
 

 


�� ��زاره�� ����� �����  

  

  .د��� ����� ������ ��4 ��ر �
� ��زاره�� ���� �� 

  


� �� :Stock Market ���م ��زار - 1���رای)  .'��� ���د� ا�& �� در %ن ���م و �! � ه�� ��� �


� ���م، ��زار �,�د+ت ���م ا�&���ای/ �.�ن از �3! 1�2ی.� �0ی� ا�& �� . �!ی/ �.�ن �!ا� �

��8ن و ���ی�ر7  ،��ان �� ��رس ����� از 50
� ��زاره�� ���م ��. �����اران دور ه� 450 �� '���

  .ا'�ر9 ��5د

  

 ،ذرت ،�� ��+ه�� �=�
> ����8 ;8,�ا�& ی: ��زار ��ز��ن ی�Commodity Market:  ��2 ��زار $�# - 2

2%
1ات �� ارزش در هA /�8B5@ت و  ،?��9 ،'.!�� �
���9�5 ����@ت در ای/ ��رس  .'��� ن �D &5�?

 '�.� � ��ان �� ��رس از 50
� ای/ ��زاره� ��. %ی�H 9�8رت ��  �!د �� ��38ر G!ی� و 2!وش و ��FیE در

   .ا'�ر9 ��5د

  

اوراق ?!I��� 9�' !��8� �J ���ده��  ، ��� از ��زاردر ای/  :Bond Market زار اوراق .-,+�� - 3

 <
�=����' �� �
����.  

  

در وا?4 از دو   G �� �'��. Forex!ی� و 2!وش ارز �����زار 0� ،ای/ ��زار :�Forex ارز ��7د#ت ��زار – 4

�5
�Foreign Exchange  ��  ��8�  .��.�E '�9 ا�& و �1ر �!ی/ ��زار ���� د����& �,�دل ارز�

  �@=#ت ���?� ه�� <=�� ��> ا�;::�

�� ���5د� و در ��ل �����ن  ��  !دد;��ای] �,�د+ت ارز� �� ز��ن J!ب او��/ �.� ه� و %�Aز ��Yرت ��ز

  .%ن را �� ��م �2ر�\ �� '����8 ای8: ����8 در�H �� 9��%رت

�� �!ا��س ای/  ����� ا�����ارد �@ ��رد ا��^�د9 ���ره� ?!ار ��  !2&�� ;�] از 80[ 0���� اول 

�� ��ر �`�ل ارزش ه! او�\ �@ . ����� ارزش ه! ارز �� ��1ان �@ی� ���_� دا'& �� ;���ا�� %ن ��د

 د+ر 2.05در ����Y ?�5& ه! ;��� ا�_
�\ �!ا�!  .;��� ا�_
���ن ��د9 ا�& 3.17د+ر %�!ی.� و  �6.5!ا�! 

������ت زی�د�  در ?��j ای/ �����، �!خ ارز ���ره� دارا� h,�ت ��,� ��د و .���F,� �� '�9 ا�&

ا�� �� %�Aز 80[ 0���� اول ای/ ����� دی_! ��رای� ��ا'& و ���ره� �� ;�ی�ن �H.  ]80رت �k; �5ی!2&

  .0���� دوم از ��3م ه�� ارز� ��^�و�� �!ا� l^m ارزش ;�ل �
� ا��^�د9 �� �!د��

���ر  45 �8^!ا��� �� �pmر ��5ی�8 �ن ،در ���ه��o5ی! %�!ی.� و در ه�
� ��8م �!��ن وودز 1944در ��ل 

 E�.�� ن��ر'0!�� ،��
د��h �� E,��� ا?��qد ��/ ا�5
E �  !دی� ���: 0���� � � �� �!ا��س ���ی) 0

��8ان را�I ��ی! ارزه� �� �@ ����/ ا?�ام �� ����/ �!خ ��h& �!ا�!� ارزه� ��5ی� و از ��� دی_! د+ر %�!ی.� �

و د+ر %�!ی.� ����ر ����/ ارزش ��ی! ارزه� ?!ار   !دی�د+ر ����/  35از ای/ رو ارزش ه! او�\ �@ . '�
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از ه�  h �����70,��� ���& ���� در ا?��qد 0���� ای�Yد �!د �� �!ا��Yم در ده� ای/ .  !2&

  .2!و;�'��

و ��ی/ �!��j ارزش د+ر ��  5��ر و?& %�!ی.� را��r د+ر و �@ را ?4r ��5د��.��ن ری�\ 0 1971در ��ل 

در ه�5ن ��ل ��ا���8�2 ا� ����� �� �!��ن وددز ��8م ا��5& �����ن  .�J!D و �����J 0���� وا���� '�

���ر ه��  1972در ��ل  .ا��p '� �� �!ا��س %ن ������ت ��Fود� �!ا� ارزه� ��Yز '5!د9 '�9 ��د

;�ی� �!ا� 2!ار از وا���_� �� د+ر %�!ی.� د�& �� ا���p ��ا���8�2 ا� زد�� �� �� %ن �!خ ارز ���ر ارو

  . ا�0ز9 ����ن ی�2& %2.25ه�� ا��p �9�88 �� ��1ان 

�� ا���p ��ا���8�2 ���0ی�.� ر��5  1974در ���ی& ه! دو ��ا���8�2 �2ق ��t '��� و ��3م ارز '�8ور از ��ل 

 در ��ل .ار  !2& و از %ن ;\ ���ره� ا�0ز9 ی��8�2 �� ��3م ارز� د�=�ا9 را ا��=�ب ��5ی���8رد ;kی!ش ?!

