ثٹضؼ  زض اڀ حطٞٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٢هس ٞطزڀ

 قط٦ت ؾٽبٰ ذطڂس حبٮت اڂٵ زض( ٦ٷس ثطضؾځ ضا ٲرتٯٝ نٷبڂٕ ڂب ثٹضؼ زض حبيط ټبڀ قط٦ت تٳبٰ

 تك٧ڃ٭ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ  قط٦تٽبڀ ؾٽبٰ ذطڂس زڂ٫ط ٲعڂت(قٹز ٲځ تٹنڃٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ

 اڂٵ ثبظزٺ ٦ٻ اؾت َجڃٗځ اٮجتٻ(زټس ٲځ ٦بټف ضا ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ضڂؿ٥ ٦ٻ اؾت ؾٽبٰ ؾجس

 پطتٟٹڀ( قٹز ٲځ اضظڂبثځ ذٹز پطتٟٹڀ ثطاؾبؼ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦ت ڂ٥( اؾت ٦ٳتط ٶڃع ؾٽبٰ

 قسٺ تك٧ڃ٭ ٚڃطثٹضؾځ ٸ ثٹضؾځ ٢ؿٳت زٸ اظ ٲٗٳٹلاً اڂطاٴ زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ  ټبڀ قط٦ت

 (اؾت

ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٸ ؾجس ؾٽبٰ( ثٽتطٺ ٦ٳځ زض ٲٹضز ضڂؿ٥ ټبڀ ٲٹرٹز زض ثبظاض ؾٽبٰ ٪ٟتڃٱ ضڂؿ٥ 

 حطٜ ثعٶڃٱ( تٹ ثبظاض ؾٽبٰ زٸ ٶٹٔ ضڂؿ٥ ٸرٹز زاضٺ5 ضڂؿ٥ ؾڃؿتٳبتڃ٥ ٸ ٚڃط ؾڃؿتٳبتڃ٥

  (Systematic Risk) زيػه غيػتوبتيه

ؾٽٱ ٶٹؾبٴ ٢ڃٳت ڂ٥ ؾٽٱ زض ٲ٣بڂؿٻ ثب ٶٹؾبٴ ٢ڃٳت ث٣ڃٻ ؾٽبٰ ڂب حؿبؾڃت ثبظزٺ ڂ٥ 

تٹاٴ اظ َطڂ١  ٶبٲٷس( اڂٵ ضڂؿ٥ ضا ٲځ ٶؿجت ثٻ تحٹلات ثبظاض ؾطٲبڂٻ ضا ضڂؿ٥ ؾڃؿتٳبتڃ٥ ٲځ

ټبڂځ ٦ٻ ٞطٸـ آٶٽب ثؿڃبض پطٶٹؾبٴ اؾت، ڂب ٲبٶٕ  قط٦ت اڂزبز ڂ٥ پطتٟٹڀ ٲتٷٹٔ ٦بټف زاز(

اڀ اظ ٲح٭ زضڂبٞت ٸاٰ تبٲڃٵ قسٺ اؾت، ڂب ضقس ثؿڃبض ؾطڂٗځ  ٲبٮځ آٶٽب زض حس ٪ؿتطزٺ

ټبڀ ٦ٹچ٥ ثڃف اظ زڂ٫طاٴ اظ ضڂؿ٥  ټبڀ ربضڀ پبڂڃٷځ زاضٶس ٸ ټٳچٷڃٵ قط٦ت س، ڂب ٶؿجتاٶ زاقتٻ

 پصڂطٶس( ؾڃؿتٳبتڃ٥ تبحڃط ٲځ

 ( :غجد غْبم)پستفَي

پطتٟٹڀ ڂٗٷځ ٲزٳٹٖٻ ڂب ؾجسڀ اظ اٸضا٠ ثٽبزاض( ثٻ َٹض ٦ٯځ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ زض ٲزٳٹٖٻ اڀ اظ 

اٸضا٠ ثٽبزاض ڂب پطتٟٹڀ ثؿڃبض ثٽتط اؾت اظ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ زض ڂ٥ ؾٽٱ( ثٻ اڂٵ زٮڃ٭ ٦ٻ ثب اٞعاڂف 

تٷٹٔ ؾٽبٰ زض ؾجس ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ضڂؿ٥ ٲزٳٹٖٻ ٦بټف ٲځ ڂبثس( ٖٯت ٦بټف ضڂؿ٥، تبحڃطات 

ٯٟځ اؾت ٦ٻ قط٦تٽبڀ ؾطٲبڂٻ پصڂط اظ قطاڂٍ ٲرتٯٝ ا٢تهبزڀ، ؾڃبؾځ ٸ ارتٳبٖځ ٲځ ٲرت

پصڂطٶس(ثطاڀ ٲخب٬ ٲٳ٧ٵ اؾت ڂ٥ ذجط ا٢تهبزڀ ثط ڂ٥ ؾٽٱ تبحڃط ٲٷٟځ زاقتٻ ثبقس ٸ احطڀ ثط 
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ؾٽبٲٽبڀ زڂ٫ط ٲٹرٹز زض ثبظاض ٶساقتٻ ثبقس( قٳب ا٪ط ڂ٥ ؾٽٱ زاقتٻ ثبقڃس ٲٳ٧ٵ اؾت ذجط 

ټف ٦٭ ؾطٲبڂٻ ڀ قٳب قٹز ٸ ا٪ط چٷس ؾٽبٰ ضا ثب ټٱ زاقتٻ ثبقڃس ثب ا٢تهبزڀ ثس ٲٹرت ٦ب

ٸرٹز اڂٵ ذجط تٷٽب ڂ٧ځ اظ چٷس ؾٽبٰ قٳب ٦بټف ٲځ ڂبثس ٸ ٣ٍٞ ثركځ اظؾطٲبڂٻ ڀ قٳب ٦ٱ ٲځ 

 $ٲٟه٭ تطـ تٹ زٸضٺ ٲسڂطڂت ضڂؿ٥ ٸ ؾطٲبڂٻ ٸ ضٸاٶكٷبؾځ ثبظاض ؾٽبٰ#.قٹز

 زيػه غيس غيػتوبتيه:

 ٭ ثبظاض ضا تحت تبحڃط ٢طاض ٲځ زټس(ضڂؿ٥ ټٳٻ ٪ڃط ٸ ذُطڀ ٦ٻ ٦

 چيػت؟ (Hedging) يب ّح« هكَى هبًدى»هٌظَز اش اقغلاح 

ټبڀ احتٳبٮځ ٶبقځ اظ  اؾت ثطاڀ ٲهٹٴ ٲبٶسٴ اظ ضڂؿ٥ ثبظاض تب ثٻ ٸؾڃٯٻ آٴ ظڂبٴزڂ٫ط ضٸقځ 

قٹز تب زض نٹضت  ټب ثٻ حسا٢٭ ثطؾس( زض اڂٵ ضٸـ، اٶٹأ ٪ٹٶب٪ٹٴ ؾٽبٰ ذطڂساضڀ ٲځ تٛڃڃط ٢ڃٳت

٪صاضڀ ثط ضٸڀ  اٞت ٢ڃٳت ڂ٥ ؾٽٱ اٞعاڂف ٢ڃٳت ؾٽٱ زڂ٫ط آٴ ضا پٹقف زټس( زض ؾطٲبڂٻ

ټبڀ زڂ٫ط زاضاڂځ، ټٳچٹٴ اٸضا٠ ٢طيٻ، َلا، ٶ٣طٺ، اٲلا٤ ٸ ٲبٶٷس آٴ ٶڃع قڃٹٺ ٦بض ثٻ ټٳڃٵ  ٪ٹٶٻ

تطتڃت اؾت( ثٻ ټٷ٫بٰ اٞعاڂف ٲڃعاٴ تٹضٰ ٶڃع ٦بٞځ اؾت ٦ٻ پٹ٬ ٶ٣س ثط ضٸڀ ڂ٥ ٶٹٔ زاضاڂځ 

 صاضڀ قٹز(٪ ؾطٲبڂٻ

 غسهبيِ گرازي ّبي ؾسوت هصايبي

 ثٽبزاض، اٸضا٠ اٶٹأ ضٸڀ ثط ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ تٷٹٔ ٸرٹز( 9

 ٲٳ٧ٵ، ضڂؿ٥ تطڂٵ پبڂڃٵ ٸ ثبظزټځ ٲڃعاٴ ثبلاتطڂٵ ثب پطتٟٹڀ ٲسڂطڂت( 9

 قط٦ت، حّٟ ټبڀ ټعڂٷٻ ثب ٲ٣بڂؿٻ زض ٲٷبؾت ؾٹز تحهڃ٭ زٮڃ٭ ثٻ ا٢تهبزڀ تٹرڃٻ زاقتٵ( 0

 پبڂڃٵ، ثٽطٺ ټعڂٷٻ زاضاڀ تؿٽڃلات اظ اؾتٟبزٺ ثب ٸ اټطٰ َطڂ١ اظ ثڃكتط زضآٲس ٦ؿت( 4

 ؾطٲبڂٻ حزٱ ثٹزٴ ثبلا ثٻ تٹرٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٹزٴ پصڂط اٶُٗبٜ( 2

 .ٶ٣سقٹٶس٪ځ ٢سضت ثبلاثٹزٴ( 6

 گرازي غسهبيِ ؾسوت يه ثَزغی پستفَي ازشؼ

٪صاضڀ(  ؾطٲبڂٻ قط٦ت ڂ٥ تٳٯ٥ تحت ثٹضؾځ ټبڀ قط٦ت ؾٽبٰ ثبظاضڀ ٸ ضٸظ اضظـ اظ ٖجبضتؿت

 ؾٽٱ ثبظاض ٢ڃٳت زض تٳٯ٥ تحت ؾٽبٰ تٗساز قط٦ت ڂ٥ ثٹضؾځ پطتٟٹڀ اضظـ ثطاڀ ٲحبؾجٻ
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 ثبقس ٲٹضزٶٓط ؾٽبٰ ثبظاض ضٸظ اضظـ اظ ثڃكتط ثٹضؾځ پطتٟٹڀ اضظـ نٹضتڃ٧ٻ زض(قٹز ٲځ يطة

 (ثٹز ذٹاټس آتځ ضٸظټبڀ َځ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦ت ٢ڃٳت ؾٽبٰ ضقس ٢بثٯڃت زټٷسٺ ٶكبٴ

  گرازي غسهبيِ ؾسوت يه ثَزغی غيس پستفَي ازشؼ

 ٞٗبٮڃت ثٹضؾځ ټبڀ قط٦ت ؾٽبٰ اظ ٚڃط اڀ ظٲڃٷٻ زض اؾت ٲٳ٧ٵ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦ت ڂ٥

 ثبقٷس ٲځ ثٹضؼ اظ ذبضد ٦ٻ ټبڂځ قط٦ت آٴ ؾٽبٰ ڂب ٸ ټب ٞٗبٮڃت آٴ اضظـ حبٮت اڂٵ زض( ٦ٷس

 ثٹضؾځ ٚڃط ټبڀ ٞٗبٮڃت ٪صاضڀ اضظـ زض ٦بضاٶٻ ٲحبٞٓٻ ضٸڂ٧طز(  ٶبٲٷس ٲځ ٚڃطثٹضؾځ پطتٟٹڀ ضا

 پؽ ، اڂطاٴ زض ثبلا تٹضٰ ٸرٹز ثٻ تٹرٻ ثب اٲب( ثبقس ٪صاضڀ ٲځ ؾطٲبڂٻ قسٺ تٳبٰ ثٽبڀ اظ اؾتٟبزٺ

 ضٸڂ٧طز(  ٪ڃطز ٲځ ظڂبزڀ ٞبنٯٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸا٢ٗځ اضظـ اظ قسٺ تٳبٰ ثٽبڀ ؾب٬ چٷس ٪صقت اظ

 ڂٗٷځ( ثبقس ٲځ P/E ٶؿجت اظ اؾتٟبزٺٚڃطثٹضؾځ  ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ڂ٥ اضظـ ٲحبؾجٻ ثطاڀ زڂ٫ط

 آٴ ثٹضؾځ ٚڃط P/E ٶؿجت زض ضا ٦ٷٷس ٲځ ٞٗبٮڃت ثٹضؼ زض ٦ٻ ٲكبثٻ ټبڀ قط٦ت ؾٹزٲڃتٹاٴ 

 ټبڀ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ اضظـ ٲزٳٹٔ ٶٽبڂت زض(  آڂس ثسؾت ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ڂ٥ اضظـ تب ٦طز  يطة

 ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ قط٦ت( آڂس ٲځ ثسؾت ټب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ اظ ڂ٥ ټط اضظـ رٳٕ اظ ٚڃطثٹضؾځ

 ثٹضؼ ثٻ اَلاٖڃٻ اضائٻ َطڂ١ اظ اڀ زٸضٺ نٹضت ثٻ ضا ذٹز ٚڃطثٹضؾځ ٸ ثٹضؾځ پطتٟٹڀ  ٲٗٳٹلاً

 (٦ٷٷس ٲځ اٖلاٰ

 گرازي غسهبيِ ؾسوتْبي ازشيبثی ًحَُ

 تهٳڃٱ ٲلا٤ اٸ٬ ضٸـ زض .٪ڃطز ٲځ نٹضت قڃٹٺ زٸ ثٻ ٲٗٳٹلاً ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبڀ اضظڂبثځ

 اضظڂبثځ ٲلا٤ زٸٰ ضٸـ زض ٸ اؾت ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبڀ ؾٽبٰ ؾجس اضظڂبثځ ټب تحٯڃ٭ ٸ ٪ڃطڂٽب

 قط٦ت ؾٽبٰ ؾجس اضظـ ثٻ تٹرٻ ثب ټب اضظڂبثځ اٸ٬ ضٸـ زض .اؾت قط٦تٽب اڂٵ ؾٹززټځ پبڂٻ ثط

 .٪ڃطز ٲځ نٹضت قط٦ت، آٴ ؾٽبٰ ؾجس زض نٷٗت ټط ٸظٴ ٸ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

 آٶٽب ؾجس زض ٲٹرٹز ؾٽبٰ ٢ڃٳت ثب رٽت ټٱ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبڀ ؾٽبٰ ٢ڃٳت ٲٗٳٹلا

 ؾٽبٰ ؾجس زضنس 40 ذبنځ نٷٗت ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦ت ڂ٥ زض ا٪ط ٲخب٬ َٹض ثٻ .٦ٷس ٲځ تٛڃڃط

 اڂٵ ٪ڃطز، نٹضت ذبل نٷٗت آٴ اضظـ ٸ ٢ڃٳت زض تٛڃڃطڀ ټط٪ٹٶٻ ثبقس، زازٺ تك٧ڃ٭ ضا آٴ

 اضظڂبثځ زض ثبڂس ثٷبثطاڂٵ .پصڂطز ٲځ نٹضت ټٱ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦ت ؾٽبٰ ٢ڃٳت زض تٛڃڃط

 .زاقت تٹرٻ آٶٽب تٛڃڃطات ٶحٹٺ ٸ آٶٽب ؾٽبٰ ؾجس زض نٷٗت ټط ٸظٴ ثٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبڀ

 ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبڀ ثٹضؼ اظ ذبضد قط٦تٽبڀ ٸا٢ٗځ اضظـ ٦ٻ اؾت اڂٵ ضٸـ اڂٵ ٲك٧لات اظ ڂ٧ځ
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 ٸ ٶكسٺ ٖطيٻ ثٹضؼ زض قط٦تٽب ؾٽبٰ ٦ٻ ظٲبٶځ تب چطا٦ٻ .٦طز ٲكرم ز٢ڃ٣بً تٹاٴ ٶٳځ ضا ٪صاضڀ

 .ثٹز ذٹاټس ٲك٧٭ آٴ ٪صاضڀ اضظـ ٶكٹز ٲكرم ٸا٢ٗځ ت٣بيبڀ ٸ ٖطيٻ ثطاؾبؼ آٴ ٢ڃٳت

 ثطاڀ قط٦ت ؾٽبٰ ؾجس اضظـ ٦ٻ ټط٢سض ضٸـ اڂٵ زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦ت اضظڂبثځ ثطاڀ ٦٭ زض

 قٹز ٲځ ٲحؿٹة ؾٽٱ آٴ ذطڂس ثطاڀ ذٹثځ ظٲبٴ ثبقس ثڃكتط قط٦ت ؾٽٱ ټط ٢ڃٳت اظ ټطؾٽٱ

 .ثبقٷس ڂ٧ؿبٴ ت٣طڂجب زٸ اڂٵ ٦ٻ اؾت اڂٵ اٶتٓبض زضاظٲست زض .ثبٮ٧ٗؽ ٸ

 ٸ ؾٹزآٸضڀ ضقس اٲ٧بٴ ٸ قط٦تٽب اڂٵ ؾٹز ثٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبڀ اضظڂبثځ زٸٰ ضٸـ زض

 ثڃٷځ پڃف ثطاؾبؼ ٸ ثڃٷځ پڃف قط٦تٽب اڂٵ ؾٽبٰ ٢ڃٳت ٸ قٹز ٲځ تٹرٻ ؾٹزؾبظڀ ٢بثٯڃت

 .قٹز ٲځ تٗڃڃٵ P/E ٶؿجت ٸ قط٦ت ؾٹز

  گرازي هؿتسن ثػتِ ؾسوت غسهبيِ

٪صاضڀ ٲكتط٦ځ اؾت ٦ٻ تٹؾٍ ڂ٥  ٪صاضڀ ثب ٲبٮ٧ڃت ٖٳٹٲځ ڂب نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ قط٦ت ؾطٲبڂٻ

قٹز ٸ ؾجس اٸضا٠ ثٽبزاض ٲتٷٹٖځ زض اذتڃبض زاضز، اٲب پؽ اظ ٖطيٻ ٖٳٹٲځ اٸٮڃٻ  ٲسڂط ازاضٺ ٲځ

 تٹاٶٷس ؾٽبٰ رسڂس ٲٷتكط ٦ٷس( ٶٳځؾٽبٰ ذٹز، زڂ٫ط 

 پريس ِغسهبي ّبي ؾسوت

 اڂٵ َج١ ثط( زاضٶس ٶبٰ پصڂط ؾطٲبڂٻ ټبڀ قط٦ت ٦طز ذطڂساضڀ ضا آٶٽب ؾٽبٰ ثتٹاٴ ٦ٻ ټبڂځ قط٦ت

 ٲځ پصڂط ؾطٲبڂٻ ټبڀ قط٦ت زاضٶس ٲٗبٲٯٻ ٢بثٯڃت ؾٽبٰ ثٹضؼ زض ٦ٻ ټبڂځ قط٦ت ٦ٯڃٻ تٗطڂٝ

 (ثبقٷس

 قٌدٍق ّبي غسهبيِ گرازي

 ٸ ٲڃٟطٸقٷس ؾٽبٰ ٲطزٰ ٖٳٹٰ ثٻ ٦ٻ ټؿتٷس ٲبٮځ ٸاؾُٻ ټبڀ ٪صاضڀ، ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠

 (ٶٳبڂٷس ٲځ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٽبزاض اٸضا٠ اظ ٲتٷٹٖځ پطتٟٹڀ زض ضا حبنٯٻ ٸرٹٺ

نٷسٸ٠ ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثؿڃبض ٲتٷٹٖځ زض ؾُح رٽبٴ ٸرٹز زاضز( ٸٮځ ثٻ َٹض ٦ٯځ نٷسٸ٠ ټبڀ 

$ؾٽبٰ#، اٸضا٠  ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ زض ؾٻ زؾتٻ اظ اثعاضټبڀ ٲبٮځ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ ٦ٷٷس5 اٸضا٠ زاضاڂځ

ثسټځ $اٸضا٠ ٢طيٻ قط٦تځ# ٸ اٸضا٠ ٢طيٻ*ٲكبض٦ت زٸٮتځ $ثسٸٴ ضڂؿ٥#( ثبظزٺ نٷسٸ٠ ټبڀ 

 اضظڂبثځ قسٺ ٸ ٸاحسټبڀ آٴ ٢ڃٳت NAV ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ، ثب اؾتٟبزٺ اظ اضظـ ذبٮم زاضاڂځ ڂب
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٭ ٪صاضڀ ٲځ قٹٶس( ڂ٧ځ اظ اٶٹأ ٲٗطٸٜ نٷسٸ٠ ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ، نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٢بث

ٶبٰ زاضز ٦ٻ ٪طچٻ ٲبٶٷس نٷسٸ٠ ټبڀ  ETF ڂب (Exchange Traded Fund)ٲٗبٲٯٻ زض ثٹضؼ

 طٲبڂٻ ٲٗبٲٯٻ ٸ ٢ڃٳت آٴ زض ٶتڃزٻؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲٗٳٹٮځ اؾت ٸٮځ ٲبٶٷس ڂ٥ ؾٽٱ زض ثبظاض ؾ

ټب، ٶؿجت ثٻ ؾٽبٰ ٸ زڂ٫ط اٶٹأ نٷسٸ٠ ETFټبڀ نٷسٸ٠ .ڀ ٖطيٻ ٸ ت٣بيب ٲكرم ٲځ قٹز

ثبقٷس( ٖلاٸٺ ٲٹاضز ٞٹ٠، ؾٽٹٮت ټبڀ ارطاڂځ ٦ٳتطڀ ٲځاَلاٖبتځ ثڃكتط ٸ ټعڂٷٻزاضاڀ قٟبٞڃت 

٪صاضڀ زض رٽبٴ تطڂٵ اثعاضټبڀ ؾطٲبڂٻټب ضا ثٻ ڂ٧ځ اظ ٲحجٹةټب زض ثبظاض، اڂٵ نٷسٸ٠ٲٗبٲلات آٴ

 .تجسڂ٭ ٶٳٹزٺ اؾت

 ٶٳبڂٷسٺ ٲڃكٹز، ٞطٸذتٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ زض ٦ٻ)ؾٽٳځ (1 ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحس ټط

 َطٜ اظ ٸ٦بٮت ثٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠ ٦ٻ اؾت ثٽبزاض اٸضا٠ پطتٟٹڀ اظ ٲتٷبؾجځ ٶؿجت

ؾطٲبڂٻ  نٷسٸ٠ ټسٜ ثٻ قٹز ٲځ ذطڂساضڀ ٦ٻ ثٽبزاضڀ اٸضا٠ ٶٹٔ .ٶٳبڂس ٲځ ازاضٺ ذٹز ؾٽبٲساضاٴ

 ٸ  زضآٲسڀ ٸ ضقسڀ ، ضقسڀ»نٷسٸ٢ٽبڀ  ثٻ ٚبٮجبً ټسٜ ٶٓط اظ نٷسٸ٢ٽب .٪طززثطٲځ ٪صاضڀ

 .ټؿتٷس ت٧ٟڃ٥ ٢بث٭ «زضآٲسڀ

 :قٹٶس ٲځ ت٣ؿڃٱ ٖٳسٺ زؾتٻ 3 ثٻ ؾطٲبڂٻ ٶٹٔ ٶٓط اظ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠

  حبثت ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠( 9

 ٚڃطٞٗب٬ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ (9

 ٲتٛڃط ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠( 0

  ثبثت غسهبيِ ثب گرازي غسهبيِ ّبي قٌدٍق.1

 ٢ٽبڂځ نٷسٸ ثؿتٻ، ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٢ٽبڀ نٷسٸ ڂب حبثت ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠

 ثٹضؼ اظ ذبضد ڂب ٸ ثٹضؼ ثبظاض زض قط٦تٽب ؾبڂط ټٳبٶٷس ضا ذٹز ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٸاحسټبڀ ٦ٻ ټؿتٷس

 ٪صاضڀؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ ٖطيٻ زٸضٺ زض تٷٽب ٸ ثٹزٺ حبثت آٶٽب ؾطٲبڂٻ ٲڃعاٴ .ضؾبٶٷس ٲځ ٞطٸـ ثٻ

 ٸ ٶٳبڂٷس ٲځ رسڂس ٪صاڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ اٶتكبض ثٻ ا٢ساٰ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ تهٹڂت اظ پؽ ٸ

 نٷسٸ٠ اڂٵ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ تٹاٶٷس ٲځ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ پصڂطٺ ٶٹڂؿځ، زٸضٺ اتٳبٰ اظ پؽ

 ضا اڂطاٴ زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبڀ .ٶٳبڂٷس ٲٗبٲٯٻ ثٹضؼ اظ ذبضد ڂب ٸ ثٹضؼ ثبظاض زض ٣ٍٞ ضا

 .ٶٓط ٪طٞت زض ټب نٷسٸ٠ اڂٵ ظٲطٺ زض ٲڃتٹاٴ

 ٲځ تٗڃڃٵ ثبظاض ت٣بيبڀ ٸ ٖطيٻ رطڂبٴ َطڂ١ اظ ټب نٷسٸ٠ اڂٵ ؾطٲبڂٻ ٪صاڀ ٸاحسټبڀ ٢ڃٳت

 ټٳبٶٷس نٷسٸ٢ٽب اڂٵ .ثبقس نٷسٸ٠ زاضاڂڃٽبڀ ذبٮم اضظـ اظ ثڃكتط ڂب ٦ٳتط تٹاٶس ٲځ ٸ ٪طزز
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 ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ .ٶٳبڂٷس ٲځ ا٢ساٰ ذٹز ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ ٞطٸـ ثٻ قط٦تٽب ؾبڂط

 .قٹز ٲځ ٢ڃٳت ٪صاضڀ ٸ ثٹزٺ ٲٗبٲٯٻ ٢بث٭ ؾٽبٲځ، ثبظاض ټط زض آٶٽب

  غيسفؼبل ازي گر غسهبيِ قٌدٍق.2

 زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٻ ا٢ساٰ ٪صاضاٴ، ؾطٲبڂٻ ؾپطزٺ ٲح٭ اظ ؾطٲبڂٻ رٳٕ آٸضڀ ثب ټب نٷسٸ٠ اڂٵ

 قجڃٻ حڃج اڂٵ اظ ٸ ثٹزٺ حبثت ټب نٷسٸ٠ اڂٵ ؾطٲبڂٻ .ٶٳبڂٷس ٲځ ثٽبزاض اٸضا٠ اظ پطتٟٹڂځ

 ٢طيٻ اٸضا٠ زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٻ قط٦تٽب اڂٵ ثڃكتط .حبثتٷس ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠

 اڂزبز )پصڂطٺ ٶٹڂؿځ ڂب ٦بض٪عاضڀ ٲؤؾؿٻ(ٲتٹٮځ تٹؾٍ اڂٷ٧ٻ اظ پؽ ټب نٷسٸ٠ اڂٵ .زاضٶس تٳبڂ٭

 قط٦ت ڂ٥ ٲڃتٹاٶس اٲڃٵ ٦ٻ قٹٶس، ٲځ ؾپطزٺ اٲڃٵ ثٻ ٶٹڂؿځ پصڂطٺ زٸضٺ اتٳبٰ اظ پؽ قسٶس،

  .ثبقس …ٸ ثڃٳٻ قط٦ت ثبٶ٥، ٪صاضڀ، ؾطٲبڂٻ

 :اؾت ظڂط قطح ثٻ  (UT)ٞٗب٬ ٚڃط ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸڂػ٪ځ نٷسٸ٢ٽبڀ

