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گزارشگزارش

ــ︣ان از  ﹬ــ﹩  در ا ﹝︐﹬ــ﹑ت ا﹜﹍﹢ر ــ﹊﹏ ﹎﹫︣ی ﹝︺︀﹝ ︫ 
﹋︖ــ︀ آ︾ــ︀ز ︫ــ︡؟ 

ا�ــ�ه ����ــ�ت ا���ر���ــ�  در ا��ــ�ای ا�ــ� در ���ــ� ر��ت �ــ�ی 
ر��ت �ــ�  ا�ــ�  �ــ�.  ����ــ�  ا�ــ�ان  �ــ�����  �ــ�زار  �ــ�  ������ــ� 
�ــ� �ــ�ر ��ــ�ل �� ��ا��ــ��� �ــ� ا�ــ�م ز�ــ�ن ر�ــ��ن �ــ��م �ــ� 
���ــ�. ا���ــ� ا�ــ� ر��ت �ــ�،  ����� �ــ�، از ر�ــ�ش �ــ�زار �����ــ�ی 
�ــ� در آن ز�ــ�ن  ر��ت �ــ�ی �ــ����ل د�ــ� ��ــ� ��ــ�ز ��ــ� ��د�ــ� 

ــ�. ــ� �� ���� ��ر  ــ�  ــ�ی ا� ــ� �� ــ�ی ����� ــ� ��ء � ــ� د�� �
در  �ــ���  �ــ�  ������ــ�  ر��ت �ــ�ی  ا�ــ�  او��ــ�  ��ا�ــ�ن 
�ــ�زار  �ــ�زار �ــ�����، ا���ــ�ت  ا�ــ���� ����ــ� در  ��س �ــ�ی 
�ــ�  ��������ــ�  ���ــ��  �ــ�  ��ــ�درت  و   آوری  ��ــ�  را  �ــ����� 
��د�ــ�. �ــ� ا���ــ�ی  ا�ــ�س داده �ــ�ی �������ــ� و روا�����ــ� 
ا�ــ� ��ــ� ��ــ� ���ــ�ب �ــ�د، ا�ــ� از ���ــ� �ــ� ��ــ�، ا�ــ�ه ����ــ�ت 
��ا�ــ�ن  ا�ــ�  ذ�ــ�  �ــ�  �����ــ�  �ــ�زار  در  �ــ�  ا���ر���ــ� آن 
�ــ�  و  �ــ���  ���ــ�  آن  از  �ــ�  �ــ�  �����ــ�  ر��ت �ــ�ی  ر�ــ��. 
ــ�اران ����ــ� و ����ــ� ا�ــ�  �ــ�رت ا���ــ�ری در ا���ــ�ر ���

�����ــ�. �ــ�ار  �ــ� �ــ����اران �ــ�د)  و   ) ر��ت �ــ� 

 در ︝ــ︀ل ︝︀︲ــ︣ ﹝︺︀﹝ــ﹑ت ا﹜﹍﹢ر﹬︐﹞ــ﹩ در ا︠︐﹫ــ︀ر 
︚﹠ــ︡ در︮ــ︡ ا﹁ــ︣اد ︋ــ︀زار ︨ــ︣﹝﹬︀﹥ ا︨ــ️؟ 

���ــ� ��ا�ــ�ن ا�ــ� ر��ت �ــ�، ��ــ� ٢در�ــ� ����ــ�ت  ��ــ� 
�ــ�  ������ ���ــ�  در  ا�ــ�  دارد  ا���ــ�ص  ر��ت �ــ�  ا�ــ�  �ــ� 
���ــ� ��ا�ــ�ن ا�ــ� ر��ت �ــ� �ــ�رت ������ــ� ا�ــ�، در ���ــ� 
از  ا�ــ���ده  �ــ�  ���د�ــ�  ���ــ�  ����ــ�ت  در�ــ�   ٦٠ �ــ�  روز�ــ� 

ا���ر��ــ� �ــ�ده ا�ــ� (��ــ�د �ــ�رس در ١٨ �ــ����ر ١٣٩٩)
از ���ــ� ���وق �ــ�ی  ���ــ� ��ا�ــ�ن، "��ــ����ن  �ــ�  ��ــ� 
��ــ� �����ــ� �ــ� از ��ــ� �ــ��م ��ا�ــ� �ــ� �ــ����ار ��ــ�ه �ــ� 
دوره ز���ــ� ���ــ�ر ��ــ�� �ــ� ��زار��دا�ــ� و ����ــ� �ــ��� ��ی 
ــ�ظ  ــ� �� ــ�ی ����ــ� � ــ� در ا��ازه � ــ� و ��ا��ر� ����ــ� ��ر�
ــ��م  ــ� � ــ�� ا� ــ�زار ��� ــ�. ارزش � ــ�ده ا� � ــ�ام  ــ�زار ا� ارزش �
��ــ� در ��ــ� از ���وق �ــ�ی ��زار��دا�ــ� ����ــ� �ــ� �����ــ� 
���و�ــ��� ���� �ــ�رس ���ــ� �ــ� ٦٢٠ �ــ�ار ����ــ�رد ���ــ�ن ا�ــ� 

ــ�زار �ــ�رس ا�ــ�". �ــ� ��ــ� از ده در�ــ� از ارزش �
���ــ� �ــ�ای  ��ا�ــ�ن ا�ــ� ا���ر��� �ــ� ���ــ� ����ــ� ������ــ� 
�ــ� �ــ�  �ــ����اران �ــ�د ��ــ���  ا�ــ� در �ــ�ل ���ــ� �ــ��� آ��ــ� 
ا���ــ�ر ا��ــ�د �ــ�ه در ا�ــ� ���ــ�، ر��ت �ــ�ی ا���ر���� ���ــ� 
�ــ� از  در ا���ــ�ر ���ــ� ����ــ�ت، �ــ��� �� و �ــ� ا�ــ�اد �ــ�ص 
����ــ� ا�ــ� و ��ا�ــ�ی ا�ــ�  ������ــ� ����ــ�� ����ردار�ــ�، �ــ�ار 
ــ�  ــ� د����ــ� � � ا���ر��� �ــ� �ــ��� �ــ�ل �ــ����اران �ــ�دی 

ا�ــ� ا���ر��� �ــ� ��ار�ــ� ���ا�ــ� �ــ�.