���ی�� ����� ;��� وا�m  ���ره�� ارو;�ی� ��Yدا در 0�& ��ه] ��
I د+ر %�!ی.� ا?�ام ��5د�� و 1978

  .را ��8 ���د�� EMSارو;� ی� 

���E ���: ه�� �!��1 ��د،� EF� د  ��زار �2ر�\ در ا���ا�q�?ت �2ق و ��ه] ��] دو�& ه� در ا+�F� ا��

 �,j  !دی� ���: ه�� ��Yر�، '!�& ه�� ��Yر�، ��ر 1اران و ��رس ��زان ��1 در ای/ ��زار �pmر ی���8 و


� %15، ���ره�� ارو;�ی� �� ا12ای] دا���t� �8!ات ارزه� �� �1993!ا��Yم در ��ل ���، ز���pm �8ر �

از ��ی� �� ;��!2& �82ور� ا�@�Dت ا�1اره�� +زم 0�& ا��Yم ����@ت در . � !ان G!د را 2!اه� ��5د�


�  !ان) �8!�&ای(�Y� ��p2ز� �����ر �!� ای/ � ?!ار  !�r� ،&2ر� �� ا�!وز '�ه�  ��!ش � در ا���Gر �

 .�82ور� در ��زار �2ر�\ ه����

  A��Foreign Exchange?�ر ��زار 

  


������ت  ��D�5Y ا� از ��5Dً� �� ��رس ارز،
ا�@ق �� '�د �� �� ��Yرت و  )����8 ���: ه�( ��/ ا�5


j واژ9 ا�q�Gر� �2ر�\ Aی� �,�د�� ارز �� ;!داز�� و ا)Forex ( ی� اف ای.\ و)FX (ا� ا'�ر9 �� ای/ ��زار�! 

  .�� ��ر �� رود

 Over The( ��زار �Gرج از ��رس�!ا� ���38 �^�ر'�ت ا�&،  از %��Yی� �� ای/ ��زار �2?� ��ز��ن �!��1

Counter( ا��9 �� '�د�G.  


�  !ان و ��زار��زان����2ر�\ از �!ا�! 0��ن �� ا��^�د9 از �
^/، ������o! و 2.\، ی: ��زار  در ��زار �

 �Y�8�24 را �� و�0د %ورد9 ا�� ��D�� .ی� �� �,�د+ت ��5!�1 �����8، ر?��& ��/ ��ز�Y�% 4  ��زاناز���


� . ���& ه�� ا��qFر� �!ا� �!خ  kار� �� '�دای�Yد ����ا ! ی: ��زار��ز، �!خ را '�ی�اً �F!ی> ��8، �

� را دار�� �� ��زار��ز دی_!� را �����8m /م ده�8  !ان ای�Yد را �� و� ا��G ت@���ا�� ����@ت در  .و �

���@ت و�0د �Yم �H�G �!ا� ا�'�د �� �.�ن 1�2ی.�  ��زار ��5!�1 �� ��زار� ا�@ق ��( ��زاره�� ��5!�1�

�8��  �� �8Dان �`�ل در ��زار ���م ���ی�رk;. 7ی!د ����8 ��زار ���م �� '.E ���@ ��^�و�� �Hرت �� )دارد


�  '!����ی� �� درای/ ��رس ;kی!��2 '�9 ا�� ���م ��ان �����ا�m@rH  ��زاره�� ��5!�1 .��5درا �

 Iر'���8ن����� (Specialists) ���' �� 9و ادار E���� ا�& ��  ،در �m@rHزاره�� در ��زار��ز ا��

 1�!5��!�Aرواج دارد.  
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 در ی: ��3F �8�� �� ،ی: ���م ����@�� در ای/ ��زار ،��5!�1 ا�& ی: ��زار از %��Yی� �� ��زار ���م

 ،ارز����8 ��رس  �A! ��5!��1 �زاره�ا�� در� .دا'�� ��'�G!ی� و 2!وش ��=� �!ا� ��ا�� ی: �!خ 

�� �5./ ا�& �!خ %���  ��88 �!خ G!ی� و 2!وش �Gد را ار�� �� �� ه! ��ام و�0د دار�� ��زار��زان ����د�

  .�� ه� ��^�وت ��'�

  

  

  

  

  

  

 

�5./ ا�& �!خ ه� را  ا ! ی: ��=�q ��زار را ��8!ل ��8. ��زاره�� ��5!�1 �,���ً� ��5یE �� ا��qFر !� دار��

  .���t! ده� ددر 0�j�m !� �G 42�8� j�� & ��5ی�G Eد


��Fن 
$ G$-H Iا�-� +:�:�  

  

�� ای/  ن دE�G ه���8،% ی: ��زار �A!��5!�1 ا�& و �� ��0 ی: ��=�q، ��زار��زان ����د� در ارز��رس 

� ���م �� %���ی� ا�& ��  .را �� �,��ت ��^�و�� ����� ��5د '!�& ��88 �ن در ای/ ��زار ��ان �� و�0دm

���@ت و �Y!�� ����!� دار��� �Ym ،ر�,�Dا.  

