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ثبظاض ټبی ٲبٮی زض ؾب٬ ټبی اذیط ٪ؿتطـ ظیبزی زاقتٻ اٶس ٸ ثٻ َجٕ آٴ ٸ ثٷبثط ٶیبظټبی 

ٶیع پسیس آٲسٺ اٶس. اثعاض ټبی رسیس ٶ٣ف ؾبظٶسٺ ای زض ثبظاض ټبی ٲبٮی رسیس، اثعاض ټبی ٲبٮی رسیسی 

ٸ ٲٹرت ق٧ٹٞبیی ا٢تهبز  زاضٶس ٸ ضقس ٸ تٹؾٗٻ اثعاض ټبی ٲبٮی ٲٹرت ضقس ٸ تٹؾٗٻ ثبظاض ٲی قٹز

رٳٽٹضی اؾلاٲی ایطاٴ ٶیع ثٻ ٖٷٹاٴ ی٥ ٦كٹض زض حب٬ تٹؾٗٻ، زاضای ثبظاض ٲبٮی  ی٥ ٦كٹض ٲی قٹز.

ثٻ ضقسی اؾت. ثب تٹرٻ ثٻ ایٵ قطایٍ ٸرٹز اثعاض ټبی ٲبٮی رسیس ثطای ایٵ ثبظاض ضٸ ثٻ  پط پتبٶؿی٭ ٸ ضٸ

ضقس، اٲطی يطٸضی ٲی ثبقس. َطاحی اثعاض ټبی ٲبٮی رسیس ثب اؾتٟبزٺ اظ ٢ٹاٖس اؾلاٲی ٲی تٹاٶس ٦ٳ٥ 

ایٵ تح٣ی١  قبیبٶی ثٻ ثبظاض ایطاٴ ٸ زی٫ط ثبظاض ټبی ٲبٮی اؾلاٲی ٦ٷس. ثب تٹرٻ ثٻ ٲُبٮت ش٦ط قسٺ ټسٜ

 َطاحی اثعاض ٲبٮی ثب تٹرٻ ثٻ انٹ٬ ٲُطح قسٺ زض زیٵ اؾلاٰ ٸ اؾتٟبزٺ اظ ٣ٖٹز اؾلاٲی، ٲی ثبقس.

زض ایٵ تح٣ی١ اثتسا ثبظاض ټبی ٲبٮی ٸ اثعاض ټبی ٲبٮی ٶٹیٷی ٦ٻ زض حب٬ حبْط زض ؾُح زٶیب ٲٹضز 

یٵ تح٣ی١ اؾت اثعاضټبی ٢طاض ٲی ٪یطٶس، ثطضؾی ٲی قٹز ٦ٻ ٲٽٳتطیٵ آٶٽب ٦ٻ ٲٹضز تٹرٻ ااؾتٟبزٺ 

ٲكت٣ٻ ٲی ثبقٷس. اثعاضټبی ٲكت٣ٻ، اثعاض ټبی ٶٹیٵ ٲبٮی ټؿتٷس ٦ٻ اضظـ آٶٽب اظ اضظـ ی٥ زاضایی ٦ٻ 

ٲٹضز ٲٗبٲٯٻ ٢طاض ٲی ٪یطز، ٲكت١ ٲی قٹز. زض ٲطحٯٻ ثٗس انٹ٬ ٸ ٢ٹاٖس قطٖی ٢طاضزازټب ثطضؾی ٲی 

زاز ٲٹضز ٶٓط ایٵ تح٣ی١ ثیٕ قطٌ قٹٶس ٦ٻ ثٻ زٸ ثرف ٢ٹاٖس ٦ٯی ٸ رعئی ت٣ؿیٱ ٲی قٹز. ٢طاض

ح١ ٞؿد ٲٗبٲٯٻ ضا  ،اؾت ٦ٻ ٖجبضت اؾت اظ ی٥ ٢طاضزاز ثیٕ ٦ٻ زض آٴ ٞطٸقٷسٺ ثب تٹرٻ ثٻ قطایُی

پؽ اظ ثطضؾی ثیٕ قطٌ اظ ٮحبِ ح٣ٹ٢ی، ثب تٹرٻ ثٻ ذهٹنیبت ثیٕ قطٌ ٦ٻ زض آٴ اذتیبض ٞؿد  زاضز.

ؾٻ  كت٣ٻ ضا ثط اؾبؼ ثیٕ قطٌ َطاحی ٦طز.ټبیی اظ اثعاض ٲ ٲٗبٲٯٻ ٸرٹز زاضز، حب٬ ٲی تٹاٴ ٲس٬

 ٲس٬ ٦ٯی ثط اؾبؼ ٲٹيٕ زاضای ح١ ٞؿد ٸ ٶیع ی٥ ٲس٬ ثطای ٞطٸـ اؾت٣طايی ٲٗطٞی ٲی ٪طزز.
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 فصل اٍل -5

 ٍ کلیات همدهِ

 همدهِ -5-1

ثبظاض ٲبٮی ی٧ی اظ ارعای ؾیؿتٱ ٲبٮی اؾت. ؾیؿتٱ ٲبٮی ٦ٻ قبٲ٭ ثبظاضټب، اثعاضټب ٸ ٶٽبزټبی 

زاضایی ټبی ٲرتٯٝ ٲبٮی اؾت ٦بض٦طزټبی ٲبٮی ضا زض ثبظاض ض٢ٱ ٲی ظٶس ٸ ثٻ ربثزبیی اق٧ب٬ ٲرتٯٝ 