ــ︀ی  ﹨︡﹠﹬ــ﹢د ﹁︣آ ︊﹧︋ ﹤ــ ــ︀در ︋ ــ︀ ﹇ ﹨ ﹜︐﹬ــ︀ ا﹜﹍﹢ر ﹬آ 
ــ︐﹠︡؟ ــ︢اری ﹨︧ ﹎ ️ ــ️ و ﹇﹫﹞ ــ︿ ﹇﹫﹞ ︪﹋

���ــ�  ���� ��اری �ــ�  و  ���� �ــ�  ��ــ�  ���ــ��،  در 
�ــ�رت  دا�ــ���  ��ــ�  �ــ��  �ــ�  روی  �ــ�  �ــ�زار  ����� ا���ــ� 

���ــ� ��ا�ــ�ن ا�ــ� ر��ت �ــ� ا�ــ� ا���ر��� �ــ�  �� ���ــ� ا�ــ� ��ــ� �ــ� 
���ــ� دا��ــ�  و ���ــ�  �ــ�ار �� د��ــ�  ����ــ�  ���ر�ــ��� روی 
�ــ� در �ــ�زار �ــ� ���ــ�  ���ــ�  ���ــ���ت �� �ــ���. �ــ�� ��ــ�ر 
�ــ�  �ــ� �ــ�ای �ــ�� ���ــ� را �ــ� ����ــ� �� ���ــ�. از آ��ــ�  ��ــ��� 
�ــ� در��  ��ده ا��  ��ا�ــ�ن ا���ر��ــ�، ��ر�ــ� �ــ� ا�ــ� ����� ا�ــ�ره 
����ــ� از ��ــ� ����ــ�ت روزا�ــ� �ــ��م �ــ� ا�ــ� ر��ت �ــ� ا���ــ�ص 
�ــ� در  �ــ� �ــ� ا�ــ� ����ــ� �� ر�ــ��  �ــ�  دارد، ��ــ��ن �ــ�زار �ــ����� 
��ــ� ���ــ� ��ــ� ���ــ� ��ار�ــ� و ���ــ� ���ــ� ر��ت �ــ�  ��ا��ــ� 

����ــ� �� �ــ�د و از ا�ــ� �ــ�زار �ــ�ر� �� �ــ���.

 آ﹬ــ︀ ا﹜﹍﹢ر﹬︐﹛ ﹨ــ︀ ﹇ــ︀در ︋ــ﹥ ا﹁︤ا﹬ــ︩ ︝︖ــ﹛ 
﹝︺︀﹝﹑︑ــ﹩ و  ﹡﹆ــ︡ ︫ــ﹢﹡︡﹎﹩ ︋ــ︀زار 

︨ــ︣﹝﹬︀﹥ ﹨︧ــ︐﹠︡؟ 

ا���ر���ــ�،  ����ــ�ت  �ــ� 
�� ��ا�ــ�  ������ــ�  ��ــ� 

ا�ــ�  ا�ــ�  ���ــ�  ا��ا�ــ� 
������ــ�  ��ــ� 
�� ��ا�ــ� �ــ� ا�ــ�ازه ای 
�ــ�  �ــ�د  ��ذب 
��ــ�  ����ــ��� 
����ــ�ت  ��ــ� 
�ــ�  �ــ�  ���ــ�  و 
از  ��ــ�  ��ــ�ان 

�����ــ�  ��را����ــ�ی 
�ــ�ان ا�ــ� �ــ�  �����ــ� 

�ــ�د  �ــ��  ����� ���ــ� 
��ــ�  در��ــ�ص  ���ــ�. 

�ــ�ال  ا�ــ�  ��ــ�  ����ــ����� 
��زار�ــ�دان  آ�ــ�  �ــ�  ا�ــ�   � ��ــ�

����ــ�ت  ا��ــ�م  �ــ�ای  ���ــ�  ����ــ� 
�ــ����ار  از  �ــ�  �� ��ــ�  ����ــ�  �ــ�د  را  ��زار��دا�ــ� 

��دا�ــ� ����ــ�  �ــ� در ����ــ�ت �ــ�زار  �ــ�ده ا�ــ�؟ ا ��ــ�ه در���ــ� 
ــ� از �ــ�ی �ــ�د ��زار�ــ�دان ����ــ� و �ــ� �ــ�� ��ر�ــ� �ــ�د،  ���
�ــ�د. ا�ــ� ا��ــ�م ����ــ�ت  ��ــ� ��ا�ــ�  ــ�زار  �ــ� ��ــ� �ــ����� �
��زار��دا�ــ� �ــ� ����ــ� ���ــ� �ــ����ار ��ــ�ه ��ــ� ����ــ� و ر�ــ�ی 