���@ت در %ن  (Interbank) ��/ ���.�در رأس ای/ �,�� ���8، ��زار  � �Ym /رخ ?!ار دارد �� روزا�� ��+�!ی

.. .ی/ ژا;/ و ;���، ی�رو، ����! ای/ ����@ت �! رو� ارزه�� ��Fود� ه�B5ن د+ر %�!ی.�، ا�,�� �� �� ده�

   .�Hرت ��  �!د

 �rر 1اران ��/ ���.� و ی� ����� ه�� وا��� �در ��زار ��/ ���.�، �1ر �!ی/ ���: ه� �� ��ا��8 از �!ی

  .و روی�!ز، ��rر ������ �� ه� در ار�,�ط ��'EBS �8ا�.�!و��.� ����8 


� ���: ه� �8�� �! ا��س ار�,���ت ا�D,�ر� %ن ��� ه� �� ی.�ی_! �Hرت ��  �!د و �Ym در ای/ ��زار، �

از �!ی� ��ه.�ر و �����.�ر �!دن ��mب ه��  �5�3D از ای/ ����@ت �� E�� ��0 و ا����ل وا?�� ارز،


� در �!خ . '�د ���.� ا��Yم �����ه�5 ���: ه� از �!خ ی.�ی_! % �ه�8 و �� ای/ و�0د ه! ���.� �!ا� �

 ی_! �`E ��زار��زان %�@ی/�����ت د .;��8��د�، ��ی� ار�,�ط ا�D,�ر� �H�G �� ���: دی_! دا'�� ��'�

(Brokers) �� ر��Y� ه�� :��� �، '!�& ه�� ����� و �8Hوق ه�� ����/ �!��ی�  kار� ��ی� از �!ی


� �o!داز������وق ه�� �!��ی�  kار� و �!��ی� ، 8H)���: ه�� ���:(ز %��Yی� �� ����! ���: ه� ا .�

 k' &,h ر��,�Dط ا�rG د�، �� ���: ه�� �1رگ��9 ا� ��ار��، ه��  ��� د��!�� �� �!خ ه� ;��ا اران ��


�  !ان���8!ای/ . ��5 ��88������: �Y,�ر �� '��� �� �8�� از �!ی� ی: ���:، �!ا� ا�0���mت �,�د+ت  �

�� ای/ �!��j �!��ی�  kاران �,��ت ;�ی�/ �!، ����5ا��8 �� �!خ ه�� ر?���� د��!�� ارز� �Gد ا?�ام ��88 و 

  .دا'�� ��'�8

��Yرت %�@ی/، . �.���8ژ� ��ا�q� /�� 4!ف ��88 �ن ���ی� ��زار ارز و ��زار ��/ ���.� را از ��/ �!د9 ا�& ا�G!اً

��زان و ��ی! '!�& ��88 �ن، را9 را �!ا� ���!ی�ن G!د9 ;� ه�5ار  �� ای�Yد ار�,�ط ��h! و �� ه1ی�8 ��/ ��زار

 
  A-ی�اران


� از Kا=� �� ��
�
 LMN?� Oی

�

 .A-ی� $

 

��FنHو-Q  

 +� �
Kا=� �� ��
�
 LMN?� Oی

�
Hو-R�. 

LMN?�  

�S و A-ی�ار Hو-Q
 �� T
را ه;�ه

�

?-ل : $$V��$  -�
 ..�;G ه� دارد
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�  !ان  .����G ا�&2!اه�  ا�.�ن د��!�� %��� را �� ��زار ��/ ���.�و �!د9 ��� '=�q ه�ا�!وز9 �


� �o!داز�����5
.!د و �!خ ������ �� �D �� ،ن��ن دی_!  .?�در�� دو'�دوش �1رگ �!ی/ ���: ه�� 0��� ��


�  !ان و �!��ی�  kاران �H�qG ه� ?�در�� از ه�5ن H!2& ه�ی� ا��^�دI�2 @,? �� �88� 9 در ����


�  !ان %�@ی/ ارز ا�& �2ر�\ا�!وز9  .ا�& ا���Gر ���: ه�� �1رگ ��د9��� .ی: �F��� &H!2ود �!ا� �

 

 

  

 

  

                                                                                                      

  

ه�� ��'� از 0���� ��ز� �����5D !�h �! ��زار ارز دا'�� و ���D ر'�  ��ل ا�G!، ;��!2& 25در 


�  !ان '�9 ا�&ای/ '_^& ا�_�1 ���ای/ ��زار از ����@ت درون . ��زار و ا12ای] ��5_�! ���اد و ��8ع �

�Dا�E زی�د� در ر'� . ،  ��!د � دارد�=�
> �1رگ ���� و ��Yر�����@ت ��/ �����ت ی: ���: �� 

��رس ارز ��h! ه���8 ا�� ��� �!ی/ %ن ه� ;��!2& �.���8ژ� و ر'� 12ای9�8 �!��ی�  kار� ه�� ��/ 


� و �!ون �!ز� ه���8
�� ه�5/ د9 ��ل ;�]، ����! 2����& ه�� �,�د+ت �Gر�8D �� �0ان �`�ل . ا�5

 +�� �

�mل %ن �� ا�!وز  .و ���Gت در 0�& اه�اف �Hدرا�� و واردا�� ��د%�!ی.� �qF8! �� �,�د+ت ��/ ا�5


� ����ر �!ی4 �! از ��Yرت در �mل ;��!2& ا�&. �I�F در �mل ���t! ا�&ای/ 
 .�!��ی�  kار� ��/ ا�5

�!��ی�  kاران ���د�، '!�& ه�� ���5 و �8Hوق ه�� �!��ی�  kار� ���!7 در ��8ر ��زی_!ان ?�ی�5 


� ��زار �� �!��ی� ا�، / ��: ه� و ���: ه�� ��Yر� ����8 � ،��زارH�2ر�\'!�& ��88 �ن ا  E9 ا���,�ی�' .  