 ٸ ٲٗبٲٯٻ تٲٹ٢ٗځ زض چٷساٴ ٸ ثٹزٺ حبثت ٚڃطٞٗب٬، ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠ ټبڀ زاضاڂځ1•

 قط٦ت ٲسڂطڂت ٦بض .٪ڃطز ٶٳځ ٢طاض ٲجبزٮٻ UT، ٸ اڂزبز ثطاڀ ٶڃبظ، ٲٹضز ٸرٹٺ آٸضڀ رٳٕ اظ پؽ

 اٶساظڀ ضاٺ UT، ٸا٪صاض ٪صاڀ ؾطٲبڂٻ اٲڃٵ ثٻ ضا قسٺ ٪طزآٸضڀ زاضاڂڃٽبڀ ٸ اؾت اتٳبٰ ثٻ ضٸ

 ٲٹضز)٢طيٻ اٸضا٠ ٖٳستبً (ثٽبزاض اٸضا٠ زض ټ٫صاضڀ ؾطٲبڀ اٶزبٰ اظ ٖجبضتؿت اٲڃٵ ٦بض .ٶٳبڂس ٲځ

 ٪ٹٶٻ ټڃچ اٲڃٵ ٦ٻ ټٷ٫بٲځ تب ؾجت ثسڂٵ .٢جٹ٬ ٢بث٭ ؾٹز ٦ؿت ٲٷٓٹض ثٻ ٸحٹ٠، ٸ اٖتٳبز

 ؾٹز ٦ؿت ثطاڀ ضا آٶٽب ٶٷٳٹزٺ، (٢طيٻ) ثٽبزاض اٸاض٠ اٖتجبض ٦بټف ثٻ ٶؿجت ذُطڀ احؿبؼ

 .ٶٳبڂس ٲځ ا٢ساٰ اٸضا٠ ٞطٸـ ثٻ احؿبؼ، اڂٵ ثطٸظ ٲزطز ثٻ ٸ ٶٳبڂس ٲځ ٶ٫ٽساضڀ ذٹز ٶعز ثڃكتط

 UT، ټبڀ نٷسٸ٠ ؾبڂط ثب ٲ٣بڂؿٻ زض آٴ ٖٳٯڃبتځ ټبڀ ټعڂٷٻ ٦ٻ ضٸز اٶتٓبضٲځ حجبت ثٻ ثبتٹرٻ

 زض ٦ٱ زض٪ڃطڀ ٸ ٲٗبٲلات اٶزبٰ زض ض٦ٹز ٸٮځ .ثبقس ٦ٱ ثؿڃبض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ زض ٲٗبٲلات حزٱ

 ؾبڂط ثٻ ٶؿجت ٸ ثٹزٺ ثطذٹضزاض ٦ٳځ اؾت٣جب٬ ٸ پكتٹاٶٻ اظ ؾطٲبڂٻ، ثبظاض زض ربڂځ ثٻ رب اٶزبٰ

 .اؾت ثطذٹضزاض ٦ٳتطڀ اټٳڃت اظ ټب، زاضاڂځ ازاضٺ حبثت ٶحٹٺ ٮحبِ ثٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠

 • UT .اؾت ٲحسٸزڀ ٖٳط زاضاڀ

 ؾطٲبڂٻ زض • UT ثب نٷسٸ٢ٽبڀ ثطذلاٜ ) اؾت ثبذجط قط٦ت زاضاڂڃٽبڀ ٲڃعاٴ اظ ٪صاض ؾطٲبڂٻ

 ٲځ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٢طيٻ اٸضا٠ زض ٲٗٳٹلاً ټب نٷسٸ٠ اڂٵ (اؾت ٲتٛڃط آٶٽب زاضاڂځ ٦ٻ ٲتٛڃط

 :زاضٶس تٟبٸت شڂ٭ ٲٹيٹٔ ؾٻ زض حبثت ؾطٲبڂٻ ثب ٢ٽبڀ نٷسٸ ثب ټب نٷسٸ٠ اڂٵ .ٶٳبڂس

 نٹضت ٢طاضزاضز، نٷسٸ٠ پطتٟٹڀ زض ٦ٻ اٸضا٢ځ ضٸڀ ٞٗب٬، ٸ زائٳځ ٞطٸـ ٸ ذطڂس اٮٝ#
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 ظڂبزڀ تٛڃڃط ٦ٻ اڂٵ ٲ٫ط قٹز، ٲځ ٶ٫ٽساضڀ ثبظپطزاذت، ظٲبٴ تب اٸضا٠ ټٳٻ ٲٗٳٹلاً ٸ ٪ڃطز ٶٳځ

 .ثبقس زازٺ ضخ ا٢تهبزڀ قطاڂٍ ڂب اٸضا٠ ٲٹ٢ٗڃت زض

 ټبڀ نٷسٸ٠ ٦ٻ حبٮځ زض زاضٶس ٲٗڃٷځ ٖٳط َٹ٬ ٚڃطٞٗب٬، ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ ة#

 .ٶساضٶس ٲٗڃٷځ ٖٳط َٹ٬ ٲتٛڃط، ٸ حبثت ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

 ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ ٸ ٲتٛڃط ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ د# ثطذلاٜ

 نٷسٸ٠ پطتٟٹڀ ٲڃعاٴ ٸ ٶٹٔ اظ ټٳٹاضٺ ٚڃطٞٗب٬، ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ نٷسٸ٠ ٪صاض ؾطٲبڂٻ حبثت،

 .٦طز ٶرٹاټس تٛڃڃط پطتٟٹڀ تط٦ڃت ٦ٻ زاٶس ٲځ ٸ زاضز آ٪بټځ)٢طيٻ اٸضا٠ِ(

  .هتغيس غسهبيِ ثب گرازي غسهبيِ قٌدٍلْبي.3

 رسڂس ؾٽبٰ ٞطٸـ اظ حبن٭ ٸرٹٺ ٲح٭ اظ تب ٦ٷٷس ٲځ ٲٷتكط رسڂس ؾٽبٰ پڃٹؾتٻ ټب، نٷسٸ٠ اڂٵ

ټط  نٷسٸ٠ ٸ ثٹزٺ ٲتٛڃط ټب نٷسٸ٠ اڂٵ ؾطٲبڂٻ .ٶٳبڂٷس ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٽبزاض اٸضا٠ ؾبڂط زض

 .ذٹز زاضز ٲٷتكطٺ ؾٽبٰ ثبظذطڂس آٲبز٪ځ ٮحٓٻ

 اضظـ زاضاڂڃٽب ذبٮم اضظـ ٢ڃٳت ثٻ ضا (NAV) ٲحبؾجٻ ثب نٷسٸ٠ ټبڀ زاضاڂځ ذبٮم اضظـ 1

 ثٻ شڂ٭ ٞطٲٹ٬ َطڂ١ اظ ٸ قٹز ٲځ تٗڃڃٵ ضٸظ ټط زض ثبظاض پبڂبٶځ ٢ڃٳتٽبڀ ثٻ نٷسٸ٠ پطتٟٹڀ ثبظاض

 :آڂس ٲځ زؾت

 زاضاڂځ ؾبڂط ٸ ثٽبزاض اٸضا٠ ربضڀ ثبظاض اضظـ - نٷسٸ٠ ټبڀ ثسټځ ربضڀ اضظـ$/نٷسٸ٠ ؾٽبٰ تٗساز

 )=NAVنٷسٸ٠ ټبڀ
 ؾٽبٰ NAV ٞطٸـ ٸ ذطڂس ٲجٷبڀ ٸ ثٹزٺ ٲحبؾجٻ ضٸظ زض نٷسٸ٠، ؾٽٱ ټط ذبٮم اضظـ ثڃبٶ٫ط

 ټط ذبٮم اضظـ ٲٗبز٬ ؾٽبٰ، ثبظذطڂس ٢ڃٳت ٲٗٳٹلاً .قٹز ٲځ ٪طٞتٻ ٶٓط زض ثٗس ضٸظ زض نٷسٸ٠،

 زضنس 8 ٲجٯٙ اڂٵ ٦ٻ اؾت ثبلاتط زضنسڀ نٷسٸ٠، ؾٽبٰ ٞطٸـ ٢ڃٳت ٸٮڃ٧ٵ ثبقس، ٲځ ؾٽٱ

 ٲځ تٗڃڃٵ 5 تب حسا٦خط ٦ٻ ڂجبقس، ٰ نٷسٸ٠ ٦ٳڃؿڃٹٴ ح١ ثڃبٶ٫ط ايبٞٻ، / نٷسٸ٠، ؾٽبٰ اضظـ

 ٪طٞتٵ ٶٓط زض ثب ٸ تٹا١ٞ ثب ٸ تٷبؾت ثٻ ٦ٳڃؿڃٹٴ ح١ زضنس ٲٗبٲلات، حزٱ اٞعاڂف ثب ٸ قٹز،

 ٲٗبٲٯٻ ټط تٛڃڃطات ثٻ ٸاثؿتٻ آٴ ٢ڃٳت ٦ٻ ؾٽبٰ، ثطذلاٜ .ڂڃبثس ٰ ٦بټف نٷسٸ٠ ؾڃبؾت

 اؾت ، NAV زض ٲٹرٹز ؾٽبٰ اظ ڂ٥ ټط پبڂبٶځ ٢ڃٳتٽبڀ اظ اؾتٟبزٺ ثب ٸ ضٸظ ټط پبڂبٴ زض نٷسٸ٠

 .٪طزز ٲځ اٖلاٰ پطتٟٹڀ،

  هتغيس غسهبيِ ثب لْبي قٌدٍ ٍ ثبثت غسهبيِ ثب ّبي قٌدٍق همبيػِ
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 زض ٸرٹز ظٲبٴ ٮحبِ ثٻ ٦ٻ ٲتٛڃط، ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ اٞتطا٠ ٸ اقتطا٤ ٸرٹٺ

 قط٦تٽبڀ رسڂس ٶؿ٭ ٖٷٹاٴ ثٻ ٸ ثٹزٺ حبثت ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ تٗب٢ت

 ظڂط قطح ثٻ تٹاٴ ٲځ ضا ټبٶس قس ؾطٲبڂٻ ٸ پٹ٬، ثبظاضټبڀ ٖطنٻ ٸاضز ٲبٮځ، ٲٷبثٕ ٦ٷٷسٺ تزٳڃٕ

 :ثطقٳطز

 :اؾتسان ٍخَُ (الف

 ٲځ ا٢ساٰ ثٽبزاض اٸضا٠ ذطڂساضڀ ثطاڀ ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ٸرٹٺ آٸضڀ رٳٕ ثٻ نٷسٸ٠ ٶٹٔ زٸ ټط (9

 .ٶٳبڂٷس

 .ثٹز ذٹاټٷس ؾٹزآٸض ٦ٹچ٥ ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ثطاڀ (9

 .ڂبثس ٲځ ٦بټف ټب، نٷسٸ٠ اظ ٪طٸٺ زٸ ټط ٸضق٧ؿت٫ځ ذُط ثركځ، تٷٹٔ ثب( 0

 .ٲڃٷٳبڂٷس ڂبضڀ ضا آٶٽب ثبتزطثٻ ٲسڂطاٴ ٸ ٲح٣٣بٴ اظ تڃٱ ڂ٥ ٦ٻ ڃكٹٶسٲ ازاضٺ ٲسڂطاٶځ تٹؾٍ( 4

 حؿبثساضڀ، ټبڀ ټعڂٷٻ ثٽبزاض، اٸضا٠ ٞطٸـ ٸ ذطڂس ټبڀ ټعڂٷٻ ٸ ا٢تهبزڀ ټبڀ رٹڂځ نطٞٻ( 2

 .زاقت ذٹاټس ٦ٹچ٥ ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ثطاڀ ٞٗبٮڃتٽب ؾبڂط ٸ ٲبٮڃبتځ ٲحبؾجبت

 :افتساق ٍخَُ( ة

 ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٢ٽبڀ نٷسٸ ثطذلاٜ حبثت ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٢ٽبڀ نٷسٸ ثڃكتط (9

 ٶٳځ اٖلاٰ ضا ٶتڃزٻ ٸ ٶ٧طزٺ ٲحبؾجٻ ضٸظاٶٻ نٹضت ثٻ ضا ذٹز زاضاڂځ ذبٮم اضظـ ٲتٛڃط، ؾطٲبڂٻ

 .ٶٳبڂٷس

 َلاڀ ٲٗبزٴ ٶٓڃط ذبل، ثبظاضټبڀ زض حبثت ؾطٲبڂٻ ثب ټ٫صاضڀ ؾطٲبڀ ټبڀ نٷسٸ٠ اظ ثؿڃبضڀ (9

 ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ تٹرٻ اٲب .ٶٳبڂٷس ٲځ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٶٹْٽٹض، ثبظاضټبڀ ٸ رٷٹثځ آٞطڂ٣بڀ

 .اؾت ٲُٗٹٜ ثبلا ٶ٣سقٹٶس٪ځ ٢بثٯڃت ثب ثٽبزاض اٸضا٠ ثٻ نطٞبً ٲتٛڃط، ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ

 .اؾت ثبلا حبثت ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ زض ٦بض٪عاضاٴ زؾتٳعز( 0

 ٪صاض ؾطٲبڂٻ آٴ زض ٦ٻ ٢ڃٳتځ ٲتٛڃط، ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ ٲٹضز زض( 4

 زض ٸٮځ اؾت؛ زاضاڂځ ذبٮم اضظـ ؾُح زض ٶٳبڂس، ٞطٸـ ٸ ذطڂس ضا ؾٽبٰ تٹاٶس ٲځ اٶٟطازڀ

 تٗڃڃٵ ثبظاض ت٣بيبڀ ٸ ٖطيٻ ثطاؾبؼ ؾٽبٰ ٢ڃٳت حبثت، ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠

 .ثبقس نٷسٸ٠ ڃٽبڀڂ زاضا ذبٮم اضظـ اظ ثڃكتط ڂب ٦ٳتط اؾت ٲٳ٧ٵ ٦ٻ قٹز ٲځ
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 تٹاٶس ٲځ نطٜ، ڂب ٦ؿط ثٻ حبثت، ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٢ٽبڀ نٷسٸ ؾٽبٰ ٞطٸـ ٸ ذطڂس( 2

 .ٶٳبڂس اڂزبز آٴ زاضٶس٪بٴ ثطاڀ ؾٹزآٸضڀ ٞطنتٽبڀ

  (Mutual Funds) قٌدٍق ّبي غسهبيِ گرازي هؿتسن

٦ت ٸ ؾبڂط اٸضا٠ ثٽبزاض( نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ چڃعڀ ٶڃؿت رع ٲزٳٹٖٻ اڀ اظ ؾٽبٰ، اٸضا٠ ٲكبض

زض ٸا٢ٕ ٲځ تٹاٴ آٴ ضا ثٻ نٹضت قط٦تځ زض ٶٓط ٪طٞت ٦ٻ زض آٴ اٞطاز ٲرتٯٝ پٹ٬ ټبڀ ذٹز ضا 

 ڂ٥ زض قٳب ٦ٻ ظٲبٶځضٸڀ ټٱ ٲځ ٪صاضٶس ٸ زض ؾجسڀ اظ اٸضا٠ ثٽبزاض ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ ٦ٷٷس( 

 ٦ٻ قٹڂس ٲځ ؾٽبٲځ اظ ثركځ ٲبٮ٥ ٲكبٔ نٹضت ثٻ ح٣ڃ٣ت زض ٲڃ٧ٷڃس، ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠

زضٶتڃزٻ، ( ٲڃكٹڂس نٷسٸ٠ ؾٽبٲساض ڂ٥ انُلاح ثٻ ڂب زاضز ٸرٹز ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠ ڂ٥ زض

قٳب ثٻ ربڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ زض ڂ٥ ؾٽٱ ڂب اٸضا٠ ٲكبض٦ت ذبل زض ڂ٥ نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ 

زض ثب پطزاذت ٲجٯٛځ  ،ٲكتط٤ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ ٦ٷڃس( قٳب ثطاؾبؼ ٢ٹاٶڃٵ ٸ ٲ٣طضات ٲطتجٍ

ٲزٳٹٖٻ ڀ ؾجس ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ ٦ٷڃس( ټٳڃٵ تٷٹٔ زض ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ؾجت ٦بټف ذُط آٴ 

ٲځ قٹز ٸ ؾجت اٞعاڂف رصاثڃت نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ قٹز( نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثٻ ؾٻ 

ؾٹز ٶبقځ اظ ٲٗبٲلات ؾٽبٰ ڂب اٸضا٠ ٲكبض٦ت  .9ضٸـ ثٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ذٹز ؾٹز ٲځ زټس5 

( ؾٹز ٶ٣سڀ ؾٽبٰ ٸ ڂب ثٽطٺ ڀ پطزاذت قسٺ ثٻ اٸضا٠ ٲكبض٦ت 9بڂٻ ٪صاضڀ( ٲٹرٹز زض ؾجس ؾطٲ

( اٞعاڂف اضظـ ؾٽٱ ؾطٲبڂٻ ٪صاض زض نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٦ٻ 0ٲٹرٹز زض ؾجس ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ( 

ؾطٲبڂٻ ٪صاض ٲځ تٹاٶس ثب ٞطٸـ ؾٽٱ ذٹز زض نٷسٸ٠ ؾٹز ٦ؿت ٦ٷس( ٲٗٳٹلاً نٷسٸ٠ ټب اڂٵ 

ثٻ ربڀ زضڂبٞت ؾٹز ٶ٣سڀ، آٴ ضا زٸثبضٺ زض ذٹز نٷسٸ٠، ؾطٲبڂٻ  اٲ٧بٴ ضا ثٻ قٳب ٲځ زټٷس ٦ٻ

 .٪صاضڀ ٦ٷڃس ٸ ثسڂٵ تطتڃت ٲبٮ٥ تٗساز ثڃكتطڀ اظ ٸاحسټبڀ نٷسٸ٠ قٹڂس

 ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ظڂطا .اؾت قسٺ َطاحځ ٲبٮځ اثعاضټبڀ ثٽتطڂٵ اظ ڂ٧ځ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠ ٪ٹاټځ

 زض٪ڃط ضا ذٹز اٞطاز ٶڃؿت ٶڃبظ ٖجبضتځ ثٻ .اؾت ٲ٣ڃبؼ ثٻ نطٞٻ زاضاڀ ٸ ثٹزٺ آؾبٴ ثؿڃبض آٴ زض

 ٲځ ٢طاض ٦بض اڂٵ ٲترههڃٵ اذتڃبض زض ضا اٲٹض اڂٵ ضاحتځ ثٻ ثٯ٧ٻ ٦ٷٷس ؾطٲبڂٻ ٪صاضڂٽب تحٯڃ٭

 ثبظاض زض ٦ٻ آڂس ٲځ زؾت ثٻ ټٷ٫ٟتځ ؾطٲبڂٻ ٦ٹچ٥، ټبڀ ؾطٲبڂٻ تزٳڃٕ ثب ٖلاٸٺ ثٻ .زټٷس

 اٲ٧بٴ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠ ڂ٥ ٲعڂت تطڂٵ ثعض٨ اٲب .قٹز ٲځ تجسڂ٭ ٲٹٮس ٖبٲٯځ ثٻ ؾطٲبڂٻ

 ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٲرتٯٝ اثعاضټبڀ ٲڃبٴ زض ؾطٲبڂٻ تٹظڂٕ اڂسٺ ؾبظڀ ٲتٷٹٔ .اؾت ؾبظڀ ٲتٷٹٔ

 .زټسٲځ  ٦بټف ضا ضڂؿ٥ قست ثٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ؾبظڀ ٲتٷٹٔ .اؾت ٲتٟبٸت ټبڀ ٶؿجت

 .اؾت قسٺ تٷٓڃٱ)ټعاضټب ڂب نسټب حتځ ( ؾٽبٰ ٲرتٯٝ اٶٹأ ذطڂس ثطاڀ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/alefbaye-of-iran-bourse/3411-mutual-funds
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 نطٜ ٸ٢ت ٸ ظٲبٴ ټب ټٟتٻ ثبڂس ٚڃطٺ ٲكبض٦ت ٸ اٸضا٠ ؾٽبٰ، ٪ٹٶب٪ٹٴ اٶٹأ ذطڂس ثطاڀ ٞطز ڂ٥

 اظ ؾٽٱ ڂب ٪ٹاټځ ڂ٥ ذطڂس ثب اٲب .ثپطزاظز ذٹز ؾطٲبڂٻ ؾجس ؾبظڀ ٲتٷٹٔ ثٻ ٸؾڃٯٻ ثسڂٵ تب ٦ٷس،

 .زټس اٶزبٰ ضا ٦بض اڂٵ ؾبٖت چٷس زض تٹاٶس ٲځ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠

 ٞطنت ٸ ٶجٹزٺ ثطذٹضزاض ٲبٮځ ثبظاضټبڀ زض ٦بٞځ ترهم اظ ٦ٻ ٪صاضاٶځ ؾطٲبڂٻ اٸنبٜ اڂٵ ثب

 ټبڀ نٷسٸ٠ زض ًٖٹڂت ثب ٶساضٶس، ضا ذٹز پطتٟٹڀ ٸ ٲرتٯٝ ؾٽبٰ ٢ڃٳت ضٸٶس پڃ٫ڃطڀ ثطاڀ ٦بٞځ

 اظ ؾٽبٲساضاٴ ٖٳٹٰ ٦ٻ زاٶڃٱ ٲځ ذٹثځ ثٻ .زټٷس ٦بټف ضا ذٹز ضڂؿ٥ تٹاٶٷس ٲځ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

 ثطاڀ ظڂبزڀ ٲك٧لات ثطٸظ ٲٹرت ٲؿبٮٻ ټٳڃٵ ٸ ٶڃؿتٷس ثطذٹضزاض ؾطٲبڂٻ ثبظاض زض ٦بٞځ زاٶف

 زاضاڂځ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ، ضڂؿ٥ ٦بټف ثط ٖلاٸٺ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٢ٽبڀ ٸرٹز .اؾت قسٺ آٶٽب

 .زټس ٲځ ٢طاض آٶبٴ اذتڃبض زض ضا ٲٷبؾجځ ثبظزټځ ٸ ٦طزٺ حّٟ ضا ؾٽبٲساضاٴ

 ايساى دز هؿتسن گرازي غسهبيِ ّبي قٌدٍق

 ټب ثٻ نٷسٸ٠ اڂٵ .٪صضز ٶٳځ ظڂبزڀ ٲست اڂطاٴ زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ ضؾٳځ ٖٳط اظ

 ٪صاضڀ، ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ اڂزبز ثب .اٶس ٪طزڂسٺ اڂزبز ٲكبٔ ؾجسټبڀ ثطاڀ ربڂ٫عڂٷځ ٖٷٹاٴ

 ؾبظٲبٴ اظ ؾجس٪طزاٶځ ٲزٹظ ٦ٻ ٦بض٪عاضاٶځ اظ تٗسازڀ تٹؾٍ اڂٵ اظ پڃف ٦ٻ "ٲكبٔ ؾجسټبڀ"

 ٲُٯٕ ثطاڀ .زازٶس ذبتٳٻ ذٹز ٦بض ثٻ ثٹزٶس قسٺ تك٧ڃ٭ اٶس ٶٳٹزٺ زضڂبٞت ثٽبزاض اٸضا٠ ٸ ثٹضؼ

 ٲُبٮٗٻ ثب ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ٦ٻ اؾت لاظٰ ټب نٷسٸ٠ اڂٵ ثط ٶٓبضت ٸ ٞٗبٮڃت چ٫ٹٶ٫ځ اظ قسٴ

 ٸ ټب اؾتطاتػڀ ثٻ تٹرٻ ثب ٸ قٹٶس آقٷب آٴ رعئڃبت ثب نٷسٸ٠ ټط اٲڃسٶبٲٻ ٸ اؾبؾٷبٲٻ ز٢ڃ١

 اڂٵ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ ذطڂس ٲٹضز زض ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ اظ ذٹز اٶتٓبضات

 ٲٷٓٹض ثٻ ثٽبزاض اٸضا٠ ٸ ثٹضؼ ؾبظٲبٴ ضاؾتب اڂٵ زض .ٶٳبڂٷس اتربش ٲٷبؾجځ تهٳڃٱ ټب نٷسٸ٠

 ثٻ ا٢ساٰ ٪صاضاٴ، ؾطٲبڂٻ زؾتطؼ زض اثعاضټبڀ ٶٳٹزٴ ٲتٷٹٔ ٸ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ اٲ٧بٴ ٪ؿتطـ

 اضائٻ ٲزٹظ زاضاڀ ٦ٻ ٦بض٪عاضڀ قط٦تٽبڀ ثٻ ٲكتط٤ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠ تك٧ڃ٭ ٲزٹظ اضائٻ

  .اؾت ٶٳٹزٺ ټؿتٷس، ؾجس٪طزاٶځ ٸ ٲكبٸضٺ ذسٲبت

 پڃٹؾت زض قسٺ ٲٗطٞځ قٗت اظ ڂ٧ځ ثٻ تٹاٴ ٲځ ټب نٷسٸ٠ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ ذطڂس ثطاڀ

 ضا ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحس نسٸض زضذٹاؾت/ٶٹڂؿځ پصڂطٺ ٞطٰ ٦طزٺ، ٲطارٗٻ نٷسٸ٠ ټط اؾبؾٷبٲٻ

 اؾت ٲٳ٧ٵ ظٲبٴ زٸ زض نٷسٸ٠ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ ٲبٮ٧ڃت تطتڃت ثسڂٵ .ٶٳٹز ت٧ٳڃ٭

 ؾطٲبڂٻ ٸاحس ټط ٦ٻ نٷسٸ٠ ٞٗبٮڃت قطٸٔ اظ ٢ج٭ ٸ اٸٮڃٻ ٶٹڂؿځ پصڂطٺ زٸضٺ اٸ٬، .٪ڃطز نٹضت

 حسا٢٭ رصة زض ٲٹ٣ٞڃت اظ پؽ زٸٰ، .قس ذٹاټس ٞطٸذتٻ ضڂب902220222٬پبڂٻ اضظـ ثٻ ٪صاضڀ
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 نسٸض پؽ آٴ اظ .اؾت ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٠ ٞٗبٮڃت آٚبظ ٸ ٶٹڂؿځ پصڂطٺ ٲطحٯٻ زض ؾطٲبڂٻ

 ٞطٰ ت٧ٳڃ٭ اظ پؽ ضٸظ ڂ٥ قسٺ اٖلاٰ نسٸض ٢ڃٳت ثٻ ٲت٣بيڃبٴ ثطاڀ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ

 ٦ٯڃٻ .٪طٞت ذٹاټس نٹضت اؾبؾٷبٲٻ زض ٲسڂط تٹؾٍ قسٺ ٲٗطٞځ قٗت ٶعز ٲطثٹَٻ زضذٹاؾت

 نٹضت قسٺ ٲٗطٞځ ثبٶ٧ځ حؿبة َطڂ١ اظ ثبڂس نٷسٸ٠ ثب ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ پطزاذتٽبڀ ٸ زضڂبٞتٽب

 نسٸض زضذٹاؾت قسٺ ت٧ٳڃ٭ ٞطٰ ټٳطاٺ ثٻ ضا ٲطثٹَٻ ثبٶ٧ځ ٞڃف ثبڂس ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ٸ ٪ڃطز

 پصڂطٺ ضؾڃس قسٺ ت٧ٳڃ٭ پطڂٷت زازٺ، تحٹڂ٭ قٗجٻ ٶٳبڂٷسٺ ثٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحس

 نٹضت زض تب ٶٳبڂٷس زضڂبٞت قٗجٻ ٶٳبڂٷسٺ اظ حتٳبً ضا ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحس نسٸض زضذٹاؾت/ٶٹڂؿځ

 حسا٢٭ ٦ٻ اؾت ڂبزآٸضڀ ثٻ لاظٰ .ثبقس اضائٻ ٢بث٭ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٪ٹاټځ نسٸض پڃ٫ڃطڀ رٽت ٮعٸٰ

 ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحس 10 ذطڂس حبيط، حب٬ زض ٪صاض ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ زض لاظٰ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

 ٸاحسټبڀ حسا٦خط زضنس 5 ذطڂس ٪صاض ؾطٲبڂٻ ټط ثطاڀ ٲزبظ ٲ٣ساض ثڃكتطڂٵ ٸ ٪صاض ؾطٲبڂٻ ټط تٹؾٍ

 ؾطٲبڂٻ ٸاحس اثُب٬ انُلاحبً ٸ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ اظ ذطٸد ثطاڀ .اؾت نٷسٸ٠ ڂ٥ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

 ٲٗطٞځ قٗت اظ ڂ٧ځ ثٻ ٲطارٗٻ ثب ٪صاض ؾطٲبڂٻ ٦ٻ اؾت لاظٰ نسٸض، ٲطحٯٻ ټٳبٶٷس ٶڃع ٪صاضڀ

 اڂٵ ت٧ٳڃ٭ ثب ٸ ٶٳٹزٺ زضڂبٞت قٗجٻ ٶٳبڂٷسٺ اظ ضا ٲطثٹَٻ ٞطٰ اؾبؾٷبٲٻ، زض ٲسڂط تٹؾٍ قسٺ

 ٲجٷبڀ .ٶٳبڂس اضائٻ ضا ذٹز ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ اظ تٗسازڀ ڂب تٳبٰ اثُب٬ ت٣بيبڀ ٞطٰ

 اظ پؽ ٸ ثٹز ذٹاټس اثُب٬ زضذٹاؾت تبضڂد اظ ثٗس ضٸظ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحس اثُب٬ ٢ڃٳت ٲحبؾجٻ،

 ٲطثٹَٻ ٸرٻ اثُب٬ زضذٹاؾت تبضڂد اظ ٦بضڀ ضٸظ 7 ْطٜ حسا٦خط اثُب٬ ثٻ ٲطثٹٌ ټبڀ ټعڂٷٻ ٦ؿط

 ٪صاض ؾطٲبڂٻ ٦ٻ نٹضتځ زض .٪طزڂس ذٹاټس ٸاضڂع اؾت ٶٳٹزٺ ٲٗطٞځ ٪صاض ؾطٲبڂٻ ٦ٻ حؿبثځ ثٻ

 ؾطٲبڂٻ ٪ٹاټځ آٴ ثب٢ڃٳبٶسٺ ثرف ثطاڀ ٶٳبڂس اثُب٬ ضا ذٹز ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ اظ ثركځ

 .ثٹز ٶرٹاټس ٪ٹاټځ نسٸض ټعڂٷٻ ٲكٳٹ٬ نسٸض اڂٵ ٦ٻ قس ذٹاټس نبزض رسڂسڀ ٪صاضڀ

 هصايبي قٌدٍق ّبي غسهبيِ گرازي

ٲسڂطڂت حطٞٻ اڀ5 ڂ٧ځ اظ ٲعاڂبڀ ٲٽٱ نٷسٸ٠ ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ آٴ اؾت ٦ٻ تٹؾٍ ٪طٸټځ  .9

اظ تحٯڃ٭ ٪طاٴ ٸ اٞطاز حطٞٻ اڀ ٲسڂطڂت ٲځ قٹٶس ٸ ټٳڃٵ ٲؿبٮٻ ٶ٧تٻ ڀ ثؿڃبض ٲٽٳځ ثطاڀ 

 ٸڂػٺ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ذطز ٸ ٚڃط حطٞٻ اڀ ثٻ قٳبض ٲځ ضٸز( ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ثٻ

ثب اٞعاڂف تٷٹٔ زض ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ تٹاٴ ذُط ؾطٲبڂٻ  پطتٟٹڀ، ٶٹڂٵ تئٹضڀ( تٷٹ5ٔ ثطاؾبؼ 9

٪صاضڀ ضا ٦بټف زاز ٸ ٦بټف ٢ڃٳت ڂ٥ ؾٽٱ ضا ثب اٞعاڂف زض ؾبڂط اٸضا٠ ثٽبزاض رجطاٴ ٦طز( 
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ٲٗٳٹلاً ؾجس نٷسٸ٠ ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثعض٨ حبٸڀ زٺ ټب ؾٽٱ ٸ ڂب اٸضا٠ ٲكبض٦ت ٲتٷٹٔ 

 اؾت تب ذُط ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثٻ حسا٢٭ ثطؾس( 

 تٹؾٍ نٷسٸ٠، ؾٽبٰ ثبظذطڂس ٢بثٯڃت ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ نٷسٸ٠ ٲعاڂبڀ تطڂٵ ٲٽٱ اظ ڂ٧ځ (0

 اڂٵ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ڀٸاحسټب ٸ قسٺ ٶ٣سقٹٶس٪ځ زضرٻ اٞعاڂف ثبٖج ٦ٻ اؾت نٷسٸ٠ ذٹز

 ٶ٣سقٹٶس٪ځ اڂٵ .زاٶٷس ٲځ پٹ٬ ربٶكڃٵ ٸ زازٺ ٢طاض ٶ٣س قجٻ ثٽبزاض اٸضا٠ ضزڂٝ زض ضا ټب نٷسٸ٠

 .اٶس ٶٳٹزٺ اضائٻ ٲبٮځ ؾڃؿتٱ ثٻ ټب نٷسٸ٠ ٦ٻ اؾت ٸڂػ٪ڃٽبڂځ ٲٽٳتطڂٵ اظ ڂ٧ځ

 ٸرٹٺ ثط ڂ٧ؿبٴ ترههځ ٸ اڀ ٻحطٞ ٲسڂطڂت اٖٳب٬ ٪صاضڀ، ؾطٲبڂٻ نٷسٸ٢ٽبڀ زڂ٫ط ٲعڂت (4

 ٲڃعاٴ ٦ٻ ٲٟٽٹٰ ثسڂٵ .اؾت #ح٣ٹ٢ځ ڂب ح٣ڃ٣ځ - ٖٳسٺ ڂب رعء$٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ٦ٯڃٻ

 اڂٵ ظڂطا ٶساضز، ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ٸرٹٺ ثط نٷسٸ٠ ٲسڂطاٴ ٲسڂطڂت اٖٳب٬ ٶحٹٺ ثط تأحڃطڀ ؾطٲبڂٻ،

 .قٹز ٲځ ٪صاض ؾطٲبڂٻ ثٽبزاض اٸضا٠ زض ٲكبٔ نٹضت ثٻ ٸرٹٺ

 .اؾت ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ثطاڀ نٷسٸ٠، ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٸاحسټبڀ آؾبٴ ٞطٸـ ٸ ذطڂس ( ٲعڂت ثٗسڀ2

 قٳبضٺ ڂ٥ اٖلاٰ ثب ټب نٷسٸ٠ تٳبٲځ ٸ اؾت ؾٽبٰ ذطڂساض ټٱ ٸ ٞطٸقٷسٺ ټٱ نٷسٸ٠، ذٹز ظڂطا

 ؾطٲبڂٻ ٶبٰ ثٻ ٲرهٹل حؿبة قٳبضٺ ڂ٥ اٞتتبح ثب ٸ ٪صاض ؾطٲبڂٻ حًٹض ثسٸٴ ضاڂ٫بٴ، تٯٟٵ

 نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٸاحسټبڀ ٦ٻ آٶزبڂځ اظ .ٲڃسټٷس اٶزبٰ ضا آٶٽب ٞطٸـ ٸ ذطڂس ٖٳٯڃبت ٪صاض،

 ٸ٢ت ٲطاح٭ ٲكٳٹ٬ قٹٶس، ٶٳځ ٲٗبٲٯٻ ثٹضؼ ثبظاض زض ٲتٛڃط، ؾطٲبڂٻ ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ

 .ٶڃؿت … ٸ ؾٽبٰ اذص ٸرٹٺ، پطزاذت ٸ زضڂبٞت ٲٷٓٹض ثٻ ازاضڀ ٸ ٢بٶٹٶځ ٪ڃط

 زض ٸ اڀ حطٞٻ ټبڀ قڃٹ ثٻ نٷسٸ٠، اذتڃبض زض ٸرٹٺ ٦ٻ آٶزب اظ :ٖٳٯڃبتځ ٦ٳتط ټبڀ ټعڂٷٻ ٲعڂت (6

 ؾطٲبڂٻ ثب ٲ٣بڂؿٻ زض ضا ٦ٳځ ٶؿجتبً ٲجبزلاتځ ټبڀ ټعڂٷٻ ٮصا قٹٶس، ٲځ ازاضٺ ٸؾڃٕ ٲ٣ڃبؾځ

 ٲٷزط ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثبظزټځ اٞعاڂف ثٻ ذٹز اٲط اڂٵ ٦ٻ .ڃكٹٶسٲت٣ج٭ ٲ اٶٟطازڀ ٽبڀ٪صاضڂ

 .٫طززٲڃ

 اضائٻ ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ثٻ ٲٷبؾجځ ثؿڃبض ذسٲبت ټب نٷسٸ٠ :ؾٽبٲساضاٴ ثٻ ذسٲبت اضائٻ ٲعڂت (7

 ٸرٹٺ پطزاذت ،$ثٷس اٸ٬#ٸرٹٺ ٲزسز ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٻ ڃتٹاٴٲ آٶٽب ٲٽٳتطڂٵ اظ ٦ٻ ٶٳبڂٷس؛ ٲځ

 ٸ ؾطڂٕ اٶت٣ب٬ ٸ #2$ثٷستٯٟٷځ ٞطٸـ ٸ ذطڂس ٸ٢ت، اؾطٔ زض ؾٽبٲساضاٴ ثٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ اظ حبن٭

 .ٶٳٹز اقبضٺ ذبٶٹازٺ ټٱ نٷسٸ٢ٽبڀ ثڃٵ زض ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ٸرٹٺ ټعڂٷٻ ثسٸٴ

 هؼبيت قٌدٍق ّبي غسهبيِ گرازي
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ٲسڂطڂت حطٞٻ اڀ5 ټٳبٶُٹض ٦ٻ ٲسڂطڂت حطٞٻ اڀ ڂ٧ځ اظ ٲعاڂبڀ نٷسٸ٠ ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ( 9

اؾت ڂ٧ځ اظ ٲٗبڂت آٴ ٶڃع ثٻ قٳبض ٲځ ضٸز( چٹٴ ٲسڂطاٴ حطٞٻ اڀ ٲٳ٧ٵ اؾت ثٻ ٧ٞط ٲٷبٕٞ 

ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ٖٳ٭ ٶ٧ٷٷس $ثٻ ٸڂػٺ ا٪ط زضآٲس ذٹز ثبقٷس ٸ ټٳٹاضٺ زض رٽت ثٽتط قسٴ ثبظزٺ ڀ 

 ٌ چٷساٶځ ثب ؾٹز نٷسٸ٠ ٶساقتٻ ثبقس(#بآٴ ټب اضتج

( تٷٹٔ ظڂبز5 تٷٹٔ ثڃف اظ حس ٲٳ٧ٵ اؾت ؾجت ٦بټف ثبظزٺ ؾطٲبڂٻ ٪صاض قٹز ظڂطا ا٪ط زض ڂ٥ 9 

ؾٽٱ ؾٹز ظڂبزڀ ٦ؿت ٦ٷڃس ثٻ زٮڃ٭ آٶ٧ٻ آٴ ؾٽٱ ثرف ٦ٹچ٧ځ اظ ؾجس ضا تك٧ڃ٭ ٲځ زټس، 

 .ٺ قٳب تٛڃڃط چٷساٶځ ٶرٹاټس زاقتثبظز

 NAV(NET ASSET VALUE) ازشؼ خبلف دازايی ّب يب

 .ټٳبٶُٹض ٦ٻ ٪ٟتٻ قس قٳب ثب پطزاذت ٲجٯٛځ ٲبٮ٥ ثركځ اظ نٷسٸ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ قٹڂس

NAV  ڂب اضظـ ذبٮم زاضاڂځ ټب زض ٸا٢ٕ اضظـ ٲزٳٹٖٻ ڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ نٷسٸ٠ ت٣ؿڃٱ ثط

پبڂبٴ ټط ضٸظ ٲٗبٲلاتځ ثب تٹرٻ ثٻ تٛڃڃطات ٢ڃٳت ؾٽبٰ، اٸضا٠  تٗساز ؾٽبٰ آٴ اؾت ٦ٻ زض

٦ٻ ثٻ اڂٵ ٲجحج ثٻ َٹض ٲٟه٭ ٸ  ثٽبزاض ٸ ؾٹز ټبڀ ٶ٣سڀ تٗٯ١ ٪طٞتٻ ثٻ آٴ ٲحبؾجٻ ٲځ قٹز

 زض تحٯڃٯٽبڀ ٞبٶساٲٷتب٬ پطزاذتٻ ذٹاټس قس(

 تفبٍت قٌدٍق ٍ ؾسوتْبي غسهبيِ گرازي هؿتسن

ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ترههځ زاضٶس اٸ٬ ٪طٸٺ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڂٽب ٸ زٸٲځ زض ثٹضؼ اڂطاٴ زٸ ٪طٸٺ ازٖبڀ 

نٷسٸ٠ ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲكتط٤ ثٹضؾځ ،٪طٸٺ اٸ٬ زض ٲ٣بڂؿٻ ثب ٪طٸٺ زٸٰ اظ ٢سٲت َٹلاٶځ 

 .تطڀ ثطذٹضزاض اؾت ٸ ذٹز ثٻ ٖٷٹاٴ ڂ٥ نٷٗت ثٹضؾځ ٶڃع ثكٳبض ٲځ ضٸز

نٷبڂٕ ثٹضؾځ ٶڃؿتٷس ( ٸٮځ اڂٵ ٪طٸٺ  ثٻ ٪عاضـ ثٹضؼ ٶڃٹظ اٲب ٪طٸٺ زٸٰ ٖٳط ٦ٹتبټځ زاضٶس ٸ رعٸ

ٖٯځ ضٚٱ ٖٳط ٦ٹتبٺ تٹاٶؿتٻ اٶس ثب ٖٳٯ٧طز ؾطڂٕ ٸ ٖٯٳځ اٖتٳبز ثؿڃبضڀ اظ ٞٗبلاٴ ثبظاض ؾطٲبڂٻ 

زض ثرف ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ تٹاٶؿتٻ  ضا ثرٹز رٯت ٶٳبڂٷس ثٻ ٶٹٖځ ٲځ تٹاٴ ٪ٟت اڂٵ تبظٺ ٸاضز

 ضز (نٷٗت پط ؾبث٣ٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ټب ضا زض ثٹضؼ پكت ؾط ٪صا

اٮجتٻ ش٦ط اڂٵ ٶ٧تٻ يطٸضڀ اؾت ٦ٻ اڂٵ زٸ ٪طٸٺ ؾطٲبڂٻ ٪صاض ڂٗٷځ نٷسٸ٢ٽبٸ قط٦ت ټبڀ 

ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ اظ حڃج ٖٳٯ٧طز تٟبٸت ټبڀ ظڂبزڀ زاضٶس ثُٹضڂ٧ٻ قط٦ت ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثب 
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زڂس ثٯٷس ٲست تطڀ ا٢ساٰ ثٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ ٶٳبڂٷس ثٻ ٖجبضت زڂ٫ط ثب زڂس ٲسڂطڂتځ ا٢ساٰ ثٻ 

ذطڂس ٲځ ٶٳبڂٷس ٸ ٖلاٸٺ ثط ٶٹؾبٴ ٢ڃٳت ؾٽبٰ اظ حڃج ؾٹز ت٣ؿڃٳځ ٶڃع ثطاڀ ؾٽبٲساضاٴ ذٹز 

 حطٞځ ثطاڀ ٪ٟتٵ زاضٶس(

 :حدن هجٌب

 ثتٹاٶس ٦ٻ اؾت ٲٗبٲلاتځ رٯؿٻ ڂ٥ زض قط٦ت ڂ٥ ؾٽبٰ ٲٗبٲٯٻ اظ حزٳځ ٖٷٹاٴ ثٻ ٲجٷب حزٱ

 ٶؿجت ثٻ تٛڃڃط ٶؿجت زڂ٫ط، ٖجبضتځ ثٻ .٪طزز ضٸظ آٴ زض ؾٽٱ ٢ڃٳت تٛڃڃط ضٸڀ ثط تبحڃط٪صاض

 تٗساز ؾٽبٰ ٶؿجت ا٪ط ٦ٻ اؾت ش٦ط ثٻ لاظٰ .زاضز ثؿت٫ځ ٲجٷب حزٱ اظ قسٺ ٲٗبٲٯٻ ؾٽبٰ

 .٪ڃطز ٲځ ٢طاض ڂ٥ ٖسز آٴ ربڀ ثٻ ثبقس، ڂ٥ اظ ثعض٪تط ٲجٷب، حزٱ ثٻ ربضڀ ضٸظ زض قسٺ ٲٗبٲٯٻ

 آذطڂٵ ٖٷٹاٴ ثٻ ٶٳبز، ڂ٥ ضٸظ ټط ٲٗبٲلات ٢ڃٳت ٸظٶځ ٲڃبٶ٫ڃٵ پصڂطـ ضٸـ، اڂٵ اٖٳب٬ ثب

 ثٻ ٲكطٸٌ ثٗس، ٲٗبٲلاتځ ضٸظ ٢ڃٳت ٶٹؾبٴ زاٲٷٻ اٖٳب٬ رٽت ٲجٷب ٢ڃٳت ٸ ضٸظ آٴ ٢ڃٳت

 .اؾت ٪طزڂسٺ ؾٽبٰ اظ ٲٗڃٷځ حزٱ تب ٲٗبٲٯٻ اٶزبٰ

 ٦ٻ ثٹز ٪ٹٶٻ اڂٵ ثٻ اثتسا زض ٲجٷب حزٱ ٞطٲٹ٬ قس( ٪صاقتٻ ارطا ثٻ 29 /82/05تبضڂد اظ ٲجٷب حزٱ

 آٴ ٢ڃٳت تب ٪طٞت ٲځ ٢طاض ؾتس ٸ زاز ٲٹضز ثبڂس ضٸظ ڂ٥ زض قط٦ت ؾٽبٰ تٗساز ټعاضٰ زٺ قف

 ٶؿجت ثٻ تٗسڂ٭، اڂٵ ڂ٥ ثب 83/1/15تبضڂد اظ .قٹز ٲٷٟځ ڂب ٲخجت تٛڃڃط ٲكٳٹ٬ ثتٹاٶس ؾٽٱ

 .ڂبٞت تٛڃڃط قط٦ت ؾٽبٰ تٗساز ټعاضٰ زٺ ټكت

 ثطاثط قط٦ت آٴ ڀٲجٷب حزٱ ثبقس، ؾٽٱ22202220222تٗساز زاضاڀ قط٦تځ ا٪ط ٲخب٬؛ ٖٷٹاٴ ثٻ

 $قط٦تثعض٨ قط٦تٽبڀ ٲجٷب حزٱ ٦بټف ټسٜ ثب 02 /86/04 تبضڂد اظ .ثٹز ذٹاټس ؾٽٱ 4220222

 چٽبض ثٻ ټعاضٰ زٺ ټكت اظ ٲحبؾجٻ يطڂت اڂٵضڂب٬#  ٲڃٯڃبضز 3000 اظ ثڃكتط ؾطٲبڂٻ زاضاڀ ټبڀ

 آٶٽب ؾطٲبڂٻ ٦ٻ ټبڂځ قط٦ت ٲجٷبڀ حزٱ 21 /86/05تبضڂد اظ ټٳچٷڃٵ .ڂبٞت ټعاضٰ ٦بټف زٺ

 زض .٪طزڂس اٖٳب٬ آٶٽب ؾٽبٰ تٗساز ټعاضٰ زٺ پٷذ ٲجٷبڀ ثط ثٹز ضڂب٬ ٲڃٯڃبضز0222تب 9222 ثڃٵ

 ٦ٻ ټبڂځ قط٦ت ٲجٷبڀ حزٱ 8/10/ 1388ٲٹضخ ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ ٸ ؾبظٲبٴ ٲهٹثٻ آذطڂٵ

 .قس ٲكرم ؾطٲبڂٻ ټعاض 10 زض ؾٻ ٲٗبز٬ اؾت، ثڃكتط ڂب ؾٽٱ ٲڃٯڃبضز10 آٶٽب ؾطٲبڂٻ
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 ًْبيی ليوت

 ٪ڃطز ٲځ نٹضت ضٸـ زٸ ٻث ٲٗبٲلات ؾبٖت ٽبڀاٶت زض ٽٱؾ ټط پبڂبٶځ ٢ڃٳت ٻٲحبؾج

 قسٺ اٶزبٰ ٲٗبٲلات اظ ٸظٶځ ٲڃبٶ٫ڃٵ :اٮٝ

 :ٲجٷب حزٱ :ة

 
 ؾٽٱ ٲڃٯڃٹٴ ++,6 قط٦ت ؾٽبٰ تٗساز

 ؾٽٱ 6820222 ٲجٷب حزٱ

 ضڂب٬ 6920222 ٢ج٭ ضٸظ پبڂبٶځ ٢ڃٳت

 ضڂب٬ +,،++/6 ربضڀ ضٸظ ٢ڃٳت ٸظٶځ ٲڃبٶ٫ڃٵ

 P2=10،400            ثبقس  ٲجٷب حزٱ اظ ثڃكتط قسٺ ٻٲٗبٲٯ ٽبٰتٗسازؾ :اٮٝ

 P2=10،200                ثبقس ٲجٷب حزٱ اظ ٦ٳتط قسٺ ٻٲٗبٲٯ ٽبٰتٗسازؾ :ة

 )قسٺ ثبقس ٻٲٗبٲٯ ٽٱؾ +++،+/ ٲخب٬ ثطاڀ (
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 تمدم حك ٍ غْن ليوت ًَغبى حد

 ضٸظاٶٻ ٶٹؾبٴ زاٲٷٻ

 ٲځ ٲٗبٲلات رٯؿٻ ڂ٥ زض ؾٽٱ ٢ڃٳت تٛڃڃط ثطاڀ ٲزبظ ٲحسٸزٺ ؾٽبٰ، ٢ڃٳت ٶٹؾبٴ زاٲٷٻ

 زاٲٷٻ تبحڃط .قٹز ٲځ ثبظاض تلاَٱ ٸ ٢ڃٳتٽب قسڂس ٶٹؾبٶبت اظ ٲبٶٕ ٢ڃٳت ٶٹؾبٴ زاٲٷٻ .ثبقس

 قطاڂٍ زض .اؾت ٲكٽٹز ٦بٲلاً قسٺ، آقٟت٫ځ زچبض ثبظاض ٦ٻ ٲٹا٢ٗځ زض ؾٽبٰ ٢ڃٳت ٶٹؾبٴ

 تهٳڃٳبت ٸ ٪طٞتٻ ٢طاض ثبظاض ضٸاٶځ رٹ تبحڃط تحت ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ٲٗٳٹلاً ثبظاض آقٟت٫ځ

 ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ ٲڃبٴ زض تهٳڃٳٽب اڂٷ٫ٹٶٻ ٦ٻ .ٶٳبڂٷس ٲځ اتربش اڀ قتبثعزٺ ٸ ٚڃطٲٷ٣ُځ

 ٲځ ثبلا ثؿڃبض ثبظاض آقٟت٫ځ ظٲبٴ زض ٪صاضاٴ ؾطٲبڂٻ اڂٵ ظڂبٴ احتٳب٬ ٸ ثٹزٺ تط ثڃف اٶٟطازڀ

 تب زضنس/ ٲخجت اظ ؾٽٱ ڂ٥ ٢ڃٳت ٶٹؾبٴ حسا٦خط ثٽبزاض، اٸضا٠ ثٹضؼ ٢ٹاٶڃٵ اؾبؼ ثط. ثبقس

 ڂ٥ ت٣سٰ ح١ ٢ڃٳت ٶٹؾبٴ حسا٦خط اؾبؼ ټٳڃٵ ثط ٸ ثبقس تٹاٶس ٲځ ضٸظ ڂ٥ َځ زضنس/ ٲٷٟځ

 ت٣سٰ، ح١ ڂب ؾٽٱ قسٴ ثبظ ضٸظ زض اٮجتٻ(ثبقس تٹاٶس ٲځ زضنس 3 تبٲٷٟځ زضنس 3 ٲخجت اظ ؾٽٱ

 (ٶساضز ٸرٹز ٶٹؾبٴ حس

 ٻؾبٮڃبٶ ٖبزڀ ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ ثط٪عاضڀ اظ پؽ ٻٲٗبٲٯ ضٸظ اٸٮڃٵ -,

  ٻؾطٲبڂ اٞعاڂف تهٹڂت اظ پؽ ٻٲٗبٲٯ ضٸظ اٸٮڃٵ --

 تٛڃڃط زضنس +,اظ ثڃف ثب قط٦ت EPS تٗسڂ٭ ٻاَلاٖڃ اٶتكبض اظ پؽ ٻٲٗبٲٯ ضٸظ اٸٮڃٵ -.

