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  �����  ������ �	�
��    ��اری��
�	� ���وق    ��اری��  ����
 ���دار  اوراق  
�	�ان  ��در  ��وه   �� ! آ"� ن  آ�$�ن  ی 

 �	�

�. ر ر���ن �� ا+�اف ذ,�    
�	�ان ���وق  ی+�ف ا	( ������ ارا)� '�ر' �� ��ا  .���وق !��� %�ه ا��  ��اری�� ��


� و ادا
� ا	( ������ ����

� %�ه در ا�%��. 

 

١-   

�اری�	���� ,�ف ������ ���� 
  

  �����  ������ ��    ��اری��
�	� +�ف   /$, 
�	�ان    ��اران��
�	� ح�1�،  5$34�د  ارز	���  ���وق   ��اری��
�	� در 

 �	�
��    ��اری��  ����
��ا  یاز �    .آ"� ن ا��   ی��در اوراق ���دار  
�	�ان    ید	7� +�ف ا	( ������ ارا)� '�ر' �� ا�� 

ا�� ���وق   89:
 ا+�اف   �� ر���ن  
�. ر   �� در  .���وق   ������ 
:89ح  ا	(  
�. ر   �� و    ;�;�  ا+�اف  ,�دن 

 .���وق !���( %�ه ا�� ��اری ��
�	� !�=  ی+�
>�ود	�

 
 

٢-  ./�
 ,� ,� و �0$"#�

 �	�	�

� ���وق �� %�ح ز	�  ��اری��
�	�ا%�9ص در��� در ��%��: 

 


�اری�	���� 
	وه ���	ان  
  

  .��د��! �� 
�	� ���وق و �� !C	�� ��ز
�ن � رس و اوراق ���دار ا���9ب 
�  ��اری��
�	� ��وه 
�	�ان  

 �	�
�� 
�	�ان  ����� ��اری  ��وه   �D�Eو  �F  )��G! و  
�	� ��اری ��  �:
=�$H! و  ���وق  F�	�،  ��اری  
 رد  در  ���ی 


�"J    ��3�وش 	� KDح �	��5ه دار��  +�یدارا �وق را ����.   �	�
��اری F د را �� ,$/  !H$�$�ت ��
�	�   ��اری��وه 
�	�ان ��

�	�
  .�$�	����اری ا!�9ذ 
� ��وه !>74�4�ان و 
:�وران ��

 


	وه 23�345	ان  
  


�J Nرغ�% O4Pان ا�وه !>74�4��H<�"ر%��   ��نا��	�! �� �, ���Q+ اری���Qد و ح�H�Rا ،�"�
��وه 
�	�ان  
�	� ���وق و    +�ی 

 �	�
�� �
  :ا	( ��وه و�E	T ز	� را ����5ه دار�� .��د�� ��اری، ا���9ام 
 

  داده ���	ارز U�V ری و ��%�� و�W وق+�ی��� �ار ����Xا �"�
 ؛ ���� 
��Y�+�ی 

 
�G"ط�  N�4<! �(ر ارا .�
 �� �	�
  ؛��اران�� ��وه ��
�	�  !�+�ی ���� و د�R\ رو��+�ی ا�H�Rدی و ����� 
 X� �� ��زار ��

  ر+�ی �,�J ر�����X]
�� از ��Y! N��R�ات ��خ ���ه، ���5 ��دش V ل، ح^= �;�	��7، ! رم و ا��.�رات  �$�R ��   �
 ! ر

��و در ���	� ��ر�� N�Q���V اaJا	U و 	�  �$�R U+�, ؛ 

 

  

  

  




	وه ���	�
 ر�6$  


N اJ�اد 
�8H9 درح زه   �% /Q	ر �	�	�

�Q$� و��G1 ���وق ��
�	�   +�یر	Q/ ��وه  U	�V �D�Eی ��اری ا�� و و�+

 �	�
��  �.�
 از  را  دار��  +�یر	Q/��اری  ����5ه  
�Q�    �V.:�و  ا	(  �R$��  +�	 ر	Q/ در  � ��ن   /Q	ر  N��R از   +�یدارا	� � 


�"� ا�aار 
:�;� و ارزش در 
G�ض Fط� �� ا���Dده از�G

�� ط ��  /Q	8  ���وق، رF�%رد    +�ی 
 =.�
� 	( 45$� �� � رت 


�. ر 4W ���ی از !>$N آن ��  +�ی �aارشو   ���د
� ��ر�� R�ار /Q	یر�+ �	�
	� ارا)�  �P�1�وری و �Fرج از ا+�اف ���وق، �� 

 �
 .د	� ا�Rا
�ت ,���"� ا�^�م �V	�ددر � رت ��"e  ��دد !�

 