��� د�ــ�.  �ــ�رت  ����ــ�ت  ا�ــ�  در  را 
�ــ�  ا���ر��� �ــ�  ��ا�ــ�ن  ���ــ�  ��ــ�ن  ا�ــ�  در  �ــ�  آ��ــ� 
ا�ــ�،  �ــ�ه  ��ــ�ن  �ــ�د  �ــ����اران  �ــ�ای  آن  ����ــ�  ��ــ�ان 
���ــ�  �ــ�����  �ــ�زار  �ــ�  ا ا�ــ�.  �ــ��م  ���ــ�  ���ــ�ی  ���ــ�ن 
�ــ�ا�� ���ــ�����ی ���ــ�، ����ــ� �ــ� �ــ����� ��اری در �ــ�زار 
ــ�ن  ــ� ��� ــ�زار �ــ����� � ــ� ذات � ــ�؟ در وا� ــ� ر� ــ�ن ���ا� از ��
�ــ�  ���ــ���ت �ــ��  ���ــ�  �ــ�  �ــ�  ���ــ�  و �ــ��  ا�ــ�  آن 
ا��ــ�  �ــ�����  �ــ�زار  �ــ�  �ــ�  آ��ــ�  �ــ�د،  ���ــ�  �ــ�  �����ــ� 
���ــ�  �ــ� �ــ�د ا�ــ�  ��ا�ــ� �ــ� ����ــ� ���ــ� �ــ�� ا�ــ� 
���ــ�ن، �ــ�ی �ــ�ن �ــ�زار ��ا�ــ� �ــ� و ��ــ� از ��ا��� �ــ�ی 
ــ� ــ� ��ا� ــ�ازی از �� ــ�ی � ــ� ��زار� ــ�� � ــ����� �� ــ�زار � ــ� � ��

ر��.

 ︋ــ︀ ︑﹢︗ــ﹥ ︋ــ﹥ ا︸﹧ــ︀رات ︫ــ﹞︀ ﹝︊﹠ــ﹩ ︋ــ︣ و﹎ــ︢اری 
ــ︀  ﹬آ ︳﹬ــ﹟ ︫ــ︣ا ﹬ــ︀، در ا ﹨ ﹜︐﹬ــ﹟ ا﹜﹍﹢ر ﹬︭ــ︀ری ا︜﹡ا
ــ﹢د  ــ︣﹝﹬︀﹥ و︗ ــ︀زار ︨ ــ﹥ ︋ ــ﹩ ︋ ︪︟︋ ﹅ــ ــ﹊︀ن ︻﹞ ا﹝

دارد؟ 

��ــ� ���ــ� �ــ��م ���ــ� ر��ت �ــ� و ا��ــ�د  ��ــ�؛ در وا�ــ� �ــ� 
���ــ� دا��ــ� ���ــ�ن ����ــ�،  ��ذب و  ��� �ــ�ی ������ــ� 
���ــ� ��ا�ــ� ���ــ�  ��ــ�اد �ــ����� ��اران �ــ� در ا�ــ� �ــ�زار 
���ــ� ��ــ� �ــ�زار �ــ����� ��ا�ــ� �ــ� ا�ــ� ���ــ�� ���ــ� �ــ� 

 .�� 
ا��ا�ــ� ��ــ� �ــ�زار در �ــ� ��ــ�ر ��ــ�اد ز�ــ�دی از �ــ�دم �ــ�ون 
�ــ�س و ���ا�ــ� از �����ــ� در ا�ــ� ��زار �� ر��ــ� �ــ�رت �� ����د؛ 
���ــ� ��ــ� ����ــ�ت در �ــ�زار �ــ�����، ����ــ�  ا�ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� 
�� �ــ�ان ا���ــ�ر ا��ا�ــ� ��ــ� �ــ�زار �ــ����� را دا�ــ�؟ �ــ� از 
�ــ�زار   ،١٣٩٩ ��داد�ــ�ه  از  �ــ�����  �ــ�زار  ر�ــ�ش 
���ــ�  ����ــ�  ��د��ــ�  در  ����ــ�ن 
�ــ�ت �ــ�د �ــ�ار دارد؛ در �����ــ� 
���ــ�د  �ــ�رم  �ــ�  ���ــ�  �ــ� 
��ــ�م  ���ــ�  ����ــ�  در 
�ــ�زار  از   � �ــ�ر در  ا�ــ�م 
�ــ����� ا��ا�ــ� ����ــ� 
�ــ�زار  در  ا�ــ�  ا�ــ�، 
����ــ�ن  �ــ����� 
�ــ����� ��  �ــ�ار  �ــ� 
ا�ــ�  �ــ�  ��ا�� ا�ــ�. 
ا�ــ�س ا���ر��� �ــ� �ــ� 
ا�ــ� ����ــ�د ���� �� 
���ــ� ���ــ� �ــ� ا��ا�ــ� 
��ــ�ه ا��،  �ــ�زار  ��ــ� 
ا�ــ�اد  ورود  ��ــ�ی  ���ــ� 
ــ�ا  ــ�؛ � ����� ا� ــ�  ــ� را � ���
�ــ� �ــ� د�ــ� ���ــ�  �ــ� ��ــ� 
������ �ــ�  ر��ت �ــ�ی  �ــ�  �����ــ�  �ــ� 

��ــ� رود.