ٲبٮی، زاضایی ټبی ٸا٢ٗی ٸ ضیؿ٥ ټبی ٲبٮی اظ ی٥ ٲبٮ٥ ثٻ ٲبٮ٥ زی٫ط،اظ ی٥ ٲ٧بٴ ثٻ ٲ٧بٴ زی٫ط ٸ اظ 

 .ی٥ ظٲبٴ ثٻ ظٲبٴ زی٫ط ٦ٳ٥ ٲی ٦ٷس

ٸ تٹؾٗٻ  قٹٶس ٲی ٲحؿٹة ٲبٮی ټبیثبظاض ٲحهٹلات ٸ ٦بلاټب 1ٲی تٹاٴ ٪ٟت ٦ٻ اثعاضټبی ٲبٮی

س ٸ تٹؾٗٻ ا٢تهبزی ٦كٹضټب ٲی قٹز.زض ی٥ ؾیؿتٱ ٲبٮی اثعاضټبی ٲبٮی ٲٷزط ثٻ تٹؾٗٻ ٲبٮی ٸ ضق

اٶُٗبٜ پصیط ٸ٢تی ٦ٻ ٶیبظ ثبقس اثعاضټبی رسیس ْبټط ٲی قٹٶس. زض ٶٓبٰ ٲبٮی ضٸ ثٻ ضقس ٦كٹض ٲب ٶیع 

 ټٳعٲبٴ ثب تٹؾٗٻ ٸ ٪ؿتطـ ثبظاضټب ٶیبظ ثٻ اثعاضټبی رسیس ضٸظ ثٻ ضٸظ ثیكتط قسٺ اؾت ٸ ثب تٹرٻ ثٻ

ثٻ زٮی٭ ٖسٰ  اثعاضټبی ٲبٮی ٦ٻ زض ؾبیط ٦كٹضټب ٲٹضز اؾتٟبزٺ ٢طاض ٲی ٪یطز ،آٲٹظٺ ټبی اؾلاٲی

                                                           
1
 Financial instruments 
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ثٻ ٦بض ٪طٞتٻ قٹٶس ٸ ٮصا ٶیبظ اؾت اثعاضټبی س ثٻ َٹض ٲؿت٣یٱ زض ایطاٴ ٷٶٳی تٹاٶ ضٖبیت ٲٹاظیٵ قطٖی

 رسیس ثب ضٸی٧طز اؾلاٲی ٸ ضٖبیت ٲٹاظیٵ قطٖی َطاحی ٸ ثٻ ثبظاض ٲٗطٞی ٪طزز.

ازٺ قس ټسٜ ایٵ تح٣ی١، اضائٻ اثعاض ٲبٮی رسیس ثب ٦بض٦طزټبی ٲٹضز ٶیبظ ثط اؾبؼ آٶچٻ تٹيیح ز

 ثبظاض ایطاٴ اؾت ٦ٻ زض آٴ ضٖبیت ٲٹاظیٵ قطٖی ثٻ ٖٷٹاٴ ی٥ ان٭ ضٖبیت ٲی قٹز.

 ٲطاح٭ اٶزبٰ ایٵ تح٣ی١ ثٻ ایٵ قطح ٲی ثبقس:

 ثطضؾی ثبظاض ټبی ٲبٮی ٸ ؾبذتبض آٶٽب .1

 ثطضؾی اثعاضټبی ٲبٮی ٲٹرٹز .2

 ٯی ٢طاضزازټب اظ ٶ٫بٺ زیٷیثطضؾی ٢ٹاٖس ٦ .3

 ثطضؾی ٢ٹاٖس ثیٕ ٸ ثیٕ قطٌ اظ ٶ٫بٺ زیٵ .4

 ثطضؾی ح٣ٹ٢ی ثیٕ قطٌ .5

اؾتٟبزٺ اظ ثطضؾی ټب ٸ اَلاٖبت ثسؾت آٲسٺ ثطای َطاحی اثعاض ٲكت١ ثب اؾتٟبزٺ اظ ثیٕ  .6

 قطٌ

 اٖتجبض ؾٷزی، رٳٕ ثٷسی ٸ اضائٻ ٶتبیذ .7

 قطٌ ثیٕ ،ٲٗبٲلات ٲكت٣ٻ ،اثعاض یاؾلاٲ ٲبٮی اثعاض ، اؾلاٲی ٲبٮی ثبظاضټبی: ٦ٯیسی ٦ٯٳبت

 .رسیس ٲبٮی اثعاض ،َطاحی

 

 ادتیات هَضَع -5-2

ٶ٫طٞتٻ اؾت ٸٮی  ثٹزٺ ٸ ٢جلا ٲٹضز ثطضؾی ٸ تح٣ی١ ٢طاض ٪طچٻ ٲٹيٹٔ ایٵ تح٣ی١ ٦بٲلا رسیس

 زؾتٻ ٖٳسٺ ت٣ؿیٱ ٦طز: ثٻ ؾٻ ٲی تٹاٴ ٲٹيٹٖبت ٲكبثٻ ایٵ تح٣ی١ ضا

 تزرسی فمْی اتشارّای هطتمِ هَجَد -5-2-1
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اظ ٲزیس ضيبیی، زض ایٵ ٲ٣بٮٻ ٶٹیؿٷسٺ ثطذی اظ اٶٹأ  ی اثعاضټبی ٲبٮی ٲكت٣ٻثطضؾی ٣ٞٽٲ٣بٮٻ 

 ٢طاضزازټبی آتی ضا ٢بث٭ تهحیح ٸ ٲٗبٲٯٻ ح١ اذتیبض ضا ٞب٢س اق٧ب٬ قطٖی زاٶؿتٻ اؾت.