 ا+�اف ���وق  3-
 

 h$W وق��� N�3:! از از ��
�	� +�ف   �	�
از �� و ��	� دارا	� آوری �� �� ا��  +� 
� ��اران و !:N�3 ���ی �GJل   �, �%��

��ای    /Q	ر �V	�ش   N��;
 در  را   �����
 ���ورد��
�	� ��زد+�  ار
�Yن   �� �� ح�ا,i�    .��اران  ��4
�ت ���وق � رو +�ف  ا	(  از 

و ��
�	��ی 
� X�وت ��
�	� ����ن  ر� �;�ی  ��زد+�   �i,ح�ا OQ, \	��از  ا	( +�ف،    .��%���اران   �� ��ای ر���ن  اول  ��م 

 �
!>74�4�ان  ! �� ��وه   �� �$�R ��  �X 
  N

�Q$� 5 ا N�4<!3:! ی�G� ��م  و   �%�� �	�
�� ��� N�  �� !  ����� ��اری 

�	�

�	�	�   .��اران J�ا+= آور��!� �� ,$��	( ر	Q/، ��:��	( ��زد+� را ��ای ��
�	�   ��اری ا��
�	�ان �� a�� ت�
  در , !�ه 

 �
��زد+� از ��	\ !��Y�    �V	�د؛ ,W )��' OQ�	���ت �;�ی ورودی و F�و�W ���وق در OQ, ��W ��زد+� ح�ا,i�ی � رت 

��اران +� ��ای ��
�	� +�ی ا	( ���وق از 
a	�  .، اوراق 
:�;� آن و اوراق درآ
� ���X ا
�3ن �V	� ا����  ��اری در��
�	� وزن 

 �	�
�� �� ��Qه���� ��
�!�   +�ی+a	��   ���ی از 
�	�	���اری ا�D�ادی در �G
+�ی، �� "� و  ح�ف  ، اaJا	U �;�% ���� و

�J�� N��R U+�, ،ن�
 .+�ی ا��ک ا��,�ر���ی ��
�	� ا
�3ن ��  ! W�W 	� در ز

  

  

4-  

�اری ,�ی �	���� ����  
  


 5>;�: دارا��  ا9#)���� 


�4 در � ر �ی ��
�	�+�� ! �W �� ا	( وا��GR ,� ا	( ���وق از � ع ���وق �G
 N��R ی�� �� ����
س  ��اری در اوراق ���دار 

V�D! 	�  دارا	�   ا��؛ �� � رت  ا��4 
�	 +�ی ���وق  aWء  دو   N
�% ���,�! �
و  �	�   �� ��  ����
 ���دار  اوراق   U9� :د %

 �	�
�� U;� .���X �

�ت ا��: در ح�"�  +�ی ���وق در ���4  ��اری در  �� ح�ا,i���زی ر%� وا�GR دارا	� �U9 اوراق �� درآ

 �	�
�� U;� �, ای دو�ت ��

�   ر, دی+�ی  ره ��اری در اوراق �� درآ
� ���X، ا	^�د � د , !�ه  ����%�. در �Wول  ح�,= �� ��زار 


�ت �:�ن داده %�ه ا�� ,� %�
8�H9! N +�ف ��ای +� ,�ام از ��;�ت  ��4�   ذ	8�H9! N دارا	� ا���اژ	/ ���وق در 


�  دارا	�  �;��
^�ز ��ای آن  ��
  . ��%�و +$��n( دا

 ����ع �����
 ��اری  �� ���ب

� !   ,�ی ���وقدر�� از ارزش �= دارا��  70?�ا<= �C�� ده	D� �
"ا, 

 	Eا��20? �� �	 !   ,�ی ���وقدر�� از ارزش �= دارا����� �/�G� اوراق 

   	Eا��٥٠?  �
در�� از ارزش �= دارا��I>"� وق در ز��ن ا5>�ذ���
 ,�ی �I>"� :#�K ��I5  ����� �/�G� ارداد,�ی	در < .�"L ون�ی ��,

 ! 	� 

 	Eا��٥? ����ر ��3��I !   ,�ی ���وقدر�� از ارزش �= دارا�Kارداد ا	در < ��	K 
�I>"� �Kا 



 ��زی �N�د��"ازن  ب)
  

��	�Q دا)$� �� در ح�ود 
:89 %�ه، 
�	� ���وق �� ! �W �� %�ا	� ��زار، 
�   ��اری��
�	� �� ! �W �� ا
�3ن !��Y� در��+�ی  


:89 %�ه و اوراق �� درآ
� ���X را در '��
�ن ���وق 
 رد ��ز����    +�یدارا	� � رت �GJل در��+�ی !�H�H9 �� +�,�ام از  


:89 %�ه !��Y� د+� R�ار د+� و حa" OQوم وزن +� دارا	� را در '��ر' ب . 