 هؼبهلاتی ًوبد

 ذبنځ ٶٳبز ثٽبزاض، اٸضا٠ اظ ٶٹٔ ټط ثطاڀ ٦بٲپڃٹتطڀ، ؾڃؿتٱ تٹؾٍ ٲٗبٲلات اٶزبٰ تؿٽڃ٭ ثطاڀ

 ٪طٸټځ ڂب نٷٗت ٲكرهٻ ٶٳبز، اڂٵ حطٜ اٸٮڃٵ .ثبقس ٲځ حطٜ چٷس اظ ٲتك٧٭ ٦ٻ قسٺ َطاحځ

 ٸ اؾت قط٦ت ٶبٰ اظ اڀ ذلانٻ ٶڃع حطٸٜ ؾبڂط .ٲڃ٧ٷس ٞٗبٮڃت آٴ ٢بٮت زض قط٦ت ٦ٻ اؾت

 ٶٳبز ٲخلاً .٦ٷس تساٖځ ضا انٯځ قط٦ت ٶبٰ ذٹثځ ثٻ ٦ٻ قٹز ٲځ اٶتربة اڀ ٪ٹٶٻ ثٻ ٲٗٳٹلاً

 ٶكبٴ "ٸ" حطٜ اٸٮڃٵ اؾبؼ ثط اؾت، "زٲبٸٶس آتڃٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦ت" ٲرتم ٦ٻ "ٸآتځ"

 حطٸٜ ؾبڂط ٸ ثٹزٺ#ٲبٮځ ٪طڀ ٸاؾُٻ$٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبڀ ٪طٸٺ زض قط٦ت ٦ٻ زټس ٲځ

 ٪طٸٺ زض قط٦ت ٦ٻ زټس ٲځ ٶكبٴ "قجٽطٴ" ٲخلاً ڂب "زٲبٸٶس آتڃٻ" ٶبٰ اظ اؾت ٲرٟٟځ ٶڃع "آتځ"

 .اؾت "ثٽطاٴ ٶٟت" ٲجڃٵ آٴ "ثٽطٴ" ٸ ٦ٷس ٲځ ٞٗبٮڃت "قڃٳڃبڂځ" نٷبڂٕ
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 ٶكبٴ ٦ٻ "ح" حطٜ ٲٗٳٹلاً ٶٳبز، آذط زض قٹز، ٲٗبٲٯٻ آٴ ت٣سٰ ح١ ؾٽٱ، ربڀ ثٻ ٦ٻ نٹضتځ زض

 قط٦ت ت٣سٰ ح١ ٲٗطٜ ٦ٻ "ٸآتڃح" ٲبٶٷس .ٲڃكٹز زضد اؾت، ؾٽٱ آٴ ت٣سٰ ح١ زټٷسٺ

 .ثبقس ٲځ زٲبٸٶس آتڃٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

 هؼبهلاتی ًوبد تَلف

 ٸ ؾطٲبڂٻ ٲڃعاٴ ، قط٦ت آزضؼ ، قط٦ت ٲح٭ ټٳبٶٷس قط٦ت اؾبؾٷبٲٻ زض تٛڃڃط ټط٪ٹٶٻ اٶزبٰ

 ڂٗٷځ( قٹز ثؿتٻ قط٦ت ٲٗبٲلاتځ ٶٳبز ٦ٻ اؾت ٲٳ٧ٵ نٹضتځ زض تٷٽب ٲكبثٻ ٲٹاضز ؾبڂط

 ڂبز اٲٹض اٶزبٰ اظ ثٗس ٸ ٪ڃطز ٶٳځ نٹضت  اٮص٦ط ٞٹ٠ ٲست َځ قط٦ت ؾٽبٰ ضٸڀ ثط ٲٗبٲٯٻ

 قس( ذٹاټس تبثٯٹ ٸاضز رسڂس ٢ڃٳتځ ثب قسٺ، ؾٽبٰ

  (زاضز پځ زض ضا ٶٳبز قسٴ ثؿتٻ ٦ٻ اؾت ٲٹاضزڀ رٳٯٻ اظ ټٱ EPS تٗسڂ٭

 :قس ذٹاټس ٲتٹ٢ٝ ظڂط قطح ثٻ ٲٹاضزڀ زض ثٹضؼ زض قسٺ پصڂطٞتٻ ثٽبزاض اٸضا٠ ٲٗبٲلاتځ ٶٳبز

 رٯؿٻ ثط٪عاضڀ اظ ٢ج٭ ٸ قسٺ پصڂطٞتٻ تٽبڀقط٦ ؾٽبٰ نبحجبٴ ٖٳٹٲځ ٲزبٲٕ ثط٪عاضڀ اظ ٢ج٭( 9

 ٖٳٹٲځ ٲزٳٕ تٹؾٍ قسٺ تٟٹڂى اذتڃبضات ذهٹل زض اؾت ٲ٣طض آٴ َځ ٦ٻ اڀ ٲسڂطٺ ټڃأت

 قٹز، ٪ڃطڀ تهٳڃٱ ؾطٲبڂٻ اٞعاڂف ذهٹل زض اٮٗبزٺ ٞٹ٠

 ٪طزز تبلاضڀ ڂب تبثٯٹ اظ ثٷسڀ َج٣ٻ تٛڃڃط ٲكٳٹ٬ ٲ٣طضات، ٲُبث١ ثٽبزاض، اٸضا٠ ٦ٻ نٹضتځ زض( 9

 اؾت، ٞٗب٬ آٴ زض ٦ٻ

 ٶ٧طزٺ ضٖبڂت ضا ضؾبٶځ اَلأ يٹاثٍ ؾبظٲبٴ، ٲ٣طضات ٲُبث١ ثٽبزاض، اٸضا٠ ٶبقط ٦ٻ نٹضتځ زض( 0

 ثبقس(

 قسٺ پصڂطٞتٻ ټبڀ قط٦ت ٲبٮځ ټبڀ نٹضت ثٻ ٶؿجت ٢بٶٹٶځ ثبظضؼ ٸ حؿبثطؼ ٦ٻ نٹضتځ زض( 4

 ثبقس ٶٳٹزٺ اضائٻ "ٶٓط اْٽبض ٖسٰ" ڂب "ٲطزٸز " اْٽبضٶٓط ثٽبزاض اٸضا٠ ټبڀ حؿبة ڂب

 ٢ڃٳت زؾت٧بضڀ ڂب ٶٽبٶځ اَلاٖبت اظ اؾتٟبزٺ ثٻ ٲٓٷٹٴ ثٽبزاض اٸضا٠ ٲٗبٲلات ٦ٻ نٹضتځ زض( 2

 .ثبقس اٞطاز اظ ثطذځ تٹؾٍ

 ثبقس، ٲځ ٲطثٹَٻ يٹاثٍ ٲُبث١ ٲطاتت اٖلاٰ ثٻ ٲٹْٝ قط٦ت ٦ٻ ٶرؿت ثٷس اؾتخٷبڀ ثٻ

 تب حسا٦خط ضا ثٽبزاض اٸضا٠ ٲٗبٲلات تٹ٢ٝ اَلاٖڃٻ ٲٹاضز، ؾبڂط زض ثٽبزاض اٸضا٠ ٸ ثٹضؼ ؾبظٲبٴ

 قطاڂٍ ٸ تٹ٢ٝ ظٲبٴ تٹ٢ٝ، زٮڃ٭ ش٦ط ثب ٲٗبٲلاتځ، ٶٳبز تٹ٢ٝ اظ پؽ ضٸظ ټٳبٴ پبڂبٴ

 قط٦ت اَلأ ثٻ ٦تجځ نٹضت ثٻ ٲٹضز حؿت ٸ ٶٳبڂس ٲځ ٲٷتكط ٖٳٹٰ ثطاڀ ٶٳبز، ثبظ٪كبڂځ

 .قٹز ٲځ ضؾبٶسٺ
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 :(EPS)غَد ّس غْن

٦ؿط ڂب ؾٹز ټط ؾٽٱ اؾت(ټط ٪بٺ ٦٭ ؾٹز پؽ اظ  (earning per share) ذلانٻ ڀ انُلاح

 زض قسٺ ثڃٷځ پڃف ؾٹز .ٲبٮڃبت ضا ثٻ تٗساز ؾٽبٰ ت٣ؿڃٱ ٶٳبڂڃٱ ؾٹز ټط ؾٽٱ ثسؾت ٲځ آڂس

 (زاضز ٲؿت٣ڃٱ تبحڃط ؾٽٱ ټط ٢ڃٳت

ٸ  پڃف ثڃٷځ قسٺEPSثطذٹضز ذٹاټڃٱ ٦طز ٦ٻ ٖجبضتٷساظ EPSزض ٲجبحج ٞبٶساٲٷتب٬ ثٻ زٸ ٶٹٔ 

EPSتح١٣ ڂبٞتٻ ڂبEPSح٣ڃ٣ځ) 

پڃف  EPS پڃف ثڃٷځ ٲځ ٦ٷٷس،٦ٻ ثٻ آٴ EPS قط٦تٽب زض اثتساڀ ؾب٬ ٲبٮځ ذٹز EPS :تٗسڂ٭

پڃف ثڃٷځ قسٺ ٲځ  EPS ثڃٷځ قسٺ ٲځ ٪ٹڂٷس ٸٮځ ٪بټځ اٸ٢بت اڂٵ ؾٹز ٦ٳتط ٸ ٪بټځ ثڃكتط اظ

ثب ثطضؾځ ٲكرم ٲځ قٹز ٦ٻ ؾٹز ٸا٢ٗځ ثڃكتط ڂب ٦ٳتط اظ ٲجٯٙ  EPS تٗسڂ٭( ثٻ ټٷ٫بٰ قٹز

 ڂب ٲڃعاٴ ٸا٢ٗځ ثطاثط ثب ٲڃعاٴ پڃف ثڃٷځ قسٺ ٲځ ثبقس( پڃف ثڃٷځ قسٺ اؾت

 EPS :دزقد پَؾؽ

 (ٲڃعاٴ ؾٹز تح١٣ ڂبٞتٻ ټط ؾٽٱ اظ ٲجٯٙ پڃف ثڃٷځ قسٺ ثطاڀ ڂ٥ زٸضٺ ظٲبٶځ

 :(DPS)غَد ًمدي ّس غْن

 DPSثٻ ٲ٣ساض ؾٹزڀ ٦ٻ قط٦ت ت٣ؿڃٱ ٲځ ٦ٷس ٸ ثُٹض ٶ٣سڀ ثٻ زؾت ؾٽبٲساضاٴ ٲځ ضؾس، 

ٲڃعاٴ اظ ؾٹز تح١٣ ڂبٞتٻ ڀ ټط ؾٽٱ ثٻ نٹضت ٶ٣سڀ تٹظڂٕ قٹز ٸ چٻ ٪ٟتٻ ٲځ قٹز،اڂٷ٧ٻ چٻ 

٦ٻ زض ٲزٳٕ ٖبزڀ ؾبٮڃبٶٻ تٹؾٍ ټڃئت ٲسڂطٺ ثٻ  ٲڃعاٴ زض قط٦ت ثب٢ځ ثٳبٶس تهٳڃٳځ اؾت

 .ٲزٳٕ پڃكٷٽبز زازٺ ٲځ قٹز ٸ ؾپؽ ثٻ تهٹڂت ؾٽبٲساضاٴ ٲځ ضؾس

  P/E ًػجت

 ټٳچٷڃٵ(   ثبقس ٲځ ٲٹضزٶٓط ؾٽٱ ثٻ ٶؿجت ثبظاض ا٢جب٬ ٶٳبڂبٶ٫ط ٸ آتځ ٖبڂسات تجسڂ٭ يطڂت

 ًٞبڀ  زض ٶؿجت اڂٵ( ثبقس ٲځ ٶڃع ؾطٲبڂٻ ان٭ ثبظ٪كت تب ثب٢ڃٳبٶسٺ ټبڀ ؾب٬ زټٷسٺ ٶكبٴ 

 آٴ آتځ  ؾٹز ثٻ ؾٽٱ ٢ڃٳت حبن٭  P/E ( ٦ٷس ٲځ ثڃبٴ  ضا ؾٽٱ ٲُٯٹثڃت زضرٻ ٸ زاضز ٸرٹز ثبظاض 

 (ثبقس ٲځ
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 هٌظَز اش غْبم گساى ليوت چيػت؟

  P/E$زضآٲس ټط ؾٽٱ# اٖلاٰ قسٺ ثطاڀ آٴ ڂب ٶؿجت  ٦EPSٻ زض ٲ٣بڂؿٻ ثب ض٢ٱ ؾٽبٲځ اؾت

ټبڂځ  اڀ پڃسا ٦طزٺ اؾت( ؾٽبٰ قط٦ت $ٶؿجت ٢ڃٳت ثٻ ؾٹز ټط ؾٽٱ# آٴ، ٢ڃٳت ثڃف اظ اٶساظٺ

اٶس ٸ اظ ٸيٗڃت ٲٷبؾت ٸ ثب حجبتځ زض ثبظاض ثطذٹضزاض ټؿتٷس، اڂٵ  ٦ٻ ؾٹزآٸضڀ ثبلاڂځ پڃسا ٦طزٺ

 آڂس( ب پڃف ٲځٲٹ٢ٗڃت ثطاڀ آٶٽ

 ؾبخف چيػت؟

اڂس ٦ٻ ٲخلا قبذم  ټب، قٷڃسٺ حتٳب قٳب ټٱ تب٦ٷٹٴ، ثبضټب ٸ ثبضټب، زض نسا ٸ ؾڃٳب ٸ ؾبڂط ضؾبٶٻ

ټب اظ  ټعاض ٸاحس ضؾڃس( ټٳچٷڃٵ ٪بټځ اٸ٢بت ضؾبٶٻ 09ٸاحس ضقس، ثٻ ٖسز  22ثٹضؼ اٲطٸظ ثب 

اڂس ٦ٻ قبذم ثٹضؼ،  زټٷس( اٲب تب ثٻ حب٬ ثٻ اڂٵ ٲٹيٹٔ ٧ٞط ٦طزٺ ٦بټف قبذم ثٹضؼ ذجط ٲځ

بٶ٫ط چڃؿت ٸ چطا اٞعاڂف ڂب ٦بټف آٴ، اټٳڃت زاضز؟ اؾبؼ ٶٹؾبٶبت قبذم چٻ ٲٟٽٹٲځ ثڃ

 (ټبڀ ثٹضؼ ٸ اٶٹأ آٶٽب نحجت ٦ٷڃٱ ، ٢هس زاضڂٱ زضثبضٺ قبذمرٯؿٻزاضز؟ زض اڂٵ 

تٹاٴ چڃـعڀ ضا تكرڃم زاز( زض ثٹضؼ  قبذم، زض ٲٟٽٹٰ ٦ٯځ، ٲٗڃبضڀ اؾت ٦ٻ ثطاؾبؼ آٴ ٲځ

تٹاٴ ٸيٗڃت  ڀ ٲٽٳځ ټؿتٷس ٦ٻ ثب ثطضؾځ ٸ تحٯڃ٭ آٶٽب، ٲځټب، زض ٸا٢ٕ ٲٗڃبضټب ټٱ قبذم

ثڃٷځ ٦طز،  ټبڀ ٲرتٯٝ، اضظڂبثځ ٸ حتځ ضٸٶس آڂٷسٺ ثٹضؼ ضا پڃف ٪صقتٻ ٸ حب٬ ثٹضؼ ضا اظ رٷجٻ

٪ڃطڀ  ټبڀ ثٹضؼ، زض تهٳڃٱ ثٷبثطاڂٵ، َجڃٗتب ثبتٹرٻ ثٻ ٶ٣ف ثؿڃبض ٲٽٳځ ٦ٻ قبذم

٪صاضاٴ ثؿڃبض حبئع اټٳڃت  ٶڃع ثطاڀ ؾطٲبڂٻ ټب ٦ٷٷس، ٶٹؾبٶبت قبذم ٪صاضاٴ اڂٟب ٲځ ؾطٲبڂٻ

ذبنځ ٶكبٴ   ثٹضؼ، اٶٹأ ٲرتٯٟځ زاضٶس ٦ٻ ټط ٦ساٰ، ٸيٗڃت ثٹضؼ ضا اظ رٷجٻ ڀټب اؾت( قبذم

ټبڀ ثٹضؼ ثبڂس ثٻ ٦بض٦طز ټط قبذم تٹرٻ ٦بٞځ  ٪صاضاٴ زض تحٯڃ٭ قبذم زټس، ثٷبثطاڂٵ ؾطٲبڂٻ ٲځ

 .٦ٷڃٱ ضا ثٻ قٳب ٲٗطٞځ ٲځ ټبڀ ثٹضؼ زاقتٻ ثبقٷس( زض ازاٲٻ، ٲٽٳتطڂٵ قبذم

 :ؾبخف ثَزظ

 (قبذم ٶبٲڃسٺ ٲڃكٹٶس زټٷس ٲځ ٶكبٴ ربضڀ ٸ ٢ج٭ ټبڀ زٸضٺ َځ ضا ثبظاض ٸيٗڃت ٦ٻ اٖسازڀ

 ثبقس( ٲځزض ٦٭ ثٻ ٲٗٷبڀ ٶٳٹزاض ڂب ٶكبٴ زټٷسٺ ڂب ٶٳبڂٷسٺ  (index)٦ٯٳٻ ڀ قبذم ثٹضؼ

ثبظاض ثٹضؼ ٲځ ثبقس(ٲٽٱ زټٷسٺ ڀ رٽت ٸ ٲ٣ساض تٛڃڃطات ٦٭  قبذم ثٹضؼ زض ٸا٢ٕ ٶكبٴ

 .تطڂٵ قبذم ثٹضؼ قبذم ٢ڃٳت ؾٽبٰ اؾت
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 زض آٴ ؾٹززټځ ضٸٶس ٸ قٹز ثطضؾځ آٴ ٸيٗڃت ،ٸضٸز اظ ٢ج٭ ثبڂس ثٹضؾځ ټط زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثطاڀ

 ٦ساٰ ټط ثٻ ٦ٻ زاضز ٸرٹز ٲرتٯٟځ ټبڀ قبذم ثطضؾځ اڂٵ ثطاڀ قٹز ثطضؾځ ٢ج٭ ټبڀ ؾب٬

 (پطزاظڂٱ ٲځ رسا٪بٶٻ

 (TEPIX)ليوت ؾبخف ول

٪ٹڂٷس، ثڃبٶ٫ط ؾُح ٖٳٹٲځ ٢ڃٳت ٸ  قبذم ٦ـ٭ ٦ٻ ثٻ آٴ قبذم ٢ڃٳت ٸ ثبظزٺ ٶ٣سڀ ټٱ ٲځ

تٛڃڃطات قبذم ٦٭ زض "تط،  ټبڀ پصڂطٞتٻ قسٺ زض ثٹضؼ اؾت، ثٻ ثڃبٴ ؾبزٺ ؾٹز ؾٽبٰ قط٦ت

 ."٪صاضاٴ زض ثٹضؼ اؾت ٸا٢ٕ ثڃبٶ٫ط ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزټځ ؾطٲبڂٻ

٪صاضاٴ زض ثٹضؼ اظ زٸ َطڂ١  ڃٱ( ثبظزټځ ؾطٲبڂٻلاظٰ اؾت زض اڂٵ ذهٹل ٲ٣ساضڀ تٹيڃح زټ

اٸ٬ زضڂبٞت ؾٹز ٶ٣سڀ ؾبٮڃبٶٻ ٸ زٸٰ، تٛڃڃط ٢ڃٳت ؾٽٱ زض َٹ٬ زٸضٺ  .آڂس ثسؾت ٲځ

٪صاضڀ( ثطاڀ ٲخب٬، ٞطزڀ ضا زضٶٓط ث٫ڃطڂس ٦ٻ ؾٽبٰ قط٦ت اٮٝ ضا زض اثتساڀ ؾب٬، ثب ٢ڃٳت  ؾطٲبڂٻ

تٹٲبٴ اٞعاڂف  982زض پبڂبٴ ؾب٬، ثٻ ٦ٷس( ا٪ط ٢ڃٳت ؾٽبٰ اڂٵ ٞطز  تٹٲبٴ ذطڂساضڀ ٲځ 922

تٹٲبٴ ثٻ ٖٷٹاٴ ؾٹز ٶ٣سڀ، ثٻ اظاڀ ټط ؾٽٱ تٹظڂـٕ ٦ٷس، اڂٵ  92ڂبثس ٸ قط٦ت، زض پبڂبٴ ؾب٬ ٶڃع 

تٹٲبٴ ؾٹز اظ ٲح٭ اٞعاڂف ٢ڃٳت ؾٽٱ ٸ زضڂبٞت ؾٹز ٶ٣سڀ ثسؾت آٸضزٺ  42ٞطز ٲزٳٹٖب 

تٹٲبٴ ثٻ  922، ظڂطا ؾطٲبڂٻ ٸڀ اظ زضنس ذٹاټس ثٹز 02اؾت ٸ ثٷبثطاڂٵ، ثبظزټځ ٸڀ زض پبڂبٴ ؾب٬، 

 .تٹٲبٴ اٞعاڂف ڂبٞتٻ اؾت 992

تٛڃڃطات قبذم ٦٭ ٶڃع ز٢ڃ٣ب ثڃبٶ٫ط ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزټځ ثٹضؼ اؾت، ثٷبثطاڂٵ، ا٪ط ثٻ ٖٷٹاٴ ٲخب٬، 

ټعاض ٸاحس اٞعاڂف،  92ټعاض ٸاحس ثبقس ٸ زض پبڂبٴ ؾب٬، ثب  92قبذم ٦٭ ثٹضؼ زض اثتساڀ ؾب٬، 

ثٻ اڂٵ ٲٗٷبؾت ٦ٻ ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزټځ ثٹضؼ اظ ٲح٭ اٞعاڂف ٢ڃٳت ټعاض ٸاحس ثطؾس،  02ثٻ 

 :زضنس ثٹزٺ اؾت 22٪صاضاٴ زض آٴ ؾب٬،  ټب ٸ ت٣ؿڃٱ ؾٹز ٶ٣سڀ ثڃٵ ؾطٲبڂٻ ؾٽبٰ قط٦ت

 :٪صاضاٴ ثبقس ثبڂؿت ٲسٶٓط ؾطٲبڂٻ زٸ ٶ٧تٻ ٢بث٭ تٹرٻ زضذهٹل قبذم ٦٭ ٲځ

ټبڀ حبيط زض  ؾٽبٰ ټٳٻ قط٦ت اڂٷ٧ٻ اٞعاڂف قبذم ٦٭، ٮعٸٲـب ثٻ ٲٗٷبڀ ؾٹزآٸضڀ ٶ٧تـٻ اٸ٬

ټب  ثٹضؼ ٶڃؿت، ټٳبٶُٹض ٦ٻ ٦بټف قبذم ٦٭ ٶڃع ٮعٸٲب ثٻ ٲٗٷبڀ يطضزټځ ؾٽبٰ ټٳٻ قط٦ت

زض ثٹضؼ ٶڃؿت، ظڂطا ټٳبٶ٫ٹٶٻ ٦ٻ ٪ٟتٻ قس، قبذم ٦٭، ثڃبٶ٫ط ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزټځ ثٹضؼ اؾت ٸ 

ثب اٞت ٢ڃٳت چٻ ثؿب، زض ثطذـځ ٲٹاضز، ٖٯڃطٚٱ ضقس ٢بث٭ تٹرٻ قبذم ٦٭ ثٹضؼ، ثطذځ ؾٽبٰ 

ٲٹارٻ قسٺ ٸ ؾٽبٲساضاٴ ذٹز ضا ثب ظڂبٴ ٲٹارٻ ؾبظٶـس ٸ ڂب زض قطاڂُځ ٦ٻ قبذم ٦٭ ثب ٦بټف 
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اڀ ضا زض ؾجس ؾٽبٰ ذٹز زاضٶس، ؾٹز ٢بث٭ ٢جٹٮځ  ٪صاضاٴ ٦ٻ ؾٽبٰ اضظٶسٺ ٲٹارٻ اؾت، ثطذځ ؾطٲبڂٻ

قبذم ٦٭ ٸ ثسٸٴ ٪صاضاٴ ٶجبڂس نطٞب ثب ات٧ب ثٻ اذجبض ضقس  آٸضٶس( ثٷبثطاڂٵ، ؾطٲبڂٻ ثسؾت ٲځ

٪صاضڀ زض ثٹضؼ ٦ٷٷس ٸ حتځ زض قطاڂٍ  ثطضؾځ ٦بٲ٭ زضذهٹل اضظـ شاتځ ؾٽبٰ، ا٢ساٰ ثٻ ؾطٲبڂٻ

 .٦٭ ٶڃع زض اٶتربة ؾٽبٰ، ٦بٲلا ز٢ت ٶٳبڂٷس  ضقس ٲؿتٳط قبذم

اضتجبٌ ثڃـٵ قبذم ٦٭ ٸ ؾجس ؾٽبٰ اؾت( حتٳب ثٻ ذبَط زاضڂس ٦ٻ ڂ٧ځ اظ انٹ٬ ثؿڃبض  ٶ٧تٻ زٸٰ

ټط اٶساظٺ ؾجس ؾٽبٰ ڂ٥  .٪صاضڀ زض ثٹضؼ، تك٧ڃ٭ ؾجس ؾٽبٰ ٲتٷـٹٔ اؾت ٲٽٱ ؾطٲبڂٻ

تط ثبقس، ثبظزټځ آٴ  ټبڀ ٲٹرٹز زض ثٹضؼ ٶعزڂ٥ تط ٸ ثٻ تط٦ڃت ؾٽبٰ قط٦ت ٪صاض، ٲتٷٹٔ ؾطٲبڂٻ

تط  قٹز، ٶعزڂ٥ ٲتٹؾٍ ثبظزټځ ٦٭ ثٹضؼ ٦ٻ تٹؾٍ قبذم ٦٭ ٶكبٴ زازٺ ٲځ ٪صاض ٶڃع ثٻ ؾطٲبڂٻ

ذٹاټس ثٹز، تب آٶزب ٦ٻ ا٪ط ٞطزڀ ثتٹاٶس تط٦ڃت ؾٽبٰ ٲٹرٹز زض ؾجس ؾٽـبٰ ذٹز ضا ثُٹض ٦بٲ٭، 

ٲٷُج١ ثط تط٦ڃت تٳبٲځ ؾٽبٰ حبيط زض ثٹضؼ ٶٳبڂـس، ثبظزټځ ٸڀ ٶڃع ثُٹض ٦بٲ٭ ٲٷُج١ ثط 

زضنس  02زضنسڀ قبذم، ٸڀ ٶڃـع حسٸزا  02س ثٹز ٸ ٲخلا ثب ضقس ٶٹؾبٶبت قبذم ٦٭ ثٹضؼ ذٹاټ

 .ؾـٹز ثسؾت ذٹاټس آٸضز

 هبلی ؾبخف

  (٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ قط٦ت ؾٽبٰ اضظـ زض تٛڃڃطاتٸ  ثبظزټځ ضٸٶس اظ اؾت ٖجبضت

 قٌؼتی ؾبخف

 ٸ (ٲبٮځ قبذم ٲٷٽبڀ ٦٭ قبذم ڂٗٷځ (٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ٚڃط ټبڀ قط٦ت ثبظزټځ اظ اؾت ٖجبضت

 رسا٪بٶٻ ثُٹض نٷٗت ټط ثطاڀ ٸ ٲڃجبقس نٷٗتځ قط٦تٽبڀ ؾٽبٰ اضظـ زض تٛڃڃطات زټٷسٺ ٶكبٴ

 ٲڃ٫طزز( ٲحبؾجٻ

 تس فؼبل ؾسوت 50 ؾبخف

 ٸ ټب قط٦ت ٲٗبٲٯٻ ٸيٗڃت اؾبؼ ثط# ٞهٯځ ثهٹضت ٲٗٳٹلاً$  ڂ٧جبض ٸ٢ت چٷس ټط ثٹضؼ

 ٲځ ثبظ٪ٹ ضا آٶٽب ضقس ضٸٶس قبذم اڂٵ ٦ٷس ٲځ اٖلاٰ ضا ثطتط ڂب ٞٗبٮتط قط٦ت+0 آٶٽب ٶ٣سقٹٶس٪ځ

قط٦ت ٞٗب٬ قط٦تٽبڂځ ټؿتٷس ٦ٻ ٢سضت ٶ٣س قٹٶس٪ځ ؾٽبٲكبٴ ثڃكتط اظ ؾبڂط +0ٲٷٓٹض اظ ( ٦ٷس

قسٺ  ٵ قط٦تٽب اظ ؾبڂط قط٦تٽبڀ پصڂطٞتٻقط٦تٽب ثڃكتط ثبقس( ثٻ ٖجبضت زڂ٫ط ت٣بيب ثطاڀ ؾٽبٰ اڂ

 زض ثٹضؼ ثڃكتط اؾت(
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ڀ ؾٻ ٲبټٻ نٹضت ٲڃ٫ڃطز ٦ٻ ټٳٻ قط٦ت ٞٗب٬ ثطاؾبؼ قف ٲٗڃبض، زض زٸضٺ ټب+0اٶتربة 