&2!��; Eت  ��زار �,�د+ت ارز �� د��@���ه�� �.���8ژ�، ���5ل د���!ا�� ����!� '�9 ا�& و از �

از  ،���D�8 دار��درون ���.� ����ر 2!ا�! ر��2 و '!�& ��88 �ن �=�
^� را در �!  !��2 ا�& �� اه�اف 

�
50  :،��@���� ���G!� ده�� ����9 ��ت از ������ت�� j��  ات!��t� از زی�ن ��'� از �!� �
0
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��� ،��@���� ���G!�� !_ت از ���ره�� دی���G ی� ��+ و!G ر�0 ��رد ���ز �!ا��G ارزه��  !�hوی� �ـ�

��@�����k  �� !�hار�� و ��]  �J!D و ����Jرو� از �!ف دی_! ای/ '!�& ��88 �ن �! .  kا'�/ �! �!خ �

���8!ای/ 'G�8& '!�& ��88 �ن �
��� ��زار ����ر ��� . ���5 در ����/ �!خ ����@�� ای^� �� ��88

�!��ی�  kار�، ���.��� �!���!' ،�1��� D /,�ر��8 از ���.��� ��Yر� ای/ '!�& ��88 �ن . ا�&

 .'=�q و G!د9 ;� ا?��qد�، �8Hو?��� �!��ی�  kار� و ���!ی�ن

WNاز +��ری �-M?N� زار��ن �H �X�Kو-?Xا� �Kارز��7د#ت  رو   

  

��'k  م �� '� در�Yا� \.

^/ و  �ه� ���I د��_�9 �� ������ ?�ی�5 . ����@ت ارز از �!ی


�  !ان ��/ ���.� ��د���� /�� �8^
ای/ ����� ه� �� �8�� ��8 و . ��ر 1ار� ���H، �!��,� از �.���5ت �


�  !ان  ه� ه� �!ا� ��زار ����/ �� �!د�� زی!ا �!خ دارا� ا'�,�9 ��د��، �
.� �!خ �� ��=�q را����!ا� �


�  !ان �!ا� ��د. ��^�وت ��د��� �� ��ر ��38 ����@ت ده� و ��j ا�@ع از �!خ �0ر�، �� ��ی�& �

  . ���.� ا��Yم �� داد��


^/ و ��ر 1اران?�ی5 ا�!وز9، ����� ا�.�!و��.� �0ی_1ی/ ������ � ���H  �8ه1ی E9 ا�& و �� د���'

 ��Yرت ا�.�!و��.� در. ��8ر  kا'�� '�9 ا�� ر��زا ��ر 1اران ���H از ����! ه�� ;�ی�/ ای/ ����� �0ی�،

�r!ح '� �� ���ه�  �-وی] $
?-ل ���Y��Z روی?-ز ���I 1980 �در اوایE ده ، �!ا� او��/ ��ر��زار ارز


�  ! را �8��  ،����� او���. �0ی_1ی/ '� روی�!ز 2000-1 �� �!وی\ ����@�� 1998در ��ل ���ار�,�ط ه! �


�  ! دی_! �!?!ار���
�  ! را �� ه� ه�5ه8[ ��8 �� ی: ����ا�� در ��ل . �� �!د و ��5 ��ا��& ��8ی/ �

1992 !  �
���ای/ ����� �0ی�، ی: . �J �!د، ه��t� 1�� �5! ی�2&را D! 2000-3، ه8_��� �� روی�!ز �


�  !ان را ����� ��ر 1ار����� G!ی� و 2!وش  ا�.�!و��: ا�& �� �� �Hرت �Gد��ر �!G��� ;��8��د� �

  .ه�5ه8[ �� ��8

 Eه� در%وری���� ی:  !و9 ژا;�8 از ��ر 1اران و ���.�اران ) Minex(8.\ ی�!��ی�  kار� �� �، �����1993


�  !، 1993در����o,!  و�!د  �G ����� �J!Dد راا�&، ��������  ی:  !و9 �1رگ از ���: ه�� �

 ��@����EBS )ر�  �ه8_��� �� ����. ��5درا ارا�� ) �!وی\ ا�.�!و��.� ��ر 1ار��Y� ق��m ،\.����

�Gر�0 ه�� ارز ��رس  ��� ��ر 1ار� ا�.�!و��.� دروا kار �!د، �8�� دو �� �G1996  ��EBSد را در ��ل 


�  !ان  �����9 ه�� ه�5ه8[ ��88. ����?� ��������^�ر'�ت ?��E ا��8�5ن �! و �!ی��! ه���8 و �� �

،/^
� �
� از �!ی���
� را  ای/ ا�0ز9 را �� ده�8 �� �� ��0 ا��Yم ی: ����ا��Yم �� ��ر ه��15ن ��8ی/ �

  .ده�8


� �!ی/ ا�1ار �!ا� Hب �� '��� داد و ���ای/ ����� ه� ا��F� ان!  �
����.  &�از %��Yی� �� �,�

���@ت ��Yر� ای/ ��زار �� از �!ی� �!وی����  �A! ��زار ��رس ارز� �Ym ���5!�1 ا�&، ����/ د?�

���@ت در�H 85ا�� �mوداً  ،;kی! ���& ا�.�ن ��ر 1ار� ا�.�!و��.� ا��Yم �� '�د� E� �Ym  �از �!ی

  .ا�.�!و��.� ا��Yم �� '�د
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  ���ی�+ ��زر �Qر$] �� ��زار ���م

  

  .�� ��زار ���م �Gاه�� ;!داG& �2ر�\ در ای/ �=] �� ���ی�� ا���50 ��زار

  

   Hour Market 24 ��\?+ 24��زار 


���
� در � در ��/ ����5 ��زاره�� 0��ن �(spot Fx) � !qF8ارز �� '.E ا��oت  ���زار ����2!د ا�& زی!ا �

در ه! ����D از ',��� روز ی: �!�1 ���� ��� در ���r ا�  .����D ا��Yم �� '�د 24ای/ ��زار �� �Hرت 

 از 0��ن، �!ا� ��Yرت ��ز ا�& و ���.�� و دی_! �����ت در ه! ����D از 'j و روز �� �A! از %G! ه^�� ه�

��p از ��. ، �� �,�دل ارز �� ;!داز��)��زار روزه�� '8,� و ی.�8,� ��E�r ا�&(� �� ���m زاره� �� در

  . �Gد �5��G �� ده�8، ��زاره�� دی_! در 0��ن '!وع �� ��Yرت �� ��Y�� �88رت روزا�

�!ا�1 ���� ��� در �!ا�! 0��ن در . %�Aز �� '�د ا��!ا��� و ا?���������Yرت روزا�� ا���ا از �!�1 ���� 

�!ا�1 ���� ��� 0��ن �� ای/ �!��j ��ز '�ن 2����& �Gد را %�Aز �� ��88 ��ل ی: روز، ی.� ;\ از دی_!� 

�`@  .، �Gور �����، ارو;� و %�!ی.�...)ژا;/، ه8[ �8[ و(���زی
�8، ا��!ا���، %���� �80ب '!?� : �Hرت ا�&

در ���ی& . �� ��زاره� در ����� در �mل ���� '�ن ه���8، در ارو;� ����@ت '!وع �� '�د ه8_���

�� از ��! د. ی���8 %�!ی.�  ��ی] �� در ��ی! �!ا�1 ���ی�ر7 و� !Gر %�!ی.�، '!وع روز دی_! در �8اوا��r 

�� ���ن دی_!، در ��زار . 2!ای�8 دو��ر9 '!وع �� '�د �� ��ز '�ن ای/ ��زار ه�،ا�& و  ا��!ا��� و ا?�������

  .�2ر�\ ه��  ��G 9ر'�� A!وب ��5 ��8

��� �����، �� ��زار �ا��  0��ن ا��Yم �� '��� ���!ی,ً� در ه5  (Spot Fx)�2ر�\ �� 2!م ا��oت ����@ت

!�h �� ،7ار�!ی/ ��زاره� ه���8 زی!ا  ��8ن و ���رk 70  �Hای/ �!ا�1 در &����از ����@ت ��زار �2ر�\ در ز��ن 2

  .�Hرت �� ;kی!د
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&��� &Gت ��زار ی.�8ا�D�� �5ت در ه@���� �Ym و &�����Ym  در �!�D�� �Gت ��1ان 2����& و .��1ان 2

�Ym از او?�ت ',��� روز �G!� در E���� ت �� '�ت ا12ای] �� ی��� و در@������@ت �� �mا?�G Eد  ��


� ه� ز��ن �� ه� ���tل �� 2����& ه���8، ����!ی/ �Ym . �� ر��Hزار ه�� ا�� �� ���D�� در

   .�� ه� ��ز ه��D�� �H�qG �8& ه�ی� �� ��زار ه�� ارو;� و %�!ی.� ه� ز��ن. ����@ت ا��Yم �� '�د

  

���Dت ��ر�  ���م ��زار، در ����Eا�� ����D ا�&  �B�% !� �8�24  ^�� '�، ��زار �2ر�\ ی: ��زار 

 �A% �,H5ز �� ��8 و ��D&  ��9:30ر �Gد را از���8D ��  &Dان �`�ل ��زار ���م ���ی�ر�F� .7ود� دارد

��از��! �� %ن �5��G �� ده�� . /�� �B��8�5  ��9:30 � ،د '�د�Yدر ?�5& ه� ای �!��t� �

� � ه! د������

 �8�ا��Yم  ����@ت �Gد را�3�8! ��8��5 �� ���ا��8 روز ��� H,�  9:30 !ان ����ر�� �� ��D& ��ز ��ی� ی

  .ده�8


� ا��Yم ده� ��زار ��� D@و9 ا ! 2!د� 'Et ��5م و?& دا'�� ��'� و �8�� ���از ���Dت ��ر� �����ا�� �


� ���& ����8, ��زار ،���م���ای/ '=� ا���ً� �^�رش ه� را �!ا��س ?�5& ه�� . �!ا� ا��Yم �


� ��زار ?!ار �� ده��
� را ����ر د'�ار �� ��زد. ?,
� و �� ?��5��� 2���در . ای/ �Dم '^��2& ا��Yم �

 �� �'�� /�5r� �8 �� ��ا��� �
���ه�5ن ���ی8_� و ��زار �2ر�\ ا ! 2!د �=�اه� ��� از ��D& ��ر� �

   .���� ا��^�وت ?�G &5!ی� و 2!وش را دری�2& �� ��8 �� در ���Dت ��ر� �� ��ا�� �� د�& %ورد
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  ��High Leverage_ان ��#� ا\?�7ر اه-��

���ز� ���& �� ���!� ��5م �!��ی� +زم  (Broker) �!ا� ا��Yم ����@ت از �!ی� ��ر 1ار �2ر�\ در ��زار

 �
���ا�D,�ر� �� ��ر 1ار در ا���Gر و� ?!ار  دا'�� ��'� �
.� �! ا��س در ا���Gر را ��رد �3!�!ا� ا��Yم �


� ��رد �3!�� �� ده� �8�� ���� �
� �Ym از �.��� ��� &G�5+ ( ;!دا��1  ��2 �Hا?�ام  ��ا�� ��) در


� %�� ا��Yم ���%��Yی� ��  از. '�د  ^�� �� Leverageاز �!ف ��ر 1ار ا�m@rH  ا��rD ا�D,�ر��  .��5ی�ن �

 ! از ای/ ا�D,�ر در ، ا'�د �8& ����! �� �2��5+ ��1ان ������ت �!خ ی: ارز در ��ل روز �� ��رت از ی: ی� 

� در ����@ت ����ر ;�ی�/ �Gاه� ��د و k0ا���� �!ا� �!��ی) J!ری� (����@ت ا��^�د9 �_!دد ��1ان ��د 