رو﹡ــ︡  ا﹬︖ــ︀د  ا﹜﹍﹢ر﹬︐﹞﹩ ︋ــ︀  ﹝︺︀﹝ــ﹑ت  آ﹬ــ︀   
﹝﹠︴﹆ــ﹩ ︝︣﹋ــ️ ︨ــ﹧﹛، ﹇ــ︀در ︋ــ﹥ ︝﹞﹬︀ــ️ از ︋ــ︀زار 
ــ﹢ده  ــ️ ︋ ــ︐﹊︀ری ﹇﹫﹞ ــ︣ی از د︨ ــ﹧︀م و ︗﹙﹢﹎﹫ و ︨

ــ️؟ ا︨

���ــ� �ــ��� ���ــ� �ــ��م در �ــ�زار �ــ�����،  �ــ� ���ــ� �ــ� 
�ــ�اری  ���ــ� رو�ــ� ����ــ� در ���ــ�  در ��ــ��ری از �ــ�ارد ��ــ� 
ــ� �ــ� د�ــ�  �ــ� ���ــ� �ــ��م � ــ� ��ــ�ی  ــ�ارد. � �ــ�� و�ــ�د �
ــ� ��زار��دان �ــ�  � ــ� و �ــ�وش ��ــ���. ا ــ� در �ــ�ل ��� ارزش ذا�
�ــ�  و �ــ����اران ��ــ�ه �ــ� ا�ــ���ده از ا���ر��� �ــ� در ����ــ� 
�ــ�  �� �ــ���  ���ــ�  �ــ��م  و  �ــ�زار  �ــ�ت  ���ــ�  ����� �ــ�ی 
ــ�، �ــ��� �ــ�ا�� �ــ�د  ــ� در�ــ�� ��ــ� �� ��د� ر�ــ��� �ــ�د �

ــ�.  ــ����� ���د� ــ�زار � ــ� در � ���

 در وا﹇ــ︹ ا﹨ــ︡اف ︑︺﹬︣ــ︿ ︫ــ︡ه ︋ــ︣ای ﹝︺︀﹝﹑ت 

ا﹜﹍﹢ر﹬︐﹞ــ﹩ در ︋ــ︀زار ﹝︜﹆﹅ ﹡︪ــ︡؟ 

�ــ� ���ــ� �ــ� آ��ــ� ���ــ�� �ــ�زار در ا���ــ�ر ����� �ــ� �ــ�ار دارد، 
�ــ� �ــ�ای ����� �ــ�، ����ــ� در ا�ــ�ای  �ــ� �ــ�ار �ــ� ا�ــ� ���ــ�  ا
ا�����ــ�  ����� �ــ�  �ــ�ای  ا�ــ�  ���ــ�  ��ا�ــ�  �ــ�  ���ر�ــ�ت 

����ــ�، ��ا��ــ� در �ــ�زار ا��ــ�د ���ا�ــ� �ــ�. 
���ــ� در ا�ــ� ��ــ�ن، ����ــ� در ا�ــ�ای ���ر�ــ�ت ����� �ــ� 
���ــ�ن  ا���ر���ــ� و  ����ــ�ت  ر�ــ�ت  دار�ــ�ه  ����� �ــ�ی  و 
�ــ� �ــ� ��ــ� �ــ����ار  ���ــ�ی �ــ�زار �ــ� ��ا�ــ� ر�ــ��ه ا�ــ� 
�ــ� ���ر�ــ�ت �ــ�د را �ــ� �ــ�رت د�ــ�� ا��ــ�م �� د�ــ�  �ــ�دی 
���ا�ــ� �ــ�د. �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س ا�ــ���ده از ر��ت �ــ� در ���ــ� �ــ�زار 
ــ� �ــ�و� ������ــ� از  ــ� رو��ــ�د ���ــ� ���ــ� ���ــ� � �����ــ� ای �

�ــ�زار �ــ����� �� �ــ�د. 

 آ﹬ــ︀ ا﹜﹍﹢ر﹬︐ــ﹛ ﹝﹢︗ــ﹢د ︑﹠﹧ــ︀ ︋ــ︣ ا︨ــ︀س ︑︜﹙﹫ــ﹏ 
︑﹊﹠﹫ــ﹊︀ل ︑︺﹬︣ــ︿ ︫ــ︡ه ا︨ــ️؟

�ــ� ���ــ� ای �ــ�  ��ــ� ز�ــ�دی از �ــ�م ������ــ� �ــ� �����ــ� 
���ــ�ل ذ�ــ� ا�ــ� و �ــ� از آن ������ل  ���ــ� �����ــ� �ــ����� و 
و ����ا���ــ�ل در در�ــ� دوم ا���ــ� �ــ�ار دارد؛ ا�ــ� در�����ــ� 
�ــ�  �� �ــ�د،  ا��ــ�م  �ــ�زار  در  ا���ر���� �ــ�  ����ــ�ت  در  �ــ� 

����ــ��ل و روا�����ــ� ��ــ�ی ���ــ��ی داده �� �ــ�د.
�� �ــ�، ا���ر��� �ــ�ی �����ــ� �� ��ا��ــ� �ــ� �ــ� در �����ــ� 
��ــ� �ــ����� ����ــ�. ا�ــ� و��ــ�  ���ــ�ل ذ�ــ� ��ــ�  �ــ����� و 
ا�ــ� ا���ر��� �ــ� �ــ� �ــ�رت ا���ر��� �ــ�ی ������ــ� درآ��ــ�، �ــ� 
���ــ�ل  �ــ�رت ا���ــ�ری �ــ�ای �ــ�ه ���ــ� �����ــ� �ــ����� و 
ــ�  ــ� و �� ــ� داد و ذ� ــ�م ��ا�� ــ� ا�� ــ�رت ر��� ــ� � ــ� را � ذ�
�ــ� �ــ� ا�ــ� ا��ار�ــ� د����ــ� ��ار�ــ�، �ــ�  �ــ��� ا�ــ�اد ���ــ� در �ــ�زار 

�ــ�ور �ــ� �ــ�� ���ــ�د�� �ــ��� ��ا�ــ� ر�ــ�.