 اڂٵ ٲٗڃبضټب زض ضاثُٻ ٲڃعاٴ ٶ٣سقٹٶس٪ځ ؾٽبٰ قط٦ت اؾت(

(زٞٗبت /(تٗساز ضٸظټبڀ ٲٗبٲٯٻ  .(اضظـ ؾٽبٰ ٲٗبٲٯٻ قسٺ  -(تٗساز ؾٽبٰ ٲٗبٲٯٻ قسٺ  ,

 (ٲڃبٶ٫ڃٵ اضظـ ربضڀ ؾٽبٰ قط٦ت1(ٲڃبٶ٫ڃٵ تٗساز ؾٽبٰ ٲٗبٲٯٻ قسٺ  0ٲٗبٲٯٻ  

 :ؾبخف آشاد ؾٌبٍز

تهٹڂت قٹضاڀ ٖبٮځ ثٹضؼ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض، قبذم رسڂسڀ ثٻ ثبظاض ؾٽبٰ ٸاضز ٪كتٻ ٦ٻ ثط ثٻ 

  .اؾبؼ ؾٽبٰ قٷبٸض آظاز قط٦ت ټب ٲحبؾجٻ ٲځ قٹز

 :غْبم ؾٌبٍز

قط٦ت ثعض٨ اؾتٟبزٺ ٲځ قٹز٦ٻ ثٻ نٹضت ٞهٯځ  +.ؾٽبٰ آظاز قٷبٸض ٶڃع ثطاڀ ٲحبؾجٻ قبذم 

 زض ٦ٻ اؾت قط٦ت ڂ٥ ؾٽبٰ تٗساز اظ زضنسڀ ظاز،آ قٷبٸض ؾٽبٰ ٲٹضز ثبظ ٶ٫طڀ ٢طاض ٲځ ٪ڃطز(

 اظ ٦ٻ اؾت ٖسزڀ آظاز قٷبٸض ؾٽبٰ ٦ٳځ ٲڃعاٴ .ثبقس زضنس# پٷذ رعء$٦ٳتطاظ ؾٽبٲساضاٴ اذتڃبض

 .ٲځ آڂس زؾت ثٻ قط٦ت ؾٽبٰ ٦٭ اظ ضاټجطزڀ ؾٽبٲساضاٴ زؾت زض ؾٽبٰ تٗساز ٦ؿط ٶتڃزٻ

 ضا ذٹز ؾٽبٰ ٸا٪صاضڀ ٢هس ٲست ٦ٹتبٺ زض ٦ٻ ټؿتٷس ؾٽبٲساضاٶځ ضاټجطزڀ ؾٽبٲساضاٴ اظ ٲٷٓٹض

 ٲحبؾجٻ زض ٞطو، اڂٵ ثب .ٶٳبڂٷس حّٟ ضا ؾٽبٰ اڂٵ ذٹز ٲسڂطڂت اٖٳب٬ ثطاڀ ٲٗٳٹلاً ٸ ٶساقتٻ

 ٦ؿط ٲٹرٹز ؾٽبٰ ٦٭ تٗساز اظ ضاټجطزڀ ؾٽبٰ زاضٶس٪بٴ ثٻ ٲتٗٯ١ ؾٽبٰ تٗساز آظاز قٷبٸض ؾٽبٰ

 ٸ٢ت ټڃچ ٦ٻ ثبقس ٲؤؾؿٻ ڂ٥ اذتڃبض زض قط٦تځ ؾٽبٰ زضنس ټكتبز ٦ٷڃس ٞطو ٲخلاً .قٹز ٲځ

 آظاز قٷبٸض ؾٽبٰ زضنس ثڃؿت ٣ٍٞ قط٦ت اڂٵ پؽ ثطؾبٶس، ٞطٸـ ثٻ ضا ؾٽبٰ آٴ ٶرٹاټس ټٱ

 تأحڃط٪صاض ؾٽبٰ، ٶ٣سقٹٶس٪ځ زضنس تٗڃڃٵ زض ٶؿجت اڂٵ .ٲڃ٫ڃطز ٢طاض ؾتس ٸ زاز ٲٹضز ٦ٻ زاضز

 آٴ ٢ڃٳت زؾت٧بضڀ اٲ٧بٴ ثبقس، زاقتٻ ثڃكتطڀ آظاز قٷبٸض ؾٽبٰ ٶؿجت ؾٽٳځ ا٪ط .ثٹز ذٹاټس

 قط٦تځ اٲب .ٲڃجبقس ظڂبز ذڃٯځ اؾت، لاظٰ آٴ زؾت٧بضڀ ثطاڀ ٦ٻ ٲٷبثٗځ حزٱ ظڂطا قٹز ٲځ ٦ٳتط

 .قٹز ٲځ ٢ڃٳت زؾت٧بضڀ زچبض ؾبز٪ځ ثٻ ثبقس، ٲځ ٦ٱ آٴ آظاز قٷبٸض ؾٽٱ ٸ اؾت ٦ٹچ٥ ٦ٻ
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 غسهبيِ گرازي

( آڂٷسٺ زض ثڃكتط ٲهطٜ اٲڃس ثٻ حب٬ ظٲبٴ زض ٲهطٜ اظ ٦طزٴ ٶٓط نطٜ ڂٗٷځ ٪صاضڀ طٲبڂٻؾ

( قٹز ٲځ اٶزبٰ زڂس٪بٺ زٸ ثب ٲٗٳٹلاً ؾٽبٰ ذطڂس ٲٗٷبڀ ثٻ ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ زض ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

 ؾٽٱ ؾبٮڃبٶٻ ؾٹز اظ ثطزٴ ثٽطٺ ثطاڀ ٪صاضڀ ( ؾطٲبڂٻ- ڂب ٸ آٴ ٢ڃٳت اٞعاڂف اظ ثطزٴ ( ثٽطٺ,

 گرازي غسهبيِ ّبي ديدگبُ

 ٲڃبٴ ٲست، ٦ٹتبٺ5 قٹٶس ٲځ ت٣ؿڃٱ زؾتٻ . ثٻ ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ټبڀ زڂس٪بٺ اؾبؼ اڂٵ ثط

 ثٻ ٸ قٹز ٲځ ٪ٟتٻ ٲست ٦ٹتبٺ ٲبٺ / تب . زڂس ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٻ ٲٗٳٹلاً ٲست ثٯٷس ٲست،

 ڂ٧ؿب٬ اظ ثڃف زڂس ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ ثٻ ٸ ٲست ٲڃبٴ ڂ٧ؿب٬ اٮځ ٲبټٻ . زڂس ثب ٪صاضڀ ؾطٲبڂٻ

 (قٹز ٲځ ٪ٟتٻ ٲست ثٯٷس ٲٗٳٹلاً

 گرازي دز ثَزظ غسهبيًِحَُ 

٪ڃطز، ؾٽبٰ  ټٳبٶُٹض ٦ٻ پڃكتط اقبضٺ قس، ٦بلاڂځ ٦ٻ زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ٲٹضز زازٸؾتس ٢طاض ٲځ

ټبڀ ثٹضؾځ، ثٻ  زض ح٣ڃ٣ت اقربل ثب ذطڂس ؾٽبٰ قط٦ت ټبڀ پصڂطٞتٻ قسٺ زض ثٹضؼ اؾت( قط٦ت

ٻ زٸ ٪طٸٺ انٯځ، ټبڀ ثٹضؾځ ث قٹٶس(ؾٽبٲساضاٴ قط٦ت ٖٷٹاٴ ؾٽبٲساض قط٦ت ٲعثٹض تٯ٣ځ ٲځ

قٹٶس(ټٳچٷڃٵ اقربل $ح٣ڃ٣ځ ٸ ح٣ٹ٢ځ# ثٻ  ؾٽبٲساضاٴ ح٣ڃ٣ځ ٸ ؾٽبٲساضاٴ ح٣ٹ٢ځ ت٣ؿڃٱ ٲځ

ٲٷٓٹض ذطڂس ؾٽبٰ زض ثٹضؼ، ٶڃبظ ثٻ ڂ٥ ٦س ٲٗبٲلاتځ زاضٶس(اڂٵ ٦س ٲٗبٲلاتځ ٦ٻ اظ ؾٻ حطٜ اٸ٬ 

ټط  قٹز، ڂ٫بٶٻ اؾت، ثٻ اڂٵ ٲٗٷب ٦ٻ ٶبٰ قرم ڂب قط٦ت ٸ ڂ٥ ٖسز پٷذ ض٢ٳځ تك٧ڃ٭ ٲځ

قرم ح٣ڃ٣ځ ڂب ح٣ٹ٢ځ تٷٽب ڂ٥ ٦س ٲٗبٲلاتځ زض اذتڃبض زاضز(اقربل ح٣ڃ٣ځ ثطاڀ ٪طٞتٵ ٦س 

ټبڀ ثٹضؼ اٸضا٠  ٲٗبٲلاتځ ثب زض اذتڃبض زاقتٵ ٦پځ قٷبؾٷبٲٻ ٸ ٦س ٲٯځ ثبڂس ثٻ ڂ٧ځ اظ ٦بض٪عاضڀ

ثٽبزاض ٲطارٗٻ ٦ٷٷس(ټٳچٷڃٵ اقربل ح٣ٹ٢ځ ٶڃع ثطاڀ ٪طٞتٵ ٦س ٲٗبٲلاتځ ثبڂس ٦پځ ضٸظٶبٲٻ 

 ؾٳځ قط٦ت ذٹز ضا زض اذتڃبض ڂ٧ځ اظ ٦بض٪عاضاٴ ثٹضؼ ٢طاض زټٷس(ض

 :تبلازثَزظ

 ٞطٖځ تبلاض ٸ انٯځ تبلاض ثرف زٸ ثٻ ٦ٻ ٲڃپطزاظٶس ؾٽبٰ ٞطٸـ ٸ ذطڂس ثٻ ٦بض٪عاضاٴ ٦ٻ اؾت ربڂځ

 .ٲڃكٹز ت٣ؿڃٱ
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 . ثبقس ٲځ ؾٽٱ ټط اڀ ٮحٓٻ ٢ڃٳت ٶٳبڂبٶ٫ط تبثٯٹڂځ ثٹضؼ تبلاض زض ٲطزٰ آ٪بټځ ثطاڀ ټٳچٷڃٵ

 فسػی تبلاز

ا٪ط  قٹٶس ٲځ آظٲبڂف تبلاض ٸزضآٴ قٹٶس ٲځ پصڂطٞتٻ آٴ زض اثتسا ټب قط٦ت ٦ٻ اؾت تبلاضڀ

  .قٹٶس ٲځ پصڂطٞتٻ انٯځ تبلاض زض زټٷس ٸ١ٞ ٢ٹاٶڃٵ ثب ضا ذٹز تٹاٶؿتٷس

 اقلی تبلاز

 آٶزب ثٻ ثسټٷس ٸ١ٞ ثٹضؼ ؾبظٲبٴ ٢ٹاٶڃٵ ثب ضا ذٹز اٶس تٹاٶؿتٻ ٦ٻ ټبڂځ قط٦ت ٦ٻ اؾت تبلاضڀ

 .٦ٷٷس ٲځ پڃسا ضاٺ

 ؾسايظ خبـ پريسؼ غْبم ػبدي دز تبثلَي اقلی ثبشاز اٍل

 ٲت٣بيځ پصڂطـ ؾٽبٰ ٖبزڀ زض تبثٯٹڀ انٯځ ثبظاض اٸ٬، ثبڂس زاضاڀ قطاڂٍ ظڂط ثبقس5 

 ؾٽبٲځ ٖبٰ ثٹزٺ ٸ ؾطٲبڂٿ حجت قسپ آٴ اظ ڂ٥ ټعاض ٲڃٯڃبضز ضڂب٬ ٦ٳتط ٶجبقس( )1

زاضاٴ زض ٶٓط  ثٹزٺ ٸ اٲتڃبظ ذبنځ ثطاڀ ثًٗځ ؾٽبٰ تٳبٰ ؾطٲبڂٿ آٴ ٲٷ٣ؿٱ ثٻ ؾٽبٰ ٖبزڀ )2

 ٪طٞتٻ ٶكسٺ ثبقس(

ټبڂځ ٦ٻ ثركځ اظ ؾٽبٰ آٶٽب زاضاڀ قطاڂٍ ٸڂػٺ ثبقس، زض نٹضت تأڂڃس ټڃئت  تجهطٺ5 ؾٽبٰ قط٦ت

 پصڂطـ، ثب ضٖبڂت ٲ٣طضات ٲطثٹَٻ ٢بث٭ پصڂطـ ذٹاټس ثٹز(

ؾٽبٲساضاٴ آٴ حسا٢٭ ټعاض ٶٟط  قسپ آٴ قٷبٸض ثٹزٺ ٸ تٗساز زضنس اظ ؾٽبٰ حجت 22حسا٢٭  )3

 ثبقس(

 ٖبٮځ ثٹضؼ اٶزبٰ ذٹاټس قس( تجهطٺ5 ٲحبؾجٿ ؾٽبٰ قٷبٸض آظاز ثطاؾبؼ ٲهٹثٿ قٹضاڀ

حسا٢٭ ثبڂس ؾٻ ؾب٬ ؾبث٣ٿ ٞٗبٮڃت زض نٷٗت ٲطثٹٌ زاقتٻ ٸ َځ اڂٵ ٲست ٲٹيٹٔ  )4

ٞٗٯځ آٴ، ٞٗبٮڃت آٴ تٛڃڃط ٶ٧طزٺ ثبقس( ټٳچٷڃٵ اظ ٲست ٲأٲٹضڂت حسا٢٭ زٸ ٶٟط اظ ٲسڂطاٴ 

 حسا٢٭ قف ٲبٺ ؾپطڀ قسٺ ثبقس(

تٹاٶس ؾٹاث١ ٢جٯځ ٞٗبٮڃت ٲت٣بيڃبٶځ ضا ٦ٻ زض احط ازٚبٰ ڂب تٛڃڃط  تجهطٺ5 ټڃئت پصڂطـ ٲځ

٦ٻ ٲٷُج١ ثب ٞٗبٮڃت ٞٗٯځ آٶٽب ثبقس ثٻ ٖٷٹاٴ ؾبث٣ٻ  اٶس، ٲكطٸٌ ثط آٴ قسٺ ؾبذتبض تك٧ڃ٭ 

  ؾب٬ ؾبث٣ٿ ٞٗبٮڃت ثب ؾبذتبض ٞٗٯځ ٞٗبٮڃت ثپصڂطز( زض ټط نٹضت ٲت٣بيځ ثبڂس زاضاڀ حسا٢٭ ڂ٥

 ثبقس(

http://abcbourse.ir/


81 

 

زض ؾٻ زٸضپ ٲبٮځ ٲتٹاٮځ ٲٷتٽځ ثٻ پصڂطـ ٦ٻ حسا٢٭ زٸ زٸضپ آٴ ؾب٬ ٲبٮځ ٦بٲ٭ ثبقس،  ) 5

اٶساظ ضٸقٷځ اظ تساٸٰ ؾٹزآٸضڀ ٸ ٞٗبٮڃت قط٦ت زض نٷٗت ٲطثٹٌ  ؾٹزآٸض ثٹزٺ ٸ ټٳچٷڃٵ چكٱ

 ٸرٹز زاقتٻ ثبقس(

 ظڂبٴ اٶجبقتٻ ٶساقتٻ ثبقس( )6

ټبڀ ٲبٮځ ؾبلاٶٿ حؿبثطؾځ قسٺ، ٶؿجت ح٣ٹ٠ نبحجبٴ ؾٽبٰ ثٻ ٦٭  ؾبؼ آذطڂٵ نٹضتثطا )7

اڂٵ زؾتٹضاٮٗٳ٭  8زضنس ثبقس( زض ٲٹضز ٲت٣بيڃبٶځ ٦ٻ ٲكٳٹ٬ ٲبزپ  32ټب، حسا٢٭  زاضاڂځ

 قٹز( ټؿتٷس، ٶؿجت ڂبزقسٺ ثط ٲجٷبڀ يٹاثٍ ٶبْط ثط ٲت٣بيځ، تٗڃڃٵ ٲځ

ٿ ٶٳٹٶٿ ٲهٹة ټڃئت ٲسڂطپ ؾبظٲبٴ ٸ اٮعاٲبت اؾبؾٷبٲٿ ٲت٣بيځ ثبڂس ٲٷُج١ ثب اؾبؾٷبٲ )8

 نلاح، تسٸڂٵ قسٺ ثبقس( قسٺ تٹؾٍ ؾبظٲبٴ ٸ ؾبڂط ٲطارٕ شڀ ٸ قطاڂٍ تٗڃڃٵ

ؾٹز ٖٳٯڃبتځ قط٦ت زض زٸ زٸضپ ٲبٮځ ٲٷتٽځ ثٻ پصڂطـ اظ ٦ڃٟڃت ثبلاڂځ ثطذٹضزاض ثٹزٺ ٸ  )9

 ټب ٲخجت ثبقس( ضٺټبڀ ٖٳٯڃبتځ آٴ َځ اڂٵ زٸ ٲزٳٹٔ رطڂبٴ ذبٮم ٸرٻ ٶ٣س ٶبقځ اظ ٞٗبٮڃت

ټبڀ ٲبٮځ زٸ زٸضپ ٲبٮځ ٲٷتٽځ ثٻ پصڂطـ، ٖسٰ اْٽبضٶٓط ڂب  ٪عاضـ حؿبثطؼ زض ٲٹضز نٹضت )12

اْٽبضٶٓط ٲطزٸز ٶجبقس( زض نٹضت اْٽبضٶٓط ٲكطٸٌ حؿبثطؼ، ثٷسټبڀ قطٌ ٶبقځ اظ ٖسٰ اٶزبٰ 

 ځ ٶجبقس(ټب ٸ تٗٽسات ٲت٣بي ټب، ؾٹز، ظڂبٴ، ثسټځ تٗسڂلات ٢بث٭ تٹرٻ زض زضآٲسټب، ټعڂٷٻ

ټبڀ ٲبٮځ، ٸرٹز ٶساقتٻ  زٖبٸڀ ح٣ٹ٢ځ ٮٻ ڂب ٖٯڃٻ قط٦ت، زاضاڀ احط ثب اټٳڃت ثط نٹضت )11

 ثبقس(

ثٻ تأڂڃس حؿبثطؼ، اظ ؾڃؿتٱ اَلاٖبت حؿبثساضڀ $اظ رٳٯٻ حؿبثساضڀ ٲبٮځ ٸ حؿبثساضڀ  )12

ٶبڂځ ثٽبڀ تٳبٰ قسٺ# ٲُٯٹة ٸ ٲتٷبؾت ثب ٞٗبٮڃت ذٹز ٸ قطاڂٍ پصڂطـ زض ثٹضؼ $اظ رٳٯٻ تٹا

 تٽڃٻ ٸ اٞكبڀ اَلاٖبت ٲبٮځ ثٻ ٲٹ٢ٕ ٸ ٢بث٭ ات٧بء# ثطذٹضزاض ثبقس(

ٲسڂطٺ ٸ ٲسڂطٖبٲ٭ ٲت٣بيځ زاضاڀ ؾبث٣ٿ ٲح٧ٹٲڃت ٢ُٗځ ٦ڃٟطڀ ڂب ترٯٟبتځ  اًٖبڀ ټڃئت

 اڀ ٶجبقٷس( ٲؤحط َج١ ٢ٹاٶڃٵ ٸ ٲ٣طضات حب٦ٱ ثط ثبظاض اٸضا٠ ثٽبزاض ڂب ؾٹء قٽطت حطٞٻ

ٳٹ٬ ضٖبڂت يٹاثٍ ذبل ڂب اذص ٲزٹظټبڀ ٢بٶٹٶځ ثبقس، چٷبٶچٻ تأؾڃؽ ٸ ٞٗبٮڃت ٲت٣بيځ ٲك

 ٲت٣بيځ ٲٹْٝ اؾت ٖلاٸٺ ثط ضٖبڂت ٲٟبز اڂٵ زؾتٹضاٮٗٳ٭، ٲٹاضز ڂبزقسٺ ضا ٶڃع ضٖبڂت ٦ٷس(

زضنس ؾٽبٰ ٲتٗٯ١ ثٻ  52ټط٪ٹٶٻ اٶت٣ب٬، ثٻ اؾتخٷبڀ اٶت٣بلات ٢ٽطڀ، ٶؿجت ثٻ ثڃف اظ 

 ا٣ٞت ټڃئت پصڂطـ ذٹاټس ثٹز(ؾٽبٲساضاٴ ٖٳسٺ، ٲٷٹٌ ثٻ اْٽبضٶٓط ٦تجځ ثٹضؼ ٸ ٲٹ
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 ؾسايظ خبـ پريسؼ غْبم ػبدي دز تبثلَي فسػی ثبشاز اٍل

ٲت٣بيځ پصڂطـ ؾٽبٰ ٖبزڀ زض تبثٯٹڀ ٞطٖځ ثبظاض اٸ٬ ثٻ اؾتخٷبڀ ٲٹاضز ظڂط، تبثٕ قطاڂٍ ذبل  

 پصڂطـ زض تبثٯٹڀ انٯځ ثبظاض اٸ٬ ٸ ٲٟبز اڂٵ زؾتٹضاٮٗٳ٭ اؾت5

 قسپ آٴ اظ پبٶهس ٲڃٯڃبضز ضڂب٬ ٦ٳتط ٶجبقس(ؾٽبٲځ ٖبٰ ثٹزٺ ٸ ؾطٲبڂٿ حجت  )1

زضنس ؾطٲبڂٿ حجت قسٺ ٸ  15زضنس ؾٽبٰ قٷبٸض ٸ تٗساز ؾٽبٲساضاٴ آٴ ثٻ تطتڃت ٦ٳتط اظ  – 2

 ٶٟط ٶجبقس( 752

ټبڀ ٲبٮځ ؾبلاٶٿ حؿبثطؾځ قسٺ، ٶؿجت ح٣ٹ٠ نبحجبٴ ؾٽبٰ ثٻ ٦٭  ثط اؾبؼ آذطڂٵ نٹضت – 3

 زضنس ثبقس( 22ټب، حسا٢٭  زاضاڂځ

اٶساظ ضٸقٷځ اظ تساٸٰ  زٸ زٸضپ ٲبٮځ ٲٷتٽځ ثٻ پصڂطـ، ؾٹزآٸض ثٹزٺ ٸ ټٳچٷڃٵ چكٱ زض – 4

 ؾٹزآٸضڀ ٸ ٞٗبٮڃت قط٦ت زض نٷٗت ٲطثٹٌ ٸرٹز زاقتٻ ثبقس(

حسا٢٭ ثبڂس ؾٻ ؾب٬ ؾبث٣ٿ ٞٗبٮڃت زض نٷٗت ٲطثٹَٻ زاقتٻ ٸ َځ اڂٵ ٲست ٲٹيٹٔ  )5

٢٭ زٸٶٟط اظ ٲسڂطاٴ ٞٗٯځ آٴ، ٞٗبٮڃت آٴ تٛڃڃط ٶ٧طزٺ ثبقس( ټٳچٷڃٵ اظ ٲست ٲأٲٹضڂت حسا

 حسا٢٭ قف ٲبٺ ؾپطڀ قسٺ ثبقس(

تٹاٶس ؾٹاث١ ٢جٯځ ٞٗبٮڃت ٲت٣بيڃبٶځ ضا ٦ٻ زض احط ازٚبٰ ڂب تٛڃڃط ؾبذتبض  پصڂطـ ٲځ ټڃئت )6

ٖٷٹاٴ ؾبث٣ٿ ٞٗبٮڃت  اٶس، ٲكطٸٌ ثط آٶ٧ٻ ٲٷُج١ ثب ٞٗبٮڃت ٞٗٯځ آٶٽب ثبقس ثٻ تك٧ڃ٭ قسٺ

 اضاڀ حسا٢٭ زٸؾب٬ ؾبث٣ٿ ٞٗبٮڃت ثب ؾبذتبض ٞٗٯځ ثبقس(ثپصڂطز( زض ټط نٹضت ٲت٣بيځ ثبڂس ز

  

 ؾسايظ خبـ پريسؼ غْبم ػبدي دز ثبشاز دٍم

ٲت٣بيځ پصڂطـ ؾٽبٰ ٖبزڀ زض ثبظاض زٸٰ ثٻ اؾتخٷبڀ ٲٹاضز ظڂط، تبثٕ قطاڂٍ ذبل پصڂطـ زض 

 تبثٯٹڀ انٯځ ثبظاض اٸ٬ ٸ ٲٟبز اڂٵ زؾتٹضاٮٗٳ٭ اؾت5

 پ آٴ اظ زٸڂؿت ٲڃٯڃبضز ضڂب٬ ٦ٳتط ٶجبقس(ؾٽبٲځ ٖبٰ ثٹزٺ ٸ ؾطٲبڂٿ حجت قس )1

زضنس ؾطٲبڂٿ حجت قسٺ ٸ  12زضنس ؾٽبٰ قٷبٸض ٸ تٗساز ؾٽبٲساضاٴ آٴ ثٻ تطتڃت ٦ٳتط اظ  – 2

 ٶٟط ٶجبقس( 252

ټبڀ ٲبٮځ ؾبلاٶٿ حؿبثطؾځ قسٺ، ٶؿجت ح٣ٹ٠ نبحجبٴ ؾٽبٰ ثٻ ٦٭  ثط اؾبؼ آذطڂٵ نٹضت – 3

 زضنس ثبقس( 15ټب، حسا٢٭  زاضاڂځ
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اٶساظ ضٸقٷځ اظ تساٸٰ  ٥ زٸضپ ٲبٮځ ٲٷتٽځ ثٻ پصڂطـ، ؾٹزآٸض ثٹزٺ ٸ ټٳچٷڃٵ چكٱزض ڂ – 4

 ؾٹزآٸضڀ ٸ ٞٗبٮڃت قط٦ت زض نٷٗت ٲطثٹٌ ٸرٹز زاقتٻ ثبقس(

 ثٻ تكرڃم ټڃئت پصڂطـ حسا٢٭ ڂ٥ ثبظاض٪طزاٴ زاقتٻ ثبقس( )5

حسا٢٭ ثبڂس زٸؾب٬ ؾبث٣ٿ ٞٗبٮڃت زض نٷٗت ٲطثٹَٻ زاقتٻ ٸ َځ اڂٵ ٲست ٲٹيٹٔ  )6

 ٞٗبٮڃت آٴ تٛڃڃط ٶ٧طزٺ ثبقس(

تٹاٶس ؾٹاث١ ٢جٯځ ٞٗبٮڃت ٲت٣بيڃبٶځ ضا ٦ٻ زض احط ازٚبٰ ڂب تٛڃڃڃط ؾبذتبض  ټڃئت پصڂطـ ٲځ )7

ٖٷٹاٴ ؾبث٣ٿ ٞٗبٮڃت  اٶس، ٲكطٸٌ ثط آٶ٧ٻ ٲٷُج١ ثب ٞٗبٮڃت ٞٗٯځ آٶٽب ثبقس ثٻ تك٧ڃ٭ قسٺ