  .'��=�اه�  kار� در ای/ ��زار ای�Yد 


� ��رد ��G !3د را �� �Hرت ��� ;!داG& ��5ی� ا�� ���در ��زار ���م ���!� ��ی� ��5م ;�ل +زم �!ا� ا��Yم �


� �2ر�\در ��زار ���
� از �E �!��ی� +زم  در�H ���2!� �8�� ی: ��  ،�!ا� ا��Yم ی: ���� را�!ا� ا��Yم �

  .ا�rD �� ��8;!داG& �� ��8 و ����� ا�D,�ر� ا�& �� �!و�! �� و� 

) ی: �� �H( ��1:100 �� ��ر ���5ل �!و�!ه� �� ���!ی�ن �Gد ارا�� �� ��88 �!ا�!  (Leverage)ا�D,�ر� 

  .د+ر از ;�ل '�5 ���دل �H ه1ار د+ر �Gاه� ��د 1000ای/ ��ی/ ���8 ا�& �� ه!  .�� ��'�

�!��ی�  kار� در ��زار ���م در ای/ ;�ل را �!ا�  �� �E �!��ی� '�5 د9 ه1ار د+ر %�!ی.� ��'� و 2!ض ���8


� ا� �� �� ��ا��� ا��Yم ده�� از �E ;�ل '�Y� �5وز �=�اه� �!د .��2 ��'��!�3!  ���. ���8!ای/ �1ر �!ی/ �


�  �2ر�\ا�� ا ! �� ای/ ���ار ;�ل در ��زار ���2����& ���8 �� ��ا��� �� �H �!ا�! �Ym �!��ی� �Gد �� �


� ���8ی: ��
��ن د+ر ��> �� ��ا��� ��  ،در وا?4 �� �!��ی� او��� د9 ه1ار د+ر� �Gد .�o!دازی�����.  

E5D '��5! دو �,�  ����8 ی: (Leverage) �,�ی� از ای/ �.�� ه� E2�A ���� �� ای/ ا�D,�ر اه!��ای/ �mل  ��

�@ن ر��� ا�5�mل  ه�5ن ��ر �� �5./ ا�& �� ��ده�� ����� ای/ در ��ون ��ی!ی& ��FH ��8 و ��


� در ی: ز��ن  .J!ره�� �8_�/ ��1 و�0د دارد������8!ای/ �,�ی� ه��  �9 ��5م ���0د� �Gد را �!ا� ا��Yم �

  .ا��^�د9 ��5ی��

  

   Two Way marketدر ��زار Zb=د� و ه� در ��زار K_و��ا��Xن ���Z:+ ه� 

��د� و�0د دارد و ه� در ��زار �1و�� ،در ��زار �2ر�\ ا�5�mل ر���ن �� ��دH ه� در ��زار.  

�
����! %�Aز �� '�د و �� 2!وش در ?�5& ��+�!  �/ی�� G!ی� در ?�5& ;� ��د %ور در ��زار ���م ه�5ار9 ی: �


�  !ان �8�� در ز���� �� ?�5& ه� رو �� ا12ای] ا�& �� ��ا��8 در ��زار  .�5��G �� ی�������� ���ن دی_! �

�� ��Yدا  ?�5& ه� �1و�� ا�& �8�� ��ی� ��3ر9  ! ��'�8 ��وار �� ��j ��د ��'�8 و در ز���� �� روا���

��د� %�Aز '�د و��رH.  


� �� �2ر�\ا�� در ��زار  ���ارز را 0^& ی:  )�8���EUR/USD ('���  �� د��E ای8.� ارزه� �� �Hرت 0^& �

ی�G �� �8!ی� ارز �!ف اول در وا?4 در ه�5ن ��3F ا?�ام �� 2!وش ارز  .2!وش ر����� ���ان ?,E از G!ی�  ��

ارز �!ف دوم  USDارز �!ف اول و  ��EUR/USD )EUR ��ر �`�ل ز���� �� �!خ 0^& ارز  .�!ف دوم ��5د9 ای�

��8 ��ی/ ���8 ا�& �� ی�رو ;9�Y8 وا�m در ����E د+ر ���ط �!د9 و  وا�m ���ط �� ��50 ��1ان  )ا�&

  .ی���2 ا�& وا�m در �!ا�! ی�رو ا12ای] ارزش 50د+ر ��E����،  1در 

   .����J داد�G 9اه� '�����! در درس دوم  ای/ ���Jع
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+:��Z� <ه�� <�ی� +
   Low Transaction Costه_ی


�  !ان  ،در ��زار ���م���در  ;!داز�����5+ �����5ن ه� �� �� ا��^�وت ?�G &5!ی� و 2!وش  �� D@و9 �!�

 �� ���m :اران ای/ ا�.�ن را و  �!د9ه1ی�8 ه� را �� ��رای� ��زار ا�.�!و��k  داد9 ا�& �� �!��ی� ��


� ��88 �� در ای/ ��/����������ی8_� . '�9 ا�&kmف ��1 ه1ی�8 ه�� وا��r  !�  ،�5ً� �� ��زار��زان �


�  !ان ای/ ��زار در ��5 24���م ��ل ',��� روز �!خ ه�� ر?���� را ����D ��زار ارز ���D �� '�د �� �


�  !ان ��زار ���م ��,& �� ری�: ه�� ���یk; j��% �_8ی!�!�� و �m �ً��5Dل %�.� . دری�2& ��88����

�� از ���Dت ��ر� ��زار � �ًH�q=� ا��^�وت ����!� را ����&Gزار %�@ی/ �2ر�\ �. �� ��88 ;!دا�� � Eد��


�  !ان ����9 ��ت ا�& ،ه1ی�8 ه�� ;�ی�/���
�  ! در ��زار ���م، روزا��  ا ! ی: .���!ی/  1ی�8 �!ا� �����

30  �
���
� ا��Yم ده� و ���& ه! ����د+ر �!ا� ;!داG&  ��600ی� روزا��  ،د+ر �����5ن �o!دازد �20

  .'�د ای/ �,
¥ ?��E ���0 �� ��ا�� ���D ��ه] ��د و ی� ا12ای] J!ر. �����5ن ه1ی�8 ��8

  

G;�. -��g� �$ ل�;?hاLimited Slippage   


� در ز��ن ����ه� �2ر�\  ��زار در ا�`! ��زار��زان ،�!G@ف ��زاره�� ���م��� رادر�Gا��� ���!� �

����� ه�� ?��  .و ��ی�� %ن را �!ا� و� ار��ل �� ��5ی�8 داد9ا��Yم  �!ا��س ?�5& ه�� ارا�� '�9


� ��رد �3! ی� 0�G &!ی� ی� 2!وش ارز��رد �3! ، ا��از�G 9ده! E,? 1 از ارا�� ?�5& ;��8��د� ���� �Ym را


�  ! در�Gا�& ��5 ��88�����زار��زان ����ر%�� ا���ا ����/ �� ��88 �� �!��ی�  kار 2!و'9�8 ا�& . از �


� ا12ای] ده�8ی� G!ی�ار و �o\ ?�5& وا?�� را ;8��ن �� ��8 �������م  ��زار. � ��د �Gد'�ن را در�

 �ً��5D E5D �'رو ����  �
���
�  !  �� ?�5&�1و�� ��8 �� در %ن ����ا��Yم ��5 '�د �
.� ��رد �3! �


� در ���'!�& ارزش ���م  2!ض ���8 �� �!ا� �`�ل. ?�5& �5./ ا��Yم �� '�د�!ی/ �1دی.�


�  در �mل$ �52.50!خ ��ی.!و��2& �� ���ده� ��  �ای/ �!خ �^�ر' درا ! 2!د� �!ا� G!ی� . ��'� ���


� و� را ا��Yم ده� �د���ر ز���� �� ��ر'�8س ���در ای/ '!ایI ��  �!�� $553.25./ ا�& ?�5& �� �

@5D  ر!J ار���� E�5F� !  �
���ارا�� �� ارز '^�I��� �� ��5�? &�2 ��ر 1اران ��زار . �� '�د�� �


�  !ان ه���5 ی: ?�j��8� &5 و �Dد+�� را دری�2& �� ��88 '�د ا��8�5ن���  . �� ده� �� �

  

�k
   High liquidity���K #�ی

���@ت ����_�/ ��زار ����@ت ارز �� � �Ym ن ا�& 1.7روزا����ن د+ر روا��!ی/ ��زار 0��
ای/ ��ی/ ���8 . �!ی


�  !ان �� ��ا��G E�� �� �8د در ه! ���'!ای�m �� �rا?E ری�: ی� وا���_� و ��ون ا�& �� �

  .وارد ��زار ی� از %ن �Gرج '���) �� �A! از روزه�� '8,� و ی.��F� )�,8ودی& ز����

���@ت ���!ی�ن در ز��ن ����ر ����ه� ا��Yم �Gاه� '� و ���!� ه���Forex  9�_Bزار  �� ���ن دی_!در�


� در �Gا��� �Gد �=�اه� _!ان ا��Yم ���ن ����در ���m �� در ��زار ���م ای/ ا�.�ن و�0د دارد �� ، ��د�

�!ا� G!ی� ی� 2!وش ��G <H ،�5!ی� ی� 2!وش ��.�E '�د و در ���ی& ���!� ���ا�� ��� ��رد �3! 

  .!������Gد را در ?�5& د�=�اG 9!ی�9 ی� �� 2!وش 
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��Fن در ��زار 
$ G$-H �� ������� ی��
Hm[$ر�Q  

  

   Central Banks��OK ه�� �-$_�

 ه�� �!��1 ��زی_!ان ���5 در ��زار ارز ���Fب �� '��� و �� ��ا��8 ��] ���5 در ������ت �!خ ���:

   :ای/ ���.��، ��رس ��ز �����8 و �� دو ه�ف وارد ��زار �� '���. ����@ت ای^� ��88

   �J!D ;�ل و �!خ ��!�89!ل � -  2    ��3رت �! ��زار  - 1

�J!D ;�ل ��  �� ��ر ��0 و ��اوم ;�  �!� �� ��88ه�� �!��1 2����& ه�� ا?��qد� را  و ���:ه� دو�& 

  .دار�� _�را در ��rح ��j��8 �� اه�اف ا?��qد� �Gد �

  


��Fن ��nر�
$ G$-H  Commercial Participants  

�Gر�0 ;!دا�G ار� ����! �� �,�د+تk  '�ن، �����ت �!��ی� ����و ا�!وز9  ��� ا�� ر'� روز ا12ون 0

ه�� ��E�.�� �D�8 '�9 ا�� و '��E  ای/ �����ت از  !و9. ��] ���5 در ای/ ��زار ای^� �� ��88

��5یE ای/ . '!�& ه�� ���Gت ���� ه���8و  �����ت �!��ی�  kار� ���: و �1رگ، �Hدرات و واردات

��د� دارد�� Eر�0 د+ی�G ت@���./ ا�& �!ا� �`ً@، �����ت ��8 �
��� �5. �����ت �!ا� �

��ی! ���ره�،  و 2!وش ��+ در ;!دا��m &Gق، ه1ی�8 � ��اد، ه1ی�8 ه�� ��زاری���، �,
��tت و ی� ��زی4

�mج �� �,�د��ا��  &Gاز ��ه] �!خ ارز �� �5./ ا�& در ;!دا ،���
ارز دا'�� ��'�8 و ی� �����ت ��8 �

   .ه� را ����دل ��ز�� ه�� %ی�% 9�8�� ��k  !�hار ��'�، 0
� �!� �� ��88 �� ری�:

  

  Fx Funds �-��ی+ pFار� �=���ت ���� و

��  �!��ی� ا� �� در ا���Gر دار�����5D ای/  !و9 دارا� �!��ی� ه�� �5�3D ه���8 و ���� �� ��1ان 

�� &����  .��88 �!ق �=�
^� در ای/ ��زار 2

9 ه�� ���.� در ���ره�� �� �8Dان �`�ل �5./ ا�& �� ای/ �!��ی� ه� �� ���0 �� ا�G@ف �!خ ��!