اظ ٖجیسالله ٖهٳت پبقب  ٞٯؿٟٻ ٸ ؾیط ت٧بٲٯی اثعاضټبی ٲبٮی ٲكت٣ٻ ٸ زیس٪بټٽبی ٣ٞٽیٲ٣بٮٻ 

ٮح آثبزی، زض ایٵ ٲ٣بٮٻ ٢طاضزازټبی آتی ٸ اذتیبض ٲٗبٲٯٻ ثب ثیبٴ ؾیط ت٧بٲٯی آٴ ٲٗطٞی تطرٳٻ ٖٯی نب

 ٸ ٶٓط ثطذی ٖٯٳبی اټ٭ ؾٷت ش٦ط قسٺ اؾت.ایٵ ٖسٺ تٳبٲی ایٵ ٢طاضزازټب ضا ثبَ٭ ٲی زاٶٷس.

اظ ٲزیس ضيبیی چبح قسٺ زض ٞهٯٷبٲٻ پػٸټكی   اٸضا٠ اذتیبض ٲٗبٲٯٻ زض ٲٷٓط ٣ٞٻ اٲبٲیٻٲ٣بٮٻ 

 .1384ثٽبض  ،25بٺ اٲبٰ نبز٠ $ٔ# قٳبضٺ زاٶك٫

اٲ٧بٴ ؾٷزی َطاحی زاٶك٫بٺ اٲبٰ نبز٠ $ٔ# تحت ٖٷٹاٴ اظ  پبیبٴ ٶبٲٻ ٦بضقٷبؾی اضقس

زض ایٵ ضؾبٮٻ  .1376اظ ؾیس ٲحؿٵ حؿیٷی چبٮكتطی زض ؾب٬  ٢طاضزازټبی آتی زض ٶٓبٰ ٲبٮی اؾلاٰ

 تهحیح ٢ٯٳساز قسٺ اؾت. ٢طاضزازټبی آتی ٲٗطٞی قسٺ ٸ ثط اؾبؼ ثطذی اظ ٞطو ټب، ٢بث٭

اٲ٧بٴ ؾٷزی ضاٺ اٶساظی ثبظاض پبیبٴ ٶبٲٻ ٦بضقٷبؾی اضقس اظ زاٶك٫بٺ اٲبٰ نبز٠ $ٔ# تحت ٖٷٹاٴ 

زٞبٔ  اظ ٖٯی نبٮح آثبزی، آتی قبذم ؾٽبٰ $ثب تب٦یس ثط ٲؿبئ٭ قطٖی ٸ ٶیبظٲٷسیٽبی ثبظاض ؾطٲبیٻ#

ٶعزی٥ ثٻ ٢ٳبض ٸ زض ٶتیزٻ ثبَ٭ زاٶؿتٻ ٶٹیؿٷسٺ زض ایٵ ٲ٣بٮٻ ایٵ ٢طاضزازټب ضا  .1381قسٺ زض ؾب٬ 

 اؾت.

ٶٹقتٻ احٳس قٗجبٶی  یا٢تهبز ٸ ٣ٞٽی زیس٪بٺ اظ یاضظ ٲٗبٲٯٻ اذتیبض ٸ ټب آتی ی٢طاضزازټبٲ٣بٮٻ 

 قٳبضٺ ؾٹٰ، ؾب٬ اؾلاٲی ا٢تهبز ٲُبٮٗبت ترههی -ٖٯٳی ٸ احٳس ثٽبضٸٶسی چبح قسٺ زض زٸٞهٯٷبٲٻ

 ٦ٻ ٢طاضزازټبی آتی ٸ ٲكت٣ٻ ضا زض ٢بٮت ٣ٖس نٯح ٢بث٭ ارطا ٲی زاٶس. 1389 اٸ٬

  .1390ٸ زض ٶٽبیت ثطضؾی ٣ٞٽی ٲٗبٲلات آتی اظ ٲحٳس ثبی 

 تزرسی فمْی تیغ ضزط -5-2-2

٦ٻ ثٻ ثطضؾی تبضیرچٻ ثیٕ قطٌ ٸ ثٻ  1376اظ ٲحجٹثٻ ٲیٷب  اؾتطزاز ح١ ثب ٲٗبٲلات قطٌ ثیٕ

 ثطضؾی ح٣ٹ٢ی ٸ ٣ٞٽی ثیٕ قطٌ پطزاذتٻ ٸ آٴ ضا ٢بث٭ اؾتٟبزٺ زض ثبظاضټبی اؾلاٲی زاٶؿتٻ اؾت.
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ثطضؾی ٣ٞٽی ح٣ٹ٢ی ثیٕ قطٌ ٸ ٲ٣بیؿٻ آٴ ثب ٲٗبٲٯٻ ثب پبیبٴ ٶبٲٻ ٦بضقٷبؾی اضقس ثب ٲٹيٹٔ 

 .1377اظ ضيب ٲٗهٹٰ ظازٺ  ح١ اؾتطزاز

 .1377اظ احٳس ٞطاټبٶی  آٴ اح٧بٰ ٸ قطٌ ثیٕ ٸيٗیت ٸ ٲبټیت

 طزاحی اتشارّای هالی جدید تز اساس هَاسیي اسلاهی -5-2-3

چبح قسٺ  1386اظ ؾیس ٖجبؼ ٲٹؾٹیبٴ  اٸضا٠ ثٽبزاض اؾتهٷبٔ، ٲ٧ٳ٭ ثبظاض ؾطٲبیٻ ایطاٴٲ٣بٮٻ 

 .زض زٸٞهٯٷبٲٻ ٖٯٳی پػٸټكی رؿتبضټبی ا٢تهبزی قٳبضٺ ټكتٱ

اظ ؾٗیس ٞطاټبٶی  ؾٯٝ، اثعاضی ٲٷبؾت ثطای تبٲیٵ ٲبٮی ٸ پٹقف ضیؿ٥ن٧ٹ٤ ٲ٣بٮٻ 

 .33چبح قسٺ زض ٞهٯٷبٲٻ ٖٯٳی پػٸټكی ا٢تهبز اؾلاٲی قٳبضٺ 1388

اظ ؾیس ٖجبؼ  ن٧ٹ٤ ٲطاثحٻ، اثعاض ٲبٮی ٲٷبؾت ثطای ثبظاض پٹ٬ ٸ ؾطٲبیٻ اؾلاٲیٲ٣بٮٻ 

 قٳبضٺ یبظزټٱ. 1388ٲٹؾٹیبٴ چبح قسٺ زض رؿتبضټبی ا٢تهبزی 

 زسص ّای تحمیكپ -5-3

 ٦طز؟ ٲح١٣ اؾلاٲی ٢ٹاٶیٵ چبضچٹة زض اثعاضټبی ٲكت٣ٻ ضا ٦بض٦طزټبی تٹاٴ ٲی چ٫ٹٶٻ

 ٦طز؟ اؾتٟبزٺ ٲبٮی اثعاض ی٥ ٖٷٹاٴ ثٻ قطٌ ثیٕ ٣ٖس اظ تٹاٴ ٲی چ٫ٹٶٻ

 فزضیِ تحمیك -5-4

  .٦طز َطاحی ضا ٲكت٣ٻ اثعاض ټبی ٦بض٦طز ثب ٲبٮی اثعاض اؾلاٲی ٣ٖٹز اظ اؾتٟبزٺ ثب تٹاٴ ٲی
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 دٍمفصل  -6

 هَضَػات ٍ هفاّین هزتثط

ټسٜ ٖٳسٺ اؾتٟبزٺ  6اٞطاز اظ ؾیؿتٱ ٲبٮی ثطای  زض ٢ؿٳت ٲ٣سٲٻ اظ ؾیؿتٱ ٲبٮی نحجت قس.

 ٲی ٦ٷٷس:

 تبٲیٵ ٲبٮی اظ َطی١ ثسټی

 تبٲیٵ ٲبٮی اظ َطی١ ؾٽبٰ

 ٲٗبٲٯٻ ٪طی ٸ ٦ؿت ؾٹز

 ت٣ب٬ ٲبٮ٧یت زاضایی ټب ٸ تجسی٭ آٶٽباٶ

 پؽ اٶساظ ثطای آیٷسٺ

 ٲسیطیت ضیؿ٥

زض ازاٲٻ ٲرتهطی زض ضاثُٻ ثب ثبظاض ټبی ٲبٮی نحجت  ثبظاض اؾت. ،ٱ ٲبٮیاظ اض٦بٴ ؾیؿتی٧ی 

 ذٹاټس قس.

 تاسار ّای هالی -6-1
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ثبظاض ٲ٧بٶیعٲی اؾت ٦ٻ زض آٴ ٖطيٻ ٦ٷٷس٪بٴ ٸ ٲت٣بيیبٴ زٸض ټٱ رٳٕ ٲی قٹٶس ٸ ثٻ اٲط 

ٲجبزٮٻ ٲی پطزاظٶس.زض ٶٹٔ اٸ٬ ثبظاض، زاضایی ټبی ٞیعی٧ی ٲبٶٷس ٮٹاظٰ ذبٶ٫ی ٲٹضز ٲٗبٲٯٻ ٸا٢ٕ ٲی قٹز، 

 ٸ ٚیطٺ ٲٹضز ٲٗبٲٯٻ ٢طاض 3،اثعاض ٲكت٣ٻ2اٸضا٠ ٢طيٻ ،1ٸ زض ٶٹٔ زٸٰ ثبظاض زاضایی ټبی ٲبٮی ٲبٶٷس ؾٽبٰ

ضا ٞطاټٱ ٲی ؾبظز ٦ٻ ٲٷبثٕ اظ ثبظاض ٲبٮی اٲ٧بٴ ایٵ  ٲی ٪یطز ٦ٻ ثٻ آٴ ثبظاض ٲبٮی ٪ٟتٻ ٲی قٹز.

ثسیٵ تطتیت ؾطٲبیٻ ټبی ٦ٹچ٥  ٦ؿبٶی ٦ٻ ٲبظاز زاضٶس ثٻ ٦ؿبٶی ٦ٻ ٦ؿطی ٲٷبثٕ زاضٶس اٶت٣ب٬ یبثس.

ٲطزٰ ٦ٻ اٲ٧بٴ تٹٮیس ٶساضٶس ٲی تٹاٶس رٳٕ ٪طزز ٸ ثٻ ق٧٭ ی٥ ؾطٲبیٻ ثعض٨ زض اذتیبض تٹٮیس ٢طاض 

 ٪یطز.

ٶ٥ ټبی تزبضی، قط٦ت ټبی ثیٳٻ، نٷسٸ٠ ټبی ثبظاض ٲبٮی ٲتك٧٭ اظ ٲٹؾؿبت ٲرتٯٝ ٲبٶٷس ثب

ثبظٶكؿت٫ی، ؾبظٲبٴ ثٹضؼ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض ٸ ٚیطٺ اؾت ٸ زض ایٵ ٲیبٴ ٦بض٪عاضاٴ ٲبٮی ٶیع ٶ٣ف ضاثٍ ضا 

 ثیٵ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ٸ قط٦تٽبیی ٦ٻ ثٻ زٶجب٬ تبٲیٵ ٲبٮی ټؿتٷس ضا ایٟب ٲی ٦ٷٷس.

 :#1387 $ټیجتی،ٶی٧ٹ ٲطاٰ،٦ٷٷسٶ٣ف ٲٽٱ زض ا٢تهبز ضا ایٟب ٲی  3ثبظاض ټبی ٲبٮی 

تٗبٲلات ذطیساضاٴ ٸ ٞطٸقٷس٪بٴ زض ثبظاض ټبی ٲبٮی ٲٷزط ثٻ ٦كٝ  ٞطایٷس ٦كٝ ٢یٳت: .1

 ثط اؾبؼ ٲیعاٴ ثبظزٺ ٲٹضز اٶتٓبض زاضایی اؾت ٦ٻ ٢یٳت آٴ تٗییٵ ٲی قٹز. .زاضایی ٲی قٹز ٢یٳت

صاضی ٞطاټٱ ٲی ٦ٷس یٗٷی ثبظاض ثبظاض ؾبظ ٸ ٦بض ٲٗبٲٯٻ ضا ثطای ؾطٲبیٻ ٪ ٢بثٯیت ٶ٣سقٹٶس٪ی: .2

 ٲبٮی تٹاٴ تبٲیٵ ٢بثٯیت ٶ٣سقٹٶس٪ی ضا حبن٭ ٲی آٸضز.

ټعیٷٻ رؿت ٸ  ثبظاض ٲبٮی زٸ ٶٹٔ ټعیٷٻ ٲٗبٲٯٻ ضا ٦بټف ٲی زټس: ٦بټف ټعیٷٻ ٲٗبٲلات: .3

رٹ ٸ ټعیٷٻ اَلاٖبت. ټعیٷٻ رؿت ٸ رٹ ثیبٶ٫ط ټعیٷٻ ټبیی اؾت ٦ٻ نطٜ اٖلاٰ آٲبز٪ی َطٞیٵ ثطای 

ټعیٷٻ اَلاٖبت ټعیٷٻ  اؾت ٦ٻ قبٲ٭ ټعیٷٻ ټبی آق٧بض ٸ ټٳچٷیٵ ظٲبٴ ٲهطٸٞٻ ذٹاټس ثٹز.ٲٗبٲٯٻ 

ټبی ٲطتجٍ ثب رٳٕ آٸضی اَلاٖبت اظ ی٥ زاضایی ٲبٮی ټؿتٷس. یٗٷی اَلاٖبتی ٦ٻ زض اضظقیبثی ٸ 

 تزعیٻ تحٯی٭ اٸضا٠ ثٽبزاض ٲٹحط ثبقٷس.

                                                           
1
 stock 

2
 bond 

3
 Derivative instruments 
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ٶس ٦ٻ زض ازاٲٻ ثٻ چٷس ٲٹضز اظ ثبظاضټبی ٲبٮی ثط اؾبؼ ٲٗیبضټبی ٲتٟبٸت َج٣ٻ ثٷسی ٲی قٹ

 آٶٽب پطزاذتٻ ٲی قٹز.

 اًَاع تاسارّای هالی -6-1-1

 طثمِ تٌدی تز اساس ًَع دارایی -6-1-1-1

ثبظاض اٸضا٠  .ثبقس ٲی ٲبٮی اضظـ زاضای ٦ٻ اؾت ؾتس ٸ زاز ٢بث٭ ؾٷس ٲبٮی ی٥ 1اٸضا٠ ثٽبزاض

 ثٽبزاض ضا ٲی تٹاٴ ثط اؾبؼ ٶٹٔ زاضایی ثٻ زؾتٻ ټبی ظیط ت٣ؿیٱ ثٷسی ٦طز:

ثبظاض ؾٽبٰ: زض ایٵ ثبظاض ؾٽبٰ قط٦ت ټب ٦ٻ ٶكبٶ٫ط ٲبٮ٧یت زاضٶسٺ آٴ زض قط٦ت اؾت، ٲٗبٲٯٻ 

 ٲی قٹز.

 یب ټٳبٴ اٸضا٠ ٢طيٻ ٲٗبٲٯٻ ٲی قٹز. ،ثبظاض اٸضا٠ ثسټی: زض ایٵ ٶٹٔ ثبظاض ټب اٸضا٠ ثب زض آٲس حبثت

اظ  ؿتٷس ٦ٻ اضظـ آٶٽبثبظاض اثعاضټبی ٲكت٣ٻ یب ٢طاضزازټبی ٲبٮی: اثعاضټبی ٲكت٣ٻ ٢طاضزازټبیی ټ

٢طاضزازټبیی ٲبٶٷس ٢طاضزازټبی  .#2001$ټب٬،  ؿتٻ قسٺ ٲكت١ ٲی قٹززاضایی ٦ٻ ٲٗبٲٯٻ ثط ضٸی آٴ ث

آتی، اذتیبض ٲٗبٲٯٻ ٸ ؾٹآح رعء ایٵ ٶٹٔ اثعاضټب ټؿتٷس. زض ازاٲٻ ثٻ تٟهی٭ ضارٕ ثٻ ایٵ ٶٹٔ ٢طاضزازټب 

 تٹيیح زازٺ ذٹاټس قس.

 ِ اٍراق تْادارطثمِ تٌدی تز اساس هزحلِ ػزض -6-1-1-2

ی٧ی اظ ضاټٽبی تبٲیٵ ٲبٮی . ٪یطز ٲی نٹضت ؾطٲبیٻ تك٧ی٭ آٴ زض ٦ٻ اؾت ثبظاضیثبظاض اٸٮیٻ: 

ثبظاضی ٦ٻ زض آٴ اٸضا٠ ثٽبزاض قط٦تٽب ثطای اٸٮیٵ ثبض ٲٷتكط ٸ  ثطای قط٦تٽبی ثعض٨ ٞطٸـ ؾٽبٰ اؾت.

 ٖطيٻ ٲی قٹٶس ثبظاض اٸٮیٻ ٶبٰ زاضز.

ثٻ  ثٻ ثبظاضی ٶیبظ اؾت ٦ٻ ایٵ اٸضا٠ زازٸؾتس قٹز. ،اٸٮیٻ اٸضا٠ ثٽبزاضثبظاض حبٶٹیٻ: پؽ اظ ٖطيٻ 

ؾتس زض ایٵ ثبظاض ثٻ َٹض ٶبٲحسٸز اٶزبٰ ٲی قٹز ٸ ثسیٵ  ٸ ایٵ ثبظاض، ثبظاض حبٶٹیٻ ٪ٟتٻ ٲی قٹز. زاز

                                                           
1
 securities 
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 ثبظاض حبٶٹیٻ ذٹز ثٻ چٽبض زؾتٻ ت٣ؿیٱ ٲی تطتیت ٢بثٯیت ٶ٣سقٹٶس٪ی ثطای اٸضا٠ ثٽبزاض ایزبز ٲی قٹز.

 قٹز:

 قط٦ت ټبی پصیطٞتٻ قسٺ ثٹضؾی زض ثٹضؼؾٽبٰ ثبظاض اٸ٬: ٲٗبٲلات 

 ثبظاض زٸٰ: ٲٗبٲلات ؾٽبٰ قط٦ت ټبی ٚیط ثٹضؾی زض ثبظاض ٞطا ثٹضؼ

 ثبظاض ؾٹٰ: ٲٗبٲلات ؾٽبٰ قط٦ت ټبی پصیطٞتٻ قسٺ ثٹضؾی زض ثبظاض ٞطاثٹضؼ

 زذبٮت ٦بض٪عاضٴ ثبظاض چٽبضٰ: ٲٗبٲلات ذهٹنی ثیٵ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ح٣ٹ٢ی ٸ ٖبزی ثسٸٴ

 طثمِ تٌدی تز اساس سز رسید -6-1-1-3

ثبظاض پٹ٬: زض ایٵ ثبظاض ؾط ضؾیس زاضایی ټبی ٲبٮی ٦ٳتط اظ ی٥ ؾب٬ ثٹزٺ ٸ ثٻ ٖٷٹاٴ ثبظاض 

 اثعاضټبی ٲبٮی ٦ٹتبٺ ٲست قٷبذتٻ ٲی قٹز.

 ثبظاض ؾطٲبیٻ: ؾط ضؾیس زاضایی ټبی ٲبٮی زض ایٵ ثبظاض ثیكتط اظ ی٥ ؾب٬ اؾت ٸ یب انلا زاضایی ټب

ثبظاض ؾطٲبیٻ ٶؿجت ثٻ ثبظاض پٹ٬ ثؿیبض ٪ؿتطزٺ تط اؾت ٸ تٷٹٔ اثعاضټب زض آٴ  ثسٸٴ ؾطضؾیس ټؿتٷس.

 ثیكتط اؾت.

 طثمِ تٌدی تز اساس سهاى پزداذت ٍجِ -6-1-1-4

 ٸ ؾتس ٲی قٹز. ثبظاض ٶ٣سی: ثبظاضی ٦ٻ زض آٴ اٸضا٠ ثٽبزاض ثٻ نٹضت ٶ٣س زاز

س اٸضا٠ ضا ثٻ ٢یٳت اظ پیف تٗییٵ قسٺ ثبظاض ٲكت٣ٻ: ثبظاضی ٦ٻ زض آٴ َطٞیٵ ٢طاضزاز ٲٹْٟٷ

 ثرطٶس یب ثٟطٸقٷس.

 اتشارّای هالی -6-2

اثعاضټبی ٲبٮی ٲزٳٹٖٻ ٢ٹاٶیٵ ٸ ٲ٣طضات، ضٸـ ټب، قیٹٺ ټب ٸ ت٧ٷی٥ ټبیی ټؿتٷس ٦ٻ زض اٲط 

ثٻ ثیبٴ زی٫ط اثعاضټبی ٲبٮی ٪ٹٶٻ ای اظ  ٲجبزٮٻ ٸ اٶت٣ب٬ ٸرٹٺ ٸ زاضایی ټب ؾٹزٲٷس ٸ ٦بضا ټؿتٷس.

٢طاضزازټب ټؿتٷس ٦ٻ ثیٵ تبٲیٵ ٦ٷٷس٦بٴ ٲبٮی ٸ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ثطای ٶی٭ ثٻ اټساٞی ٶٓیط تبٲیٵ ٲبٮی 
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اثعاض ټبی ٲبٮی ٲٹرت تؿٽی٭ ٸ ٦بضاٲسی ٲجبزلات، ٲٹرت تٗٳی١ ٸ ٲٷ٣ٗس ٲی قٹٶس.  ،ٸ ٲسیطت ضیؿ٥

  ٖبتی ٲی ٪طزٶس.ٸ ثبٖج قٟبٞیت اَلاغضٞبی ٲبٮی زض ثبظاض 

 اؾتٟبزٺ، ٲؤؾؿبت ٲٹضز اثعاضټبی اٞعایف اؾت، پصیط اٲ٧بٴ ٲرتٯٝ َط٠ اظ ٲبٮی ثبظاض تٹؾٗٻ

 تٹؾٗٻ ثسٸٴ. تك٧ی٭ ٲی زټٷس ضا ٪ؿتطـ ایٵ ٲرتٯٝ اثٗبز ٲزٳٹٖٻ ظیط ثبظاضټبی ٸ ٲ٣طضّات ٸ ّٞٗب٬

 ټبی ثرف ؾبیط ٪ؿتطـ قٹٶس ٲحؿٹة ٲی ٲبٮی ثبظاض ذسٲبتی ٲحهٹلات ٸ ٦بلاټب ٖٳلاً ٦ٻ اثعاضټب

 ثطزاضی ثٽطٺ ٸ َطاحی ثسٸٴ رسیس ټبی ایزبز ثٷ٫بٺ ٲخبثٻ ثٻ ٸ ٪یطز ٲی نٹضت زقٹاضی ثب ثبظاض

 ثبظاضټبی ٞٗبٮیت ٸ حزٱ اذیط ټبی زض زټٻ ٲبٮی اثعاضټبی. #1383$٦سذسایی،  اؾت رسیس ٲحهٹلات

 زض رسیس ٸ ٲكت٣ّٻ اثعاضټبی ثطذی اظ ثُٹضی٧ٻ اؾتٟبزٺ اٶس زازٺ ٢طاض تهٹّض ٚیط٢بث٭ اثٗبز زض ضا ٲبٮی

زازٺ اؾت. ٸرٹز اثعاض ټبی ٲتٷٹٔ ٲبٮی  ٢طاض اٮكٗبٔ ضا تحت ٲٗبٲلات ٖٳسپ ثرف پیكطٞتٻ ثبظاضټبی

ٲٹرت ضقس ٸ تٹؾٗٻ ا٢تهبزی ٲی ثبٖج رصة آحبز اٞطاز ربٲٗٻ ثٻ ثبظاض ؾطٲبیٻ قسٺ ٸ اظ ایٵ َطی١ 

رٻ ذبنی ٢طاض ٪طٞتٻ اؾت ٸ اثعاضټبی ٲبٮی قٹز. ٮصا زض زټٻ ټبی اذیط ٶٹآٸضی ټبی ٲبٮی ٲٹضز تٹ

اظ ٲٷٓط تٗساز ٸ تٷٹٔ ثؿیبض ٪ؿتطزٺ ٸ  ،رسیس ٦ٻ ثٻ ٸاؾُٻ ٶٹآٸضی ټبی اثعاضی ثٻ ٸرٹز آٲسٺ اٶس

 ٸؾیٕ ټؿتٷس.

 .ٹرٹز زض ثبظاضټبی ٲبٮی پطزاذتٻ ٲی قٹززض ازاٲٻ ثٻ ثطضؾی تٗسازی اظ اثعاضټبی ٲ

 اتشارّای ًَیي هؼزفی ضدُ در سیستن تاًکی -6-2-1

 1َاّی سپزدُگ -6-2-1-1

٪ٹاټی ؾپطزٺ اٸضا٠ ثٽبزاضی ټؿتٷس ٦ٻ زاضای تبضید ؾطؾیس ٸ ٶطخ ثٽطٺ ٲكرم ټؿتٷس ٸ ثٻ 

ٶٹٖی ٲیعاٴ ؾپطزٺ اٞطاز زض ثبٶ٧ٽبؾت. ثبظزٺ ایٵ اٸضا٠ ٲٗٳٹلا ٶؿجت ثٻ ؾبیط اٸضا٠ ٢طيٻ ٦ٹتبٺ ٲست، 

ایٵ اٸضا٠ ضا  زاضٶس. ثیكتط اؾت ٸ ثٻ ټٳیٵ ٖٯت ٲطزٰ ٸ ثٷ٫بټٽب تٳبی٭ ثیكتطی ٶؿجت ثٻ ٶ٫ٽساضی آٴ

 ثط اؾبؼ ٲٹؾؿبت ٲٷتكط ٦ٷٷسٺ آٴ ٲی تٹاٴ ثٻ چٽبض ٶٹٔ ت٣ؿیٱ ٦طز:

 ٪ٹاټی ؾپطزٺ ٲٷتكط قسٺ تٹؾٍ ثبٶ٥ ټبی زاذٯی .1

                                                           
1
 Certificate of deposit 
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 ٪ٹاټی ؾپطزٺ ٲٷتكط قسٺ ثٻ پٹ٬ زاذٯی ٸٮی تٹظیٕ قسٺ زض ذبضد اظ ٦كٹض .2

پٹ٬ زاذٯی ټٳبٴ ثٻ ٪ٹاټی ؾپطزٺ ٲٷتكط قسٺ تٹؾٍ ثبٶ٧ٽبی ذبضری ٞٗب٬ زض ٦كٹضی  .3

 ٦كٹض

 ٪ٹاټی ؾپطزٺ ٲٷتكط قسٺ تٹؾٍ ٲٹؾؿبت پؽ اٶساظ ٸاٰ ٸ ثبٶ٧ٽبی پؽ اٶساظ. 4

 ټٳچٷیٵ ٪ٹاټی ؾپطزٺ ثٻ زٸ زؾتٻ ٢بث٭ ٲٗبٲٯٻ ٸ ٚیط ٢بث٭ ٲٗبٲٯٻ ت٣ؿیٱ ٲی ٪طزٶس.

1تزات ّای ٍػدُ دار -6-2-1-2
 

پصیطز زض ثطاتٽبی ٸٖسٺ زاض اؾٷبزی ټؿتٷس ٦ٻ تٹؾٍ اٞطاز ذبل زض ٸرٻ ٲی قٹز ٸ ثبٶ٥ ٲی 

ایٵ ثطاتٽب زض احط ٲٗبٲلاتی اظ  ؾطضؾیس ٶٽبیی ٲجٯٙ ٲٷسضد زض آٴ ضا ثسٸٴ ټیچ ٢یس ٸ قطَی ثپصیطز.

ایٵ  ایزبز ٲی ٪طزز. ٲٗبٸيٻ ٦بلا ثیٵ زٸ ثٷ٫بٺ زض زاذ٭ یب ذبضد اظ ٦كٹض ٢جی٭ ٸاضزات ٸ نبزضات،

 ط ٲی ٪طزز.ثطاتٽب زض ثبظاض پٹ٬ ٢بث٭ ذطیس ٸ ٞطٸـ اؾت ٸ تٹؾٍ ثبٶ٧ٽبی ٲرتٯٝ ٲٷتك

 2کارتْای اػتثاری -6-2-1-3

ٲبٶٷس ٦بضتٽبی ثسټ٧بض،  ثٻ اٶٹأ ٪ٹٶب٪ٹٴ ت٣ؿیٱ ٲی ٪طزٶس،٦بضتٽبی ثبٶ٧ی اظ اثٗبز ٲرتٯٝ 

 ٦بضتٽبی اٖتجبضی، ٦بضتٽبی ټعیٷٻ.

 now3حساتْای  -6-2-1-4

$ٲكبثٻ حؿبة  ایٵ حؿبثٽب ٶٹٖی حؿبثٽبی ربضی ټؿتٷس ٦ٻ ثٻ ٲبٶسٺ آٴ ثٽطٺ تٗٯ١ ٲی ٪یطز

 ټبی پؽ اٶساظ#.

 4ل تِ اٍراق تْادار کزدىتثدی -6-2-1-5

زض ایٵ ٞطآیٷس ٸاٲٽب تزٳیٕ ٲی قٹز ٸ ثٻ پكتٹاٶٻ ٸ يٳبٶت ٸاٲٽب ثٻ نٹضت اٸضا٠ ثٽبزاض ثٻ 

 ٞطٸـ ٲی ضؾس.

                                                           
1
 Bankers acceptances 

2
 Credit cards 

3
 Negotiable order of withdrawl account 

4
 securization 
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 اتشارّای هالی هَجَد در تاسار پَل -6-2-2

 1اٍراق ذشاًِ -6-2-2-1

ٲبټٻ ٲٷتكط ٲی قٹز  12ٸ 6، 3ایٵ اٸضا٠ ثٽبزاض ٦ٹتبٺ ٲست تٹؾٍ زٸٮت اٲطی٧ب ثطای زٸضٺ ټبی 

ایٵ اٸضا٠ ثسٸٴ ثٽطٺ ټؿتٷس ٸٮی زض  ٜ اظ اٶتكبض آٶٽب تبٲیٵ ٦ؿطی ثٹزرٻ زٸٮت ٲط٦عی اؾت.ٸ ټس

 ټٷ٫بٰ ٞطٸـ ٦ٳتط اظ ٢یٳت ثٻ ٞطٸـ ٲی ضؾٷس ٸ زض ؾطضؾیس ٢یٳت ٦بٲ٭ آٴ پطزاذت ٲی قٹز.

 2اٍراق تجاری -6-2-2-2

 .ایٵ اٸضا٠ ٦ٹتبٺ ٲست ٣ٍٞ تٹؾٍ قط٦تٽبی ثب زضرٻ اٖتجبض ثبلا ٲٷتكط ٲی ٪طزٶس

3پزدُ تاًکی لاتل هؼاهلِگَاّی س -6-2-2-3
 

ایٵ ٪ٹاټی تٹؾٍ ثبٶ٧ٽبی تزبضی ثعض٨ ٸ زی٫ط ٲٹؾؿبت ؾپطزٺ پصیط ثٻ ٖٷٹاٴ تبٲیٵ ٲبٮی 

 ٦ٹتبٺ ٲست ٲٹضز اؾتٟبزٺ ٢طاض ٲی ٪یطز.

4لزاردادّای تاسذزید -6-2-2-4
 

 ٢طاضزازټبی ثبظذطیس ٶٹٖی ٸاٰ ٦ٹتبٺ ٲست ټؿتٷس ٦ٻ ؾطضؾیس آٶٽب ثٻ ٦ٳتط اظ زٸ ټٟتٻ ٲی ضؾس.

 5تیي تاًکیاستمزاض  -6-2-2-5

ٸاٰ زټٷسٺ  ایٵ ٶٹٔ ٸاٲٽب ثطای زٸضٺ ټبی ثؿیبض ٦ٹتبٺ ٲست اظ ی٥ تب ټٟت ضٸظ زازٺ ٲی قٹز.

ٰ ٪یطٶسٺ ثبٶ٧ی اؾت ی ثیؿتط اظ ٲیعاٴ حس ٢بٶٹٶی ٸ ٸاثبٶ٧ی اؾت ٦ٻ ٲیعاٴ ؾپطزٺ اـ ٶعز ثبٶ٥ ٲط٦ع

 ٦ٻ ؾپطزٺ اـ ٦ٳتط اظ حس ٢بٶٹٶی اؾت.

 6دلار ارٍپایی -6-2-2-6

                                                           
1
 Treasury bills 

2
 Commercial paper 

3
 Negotiable certificate of deposit 

4
 Repurchase agreement 

5
 Federal funds 

6
 Euro dollars 
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