 ٮڃت ثب ؾبذتبض ٞٗٯځ ثبقس(ثپصڂطز( زض ټط نٹضت ٲت٣بيځ ثبڂس زاضاڀ حسا٢٭ ڂ٥ ؾب٬ ؾبث٣ٿ ٞٗب

 ؾسايظ اًتمبل غْبم پريسفتِ ؾدُ ثيي ثبشازّب ٍ تبثلَّب 

ثٹضؼ ٲٹْٝ اؾت ثطاؾبؼ اَلاٖبت پبڂبٴ اؾٟٷسٲبٺ ټط ؾب٬، حسا٦خط تب پبڂبٴ اضزڂجٽكت ٲبٺ  

ټبڀ پصڂطٞتٻ قسٺ زض تبثٯٹڀ ٞطٖځ ثبظاض اٸ٬ ضا زض نٹضت احطاظ قطاڂٍ تبثٯٹڀ  ؾب٬ ثٗس، قط٦ت

اٸ٬ ٸ ټٳچٷڃٵ قطاڂٍ ظڂط، پؽ اظ تأڂڃس ټڃئت پصڂطـ، ثٻ تبثٯٹڀ انٯځ ثبظاض اٸ٬ ٲٷت٣٭ انٯځ ثبظاض 

 ٦ٷس5

 ټب زض تبثٯٹڀ ٞطٖځ ثبظاض اٸ٬ ٪صقتٻ ثبقس( حسا٢٭ ڂ٥ ؾب٬ اظ پصڂطـ آٴ )1

حسا٢٭ ضٸظټبڀ ٲٗبٲلاتځ قط٦ت اظ ؾځ ٸ پٷذ زضنس ٦٭ ضٸظټبڀ ٲٗبٲلاتځ زض ؾب٬ ٦ٳتط ٶجٹزٺ  )2

ت ٖٳسٺ، حسا٢٭ چٽبض ٸ ٶڃٱ زضنس اظ ؾٽبٰ حجت قسپ قط٦ت، زض زٸضپ ڂبز ٸ ثسٸٴ احتؿبة ٲٗبٲلا

 قسٺ ٲٗبٲٯٻ قسٺ ثبقس(

ثٹضؼ ٲٹْٝ اؾت ثطاؾبؼ اَلاٖبت پبڂبٴ اؾٟٷسٲبٺ ټط ؾب٬، حسا٦خط تب پبڂبٴ اضزڂجٽكت ٲبٺ 

ټبڀ پصڂطٞتٻ قسٺ زض ثبظاض زٸٰ ضا زض نٹضت احطاظ قطاڂٍ تبثٯٹڀ ٞطٖځ ثبظاض اٸ٬ ٸ  ؾب٬ ثٗس، قط٦ت

 ټٳچٷڃٵ قطاڂٍ ظڂط، پؽ اظ تأڂڃس ټڃئت پصڂطـ، ثٻ تبثٯٹڀ ٞطٖځ ثبظاض اٸ٬ ٲٷت٣٭ ٦ٷس5

 ټب زض ثبظاض زٸٰ ٪صقتٻ ثبقس( حسا٢٭ ڂ٥ ؾب٬ اظ پصڂطـ آٴ )1

حسا٢٭ ضٸظټبڀ ٲٗبٲلاتځ قط٦ت اظ ؾځ ٸ پٷذ زضنس ٦٭ ضٸظټبڀ ٲٗبٲلاتځ زض ؾب٬ ٦ٳتط ٶجٹزٺ  )2

ضنس اظ ؾٽبٰ حجت قسپ قط٦ت، زض زٸضپ ڂبز قسٺ ٸ ثسٸٴ احتؿبة ٲٗبٲلات ٖٳسٺ، حسا٢٭ ؾٻ ز

 ٲٗبٲٯٻ قسٺ ثبقس(
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ثٹضؼ ٲٹْٝ اؾت ثطاؾبؼ اَلاٖبت پبڂبٴ اؾٟٷسٲبٺ ټط ؾب٬، حسا٦خط تب پبڂبٴ اضزڂجٽكت ٲبٺ 

قسٺ زض تبثٯٹڀ انٯځ ثبظاض اٸ٬ ضا ٦ٻ قطاڂٍ پصڂطـ زض تبثٯٹڀ ٲص٦ٹض  ټبڀ پصڂطٞتٻ ؾب٬ ثٗس، قط٦ت

 أڂڃس ټڃئت پصڂطـ ثٻ تبثٯٹڀ ٞطٖځ ثبظاض اٸ٬ ٲٷت٣٭ ٦ٷس(اٶس، پؽ اظ ت ضا اظ زؾت زازٺ

ثٹضؼ ٲٹْٝ اؾت ثطاؾبؼ اَلاٖبت پبڂبٴ اؾٟٷسٲبٺ ټط ؾب٬، حسا٦خط تب پبڂبٴ اضزڂجٽكت ٲبٺ 

قسٺ زض تبثٯٹڀ ٞطٖځ ثبظاض اٸ٬ ضا ٦ٻ قطاڂٍ پصڂطـ زض تبثٯٹڀ ٲص٦ٹض  ټبڀ پصڂطٞتٻ ؾب٬ ثٗس، قط٦ت

 ئت پصڂطـ ثٻ ثبظاض زٸٰ ٲٷت٣٭ ٦ٷس(اٶس، پؽ اظ تأڂڃس ټڃ ضا اظ زؾت زازٺ

 گراز ًْبدي غسهبيِ

ټبڀ ثڃٳٻ ٖٳط ٦ٻ  ٪صاضڀ ٲحسٸز، قط٦ت ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲكتط٤، قط٦ت ټبڀ ؾطٲبڂٻ قط٦ت

٪صاض  ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٦ٷٷس، ټٳٻ اظ ٶٳٹٶٻ اٶسٸذتٻ اًٖب ضا ثٻ ق٧٭ ؾٽبٰ ٸ اٸضا٠ ٢طيٻ ٶ٫ٽساضڀ ٲځ

زټٷس،  ثٻ زٮڃ٭ حزٱ ثبلاڀ زازٸؾتسټبڂځ ٦ٻ اٶزبٰ ٲځ٪صاضاٴ  ٶٽبزڀ ټؿتٷس( اڂٵ زؾتٻ اظ ؾطٲبڂٻ

٪صاضاٴ ٶٽبزڀ زض ثبظاض اٸضا٠  ټٳٹاضٺ ٶ٣ف ثٻ ؾعاڂځ زض ٖٳٯ٧طز ثبظاض ثٻ ٖٽسٺ زاضٶس( ٚڃجت ؾطٲبڂٻ

 ٶبپصڂطڀ زض پځ ذٹاټس زاقت( ثٽبزاض پڃبٲسټبڀ رجطاٴ

 وبزگصاز ًْبدي

٪صاضڀ ٲكتط٤ اقتٛب٬  ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٦بض٪عاضڀ ٦ٻ زض ثبظاض ثٻ ٦بض ذطڂس ٸ ٞطٸـ ؾٽبٰ ثطاڀ نٷسٸ٠

 (زټٷس زاضز، ثٻ ٦بض٪عاض ٶٽبزڀ ٲٗطٸٜ اؾت( اڂٵ ٪ٹٶٻ ٦بض٪عاضاٴ زازٸؾتسټبڀ ثعض٨ ضا اٶزبٰ ٲځ

  )BROKER(وبزگصاز

ٸ زض ٪ڃطز  ٲځ نٹضت آٶٽب تٹؾٍ ؾٽبٰ ٞطٸـ ٸ ذطڂس ٦ٻ ټؿتٷسح٣ٹ٢ځ  ٽبڀ، قرهڃتاٴ٦بض٪عاض

تٹؾٍ اظاڀ اٶزبٰ ؾٟبضـ ٲكتطڀ، ٦بضٲعزڀ ثطاؾبؼ اضظـ ٶبذبٮم زازٸؾتس اٶزبٰ قسٺ، 

 ذطڂساض ٸ ٞطٸقٷسٺ الاذتڃبض تبٰ ٸ٦ڃ٭ ٦بض٪عاضاٴ ، ٲٗبٲلات ټٳٻ زضز( قٹزضڂبٞت ٲځ٦بض٪عاضاٴ 

  (٦ٷس ٞطٸـ ٸ ذطڂس ثٹضؼ تبلاض زض تٹاٶس ٶٳځ  ٦ؽ ټڃچ آٶٽب ٸاؾُٻ ثسٸٴ ټؿتٷس ٸ

ذسٲبت ٦بٲٯځ ټٳچٹٴ ٶ٫ٽساضڀ ؾٽبٰ ٸ اٸضا٠ ٢طيٻ ٲكتطڀ، اضائٻ پڃكٷٽبزټب ٸ ثطذځ ٦بض٪عاضاٴ 

٪صاضڀ ثطاڀ ٲكتطڀ ٸ ازاضٺ ؾجس اٸضا٠ ثٽبزاض  ٪صاضڀ، َطاحځ ؾجس ؾطٲبڂٻ ټبڀ ؾطٲبڂٻ ضټٷٳٹز

   ٦ٷٷس( ٲكتطڀ اضائٻ ٲځ

http://abcbourse.ir/


85 

 

 ٸ ثٹضؼ تبلاض ټبڀ ٢ڃٳت تبثٯٹڀ ٲكبټسٺ رٽت آٶٽب ثٯ٧ٻ ٶڃؿت اٮعاٲځ ثٹضؼ تبلاض زض حًٹضٲطزٰ

 تبلاض زض ټب ٢ڃٳت اٞت ټٷ٫بٰ زض ڂ٧سڂ٫ط ثٻ زازٴ زٮ٫طٲځ ٸ ؾٽبٲساضاٴ ؾبڂط ثب ٦طزٴ ٲكٹضت

  (ڂبثٷس حًٹضٲځ ثٹضؼ ٲٗبٲلات

 ّبي خسيد ٍ فسٍؼ غفبزؼ

تٹاٶٷس ثب ٲطارٗٻ ثٻ ڂ٧ځ اظ  اقربل ح٣ڃ٣ځ ٸ ح٣ٹ٢ځ پؽ اظ زضڂبٞت ٦س ٲٗبٲلاتځ، ٲځ

 ا٢ساٰ ٦ٷٷس( ټبڀ ٦بض٪عاضڀ ٶؿجت ثٻ حجت زؾتٹض ذطڂس قط٦ت

ٞطٰ زضذٹاؾت ذطڂس اٸضا٠ ثٽبزاض قبٲ٭ ٲكرهبت ٞطزڀ قرم، ٦س ٲٗبٲلاتځ، ٶبٰ ؾٽٱ ڂب 

ت٣سٰ قط٦ت ثٹضؾځ، تٗساز ؾٽبٰ ٲٹضز ت٣بيب ٸ ٢ڃٳت ذطڂس اؾت( زض ح٣ڃ٣ت اقربل ثبڂس  ح١

ٶؿجت ثٻ ٸاضڂع ٸرٻ ٲٹضزٶڃبظ ثٻ حؿبة  ت٣سٰ، پڃف اظ اضائٻ زؾتٹض ذطڂس،  ثطاڀ ذطڂس ؾٽبٰ ڂب ح١

تٹاٶس ثٻ زٸ نٹضت اٶزبٰ قٹز( زض حبٮت اٸ٬ قرم ذطڂساض  ٦بض٪عاضڀ ا٢ساٰ ٦ٷٷس( زؾتٹض ذطڂس ٲځ

تٹاٶس حسا٦خط ٢ڃٳت ذطڂس ضا زض ٞطٰ زضذٹاؾت ذٹز ٲكرم ٦ٷس، ثٻ اڂٵ ٲٗٷب ٦ٻ ٦بض٪عاض  ٲځ

ٲٹْٝ اؾت، حسا٦خط تب ٢ڃٳت ت٣بيب قسٺ ٶؿجت ثٻ ذطڂس ؾٽبٰ ثطاڀ ٲت٣بيځ ا٢ساٰ ٦ٷس( زض 

٦ٷس، ثٻ اڂٵ ٲٗٷب ٦ٻ  رم، ؾ٣ٝ ٢ڃٳتځ ٲكرهځ ضا ثطاڀ ذطڂس ؾٽبٰ پڃكٷٽبز ٶٳځحبٮت زٸٰ ق

زټس زض ټط ٢ڃٳت ا٢ساٰ ثٻ ذطڂس ؾٽبٰ ٲٹضزت٣بيب ٦ٷس(ټٳچٷڃٵ ثب تٹرٻ  ذطڂساض ثٻ ٦بض٪عاض ٲزٹظ ٲځ

ټبڀ ثٹضؼ زض ضٸظ ثٗس اظ ذطڂس، ذطڂساضاٴ  ټبڀ ؾٽبٰ ذطڂساضڀ قسٺ تٹؾٍ تبلاض ثٻ اٶتكبض ثط٪ٻ

ضٸظ زٸٰ، ا٢ساٰ ثٻ ٞطٸـ ؾٽبٰ ذطڂساضڀ قسٺ ٦ٷٷس( اٶزبٰ ٖٳٯڃبت ٞطٸـ ؾٽبٰ ٶڃع  تٹاٶٷس اظ ٲځ

قجڃٻ ثٻ ذطڂس اؾت، ثٻ اڂٵ نٹضت ٦ٻ ذطڂساض ثبڂس ثب ٲطارٗٻ ثٻ زٞتط قط٦ت ٦بض٪عاضڀ، پؽ اظ 

اٮجتٻ اذڃطا ذطڂس ٸ  ت٧ٳڃ٭ ٞطٰ ٞطٸـ ٸ تٗڃڃٵ ٢ڃٳت ٲٹضزٶٓط، ا٢ساٰ ثٻ ٞطٸـ ؾٽبٰ ذٹز ٦ٷس(

ع ثٻ اٲ٧بٶبت ثبظاض ؾطٲبڂٻ اٞعٸزٺ قس( ثٻ اڂٵ ٲٗٷب ٦ٻ پؽ اظ زضڂبٞت ٦س ثٹضؾځ ٞطٸـ آٶلاڂٵ ٶڃ

اظ َطٜ ٦بض٪عاضڀ ٶبٰ ٦بضثطڀ ٸ ٦ٯٳٻ ٖجٹضڀ ثٻ قرم تٗٯ١ ٲځ ٪ڃطز ٦ٻ اظ َطڂ١ آٴ ٲځ تٹاٴ ثٻ 

نٹضت ٲؿت٣ڃٱ ٸ ثسٸٴ زذبٮت ٦بض٪عاض اظ َطڂ١ ٸثؿبڂت ټبڀ ٲكرم قسٺ زض ٦بض٪عاضڀ ټب ٸ ٶطٰ 

ثطاؾبؼ  تځ ٸڂػٺ ثٻ نٹضت ٲؿت٣ڃٱ ٸ ٮحٓٻ اڀ ثٻ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ؾٽبٰ پطزاذت(اٞعاضټبڀ ٲٗبٲلا

آذطڂٵ ٲهٹثبت ؾبظٲبٴ ثٹضؼ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض، زضنسڀ اظ ٢ڃٳت ؾٽبٰ ذطڂساضڀ قسٺ ڂب ٞطٸـ 

 ٪ط ٦ؿط ٲځ ٪طزز( ضٞتٻ ثٻ ٖٷٹاٴ ٦بضٲعز ٦بض٪عاضڀ ٸ ؾبظٲبٴ ثٹضؼ اظ حؿبة ٲٗبٲٯٻ

 :آڂس ٲځ ٸرٹز ثٻ ظڂط ؾٟبضـ اٶٹأ ٪ٷزبٶس، ٢ڃٳت ؿٳت٢ زض تٹاٴ ٲځ ٦ٻ قطٸَځ ثٻ تٹرٻ ثب
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 ثبشاز ليوت ثِ غفبزؼ -1

 ق٧٭ ثبظاض ٢ڃٳت ثٻ ؾٟبضـ قٹز، زضد ؾٽبٰ ثٽبڀ ٢ؿٳت زض ”ربضڀ“ ڂب ”ضٸظ“ ٦ٯٳٻ نٹضتڃ٧ٻ زض

 ثب ٸ ٪ڃطز ٲځ نٹضت ثبظاض زض ضاڂذ ٢ڃٳت ثٽتطڂٵ ثب ٲٗبٲٯٻ ؾٟبضـ، ٶٹٔ اؾبؼ اڂٵ ثط .٪ڃطز ٲځ

 تطڂٵ پبڂڃٵ ثٻ ضا ٶٓط ٲٹضز ؾٽٱ ذطڂس، زض حبٮت ٦طز ذٹاټس ؾٗځ ٦بض٪عاض ٪صاضڀ، ٢ڃٳت قڃٹٺ اڂٵ

 .ضؾبٶس ٞطٸـ ثٻ ٢ڃٳت ثبلاتطڂٵ ثٻ ضا آٴ ٞطٸـ، حبٮت زض ٸ ٦ٷس ذطڂساضڀ ٢ڃٳت

 ٲځ اڂزبز ٦بض٪عاض ثطاڀ ضا ظڂبزڀ ٖٳ٭ اٶُٗبٜ ٲٗٳٹلاً ٞطٸـ، ٸ ذطڂس ٢ڃٳت تٗڃڃٵ قڃٹٺ اڂٵ

 ضا ذُط اڂٵ ٲكتطڂبٴ ثطاڀ ,حب٬ ٖڃٵ زض ٸٮځ .ثركس ٲځ ٲٗبٲٯٻثٻ  ظڂبزڀ ؾطٖت ثٷبثطاڂٵ ٸ ٦ٷس

 .٪طزز ٲتًطض ٲكتطڀ ٲٹضز ٶٓط ٢ڃٳت ثٻ ٶؿجت ٲٗبٲلاتځ ٢ڃٳت اؾت ٲٳ٧ٵ ٦ٻ زاضز ٶڃع

 هؼيي ليوت غفبزؼ -2

 ثٻ ؾٟبضـ نٹضت اڂٵ زض .٦ٷس زضد ٲطثٹٌ ذبٮځ ٢ؿٳت زض ضا ذبنځ ٢ڃٳت تٹاٶس ٲځ ٲكتطڀ

 ٶٓط ٲٹضز ذبل ٢ڃٳت زض تٷٽب ٦بض٪عاض ؾٟبضـ، ٶٹٔ اڂٵ َج١ .آڂس ٸرٹز ٲځ ثٻ ٲكرم ٢ڃٳت

 ٦بټف ضا ٢ڃٳت تٛڃڃط احتٳب٬ تٗڃڃٵ ٢ڃٳت، قڃٹٺ اڂٵ .٦طز ذٹاټس ٲٗبٲٯٻ ثٻ ا٢ساٰ ٲكتطڀ

 .قٹز ٦ٱ ٶڃع ٲٗبٲٯٻ زض ٦بض٪عاض ٖٳ٭ اٶُٗبٜ قٹز ٲځ ٲٹرت ٸٮځ زټس ٲځ

 هحدٍد غفبزؼ -3

 ................. حسا٦خط ٲخلا) .٦ٷس تٗڃڃٵ ٢ڃٳت ٦ٝ ڂب ؾ٣ٝ ٢ڃٳت، ٢ؿٳت زض تٹاٶس ٲځ ٲكتطڀ

 ٖٳ٭ اٶُٗبٜ ٖٳ٭، قڃٹٺ اڂٵ ثب .(ٞطٸـ ثطاڀ ضڂب٬ ..................... ڂب حسا٢٭ ٸ ذطڂس ثطاڀ ضڂب٬

 ٲځ تؿطڂٕ ٶڃع ؾٟبضـ اٶزبٰ قسٺ، حسٸزڀ ثڃكتط تب قسٺ تٗڃڃٵ ٢ڃٳت ٲحسٸزٺ زض ٦بض٪عاضاٴ

 ٢ڃٳت ٲٗبٲٯٻ ٸ ٲٗبٲلاتځ ٢ڃٳت زاٲٷٻ ثٻ ٶؿجت ثڃكتطڀ اَٳڃٷبٴ ٶڃع ٲكتطڀ َطٞځ اظ .قٹز

 .ڂبٞت ذٹاټس

قطٸٔ ٲٗبٲلات زض   ثبقٷس( اٲبنجح ٢بزض ثٻ حجت ؾٟبضقبت ٲځ 3*+.٦بض٪عاضاٴ اظ ؾبٖت 

 نجح اٲ٧بٴ پصڂط ذٹاټس ثٹز( 4ؾبٖت
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 ثبقس5ٶحٹٺ ٢طاض ٪ڃطڀ ؾٟبضقبت ذطڂس ٸ ٞطٸـ ثٻ تطتڃت ظڂط ٲځ

 
ؾٟبضـ ٞطٸـ ٲٗبٲٯٻ اٶزبٰ ذٹاټس ٪طٞت$ثٻ ق٧٭ ثبلا زض نٹضت ثطاثطڀ ٢ڃٳت ؾٟبضـ ذطڂس ٸ 

 تٹرٻ ٦ٷڃس#(

 پؽ اظ اٶزبٰ ٲٗبٲٯٻ ٮڃؿت ؾٟبضقبت ذطڂس ٸ ٞطٸـ ثٻ ق٧٭ ظڂط تٛڃڃط ذٹاټس ڂبٞت(
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 فسم خسيد ٍ فسٍؼ حضَزي
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 فساثَزظ ٍ ثَزظ وبزهصد هؼبهلات

 5ؾطٲبڂٻ ٪صاض ثطاڀ اٶزبٰ ٲٗبٲلات ٦بضٲعزټبڀ ظڂط ضا پطزاذت ٲځ ٦ٷس

 وبزهصد وبزگصازاى

٦بض٪عاضاٴ زض ثبظاض اٸ٬ ٸ زٸٰ ٸ ٦بضٲعز ٖطيٻ زض ثبظاض ؾٹٰ تٹؾٍ ٦بض٪عاضاٴ  ٦بضٲعز ٲٗبٲلات

 تب ټط٦ساٰ ٞطٸقٷسٺ، ٲٗبٲلات اظ زضنس اضظـ2*4ٸ ذطڂساض اظ ٲٗبٲلات زضنس اضظـ2*4  ض٢ٱ

ت ثبظاض اٸضا٠ ٲٗبٲلا اظ ٦بض٪عاضاٴ ٲٗبٲلات ٦بضٲعز( اؾت قسٺ تٗڃڃٵ ضڂب٬ ٲڃٯڃٹٴ 922 ؾ٣ٝ

 ضڂب٬ ٲڃٯڃٹٴ 6*99 ؾ٣ٝ تب ذطڂساض ٸ ٞطٸقٷسٺ اظ  ٲٗبٲلات اضظـ زضنس2*260ٲكبض٦ت ٲٗبز٬

 .اؾت قسٺ ٲهٹة

 فساثَزظ  وبزهصد

ٲڃٯڃٹٴ ضڂب٬ اظ ذطڂساض ٸ  992اضظـ ٲٗبٲٯٻ تب ؾ٣ٝ زضنس 2*226ٞطاثٹضؼ زض ټط ٲٗبٲٯٻ ٲٗبز٬ 

 .ضڂب٬ اظ ٞطٸقٷسٺ اذص ٲځ ٦ٷس ٲڃٯڃٹٴ982 ؾ٣ٝ تب ٲٗبٲٯٻ زضنس اضظـ2*284ٲٗبز٬ 

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/other-contents-about-iran-bourse/articles-about-otc/3570-transaction-fees
http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/other-contents-about-iran-bourse/articles-about-otc/3570-transaction-fees
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 ثَزظوبزهصد 

زضنس  2*224 قط٦ت ثٹضؼ ثطاڀ اڂٷ٧ٻ قطاڂٍ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ضا ٞطاټٱ ٦طزٺ اؾت ٦بضٲعزڀ ٲٗبز٬

زضنس اڂٵ ٲجٯٙ تٹؾٍ 62ٲڃٯڃٹٴ ضڂب٬ زضڂبٞت ٲځ ٦ٷس،  922اضظـ ټط ٲٗبٲٯٻ ضا تب ؾ٣ٝ 

 .زضنس تٹؾٍ ذطڂساض پطزاذت ٲځ قٹز42ٞطٸقٷسٺ ٸ 

 وبزهصد غبشهبى ثَزظ ٍ اٍزاق ثْبداز

زضنس  42تٹؾٍ ٞطٸقٷسٺ ٸ  زضنس 62ٲڃٯڃٹٴ ضڂب٬ ٦ٻ  922ٗبٲٯٻ تبؾ٣ٝ زضنس اضظـ ٲ2*9

 (ٖٷٹاٴ ٦بضٲعز ثٻ ؾبظٲبٴ ثٹضؼ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض پطزاذت ٲځ قٹزثٻ تٹؾٍ ذطڂساض 

 )وبزهصد ؾسوت غپسدُ گرازي هسوصي) وبزهصد تػَيِ

 زضنس 42 ٸ ٞطٸقٷسٺ تٹؾٍ زضنس 62 ٦ٻ ضڂب٬ ٲڃٯڃٹٴ 922 ؾ٣ٝ تب  زضنس اضظـ ٲٗبٲٯٻ2*29

 .قٹز ٲځ پطزاذت ٲط٦عڀ ٪صاضڀ ؾپطزٺ قط٦ت ثٻ ٦بضٲعز ٖٷٹاٴ ثٻ ذطڂساض تٹؾٍ

 هبليبت ًمل ٍاًتمبل

ثزع اڂٵ ٲبٮڃبت ؾٽبٲساضاٴ  ٸ قس ذٹاټس پطزاذت ٞطٸقٷسٺ تٹؾٍ ٦ٻ ٲٗبٲٯٻ اضظـزضنس 2*2

 .ټڃچ ٲبٮڃبت زڂ٫طڀ پطزاذت ٶٳځ ٦ٷٷس

زضنس اؾت ، ٸ٦بضٲعزڀ ٦ٻ ٞطٸقٷسٺ ثبڂس +*٦0بضٲعزڀ ٦ٻ ذطڂساض ثبڂس ثپطزاظز ، حسٸزا  زض ٶتڃزٻ

ٲڃٯڃٹٴ تٹٲبٴ ثٻ حؿبة ٦بض٪عاضڀ رٽت ذطڂس ؾٽبٰ  ,ٲخلا ا٪ط ( زضنس ٲځ ثبقس,*0+ثپطزاظز حسٸزا 

ثطاڀ قٳب ؾٽبٰ ذطڂساضڀ ٲځ  تٹٲبٴ اظ آٴ ٦ؿط قسٺ ٸ اظ ٲبث٣ځ آٴ +++0ٸاضڂع ٶٳبڂڃس ٲجٯٙ 

اظ ٞطٸـ اؾت (ٲخلا ا٪ط ٦٭ ٲجٯٙ ٞطٸـ زضنس ٸرٻ حبن٭  9*22اٲب زض ظٲبٴ ٞطٸـ ٦بضٲعز ( قٹز

تٹٲبٴ اظ آٴ ثٻ ٖٷٹاٴ ٦بضٲعز ٞطٸـ،  ++0+,ٲڃٯڃٹٴ تٹٲبٴ قٹز زض ٖٳ٭ ٲجٯٙ  ,ؾٽبٰ قٳب 

ٲبٮڃبت ٸ تؿٽڃلات ثٹضؼ ٦ؿط ٲځ قٹز ٸ ٲبث٣ځ ثٻ ٞطٸقٷسٺ ؾٽبٰ زازٺ ٲځ قٹز(پؽ زضٶتڃزٻ 

 .زضنس ٦بض ٲعز ثپطزاظڂٱ9*22زض ڂ٥ ذطڂس ٸٞطٸـ ٲب ثبڂس حسٸزا 
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  ًىبت حبئص اّويت ٍ هؼبهلات آًلايي غْبم 