<
�=�، �m@rHا �� ��@�����F�Jت ���E در ��رد �( '���  !د�� �����H Carry Trade  �� 9!ف ا��Yم �

  ).ای/ روش در در���� ���� ارا�� �Gاه� '�

��> ارز در ��   !وه�p� �8 ��ت �!� در ��رد ���ی& و ی�
ه� روی�اده�� 0���� را �!%ورد �!د9 و دی� �9 �

  .��9 %ی9�8 �� ی���8 و �! ا��س %ن ا?�ام �� ا��Yم ����@ت �
�8 ��ت �� ��5ی�8'] 

����ر ا12ای] ی���2 و ا�!وز9 ��� ����@ت  �2ر�\در ������ ا�G!، ��� ای/  ��� �!��ی�  kار� در ��زار 

�� �mل ذ�! '!�& ��88 �ن �� ��  ه! ��8 ای/  !و9 �� ��,& ��ی!. در�H ا�& �20
� %ن در ��زار، �mود 

 .در ������ت �!خ ارز ��k  !�hار ��'���8!ی,ً� ���: ه���8 و�� �� ��ا��8  '�9،

  

 Individuals ا�NHص

�Gر�0 ارز ه�� ����@ت  ��1996 ��ل . د���� ��Yرت ا�& ��ز9 ا� در �ز��8 ����@ت G!د9 2!و'� ارز،

���!ی�ن G!دE,? ��،  9 از ای/ ز��ن .I�2 در ���.��، �����ت و ',.� ه�� '=�q ?�ر��85 ا��Yم �� '�

���@ت ارز� �o!داز�� Optionو  Futures;� �8�� �� ��ا����8 از �!ی� ��زاره��  � ��.  


� ��88 �� ���ً@  ا�� ا�!وز9 �� ;��ای] ��زار���%�@ی/، ���!ی�ن ���: و G!د9 ;� �� ��ا��8 �� ��ر� �

�� ��زار ��/ ���.�  ^�وت ��/ ?�G &5!ی� و 2!وش ��,&در ��Yرت %�@ی/ �. ����� ��زار ��/ ���.� ا�&
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5
.!د  ��5 ����! ا�&D . �� ��3! ا�& ای/ �����ا����ر?���� '!�� ��p2 د� و  در��خ ه�� ;��8!�

 ه�8��5ا�!وز9 ���!ی�ن G!د9 ;� . �^�ر'�ت وارد '�9 را د?��ً� �� �!خ ��=� �� ا��Yم �� ر����8

  .'!�& ��88 �2ر�\�����ت ��8 �
��� �� ��ا��8 در ��زار 

  .در���� ���� ارا�� �Gاه� '� در���F�Jت ���
�! در ��رد ای/  !و9 ه� و ��ی! '!�& ��88 �ن 


�ی� ������� �� اK=اع �Y��Zت در ��زار HmFx    

 

 ���K تY��Z�Spot Transactions 


� ا� ا�& �� �! ر��� و ���ی� %ن ���
� ��'��mا�`! ����  .دو روز ��ر� ��� از ا��Yم �

  

 t:� تY��Z�Forward Transactions  

 /��
� ا� ا�& �� در %ن G!ی�ار و 2!و'�F� �� &,�� 9�8یE ��+ی� �� ��5& و ��^�& ����� <
?!ارداد �

���/?�5& را �� ��ان د. 2� �� ر��8در ��ری© و �EF ��=� �� ��ا� Eی�F� ای/ ��ع  .�!د ر ا���ا ی� ز��ن

  .?!ار ��  �!��) �G )Over The Counterرج از ��رسدر د��� ����@ت ����@ت 

  

��m تY��Z� Future Transactions   

'!ایI ا�����ارد  و� ����@ت �
> ��د9 ا�� H!�2 در��رس ه� ?��E ا��Yم ه���8 �8ای/ د��� از ����@ت ��


� %�� �G ���mاه� ��د���   .�! ه! �

  

   Y��Z�Option Transactionsت اA?��ر

�� ای/ �^�وت �� ?!ارداده��  ،ای/ د��� از ����@ت ه� در ��رس ه� و ه� �Gرج از ��رس ه� ا��Yم �� '���


� ا���Gر.ه���8ا���Gر در ��رس ه� �F& '!ایI ا�����ارد ا��Yم ;kی!���در  ا���Gر� ی: 2!و'9�8  ،در ه! �

G!ی�ار ا���Gر در ازا� ;!داG& و0��  ،د��� از ����@ت�!ا��س ای/  .�Gاه�  !2&�!ا�! G!ی�ار ا���Gر ?!ار 


� ی: ا���Gر �Gاه� دا'& در  ��5! از ارزش ��+� ��رد �,�د��،�����ز9 ز���� ��=� ا?�ام �� ا��Yم �

E���� ر، ،��5ی� و در �!ف���Gی�ار ا!G Eرت ��5ی�H ر در ��ل ای/ ��ت و در���Gم ���>  2!و'9�8 ا�Yا� ��


� �Gاه� ��د����.  
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