 آ﹬ــ︀ در ︝ــ︀ل ︝︀︲ــ︣ ﹡︷︀ر︑ــ﹩ ︋ــ︣ ﹝︺︀﹝ــ﹑ت 
﹡﹞﹩ ﹬︢︎ــ︣د؟  ︮ــ﹢رت  ا﹜﹍﹢ر﹬︐﹞ــ﹩   

��ار�ــ� از ��ــ�رت �ــ� ����ــ�ت ا���ر���ــ� از �ــ�ی  ��ــ�ن  �ــ� 
�ــ� ����ــ�ت  ��ا�ــ� ذی �ــ�ح ����ــ� ��ــ�ه ا�ــ�.  ��ــ�رت 
� از �����ــ� ��ا�ــ�ن ا�ــ�  ا���ر���� ���ــ� ���ــ� �ــ�ه ای �ــ�ر
����ــ�ت �ــ�رت ���ــ�د. �� �ــ�ان �ــ� ��ا��ا�� از دا��ــ��ه ��ی 
���ــ� و ا���ــ� ��ــ�ر  ��ــ�  ��ــ�ر �ــ�ای ��ا�ــ� ا��ار�ــ�ی ���ر�ــ� 
���ــ� ��ــ�ن �����ــ� �ــ�اح ا���ر��� �ــ� �ــ�در �ــ� ����ــ� ا��ار�ــ�ی 
���ر�ــ� ا�ــ�، ا�ــ���ه ا�ــ�. �ــ� ��ــ� �� ر�ــ� در ا�ــ� را�ــ�� 

ــ�. ــ�م ��� ــ�ل ا�� ــ�ر در � ــ�و� از ا��� ــ� � ــ� در �� ��ش ���

﹋︧ــ︀﹡﹩  ا﹜﹍﹢ر︚ ﹩﹝︐﹬ــ﹥  ر︋︀ت ﹨ــ︀ی  دار﹡ــ︡﹎︀ن 
﹨︧ــ︐﹠︡؟ و ا﹬ــ﹟ ر︋︀ت ﹨ــ︀ ︋ــ︣ ︚ــ﹥ ا︨︀︨ــ﹩ در 

ا︠︐﹫ــ︀ر آ﹡﹧ــ︀ ﹇ــ︣ار ﹝﹩ ﹎﹫ــ︣د؟ 

����� �ــ�ی  ��دا�ــ�  �ــ�  ����ــ�  و  ����ــ�  �ــ��  �ــ� 
ــ�د  ــ� � ــ� ��ا� ــ� ر��ت � ــ���ده از ا� ــ� ا� ــ�در � ــ� � � ــ�  ــ�ت ���� ر�
�ــ�د ا�ــ� ا�ــ�  �ــ� در ا�ــ� ��ــ�ن ���ــ� �ــ� آن ���ــ�  ا�ــ� آ��ــ� 
�ــ�  �� ��ا�ــ�  ����ــ�  ا���ر���� ���ــ�،  ����� �ــ�ی  �ــ� 