 اضائٻ ثٽتط ذسٲبت ثٻ٭ ٲٗبٲلات ٸ َځ ؾبٮٽبڀ اذڃط قط٦تٽبڀ ٦ب٪عاضڀ ثٻ ٲٷٓٹض تؿٽڃ

زض اڂٵ ٢ؿٳت ٢هس زاضڂٱ ثٻ ٲكتطڂبٶكبٴ ا٢ساٰ ثٻ ضاٺ اٶساظڀ ؾبٲبٶٻ ٲٗبٲلات ثطذٍ ٦طزٺ اٶس( 

٪صاضاٴ ثطاڀ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ثطذٍ $آٶلاڂٵ# ؾٽبٰ ثبڂس ٲسٶٓـط زاقتٻ  چٷس ٶ٧تـٻ اؾبؾځ ٦ٻ ؾطٲبڂٻ

 :٦ٷڃٱ ثبقٷس، اقبضٺ 

ټبڀ ٦بض٪عاضڀ، ثٻ اڂٵ  زؾتطؾځ ثٻ ؾبٲبٶٻ ٲٗبٲلات ثطذٍ ؾٽبٰ، ٦بٲلا ضاڂ٫بٴ اؾت ٸ قط٦ت( 0

٪صاض ثطاڀ ذطڂس  اڀ ٦ٻ ؾطٲبڂٻ ٦ٷٷس( تٷٽب ټعڂٷٻ ٲٷٓٹض، ټڃچ ٪ٹٶٻ ٸرٽځ ضا اظ ٲكتطڂـبٴ زضڂبٞت ٶٳځ

زض ٲُبٮت ڂب ٞطٸـ اٸضا٠ ثٽبزاض ثبڂس ثپطزاظز، ټٳبٴ ٦بضٲعز ٸ ٲبٮڃبت ثؿڃبض اٶس٤ اؾت ٦ٻ 

 ٪صقتٻ ثٻ آٴ اقبضٺ قس(

ثبتٹرـٻ ثٻ اڂٷ٧ـٻ زؾتطؾځ ثٻ ؾبٲبٶـٻ ٲٗبٲلات ثطذٍ $آٶلاڂٵ#، اظَطڂ١ ٶبٰ ٦بضثطڀ ٸ ضٲع ٖجٹض ( 7

٪صاض ثبڂس زض حّٟ ٸ نڃبٶت اظ آٴ ز٢ت ٦بٞځ ضا زاقتٻ ثبقس ٸ اظ ٞبـ  پصڂط اؾت، ؾطٲبڂٻ اٲ٧بٴ

ٲٷٓٹض  اٴ ذٹززاضڀ ٦ٷس( ټٳچٷڃٵ ثٻ٦طزٴ اَلاٖبت ٲطثٹٌ ثٻ ٶبٰ ٦بضثطڀ ٸ ضٲع ٖجٹض ذٹز ثطاڀ زڂ٫ط

٪صاض ثبڂس حسا٦خط ټط ؾٻ ٲبٺ  ضٖبڂت اٲٷڃت ثڃكتط زض اؾتٟبزٺ اظ ؾبٲبٶٻ ٲٗبٲلات ثطذٍ، ؾطٲبڂٻ

 .ڂ٥ ثـبض، ضٲع ٖجـٹض ذٹز ضا تٛڃڃط زټـس

اٶس ٦ٻ ثب حسا٢٭ پٽٷبڀ ثبٶس  اڀ َطاحځ قسٺ آٶلاڂٵ# ؾٽبٰ، ثٻ ٪ٹٶٻ$ټبڀ ٲٗبٲلات ثطذٍ  ؾبٲبٶٻ( 3

ضاحتځ ٸ حتځ ثب اؾتٟبزٺ اظ اڂٷتطٶت ذبٶ٫ځ  ٪صاضاٴ ثٻ ٦ٷٷس؛ ثٷبثطاڂٵ، ؾطٲبڂٻ ٦بض ٲځاڂٷتطٶتځ 

 .تٹاٶٷس اظ ٶ٣بٌ ٲرتٯٝ زض ؾطاؾط ٦كٹض، ٶؿجت ثٻ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ؾٽـبٰ زض ثٹضؼ ا٢ساٰ ٦ٷٷس ٲځ

تٹاٴ ټٳٹاضٺ اظ آذطڂٵ ٸيٗڃت ٲٹرٹزڀ  اظ ؾبٲبٶـٻ ٲٗبٲلات ثطذٍ $آٶلاڂٵ#، ٲځ   ثب اؾتٟبزٺ( 0

ثبٶ٧ځ، ؾٹاث١ ٲٗبٲلات زض ثٹضؼ ٸ ؾجس ؾٽـبٰ ذٹز ٲُٯٕ قس؛ ثٷبثطاڂٵ، ثٽتط اؾت  حؿبة

ټٳٹاضٺ اَلاٖبت ٲطثٹَٻ ضا ٦ٷتط٬ ٦طزٺ ٸ احڃبٶب ا٪ط ٲٛبڂطتـځ زض اڂٵ اَلاٖبت ٸرٹز زاضز، ٲٹيٹٔ 

 .ضا ثطاڀ پڃ٫ڃـطڀ ثڃكتـط، ثٻ قط٦ت ٦بض٪ـعاضڀ اَلأ زټڃـس

ٰ، ٲٗٳٹلا ؾبذتبض ٦ٯځ ٸ اٮ٫ٹڀ ڂ٧ؿبٶځ زاضٶس، اٲب ټبڀ ٲٗبٲلات ثطذٍ ؾٽب ا٪طچـٻ ؾبٲبٶٻ( 5

ټب ٸرٹز زاقتٻ ثبقس، ثٷبثطاڂٵ تٹنڃٻ  ټبڀ رعئځ ٶڃع ثڃٵ اڂٵ ؾبٲبٶٻ ٲٳ٧ٵ اؾت ثطذځ تٟبٸت

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/alefbaye-of-iran-bourse/3395-2013-09-24-10-25-31
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٪صاضاٴ ٢ج٭ اظ اؾتٟبزٺ اظ ؾبٲبٶٻ ٲٗبٲلات ثطذٍ، اظَطڂ١ ٲُبٮٗٻ ثطٸقٹضټبڀ  قٹز ؾطٲبڂٻ ٲځ

ځ ثب ٶحٹٺ اؾتٟبزٺ اظ اڂٵ ؾبٲبٶٻ ٸ ٦بض٦طزټبڀ ټبڀ لاظٰ، آقٷبڂځ ٦بٞ ضاټٷٳب ٸ ڂب ٦ؿت آٲٹظـ

 .ٲتٷٹٔ آٴ ضا ٦ؿت ٶٳبڂٷـس

تٹاٶڃـس ثٻ ؾبڂت ضؾٳځ ؾبظٲبٴ ثٹضؼ ٸ اٸضا٠  ثطاڀ ٲكبټسٺ ٞٽطؾت ٦بض٪عاضاٴ ثٹضؼ، ٲځ( 1

 .ٲطارٗٻ ٦ٷڃس www.seo.ir ثٽبزاض ثٻ ٶكبٶځ

 ًحَُ اًدبم ػسضِ ّبي اٍليِ

ؾٽبٰ قط٦تٽبڂځ اؾت ٦ٻ ثطاڀ اٸٮڃٵ ثبض زض ٞطاثٹضؼ پصڂطـ ٸ ٞطٸـ ٖطيٻ ټبڀ اٸٮڃٻ ٲطثٹٌ ثٻ 

ڂب ثٹضؼ پصڂطٞتٻ قسٺ اٶس( حسا٢٭ زٸ ضٸظ ٢ج٭ اظ اٶزبٰ ٖطيٻ اٸٮڃٻ پڃبٲځ ٲبٶٷس ٶٳٹٶٻ ظڂط اظ َطڂ١ 

 ٶبْط ثبظاض پرف ٲځ قٹز(

 وبزگصازاى هحتسم ػضَ فساثَزظ، ثِ اعلاع هی زغبًد؛ پيسٍ اعلاػيِ ؾوبزُ 

ايي هديسيت، زٍش چْبزؾٌجِ هَزخ  04/12/1322هَزخ  22//0652الف

دزقد اش غْبم ؾسوت تَليد  5غْن هؼبدل  36،400،000تؼداد  07/12/1322

غْبهی ػبم( ثساي اٍليي ثبز پع اش پريسؼ دز ثبشاز دٍم )ثسق ػػلَيِ هپٌب 

ثساي اعلاع اش خصئيبت ثيؿتس  .ػسضِ هی گسدد 1فساثَزظ ايساى دز ًوبد ثوپٌب

روَز ٍالغ دز ٍة غبيت زغوی ؾسوت فساثَزظ ايساى هی تَاًيد ثِ اعلاػيِ ه

 ىثبشاز فساثَزظ ايساهديسيت  .هساخؼِ فسهبئيد www.ifb.irثِ ًؿبًی 

 قٹز(اڂٵ پڃبٰ تب ضٸظ ٖطيٻ اٸٮڃٻ تٹؾٍ ٶبْط ثٻ نٹضت ضٸظاٶٻ اَلأ ضؾبٶځ ٲځ

هػدٍد ًوَدى دغتسغی هؼبهلِ زض اٸاڂ٭ ؾبٖبت ٲٗبٲلاتځ ضٸظ ٖطيٻ اَلاٖڃٻ اڀ ٲجٷځ ثط 

 تٹؾٍ ٶبْط زضد ٲځ قٹز 5 پڃبٰٲبٶٷس گساى ثس خظ )آًلايي( دز ًوبد 
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 1 هػدٍد ًوَدى دغتسغی هؼبهلِ گساى ثس خظ )آًلايي( دز ًوبد ثوپٌب
 

وبزگصازاى هحتسم ػضَ فساثَزظ، ثِ اعلاع هی زغبًد؛ ثب تَخِ ثِ ػسضِ اٍليِ 

، همتضی  1)غْبهی ػبم( دز ًوبد هؼبهلاتی ثوپٌبؾسوت تَليد ثسق ػػلَيِ هپٌب 

 1اغت تب اعلاع ثبًَي ّس گًَِ دغتسغی هؼبهلِ گساى ثس خظ دز ًوبد ثوپٌب

هػدٍد گسدد. ّس گًَِ هػئَليت ًبؾی اش ػدم هػدٍد ثَدى دغتسغی هؼبهلِ 

ثديْی اغت  .گساى ثسخظ ّس وبزگصازي ثس ػْدُ آى وبزگصازي خَاّد ثَد

ليوت تَغظ ايػتگبّْبي وبزي وبزگصازاى ٍ اػلام ًبظس پع اش فسآيٌد وؿف 

تَغظ  )ثبشاز عی پيبم ًبظس، هی ثبيػت دغتسغی هؼبهلِ گساى ثس خظ )آًلايي

ثديْی اغت تب لجل اش شهبًی وِ هتؼبلجبً تَغظ پيبم  .وبزگصازاى فؼبل گسدد

ًبظس ثبشاز اػلام خَاّد ؾد، دغتسغی هؼبهلِ گساى ثس خظ )آًلايي( ًوی 

فؼبل ثبؾد. ّوچٌيي غْويِ دز ًظس گسفتِ ؾدُ ثساي ّس هؼبهلِ گس ثس  ثبيػت

 هديسيت ثبشاز فساثَزظ ايساى .ًيص هتؼبلجبً اػلام هی گسدد )آًلايي(  خظ

ثٗس اظ زضد اڂٵ اَلاٖڃٻ ټب ض٢بثت ثڃٵ اڂؿت٫بټٽبڀ ٦بض٪عاضڀ رٽت ٦كٝ ٢ڃٳتځ ثٻ ضٸـ ض٢بثتځ 

آٚبظ ٲځ قٹز ٦ٻ ټط اڂؿت٫بٺ زاضاڀ حزٱ ٲحسٸز ثطاڀ ؾٟبضـ زض اڂٵ ٲطحٯٻ ضا زاضاؾت، لاظٰ ثٻ 

زض اڂٵ ٲطحٯٻ زؾتطؾځ ٣ٍٞ ٲطثٹٌ ثٻ ٦بض٪عاضاٴ ثٹزٺ ٸ زؾتطؾځ زڂ٫طاٴ اظ رٳٯٻ آٶلاڂٵ ش٦ط اؾت 

ټب ٢ُٕ ٲځ ثبقس(ثٗس اظ اڂٵ ٲطاح٭ ض٢بثت ٦بض٪عاضاٴ قطٸٔ قسٺ ٸ ثط اؾبؼ ٢ڃٳت پڃكٷٽبزڀ 

ثٗس اظ ٲطحٯٻ ٦كٝ ٢ڃٳت اَلاٖڃٻ اڀ ثٻ قطح  قٹز(ا٦خطڂت ٦بض٪عاضاٴ ٢ڃٳت ٲٗبٲٯٻ تٗڃڃٵ ٲځ

 ظڂط تٹؾٍ ٶبْط زض ٲځ ٪طزز 5
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(لايي( ثِ هؼبهلِ گساى ثسخظ)آ1ًػسضِ ؾسوت تَليد ثسق ػػلَيِ هپٌب )ثوپٌب  
 

 16،400،000وبزگصازاى هحتسم ػضَ فساثَزظ، ثِ اعلاع هی زغبًد؛ تؼداد 

ثِ ليوت  11:50زأظ غبػت  1غْن ؾسوت تَليد ثسق ػػلَيِ هپٌب دز ًوبد ثوپٌب

زيبل( ثب غْويِ دز ًظس گسفتِ ؾدُ ثساي ّس يه اش  11،100وؿف ؾدُ )ليوت 

خْت خسيد تَغظ غْن قسفبً 600هؼبهلِ گساى ثس خظ )آًلايي( حداوثس   

  .هؼبهلِ گساى ثس خظ )آًلايي(، ثبشگؿبيی خَاّد ؾد

 هديسيت ثبشاز فساثَزظ ايساى

٦ٻ زض اڂٵ اَلاٖڃٻ ٢ڃٳت ذطڂس ټط ؾٽٱ ٸ حسا٦خط تٗساز ٲزبظ ٸ ظٲبٴ ز٢ڃ١ قطٸٔ حجت ؾٟبضـ 

چٹٴ ٢ڃٳت ٲٗڃٵ اؾت ذطڂس ثط اؾبؼ ظٲبٴ حجت  ذطڂس ثطاڀ آٶلاڂٵ ټب ٲكرم قسٺ اؾت(

 ؾٟبضـ ٲځ ثبقس(

 ثسخی اقغلاحبت هَزد ًيبش

  (Acquisition) تكبحت يه ؾسوت

تط ٦ٷتط٬ آٴ ضا ثٻ  تط ڂب يٗڃٝ ٪بټځ ڂ٥ قط٦ت ثعض٨ ثب ذطڂس ٖٳسٺ ؾٽبٰ ڂ٥ قط٦ت ٦ٹچ٥

قٹز،  پطزاذت ٲځ٪ڃطز( اظ آٶزب ٦ٻ ثٻ َٹض ٲٗٳٹ٬ ٢ڃٳت ثبلاڂځ ثطاڀ اڂٵ ٪ٹٶٻ ؾٽبٰ  زؾت ٲځ

 ثطٶس( ٪صاضاٴ ثبټٹـ اظ اڂٵ ٲٹ٢ٗڃت ٶٽبڂت اؾتٟبزٺ ضا ٲځ ؾطٲبڂٻ

  (Take - Over) تكبحت يه ؾسوت

ثٻ زؾت آٸضزٴ ٲبٮ٧ڃت ڂ٥ قط٦ت اظ َطڂ١ ذطڂس ثڃف اظ پٷزبٺ زضنس ؾٽبٰ آٴ ضا تهبحت 

ٹز( ثٻ اڂٵ ق ٶبٲٷس( زض ٶتڃزٻ اڂٵ ا٢ساٰ، قط٦ت ٞطٸذتٻ قسٺ زض قط٦ت ذطڂساض ازٚبٰ ٲځ قط٦ت ٲځ

 تٹاٶس اظ ٲعاڂبڀ ثعض٨ قسٴ ٲ٣ڃبؼ ٖٳٯڃبت ذٹز اؾتٟبزٺ ٦ٷس( تطتڃت، قط٦ت رسڂس ٲځ

  (Financial Institution) هَغػِ هبلی

ټبڀ ٲطزٰ تبٲڃٵ ٦ٷس ٸ اڂٵ ؾطٲبڂٻ ضا  ټط ٲٹؾؿٻ ڂب ؾبظٲبٶځ ٦ٻ ؾطٲبڂٻ ٲٹضز ٶڃبظ ذٹز ضا ثب پٹ٬

ټبڀ  ٪صاضڀ ٦ٷس ڂب آٴ ضا زض حؿبة بٶٷس آٴ ؾطٲبڂٻټبڀ ٲبٮځ ٲبٶٷس ؾٽبٰ، اٸضا٠ ٢طيٻ ٸ ٲ زض زاضاڂځ
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ټبڀ ٦بض٪عاضڀ،  قٹز( ٲٹؾؿٻ ؾپطزٺ ثبٶ٧ځ ث٫صاضز ڂب ثٻ زڂ٫طاٴ ٸاٰ ثسټس، ٲٹؾؿٻ ٲبٮځ ٶبٲڃسٺ ٲځ

ټبڀ ثبظٶكؿت٫ځ اظ رٳٯٻ ٲٹؾؿبت  ټبڀ ثڃٳٻ ٸ نٷسٸ٠ اٶساظ، قط٦ت ټبڀ پؽ ټب، نٷسٸ٠ ثبٶ٥

 ٲبٮځ ټؿتٷس(

  (Market Price) ليوت ثبشاز

 آذطڂٵ ٢ڃٳتځ اؾت ٦ٻ ؾٽٱ ثب آٴ ٢ڃٳت زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ثٻ ٞطٸـ ضٞتٻ اؾت(

  (Market Share) غْن ثبشاز

 زضنسڀ اظ ٦٭ ثبظاض ٞطٸـ ڂ٥ ٲحهٹ٬ اؾت ٦ٻ ڂ٥ قط٦ت ثٻ ذٹز اذتهبل زازٺ اؾت(

 :ثْتسيي ػسضِ

 ٦ٳتطڂٵ ٢ڃٳت پڃكٷٽبزڀ ثطاڀ ٞطٸـ ؾٽٱ ټط قط٦ت

 :ثْتسيي تمبضب

 ثڃكتطڂٵ ٢ڃٳت پڃكٷٽبزڀ ثطاڀ ذطڂس ؾٽٱ ټط قط٦تٖجبضت اؾت اظ 

  غسهبيِ گرازي فؼبل، خغسات ٍ فَايد

 ٲتٗسز چڃؿت؟ ٲٗبٲٯٻ

ثٽتطڂٵ ضاٺ ثطاڀ زض٤ ٲٗبٲلات ٞٗب٬ تٟبٸت ٢بئ٭ قسٴ ثڃٵ آٴ ٸ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثٯٷسٲست  

اؾت( زض ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثٯٷس ٲست، ٞطز ثٻ ذطڂس ؾٽبٰ ڂب زڂ٫ط اثعاضټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲځ پطزاظز 

ڀ ٶبزڂسٺ ٸ ٲٗت٣س اؾت ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲٷبؾت زض ثٯٷسٲست ؾٹززٺ ذٹاټس ثٹز( اڂٵ ثٻ ٲٗٷب

٪طٞتٵ اٞت ٸذڃع ټبڂځ اؾت ٦ٻ ضٸظاٶٻ زض ٢ڃٳت ؾٽبٰ ڂب قبذم ثبظاض ثٻ ٸرٹز ٲځ آڂس( اڂٵ 

زؾتٻ اظ ؾطٲبڂٻ ٪صاضټب ٦ٻ اظ اؾتطاتػڀ ذطڂس ؾٽبٰ ٸ حّٟ آٴ اؾتٟبزٺ ٲځ ٦ٷٷس ٲٗٳٹلاً ثٻ زٸ 

ٰ زض آٶٽب ٲٗت٣سٶس ؾٹز حبن٭ اظ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ٲتٗسز ؾٽب -9زٮڃ٭ چٷڃٵ ضٸقځ ضا ثطٲځ ٪عڂٷٷس5 

آٶٽب ثط اڂٵ  )9ٲ٣بڂؿٻ ثب ؾٹز حبن٭ اظ حّٟ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثطاڀ ثٯٷسٲست ثؿڃبض ٦ٳتط اؾت ٸ 

ثبٸض ټؿتٷس ٦ٻ پڃف ثڃٷځ اٞت ٸذڃع ټبڀ ضٸظاٶٻ زض ٢ڃٳت ؾٽبٰ ڂب زڂ٫ط اثعاضټبڀ ٲبٮځ ٚڃطٲٳ٧ٵ 

ٲځ اؾت( ثط٧ٖؽ، ٲٗبٲٯٻ ٪طاٴ ٞٗب٬ ٲبڂٯٷس اظ اٞت ٸذڃع ټبڂځ ٦ٻ ټط ضٸظ زض ٢ڃٳت ؾٽبٰ پسڂس 

آڂس ثٽطٺ ثجطٶس ثٷبثطاڂٵ ثٻ ذطڂس ؾٽبٰ ٲځ پطزاظٶس ٸ زائٳبً ثط ٢ڃٳت ټب ٸ ضٸٶس ثبظاض ٶٓبضت زاضٶس ٸ 

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/amoozeshe-bourse-iran/3607-active-investments-risks-and-benefits
http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/amoozeshe-bourse-iran/3607-active-investments-risks-and-benefits
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ثٻ ٲحى ضقس ٢ڃٳت، ؾٽبٰ ڂبز قسٺ ضا ٲځ ٞطٸقٷس( اڂٵ زؾتٻ اظ ؾطٲبڂٻ ٪صاضټب ثط ذلاٜ 

ؾطٲبڂٻ ٪صاض ټبڀ ثٯٷس ٲست ٦ٻ ٲٗت٣سٶس پتبٶؿڃ٭ ؾٹززټځ ؾٽبٲځ ٦ٻ ذطڂساضڀ ٦طزٺ اٶس زض 

ثٯٷسٲست ثؿڃبض ثبلاؾت ٸ ؾٹز ٢بث٭ ٲلاحٓٻ اڀ ضا ٶهڃت قبٴ ٲځ ٦ٷس ثب تٛڃڃطڀ ٦ٹچ٥ ٦ٻ زض 

٢ڃٳت ټب ثٻ ذطڂس ڂب ٞطٸـ ؾٽبٰ ٲځ پطزاظٶس اڂٵ ٪طٸٺ ٪بٺ زض ڂ٥ ضٸظ ثبضټب ؾٽبٲځ ضا ذطڂسٺ ٸ 

ٲځ ٞطٸقٷس ظڂطا زض پځ ؾٹز ټبڀ ٦ٹتبٺ ٲست ټؿتٷس( ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ پطٲٗبٲٯٻ تٳبڂٯځ ٶساضٶس 

اٞٹ٬ ٢ڃٳت ؾٽبٰ ذٹز ثبقٷس ثٷبثطاڂٵ ثٻ ٲحى ضقس ٢ڃٳت آٴ ضا ٲځ ٞطٸقٷس( آٶٽب ثطاڀ قبټس 

ؾٹز ثطزٴ ثٻ ٲڃعاٶځ ثبلاتط اظ حس ؾٹز ٲتٹؾٍ ثبظاض، پتبٶؿڃ٭ ؾٹز ضا زض تٛڃڃطات ٦ٹتبٺ ٲست ٸ 

ٲٹ٢ت ثبظاض رٹڂب ٲځ قٹٶس( اڂٵ اٲط ثٻ ٲٗٷبڀ تكرڃم ڂ٥ ضٸٶس زض ثبظاض ٸ پڃف ثڃٷځ تحٹ٬ آٴ 

ٶعزڂ٥ اؾت( زض حبٮت ٖبزڀ ٢ڃٳت ؾٽبٰ قط٦ت ټب زض ثٯٷسٲست ضٸٶسڀ نٗٹزڀ َځ ٲځ  زض آڂٷسٺ

٦ٷٷس ا٪طچٻ زض ثٯٷسٲست ڂٗٷځ چٷسٲبٺ ڂب چٷس ؾب٬ ضٸٶس ٲخجت اؾت اٲب زض ټط ضٸظ اٞت ٸذڃع ټبڀ 

ٲتٗسزڀ زض ٢ڃٳت ؾٽبٰ ٪ٹٶب٪ٹٴ ثٻ ٸرٹز ٲځ آڂس( ٲٗبٲٯٻ ٪طاٴ ٞٗب٬ اظ ټٳڃٵ اٞت ٸذڃع ټب 

زٺ ٲځ ٦ٷٷس(ثٻ اڂٵ زؾتٻ اظ ؾطٲبڂٻ ٪صاضټب اظ آٴ رٽت ٞٗب٬ ٪ٟتٻ ٲځ رٽت ٦ؿت ؾٹز اؾتٟب

قٹز ٦ٻ ثطاڀ آٶٽب ٞٗبٮڃت ثبظاض زض ضٸظ ڂب ټٟتٻ ثؿڃبض ٲٽٱ اؾت( اڂٵ تحٹلات ڂب ٞٗبٮڃت ټبڀ 

ثبظاض ٞطنتځ ضا ثطاڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاض ټب ثطاڀ اٞعاڂف اضظـ زاضاڂځ ؾطٲبڂٻ اڀ پسڂس ٲځ آٸضز( اٞعاڂف 

اڀ حبن٭ ثبلا ضٞتٵ ٢ڃٳت ؾٽبٰ ثٻ ثڃف اظ ٢ڃٳت ذطڂس اؾت ٸ تب ؾٽبٰ  اضظـ زاضاڂځ ؾطٲبڂٻ

ڂبز قسٺ ٞطٸذتٻ ٶكٹز اڂٵ اٞعاڂف ٲٯٳٹؼ ٶرٹاټس ثٹز( ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ٞٗب٬ ثب ذطڂس ٸ ٞطٸـ 

ٲ٧طض، زض ضٸظ ڂب ټٟتٻ ٖٳلاً قبټس اٞعاڂف اضظـ زاضاڂځ ؾطٲبڂٻ اڀ آٶٽبؾت( ؾج٥ ٲٗبٲٯٻ اڂٵ 

ٶځ ضا ٦ٻ اڂكبٴ زض آٴ ثٻ اؾتٟبزٺ اظ ضٸٶسټبڀ ثبظاض ٲځ پطزاظٶس ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ټب چبضچٹة ظٲب

ٲكرم ٲځ ٦ٷس( ثطذځ اظ اڂٵ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ټب ثٻ زٶجب٬ ضٸٶسټب َځ چٷس ٲبٺ ٸ ثطذځ ثٻ زٶجب٬ 

 ضس٣ضٸٶسټب َځ چٷس ټٟتٻ ټؿتٷس ٸ ثطذځ ٶڃع چٷس ؾبٖت ضا چبضچٹة ظٲبٶځ ذٹز ٢طاض ٲځ زټٷس( ټط چ

س تٛڃڃطات ثبظاض ٲكرم تط ټؿتٷس ٸ ٲٗبٲٯٻ ٪ط ٞٗب٬ تط اؾت ٸ چبضچٹة ظٲبٶځ ٦ٹتبٺ تط ثبق

ٲٗبٲلات ثڃكتطڀ ضا اٶزبٰ ٲځ زټس اٮجتٻ تح٣ڃ٣بت ٶكبٴ ٲځ زټس تٗساز ثڃكتط ٲٗبٲٯٻ ثٻ 

ٲٗٷبڀ ؾٹز ثبلاتط ٶڃؿت( اظ ؾٹڀ زڂ٫ط ثطاڀ ٦ؿت ؾٹز ثبلاتط اظ حس ٲتٹؾٍ ثبظاض يطٸضڀ ٶڃؿت 

اڂٵ ټسٜ ڂٗٷځ ٦ؿت ؾٹز ثبلاتط ثبڂس ثب ڂ٥ اؾتطاتػڀ تٗساز ٲٗبٲلات اٞعاڂف ڂبثس( ثطاڀ تح١٣ 

ٲٷبؾت ٞطنت ټبڀ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ؾٽبٰ ضا ثٻ حسا٦خط ضؾبٶس( ڂ٥ ٲٗبٲٯٻ ٪ط ٞٗب٬ تلاـ ٲځ 

٦ٷس زض زٸ اٶتٽبڀ ڂ٥ ضٸٶس ٢ڃٳتځ، ثٻ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ؾٽبٰ ثپطزاظز( اٸ ؾٗځ ٲځ ٦ٷس ؾٽبٰ ضا ثٻ 
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ٸقس( ثطاڀ تكرڃم ظٲبٴ ٞطٸـ ثبڂس اظ پبڂڃٵ تطڂٵ ٢ڃٳت ذطڂسٺ ٸ ثٻ ثبلاتطڂٵ ٢ڃٳت ثٟط

اثعاضټبڀ تحٯڃ٭ ت٧ٷڃ٧ب٬ ٦ٻ اٞت ٸ ذڃع ح٣ڃ٣ت ټب ضا ثٻ ق٧٭ ٶٳٹزاض ٶكبٴ ٲځ زټٷس اؾتٟبزٺ 

قٹز( ټط چٻ ٲٗبٲٯٻ ٪ط ٞٗب٬ زض زٸ ؾٹڀ َڃٝ ٢ڃٳتځ ؾٽبٰ ثٻ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ثپطزاظز، ضڂؿ٧ځ ٦ٻ 

اظ ثبظاض زاقتٵ نطٞبً ثب ٦ؿت ؾٹز  ٲځ پصڂطز ثڃكتط اؾت( ثٻ حسا٦خط ضؾبٶسٴ ؾٹز ٸ ٖٳٯ٧طزڀ ثٽتط

حبن٭ ٶٳځ قٹز( ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ٞٗب٬ ثبڂس اظ ظڂبٴ ٶڃع ارتٷبة ٦ٷٷس( ثٻ ٖجبضت زڂ٫ط ٸڀ ټٳٹاضٺ 

ثٻ زٶجب٬ ٶكبٶٻ ټبڂځ اؾت ٦ٻ حب٦ځ اظ تٛڃڃط ٢ڃٳت ؾٽبٰ ټؿتٷس( ا٪ط اٸ زض تكرڃم اڂٵ ٶكبٶٻ 

ب ؾڃط ٶعٸٮځ ضا آٚبظ ٦طزٺ اٶس ڂب ثط ټب زچبض اقتجبٺ قٹز ظٲبٶځ ثٻ ٞطٸـ ٲځ پطزاظز ٦ٻ ٢ڃٳت ټ

٧ٖؽ ظٲبٶځ ؾٽبٰ ذٹز ضا ٲځ ٞطٸقس ٦ٻ ټٷٹظ ضقس ٢ڃٳت آٴ ٲستځ ازاٲٻ ذٹاټس زاقت اٲب ا٪ط 

اٸ تزطثٻ ٦بٞځ زاقتٻ ثبقس ټٷ٫بٲځ ٦ٻ ٶكبٶٻ ټب آق٧بض ٲځ قٹٶس اٸ ٲځ زاٶس ٦ٻ ظٲبٴ ذطٸد اظ 

ٸز( اڂٵ زض حبٮځ اؾت ٦ٻ ؾطٲبڂٻ اڂٵ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٞطا ضؾڃسٺ ٸ ثبڂس ثٻ ؾطا٘ ؾٽبٲځ زڂ٫ط ثط

٪صاضاٴ ثب ٶ٫بٺ ثٯٷسٲست ا٪ط ثٻ اضظـ شاتځ ؾٽبٰ تحت تٳٯ٥ ذٹز اَٳڃٷبٴ زاقتٻ ثبقٷس آٴ ضا 

 .حّٟ ٲځ ٦ٷٷس حتځ ا٪ط ٢ڃٳت آٴ ثطاڀ ٲستځ ٦ٹتبٺ ٦بټف ڂبثس

 زيػه هؼبهلِ هتؼدد

س ٲتٹؾٍ ثبظاض ٦ؿت ثب آٶ٧ٻ ٲٗبٲلات ٲ٧طض اڂٵ ٲعڂت ضا زاضز ٦ٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاض ؾٹزڀ ثبلاتط اظ ح

٦ٷس اٲب ضڂؿ٥ ټبڂځ ٶڃع زض اڂٵ ضٸـ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٸرٹز زاضز( زض ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٞٗب٬، ثبظٺ 

ظٲبٶځ ٲٗبٲلات ٦ٹتبٺ ٲست اؾت ٸ اڂٵ اٲط ٞطنت ټبڀ ثعض٪ځ ضا زض اذتڃبض ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ٢طاض 

ُٹض تحٹلات ثبظاض ٸ ٲځ زټس اٲب اظ آٶزب ٦ٻ تحٹلات ثبظاض ؾطڂٕ اؾت، ؾطٲبڂٻ ٪صاض ثبڂس ثساٶس چ

٢ڃٳت ټب ضا تٟؿڃط ٦ٷس ٸ ٶؿجت ثٻ آٶٽب ٸا٦ٷف ٶكبٴ زټس( ثسٸٴ ٲٽبضت زض تكرڃم ٶكبٶٻ ټب ٸ 

ٸا٦ٷف ٶكبٴ زازٴ، ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٶٻ تٷٽب ٞطنت ټب ضا اظ زؾت ٲځ زټس ثٯ٧ٻ زچبض يطض ټبڀ 

اؾت(  ثسڂٵ تطتڃت آٲٹذتٵ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٞٗب٬ ټٱ ظٲبٴ ثط ٸ ټٱ پطټعڂٷٻ .ثعض٪ځ ٲځ قٹز

 .ټط٦ؽ ٲبڂ٭ اؾت اظ اڂٵ ضٸـ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ اؾتٟبزٺ ٦ٷس ثبڂس ثٻ آٴ ٶ٧تٻ ټب ز٢ت ٦ٷس

 .اظ ؾٹڂځ زڂ٫ط ٲٗبٲلات ٲ٧طض ضاڂ٫بٴ ٸ ثسٸٴ ټعڂٷٻ نٹضت ٶٳځ ٪ڃطٶس

يطٸضڀ اؾت تٳبٰ ؾطٲبڂٻ ٪صاض ټب زض ٞٹان٭ ظٲبٶځ ٲٗڃٵ ثٻ اضظڂبثځ ٲزسز ٸ تٛڃڃط ؾبذتبض ؾجس 

ٻ ٪صاضڀ ذٹز ثپطزاظٶس( ثب ٪صقت ظٲبٴ، ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ تزطثٻ ٸ زاٶف زاضاڂځ ټب ٸ ٶڃع ؾج٥ ؾطٲبڂ

 .ثڃكتطڀ ٦ؿت ٲځ ٦ٷٷس ٸ ثطټٳڃٵ ٲجٷب ٶ٫بٺ قبٴ ثٻ ثبظاض ٲبٮځ تٛڃڃط ٲځ ٦ٷس
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زض ا٦خط ٲٹاضز ؾطٲبڂٻ ٪صاضټب ثٻ اڂٵ ٶتڃزٻ ٲځ ضؾٷس ٦ٻ ٲځ تٹاٶٷس ٪عڂٷٻ ټبڀ ٲتٷٹٔ تطڀ ثطاڀ 

ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ذٹز ضا تٛڃڃط زټٷس( آٴ زؾتٻ اظ ؾطٲبڂٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ اٶتربة ٦ٷٷس ٸ حتځ ٶحٹٺ 

٪صاضټب ٦ٻ ٲبڂٯٷس ؾٹزڀ ثبلاتط اظ ؾٹز ٲتٹؾٍ ثبظاض ٦ؿت ٦ٷٷس ٲٳ٧ٵ اؾت ثٻ ٲٗبٲلات ٲتٗسز 

٦ٻ ضٸقځ ذبل ثطاڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ اؾت، ضٸڀ آٸضٶس اٮجتٻ اڂٵ اٲ٧بٴ ٸرٹز زاضز ٦ٻ اڂٵ اٞطاز 

 ٲٗبٲٯٻ ٲتٗسز اذتهبل ٲځ زټٷس(ثركځ اظ ؾجس زاضاڂځ ذٹز ضا َج١ اؾتطاتػڀ 

 تحليل تىٌيىبل

ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ پطٲٗبٲٯٻ ثطاڀ تكرڃم ظٲبٴ آٚبظ ٸ پبڂبٴ ضٸٶسټب ثٻ اثعاضټبڀ ترههځ ٶٓڃط 

اثعاضټبڀ تحٯڃ٭ ت٧ٷڃ٧ب٬ احتڃبد زاضٶس( تحٯڃ٭ ت٧ٷڃ٧ب٬ اثعاضټبڀ ترههځ ثطاڀ تٟؿڃط ضٸٶس ٢ڃٳت 

ب اؾتٟبزٺ اظ ٶٳٹزاض ٶكبٴ ٲځ زټس( ثطذلاٜ ټبؾت ٸ ثٽتطڂٵ ظٲبٴ ذطڂس ڂب ٞطٸـ ڂ٥ ؾٽبٰ ضا ث

تحٯڃ٭ ثٷڃبزڀ زض تحٯڃ٭ ت٧ٷڃ٧ب٬ ٢ڃٳت ٲٽٱ تطڂٵ ٖبٲ٭ ٶكبٴ زټٷسٺ رٽت تٛڃڃط حط٦ت ؾٽبٰ 

 :زض ٦ٹتبٺ ٲست ٲحؿٹة ٲځ قٹز( ؾٻ ان٭ حب٦ٱ زض تحٯڃ٭ ت٧ٷڃ٧ب٬ ثٻ قطح ظڂط اؾت

بٰ اظ رٳٯٻ ٖٹاٲ٭ ٢ڃٳت ٦ٷٹٶځ ؾٽبٰ تب اٶساظٺ ظڂبزڀ ثبظتبة ٶڃطٸټبڀ ٲٹحط ثط اڂٵ ؾٽ( 0

 .ؾڃبؾځ، ا٢تهبزڀ ٸ ارتٳبٖځ اؾت

 ٢ڃٳت ټب َج١ ڂ٥ اٮ٫ٹ ٸ ڂ٥ ضٸٶس تٛڃڃط ٲځ ٦ٷٷس( 7

 .تبضڂد ت٧طاض ٲځ قٹز( 3

زض اثعاضټبڀ تحٯڃ٭ ت٧ٷڃ٧ب٬ ثب اؾتٟبزٺ ٸ ثط ٲجٷبڀ اڂٵ ؾٻ ان٭ قبذم ټب ٸ ٢ٹاٖسڀ حبن٭ ٲځ 

ٷځ ٦ٷٷس( زازٺ ټبڀ ٲطثٹٌ ثٻ قٹز ٦ٻ ثٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ٞٗب٬ ٦ٳ٥ ٲځ ٦ٷس آڂٷسٺ ضا پڃف ثڃ

٢ڃٳت َج١ اڂٵ قبذم ټب ٸ ٢ٹاٖس پطزاظـ ٲځ قٹٶس ٸ اظ اڂٵ َطڂ١ اٮ٫ٹټبڀ تٛڃڃط ٢ڃٳت ټب 

 .ٶٳبڂبٴ ٲځ قٹٶس( ٶتڃزٻ ٲحبؾجبت ضٸڀ ٶٳٹزاض ٢طاض ٲځ ٪ڃطز ٸ ضٸٶسټب ٲكرم ٲځ قٹز

ط ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ اٮجتٻ ثطاڀ ٲٗبٲلات ٲتٗسز اظ تحٯڃ٭ ثٷڃبزڂٵ ٶڃع ٲځ تٹاٴ اؾتٟبزٺ ٦طز اٲب ا٦خ

ٞٗب٬ ٸ ثب تزطثٻ تطرڃح ٲځ زټٷس اظ تحٯڃ٭ ت٧ٷڃ٧ب٬ اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس( اڂٵ تحٯڃ٭ تط٦ڃجځ اظ ٖٯٱ ٸ ټٷط 

 .اؾت ٸ اؾتٟبزٺ اظ آٴ ٲؿتٯعٰ نجط ٸ پكت٧بض اؾت

  گَغفٌدّب دز ثَزظ

 .اظ ظٲبٴ ټبڀ ٢سڂٱ ٞٗبلاٴ ثبظاض ثٻ زٸ زؾتٻ ت٣ؿڃٱ ٲځ قسٶس5 ٪بٸټب ٸ ذطؼ ټب

http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/amoozeshe-bourse-iran/3485-sheep-in-exchange
http://www.fxf1.com/index.php/bourse-topics/articles-and-educational-videos-about-iran-bourse/amoozeshe-bourse-iran/3485-sheep-in-exchange
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 اؾت(٪بٸټب ټٳڃكٻ ٶٳبز اٞطاز ٲٹ١ٞ ٸ پطثبظزٺ ٸ ذطؼ ټب ٶٳبز اٞطاز ق٧ؿت ذٹضزٺ ثٹزٺ 

قبذم ٶؿ٭ رسڂسڀ اظ ٲٗبٲٯٻ ٪طاٴ پب ثٻ ٖطنٻ حًٹض  اٲب اظ اثتساڀ اٲؿب٬ ٸ ثب ضقس ٞعاڂٷسٺ

٪صاقتٻ اٶس ٦ٻ زض ټڃچ ٦ساٰ اظ زٸ زؾتٻ ٞٹ٠ ٶٳځ ٪ٷزٷس(اڂٵ اٞطاز ٚبٮجب ثطٲجٷبڀ ټڃزبٴ ضٸظ ثبظاض ٸ 

 ثط ٲجٷبڀ ؾجعتطڂٵ ٶٳبز،ؾٷ٫ڃٵ تطڂٵ نٝ ذطڂسٸ ٲخجت تطڂٵ ٶٳبز ا٢ساٰ ثٻ ذطڂس ٲځ ٦ٷٷس(

ٸ٢تځ ٦ٻ ٶٳبز ٢طٲع ٲځ قٹز،نٝ ٞطٸـ ٲځ  ٲلا٦كبٴ ثطاڀ ٞطٸـ ٶڃع ٖجبضت اؾت اظ 5

 !!قٹز(((پؽ ٲٹ٢ٕ ذطٸد اؾت

 ٦ٷٷس ٲځ ذطڂسٸٞطٸـ ثٻ ا٢ساٰ ؾبزٺ ٖڃٷځ ٲكبټسٺ ٲجٷبڀ ثط ٣ٍٞ ٸ تحٯڃٯځ ټڃچ ثسٸٴ اٞطاز ٞٹ٠

قبڂس ثطاڀ ذڃٯځ اظ ٞٗبلاٴ ٢سڂٳځ ثبظاض اڂٵ ؾٹا٬ اظ اثتساڀ اٲؿب٬ پڃف آٲسٺ اؾت ٦ٻ چ٫ٹٶٻ 

# ٲځ قٹز ٸ ٶڃٳٻ زڂ٫ط ټٟتٻ ثلاٞبنٯٻ قبذم "9٭ $ت٣طڂجب ضٸظڀ قبذم زض ٶهٝ ټٟتٻ ٲٷٟځ ٦بٲ

 "# ٲځ ٪طزز؟ رٹاة ؾٹا٬ ؾبزٺ اؾت 5 حًٹض ٪ٹؾٟٷسټب زض ثٹضؼ9ٲخجت ٦بٲ٭ $ت٣طڂجب ضٸظڀ 

ا٪ط ز٢ت ٦طزٺ ثبقڃس زض ضٸظټبڂځ ٦ٻ قبذم ٲٷٟځ ٲځ قٹز ٞكبض ٞطٸـ ثٻ نٹضت ٚڃط 

 ثٻ ثبظاض تب ٦ٷٷس ٲځ نجط ضا ضٸظڀ چٷس ټب ذطؼ ٸ ٪بٸټب قطاڂٍ اڂٵ زض( ڂبثس ٲځ اٞعاڂف  ٲٗٳٹٮځ

 قطاڂٍ اڂٵ زض اٲب( ٪ڃطٶس ٲځ ٞطٸـ ڂب ذطڂس ثٻ تهٳڃٱ ٲٹ٢ٕ آٴ ٸ ثبظ٪طزز َجڃٗځ حبٮت

ضٸظٺ ٲځ ٦ٷٷس( اڂٵ  9اڀ ؾٽٱ ټبڀ ذٹز ٖٳلا ذٹز ضا اؾڃط قبذم ٲٷٟځ  ٪ٯٻ ٞطٸـ ثب ٪ٹؾٟٷسټب

 .ضٸا٬ چٷس ضٸظڀ ازاٲٻ ٲځ ڂبثس

ٷسټب تٳبٰ ؾٽٱ ټبڀ ذٹز ضا ٞطٸذتٻ اٶس حبلا آٶٽب پٹ٬ زاضٶس ٸٮځ پؽ اظ تٷٽب چٷس ضٸظ ٦ٻ ٪ٹؾٟ

ذتٻ اٶس ٞطٸ پڃف ضٸظ چٷس ٦ٻ ټبڂځ ؾٽٱ ټٳبٴ ذطڂس ثٻ زٸثبضٺ ٦ٻ اؾت رب اڂٵ(ٶساضٶس ؾٽٳځ  ټڃچ

ٲځ پطزاظٶس ٸ ثبظټٱ ثسٸٴ ټڃچ تحٯڃٯځ قطٸٔ ثٻ ذطڂس ټڃزبٶځ ٲځ ٦ٷٷس( زض چٷڃٵ قطاڂُځ ٶڃع آٶٽب 

 .ٲخجت ٦بٲ٭ ا٢ساٰ ثٻ ذطڂس ٲځ ٦ٷٷسٚبٮجب زض نٝ ذطڂس ٸ زض 

  ثبقس ٲځ ٲخجت" 9 ٞطزا ٸ ٲٷٟځ  "9 ضٸظ  م ټڃزبٶځ اؾت ٦ٻ ڂ٥ذاڂٵ اظ زلاڂ٭ قب آضڀ زٸؾتبٴ

" اٞطاز ثسٸٴ ټڃچ تحٯڃٯځ ٸ ثط اؾبؼ قبڂٗٻ،اذجبض،قٷڃسٺ ټب ٸ ((((( ا٢ساٰ ثٻ 92ٲتبؾٟبٶٻ زض ثبظاض 

" اٞطاز اظ حسا٢٭ ضٸـ ټبڀ تحٯڃٯځ 92ذطڂس ٞطٸـ ٲځ ٦ٷٷس ٸ زض ذٹقجڃٷبٶٻ تطڂٵ حبٮت ٣ٍٞ 

 .$ثٷڃبزڀ ٸ ت٧ٷڃ٧ب٬# اؾتٟبزٺ ٲځ ٦ٷٷس

 تَقيِ ّبي ًْبيی ثساي دٍزُ همدهبتی 

ا٪ط ٢هس ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ زضثٹضؼ ضا زاضڂس، اٸ٬ ٲُٳئٵ قٹڂس ٦ٻ ټسٜ ؾطٲبڂٻ ٪صاضى ثٯٷسٲست 

ثٷبثطاڂٵ پٹٮى ضا ٸاضز  .اؾت ٸ قٳب ٶٳى تٹاٶڃس ٲخ٭ ثبٶ٥ ټب، ثٻ ضاحتى ثٻ پٹٮتبٴ زؾت پڃسا ٦ٷڃس
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ٲڃٯڃٹٴ تٹٲبٴ پؽ اٶساظ  0ثٹضؼ ٦ٷڃس ٦ٻ ٲطثٹٌ ثٻ پؽ اٶساظتبٴ ثبقس( زض اڂٵ حبٮت ا٪ط ٲخلاً 

زضنس آٴ ضا ؾٽٱ ثرطڂس ٸ ث٣ڃٻ پؽ اٶساظتبٴ ضا زض ثبٶ٥ ٶ٫ٻ زاضڂس( ٲٵ تٹنڃٻ  +1تب  +0زاقتڃس، 

ز ٦ٻ قٳب ذٹزضٸ ٸ ڂب ٲؿ٧ٵ ٲى ٦ٷٱ ټط٪ع زض ؾطٲبڂٻ ٪صاضى ټبى ذٹز تٷسضٸى ٶ٧ٷڃس( زٮڃٯى ٶساض

ذٹز ضا ثطاى ؾطٲبڂٻ ٪صاضى زض ثٹضؼ ثٟطٸقڃس( ا٪ط قٷڃسٺ اڂس ٦ٻ ٲى ٪ٹڂٷس ؾطٲبڂٻ ٪صاضى زض 

ٲؿ٧ٵ، ذٹزضٸزڂ٫ط ثبظزټى ٶساضز، ٲٷٓٹضقبٴ اڂٵ ٶڃؿت ٦ٻ انلاً ذبٶٻ ٶرطڂس ثٯ٧ٻ ٲٷٓٹض اڂٵ 

 ا٪ط  ڃبظ ذٹز ٶ٧ٷڃس( ٲخلااؾت ٦ٻ پٹ٬ ٸ ؾطٲبڂٻ ذٹز ضا نطٜ ذطڂس ٦بلاټبى ؾطٲبڂٻ اى ٲبظاز اظ ٶ

 ثبڂس اٸ٬ ثٹضؼ، زض ٪صاضى ؾطٲبڂٻ ثطاى( ثرطڂس ؾٽبٰ ٸ ثٟطٸقڃس ضا آٴ زاضڂس، ايبٞٻ ٲٯ٥ ٸ ظٲڃٵ

 .ٞٗب٬ زض ثٹضؼ تٽطاٴ ڂ٥ ٶٟط ضا اٶتربة ٦ٷڃس ٦بض٪عاضاٴ ثڃٵ اظ

ثجطڂس( ثبڂس ٖبزت ٦ٷڃس ٦ٻ زض ثٹضؼ، تٹنڃٻ پصڂط ٶجبقڃس، ضاٺ ذٹزتبٴ ضا ثطٸڂس، تزطثٻ ٦ٷڃس ٸ ٮصت 

٦ٻ ظٶسٺ اؾت( ربٴ زاضز ٸ ټط ضٸظ ثعض٨ تط ٲځ قٹز( قٳب ټٱ  اؾت ثبظاضڀ  ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض،

ؾٗځ ٦ٷڃس ٲتٷبؾت ثب آٴ ټط ضٸظ ثعض٨ تط قٹڂس( اڂٷ٧ٻ ثطذځ اظ زٸؾتبٴ تٹ٢ٕ زاضٶس ٦ٻ ث٣ڃٻ ثٻ 

ت ٧ٞط آٶٽب ٦ٳ٥ ٦ٷٷس، ٢سضڀ ذٷسٺ زاض اؾت( انٹلاً ؾٗځ ٦ٷڃس ثٻ قبڂٗبت ٪ٹـ ٶ٧ٷڃس ٸ ثٯٷسٲس

، اڂٵ ضٸظټب ثسرٹضڀ ثٻ ثبظاض ؾٽبٰ ضؾٹخ ٦طزٺ اؾت( «ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ قتبة ظزٺ»٦ٷڃس(ٲطڂًځ 

ٶجبڂس ٖزٯٻ ٦طز( ثبڂس اڂؿتبز ٸ ضڂؿ٥ ٦طز ٸ زض ٶٽبڂت ٮصت ثطز( ټٳڃكٻ ڂبزتبٴ ثبقس( ټڃچ ٶؿرٻ 

٦ٷس( ٦تبثځ؛ ټڃچ تزطثٻ قرهځ ٸ ټڃچ ضټٷٳٹز ٖٯٳځ ٶٳځ تٹاٶس قٳب ضا زض ثٹضؼ تٽطاٴ، ضاټٷٳبڂځ 

پؽ ثٽتط اؾت زض اڂٵ ثعض٪طاٺ ثب ت٧ٟط ٸ تأٲ٭ حط٦ت ٦ٷڃس( ثٯٻ ثًٗځ ٸ٢ت ټب لاظٰ اؾت ٦ٻ قٳب 

ذلاٜ رطڂبٴ آة قٷب ٦ٷڃس ڂب ثب چطا٘ ذبٲٹـ زض ثعض٪طاٺ ثطاٶڃس، اٲب زض اڂٵ ٲٹضز ٲُٳئٵ ثبقڃس ٦ٻ 

٦ٻ قٳب ضا  ټط ضٸڂساز زض ثٹضؼ تٽطاٴ، تحٯڃ٭ ذبل ذٹز ضا ٲځ َٯجس( ثٷبثطاڂٵ زٶجب٬ ضٸقځ ثبقڃس

ٶ٫ٻ زاضز( اؾتٟبزٺ اظ ضٸظٶبٲٻ ٸ ؾبڂت ټبڀ اڂٷتطٶتځ « آح زڂت»ټٳڃكٻ ثٻ ضٸظ ٸ ثٻ انُلاح 

ٲطتجٍ، ٢ُٗبً ثٻ قٳب ٦ٳ٥ ذٹاټس ٦طز(٣ٍٞ ٦بٞځ اؾت اظ َطڂ١ ٲٹتٹضټبڀ رؿت ٸرٹ٪ط 

ٸثلا٨ ٸ ٸة ؾبڂت ثٻ قٳب  +0ث٫طزڂس( حسا٢٭ ٞٽطؾت « ثٹضؼ ٸ ؾٽبٰ»اڂٷتطٶتځ، ثٻ زٶجب٬ 

ټس قس ٦ٻ ٲځ تٹاٶس ٢ؿٳتځ اظ اَلاٖبت ٲٹضز ٶڃبظ قٳب ضا تأٲڃٵ ٦ٷس(اڂٵ تبظٺ اٸ٬ ٦بض ٲٗطٞځ ذٹا

اؾت( قط٦ت ټب ثب ٸاغٺ اڀ ثٻ ٶبٰ قٟبٞڃت، ٲڃبٶٻ اڀ ٶساضٶس( اذجبض اظ ٲزبضڀ ضؾٳځ ٲٷتكط ٶٳځ 

قٹز ٸ اٚٯت اٞطاز، ؾٗځ ٲځ ٦ٷٷس اذجبض ٚڃطضؾٳځ ٸ ٲٹضز ٶڃبظ ذٹز ضا ٲٷتكط ٦ٷٷس( ثب اڂٵ حب٬ ثطاڀ 

زڂسٴ آذطڂٵ ٸيٗڃت ؾٽبٰ، اَلاٖبت قط٦ت ټب ٸ اَلاٖبت زاز ٸ ؾتسټبڀ ضٸظاٶٻ، ٲځ تٹاٶڃس اظ 

 .ؾبڂت ټبڀ ٪ٹٶب٪ٹٴ اؾتٟبزٺ ٦ٷڃس
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