 

٥-  �
 �/��$� ��زد,�P ���� :K�� 
  


��� ��ا 8F�%زد+� ���وق �� آن، ��زار �;�ی ��3 !$�م ���ر آزاد  ی�� �Q	�;
د������ �� ��زد+�    یا	( ���وق ��ا  .��%�
�   ی

 در اوراق   ��اری��
�	� ا�� !� �� ا�� ��    ش����وق در !   ��اری��
�	� !�=    .��:�� از ��زد+� �;�ی ��3، ��اح� %�ه ا��

 .���دار 
���O، �� +�ف J ق د�� 	���

 

  ا�"اع ر�6$ -٦
  

 �	�
��V O4داش   ��ار �� د"�N$<! N+�ی ,�r	� و اوراق ���دار +$ اره �� ر	Q/ +$�اه ا�� و ��
�	� در �q�ده  ی��ار�� ،/Q	ر

ا	��3 ���وق  N�"د �� � د.  وزن ��� ��
�	� F ا+�   )	��:��  ،�� �	r�, ده�q� ی�+ �
ا�H�Fص   �� �� را  ��    د+��؛��اری F د 

دارا	�  ارزش   U+�,  /Q	ر���Q+  �Wا 
 دارا	�   .+�  از   �:9�  )��n$+��X  �
درآ  �� اوراق  در  ا��   )3$
  �, ���وق  �  +�ی 

 �	�
��F ض��اری % د؛�G

�   ی+� +$ اره دارادر ا	( ���وق  ی��اردر ���^� ��
�	�   .+�	� R�ار داردر	Q/   د در  /Q	ر�%��.   ��

� ر   �	�
�� /Q	ی��ار,�4، ر   �Fدا�V در ��FC! �	 �	�
�� Nا� U+�, �	 �+�
+� +$ اره  در اوراق ���دار �� د"�N اح�$�ل ,�+U درآ

ر	Q/  در 
G�ض  �
 � ��� ن  
�	�   .��%�+�ی ��  �, ا��   ��G
 ��ان  
$3(ا	(  ,$��  ��ار   s4�
 در  یا��   �,  �Y4�
   ا���ا  از 

 �	�
  . آورد,�ده ا�� را ���� ی��ار��

 �	�
��  =�!�� 
� ��اری  !�ش  !� ع�وق   \	�� از  دارا,��   O�,�! در   �:9� 	 � �	�
��  ��� ���وق،  را  +�ی  ���وق  ��اری 


�3ن 
�� ع ,�� !� �� ا�� �� ح�� rا �	�
�� /Q	ی ر�ر ':$�7 �  ��اری ا%�ره F ا+�= ,�د:

 

���وق  ,�یدارا�� ر�$6 ��,. ارزش   
 

  ��  ����
�����وق 5$�!� در اوراق ���دار    �	�

��Gد  .,��
�   ��اری�� N
��زار !��h 5 ا از W$�4    یارزش ا	( اوراق ���دار در 

��زار 
�   .ا��  ...ا"$�44 و دا�4F، و��G1 �����، ا�W$��5 و  و��G1 ا�H�Rد ��(  �� !�XC��V	��R$� ا	( اوراق در  از    ی ! ا�� 


�t�ر  ��اران��
�	� 5 ا
J N ق ,�+U 	��� و در اX� آن ���وق و  �� % .  

 

�/�   � ت�	�"ط �� ��I ,�یر�6$G� ارTا�  
  

� رس   �
�$! در   �;�:
 ر	Q/   ی+�ا�aار   �V �5 ان   �� ا�aار+�د���  
�   ی!�ی  ح�Qب   ��  �"�

�"�    ��rیر	Q/    �45   .آ	���G



�ت
:�;� وW د ا+�م در ا�^�م �G
���وق   +�یدارا	� �� ! �W �� ا	( ���3 ,� 
$3( ا�� �9:� از  .و � ����ت ز	�د آن ا��  

  �;�:
  .% د !>$�N ��اران��
�	�   ����r	� % د، 
$3( ا�� ر	Q/  ��اری��
�	� در ا�aار 
 

 
 ر�V� 6$"ل اوراق ��Gر�
  


�  +�یدارا	� اوراق 
:�ر,� %�,��� �9:� از  N�3:! '�� ���وق در آن د��� از .د+����وق را�ر,�   +�:
  ��اری ��
�	� اوراق 

 �
 ���� %�;� )

��G� t!$�( %�ه ا��، و"� ا	( اح�$�ل وW د دارد ,� ��%� و �1 uQ�]
,�� ,� � د و ا�N آن ! �� 	/ 

 � hR 
 �� �Fدا�V د در F ات��G! وق  و   د����� �	از دارا ��$QR )�Jاز د�� ر v5�� �, ��	�$�� N$5 ،ر ,�
و ا�N اوراق 

 �	�
  ��ار F ا+� %�.
����O �� آن دارا	� ��

  

  

  



 �"��ن �	خ ��زده ��ون ر�$6ر�6$ 
  

Q	ون ر�� ��خ � د  اوراق 
:�ر,� دو"�� / (در � ر!� ,�  ا">�Qب  اaJا	U    ی��G  یا��:�ر+� ر  ) د�.�� � د �45   �%��  �� !