���ا���ــ�. ا���ر���ــ� را  ����ــ�ت 

���ن ا������ــــــ� �� در ��زار ������
در �ــ� �ــ����ن �����ــ�، �ــ�زار �ــ� �ــ� �����ــ��ی ��ا�ــ� ��ــ�ا �ــ�د و ا�ــ� ��ا�ــ� �ــ� ����ــ�ت ا�������� �ــ�رت ���ــ�. در ����ــ�ت 
ــ�ی �ــ�رت  ــ� �ــ�رت د�ــ��، ���ر�ــ�ت از ���ــ� ������ �ــ�ی ������� ــ� �ــ�ی ا��ــ�م �ــ��رش از ���ــ� �ــ�د ا��ــ�ن و � ا�������� �
�� ��ــ�د. در ا�����ــ� ����ــ�ت ����� �ــ�ارد ز�����ــ�ی، ���ــ� و ��ــ� ����ــ�ت از ���ــ� ���ــ�� ا��ــ�م �� ��ــ�د و ا�ــ� �وش �ــ�� 
�ــ�� ر��ــ� ������ــ� �ــ�زار �� �ــ�د ��ا�ــ� د���ــ� د�ــ� و ا����ــ�ت در ا�ــ� ���ــ� ����ــ�ت ���ــ� ���ا�ــ� دا�ــ�. �ــ� �ــ�ر ��ــ� 
ا�ــ� ���ا��ــ� ��ا�ــ�ی ا�ــ� ���ــ� ����ــ�ت را ��ــ�� ���ــ� ���ــ� �����ــ� �ــ� ����ــ�ت ا�������ــ�، �ــ� ���ــ� ���ــ� در ز�ــ�ن، ���ر�ــ�ت 
�ــ� �ــ��� ���ــ��ی ا��ــ�م ��ا��ــ� ���ــ�. ��ــ� �ــ� ����ــ� �ــ� در ����ــ�ت ا�������� ���ــ� �ــ�ای ا����ــ�ت و�ــ�د �ــ�ارد و ا�ــ� 
ــ� ا�ــ���ه ��ا�ــ� �ــ�ده  ــ� �ــ�ان را � ــ� ا����ــ�ت ��ر�ــ� و ��ر�ــ�، ����� �ــ�ان �����ــ� �ــ� در ����ــ� ���ی �ــ�ی ا��ــ��� �ــ�م ���ــ� �
ا�ــ� و ����ــ�ت ا�������� ���ــ� ���ــ� از ا�����ــ� ا�ــ���ه �� را �ــ� ��ــ� �����ــ�ی �ــ� ا�ــ��ا��ی �ــ� �ــ� ���ــ� ���ــ� �� د�ــ�. 
��ــ�ان ����ــ�ت در �ــ�زار ��ــ� ���ــ� �� ���ــ� �ــ�ا �ــ� ���ــ� ���ــ� ا��ــ�ن �� �ــ�رت �� ��ــ�د و�ــ� در ���ــ�� ا�����ــ� ���ا�ــ� �ــ�د، از 
آ��ــ� �ــ� ا������� �ــ�ی ������ــ� ���ــ� ���������ــ� ا��ــ�م �� ��ــ�د �ــ�در �ــ� ��ــ�ده �ــ��ی ا�ــ��ا��ی ��ی ����ــ�ه و ����ــ� ا�ــ��ا��ی 
�ــ� �ــ�رت ����ــ�ن �ــ� �ــ� �� ���ــ�؛ �����ــ� ا�ــ� ����ــ�ت �����ــ� ��ــ� ��ــ� را ��ــ� دار�ــ�. ا�ــ� ا�ــ� ���ــ� ����ــ�ت در د��ــ� �ــ� 
�����ــ� ��ــ� ��ــ�اه ا�ــ� �ــ� از ���ــ� ����ــ� آن �� �ــ�ان �ــ� �ــ� �ــ�رد ����ــ� �ــ�دن د�ــ� ������ ����ــ� (������ ����ــ� ���ت ���ــ� 
ا��ــ�ن �ــ�رت �� ��ــ�د و ا���ــ�ل و�ــ�د ��ــ� در آن و�ــ�د دارد)، و�ــ�د ��ا�ــ� ��ــ� و ������ــ� �ــ�ا �ــ� در ز�ــ�ن ا��ــ�م ����ــ�ت �ــ� 
د��ــ� آ���ــ� �ــ�دن ا�ــ� ا�ــ��ن و�ــ�د دارد �ــ� ا�����ــ� و �ــ� �ــ�ق ��ــ� �ــ�دد)، و ا�ــ�����ت در ��ــ� �ــ� ���ــ� ا�ــ� در ��ــ� �� �ــ� 
ا��ــ�م �� �ــ�دد در�ــ� ����ــ� ��ــ� ���ــ� ����ــ�، ا�ــ�ره ��ــ�د. در ��ــ�ر��ی ا�����ــ� �ــ� ��ــ� ��ــ�د �ــ�دن ز�ــ�ن ����ــ�ت، ����ــ�ت 
ا�������� �ــ� ا�ــ����ل ��ــ�دی ��ا�ــ� �ــ� ��ا�ــ� �ــ��� ��ــ� در ا�����ــ� ����ــ�ت ��ــ��ر �ــ�� �ــ�ده و ا�ــ� ��ــ� �ــ�ای �����ــ� �ــ�ان از 
ا���ــ� ��اوا�ــ� ���ــ�ردار ا�ــ�. ��ــ�ر �ــ� ��ــ� ��ــ�ر �ــ� �ــ� ا�����ــ� ����ــ�ت در �ــ�زار �ــ����� �ــ�رد ا�ــ���ده �ــ�ار ��ــ�د. در ���ــ� 
را�ــ�� ��ــ������ در �ــ�زار �ــ����� ���ــ�ار �ــ� �ــ� �ــ��� ��ی ����ــ� ���ا��ــ� �ــ� �����ــ� در ا�ــ� را�ــ�� ر���ــ� ���ــ�. ا�ــ� ��ــ����ت در 
�ــ� ����ــ� ا�راق ��ــ�دار �ــ� درآ�ــ� ���ــ�، ���ــ� و �ــ�وش �ــ��م و�ــ� ��ــ��� �ــ�رت ���ــ� و در ����ــ� �ــ� �ــ��� و���ــ� ��ــ�ا �ــ�د 
�ــ� ا�ــ� ����ــ�ت ا�������ــ� را در ا���ــ�ر �ــ�ه ای �ــ�ص �ــ�ار د�ــ�. ا�ــ� �����ــ�ر �ــ� در ��ــ�ر �ــ� ا�ــ�� �ــ� ����ــ��� �� ����ــ� 
��� �ــ�دد، ا�ــ� ��ــ��� ��ــ� �ــ��� از ا�ــ� ���ــ� ��ــ�ده و �ــ� د��ــ� ���ــ� در ا���ــ�ر ����ــ� ا�����ــ� ����ــ�ت در ا���ــ�ر �ــ�ه ای �ــ�ص، 
��ــ���ی از ا�ــ�اد �ــ� د����ــ� �ــ� ا�ــ� ا�ــ�ار را ��ا�ــ���، ��ــ� ���ــ� �ــ��رش �ــ�ا�ی �ــ� ��ــ�ا ��� ��د�ــ� و ا�ــ� �ــ�د �ــ�� �ــ�م ر�ــ� 
و �ــ�م ����ــ� �و�ــ� در �ــ�زار ��د�ــ�. در ��ر�ــ� �ــ� در �ــ�زار ���ــ� �ــ�ا�� �ــ�ای ��ــ� ا�ــ�اد ���ــ�ن ���ــ� �ــ� �ــ�زار ���ا�ــ� �ــ�د �و�ــ� و ��ــ�� 

�ــ�د را ��ــ�ا ��ــ�.
�ــ� ا�ــ� ا�ــ�س �����ــ� ای �ــ� ا�ــ���س �ــ��� ��ــ� از ��ــ��ن �ــ�زار �ــ����� در ��ــ�ص �����ــ� �ــ�� ��ــ�ی ����ــ�ت ا�������ــ� و 

��ــ��ت آن ا��ــ�م ����ــ� ا�ــ� �ــ� �ــ� �ــ� �� ��ا��ــ�:

با معاملات الگوریتمى، 
حجم معاملاتى مى تواند افزایش یابد 

اما این حجم معاملاتى مى تواند به اندازه اى 
کاذب شــود که همبستگى بین حجم معاملات و قیمت 
کــه به عنوان یکى از پارامترهاى تحلیلى معامله گران 

است به پایین ترین سطح خود برسد. 
درخصوص بحث نقد شوندگى نیز این سوال مطرح 
اســت که آیا بازارگردان منابع مالى براى انجام عملیات 
بازارگردانى را خود تامین مى کند یا از ســهامدار عمده 

دریافت کرده است؟ اگر در عملیات بازار گردانى 
منابع مالى از سوى خود بازارگردان تامین و به 

سهم تزریق شود، به نقد شوندگى بازار 
کمک خواهد کرد.
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�ـ��د ��ــــ��ن و  �����د��ی �ـــــ�دآ�ری
      زمانیان - معاون مالى شرکت سنگ آهن فولاد سنگان

 ������ــ� ���ــ�� �ــ�ای ا��ا�ــ� ��ــ�ه وری ����ــ� ����ــ� 
�ــ��د �ــ���ن ��ا�ــ�ن ����ــ��� را���ر�ــ�ی ا��ا�ــ� ����ــ� 
ــ�ی  ــ�� را���ر� ــ� وا� ــ� ا� ــ� � ــ� � ــ� راه ا� ــ� � ــ�د � ــ� ��� و ��ا�
ــ�  ــ�ون ا��ا� ــ�ی � ــ� ������ ر� ــ�س � ــ� ا� ــ� و � ــ� را ��و� ����
��ــ�د. در ا�ــ� ��ــ�ن ��ا�ــ� ���ــ�د �� ٢ ��� ���ــ�� �� �ــ���. 
ــ�ون �ــ�ز���� ا�ــ�.  ��ــ� اول درون �ــ�ز���� و ��ــ� دوم �

��ــ�  �ــ� ������ــ� ����ــ�  ��ــ�ز  در ��ــ� درون �ــ�ز���� 
�ــ� ا�ــ� ��ــ�  �ــ�رت  ��ا�ــ� وا���ــ�ی ���ــ� در ����ــ� ا�ــ� 
ــ� ���ــ� ���ــ� �ــ� ا��ــ�م  ����ــ� و در آن ��ا�ــ� �ــ� و �ــ��د �
ــ� �ــ�ر ��ــ�ل ����ــ� �ــ�اد او��ــ� - ���ــ�ت  و���ــ� �� �����ــ�. �
���ــ� دا��ــ� و ��ر�ــ� - ����ــ� ����ــ� �زم ارزی و ر���ــ�  �ــ�ای  
��� و �ــ� ا�ــ�ای ��وژه �ــ�ی ���ــ�� ای و  ��و�ــ����ن و ����ــ�ن 
ز���ــ���� ���ــ� در ����ــ�  - ����ــ� ���وی �ــ�ی  ����ــ� و ���ــ� 
و آ�ــ�زش ��ــ��� آ��ــ� و ا��ــ�د ��ــ�� ����ــ� و ا�����ــ� �ــ� 
�ــ�دی و ���ــ�ی و ������ ر�ــ�ی �ــ�ون  و �ــ�ز��ن ����ــ� ���ــ� 
���ــ�  ��ر���ــ� �ــ� �ــ�ان  �ــ�  �ــ� ���ــ� �� �ــ�دد  ��ا��ــ� ��ــ��� 

ــ� ����ــ� ر�ــ�.  ���ــ� � و در ����ــ� 
�ــ�ای ��ــ� ا�ــ� �ــ�ارد ���ــ� ��� ���� �ــ�ی ���ــ� ارزی و ر���ــ� 
ا��ــ�م �ــ�د و �ــ�� وارد ��ــ� ������ ر�ــ�ی و ����ــ� �ــ���. 
در ا�ــ� ��ــ� �ــ��� ��ا��ــ�� �ــ� �ــ�ل ��ــ�� �ــ� �ــ��ات ��ــ� 
���ــ� ��ــ� ����ــ� و ا�ــ� ������ــ� و ا��ــ��م را در درون �ــ�ز��ن 

ا��ــ�د ����ــ�.
�ــ�ل  اول  ���ــ�    ٦ در  ����ــ�  ���ــ�  �ــ�م  ��ــ�  آن  ��ــ�اق 
�ــ�ری �ــ� د��ــ� ��ــ�ان �ــ�ه در درون �ــ�ز��ن ا�ــ� و ����ــ� 
ــ�  ــ�، ارد���� ــ�ار � ــ� ٥١٥ � ــ�ی ��ورد� ــ� در ��ه � ــ��ی ���� �
�ــ� در �ــ�رت �ــ�ف  ٥٣٠ �ــ�ار �ــ� و �ــ����ر ٥٨٠ �ــ�ار �ــ� ا�ــ� 
ــ� ا�ــ� �ــ��ه   ــ�ان � ــ�ون �ــ�ز���� �ــ���، �� � ���ود�� �ــ�ی �
��ــ�  �ــ�  ����ــ�ن  ا�ــ�� ٥  ����ــ�  از  ��ــ�  �ــ�ه  ������ ر�ــ�ی 
����ــ�  از  ��ــ�  ��ر���ــ�  ���ــ�  �ــ�ل  در  ا���ــ�  ��ــ�د.  ����ــ� 
ا�ــ�  ا�ــ�  در  ا�ــ���ار  ا�ــ�  �� ����ــ�  ����ــ�  �ــ�د  ا�ــ��  روزا�� 
ا�ــ�  در  دارد.  ����ــ�  ا���ــ�  �ــ�ز����  �ــ�ون  ��ا�ــ�  �ــ�ف  و 
ــ� ��ــ� ��ــ�  ���ــ��  �� �ــ�د  ــ�ون �ــ�ز���� � ��ــ�ن ��ا�ــ� �
ا�ــ�ژی و �ــ���ت -��� و��ــ�  ����ــ�   �ــ�ارد ا��ــ� آن -   �ــ� 
����ــ�- ����ــ�  ���ــ�ت ���ــ�  ��ر�ــ� ا�ــ�.  در ��ــ� ا�ــ�ژی 
و �ــ���ت در �ــ� ���ــ� اول �ــ�ل �ــ�ری، ٤٧ روز ���ــ� �ــ�ق در 
ــ�  ���ــ����ه را �ــ��� ��ده ا� ــ�  ��ر��� ــ� و ٤٠ روز در  ���� ــ�  ��ر���
�ــ� رو�ــ� ����ــ� را در ��ه �ــ�ی �ــ�داد، ��ــ� و �ــ�داد ��ــ� ����ــ� �ــ�ار 

داد و ��ــً� �ــ��� در ا�ــ� �ــ� �ــ�ه، ���ــ� از ����ــ� �ــ�د را �ــ� 
ا�ــ�س �����ــ� از د�ــ� داد. ���ود�ــ� در ��ــ� ��ــ� و ��ــ� 
�ــ�ده ای و ر��ــ� �����ــً� در ��ــ� ر�ــ� �ــ� د��ــ� �ــ�م ���ــ�� 
�� �ــ�ی ر��ــ� �� ���ــ�؛ �ــ� ��ر��ــ�  �ــ��� ر��ــ� و ���ــ�زی وا
���ــ� از  ������ــ� ����ــ� روزا�ــ� ���ــ�ل ١٨٠٠٠ �ــ� و ��ــ� آن 
�ــ� ا�ــ� ���ــ�� �� ��ا�ــ� �����ا�ــ� �ــ� ����ــ�  ا�ــ� ��ــ�ان ا�ــ� 

دا�ــ�� ���ــ�.
 ��ــ� از ��ا�ــ� ا��ــ� د��ــ� ����ــ� ���ــ�ت ���ــ� ��ر�ــ� 
�� ���ــ�. �ــ� د��ــ� ����� �ــ�ی ���ــ�د و �ــ�ا�� ا��ــ�د �ــ�ه 
���ــ� از آن و ���و�� �ــ�ی ارزی، ���ــ� و ���ــ� ا�ــ� ���ــ�ت 
و ����ــ� ارز �ــ�ای ��و�ــ����ن ��ر�ــ�، �ــ� ��و�ــ� ز����ــ� �ــ�ه 
ا�ــ�. در ���ــ� �ــ�دی در �ــ�ارد ���ــ�دی، ���ــ� ا�ــ� �ــ�ازم و 
�ــ� ��ــ� از ا�ــ�  ��ــ� ٢  ���ــ� ��ــ�ز دارد  ���ــ�ت �ــ� ز�ــ�ن ��ا
ز�ــ�ن �ــ�ل �� ��ــ�. در ����ــ� ا�ــ� �ــ�ا�� ا�ــ��ن �ــ� ����ــ� 
ــ� ��ــ� ا�ــ�  ــ�. � ــ� ���ــ� ��ا�ــ� �� ���� ر�ــ��ن  �ــ� �ــ�ل را �
از  ����ــ�  ��زه �ــ�ی  در  ����ــ�  �ــ�رت  ������ ر�ــ�ی  �ــ�  �ــ�ارد 
���ــ� ��ــ��� ���ــ� ��ــ� ا��از رو�ــ�� �ــ�ای ��ــ� ر�ــ�رد ����ــ� 
دارد.  و�ــ�د  �ــ�ری   �ــ�ل  در  ا�ــ�� ��ر����  ����ــ�  از  ��ــ� 
از را���ر�ــ�ی ����ــ� در ا�ــ� ��ــ� از ��ــ� ���ــ� �� �ــ�ان �ــ� 
����ــ�  ز�ــ�ن  ��ــ�ان  ��ــ�  ���ــ�وب  �ــ��رش ��اری ��ی 
���ــ���ن  ��� �ــ�ی ��ر�ــ� - �ــ��رش ��اری ���ــ�ت �ــ� ����ــ� 
دا��ــ� از ���ــ� �����ــ� ���ــ�س و ��ــ��ری ���ــ��� ��ی 
دا�ــ� ���ــ�ن در ��ــ� ����ــ� ���ــ�ت و ������ــ� ��ــ�دن آ��ــ� 
�ــ��� ��  ا�ــ�  ��ــ�دن  ��ا���ــ�  و  ��ر�ــ�  ����� ���ــ���ن  �ــ� 
�ــ�  ���ــ�  ��دا�� �ــ�ی  ا�ــ��ن  �ــ�  ��ــ�  ا�ــ�  از  ��ــ�د.  ا�ــ�ره 
����ــ�  �ــ�  ���ــ�  و  ا�ــ�  ���ــ�  ���ــ�  دا��ــ�  �ــ��� ��ی 
��ــ��ری ��ــ� ��ــ� ���ــ� و ����ــ�ت ���ــ� و دا�ــ� ���ــ�ن 
�ــ� در �ــ�ل ���ــ� �ــ�  �� �ــ�دد، را���ر�ــ�ی �����ــ� �� ���ــ�� 

�ــ�رت ��