�   آ��� !t$�( %�ه ا��؛ در ��زار   ی	���، �R$� اوراق 
:�ر,�� ,� � د ح�ا�4R ��ا U+�,  ( � ع اوراق	وق در ا��� �ا� .���	

 �	�

��G� �.�)� ���t! (/$�( �:�ه ��%�، �� اaJا	U ��خ  ��اری ,�ده ��%� و ��ز�� �Q� 
 /	 �� ! )�G
 �$�R �� آن �	�F

 اوراق ��ون ر	Q/، ���وق 
$3( ا�� 
�t�ر % د. 

 

�
  ر�6$ �/��"��
  


$3( ا�� �"�� د ,�r	� �;�% ���� اوراق � ا+� �q�ده  T4�9
 N r��  �	 �� :� �4
�G
���%� و اوراق 
 رد �.� �� � رت روان 


�ت ح^=  �G

�!� آ��� در 	/ روز    �G
، �� ان آن اوراق را ��  rزم! ا�� ��v5 % د ,� در ز
�ن  ا	( 
 1 ع 
�   .���Qر ,= ��%�  

�Fو�J رد ���ز 

�aان .   �	�

� ا��'� وW د ��زار��دان، F�	� و J�وش واح�+�ی واح�+�ی �� N��Q! اری ���وق را��  �
,��، ا

 ��" yQ
 .� د��اری +$ اره !��h %�ا	� ��زار F ا+�ا
�3ن !��	N �� �;�,�دن واح�+�ی ��
�	�  ا�� و +�ی ��زار��دان 
>�ود

 

 ��L. و ��ز���� V3�Y	د ���وق -٧
 

در    �Fآ 
�	� �Rم �� 
�	� J�آ	�� ��  ��� 5$34�د   �� �.�رت  و  ��ز����  ا����اری  
�احN    .��اری   )	��$�
 از   �3	 
�ح�4  ا	( 

 �	�
�� �

 رد �.� 
� ��%� '�ا ,� در آن !�= ��
�	� ��اری  8F�% �� د ���وق را�اری ���وق، 5$34��  �W ! �� zq� و �^��

� رت  در  آ
�ه؛   ���� ارز	���   �^��� !��Y�ات    ��  داد  rزم"aوم  F ا+�  ا�^�م  5  .را  
�ح�4  ا	(  5$34�د  �وهدر  ارز	���   ��  ��  �

 �	�

���، !�,�O دارا	� �� 8F�% �� �W ! �� اری�� �
 �Q	�;
% د !� در � رت ا�>�اف 
��Gدار  +�ی ���وق ��! �� a�O�, +�ف 

دارا	�   O�,�! ���وق از  V�D! ی  5$34�د  ارز	���  
�. ر   �� ���د.  � رت  ���وق  V�D! ی  
 رد  در  rزم  ا��ح�ت  +�ف،  +�ی 

 �	�

 رد �.�، از 
��Gر+�ی ارز	��� 5$34�د ��a ا���Dده 
�   ��اری �5وه �� ارز	��� �� 8F�% �� �W ! �� ی D!�V د�د ,�  5$34 %

 �

ط4 ب 
��Gر � ر!��  ��  /Q	ر  U^�� ای�� آ���  ر	V  /Q�,�ر��د!�	(  
���ی   �� ��زد+� !�G	N %�ه   \	��ا	(  از   �,  �%��

 �

� 	� و �� %�8F و ���وق ���وق ����  �Q	�;
 ���:
  دد.�� +�ی 

 .ر�$# در "�ا�! ���ا�   ��زی ��� اوراق ���دار و ��������ی ���ان �� ����ر ���ن ��ی ا���م ادواری آز��ن ����� 

 

٨-   
���� ������ �
�اری�	���� �	ر�� و ��ز��� 
 


�	�ان  �	�
  ��حرا 
 رد ��ز���� و ا ح�1� ��اری��
�	� ! ا��� ������ ����� �� �.� ���� 
�  یدر +� ز
�ن ,� 1�ور ��اری��

 .R�ار د+��


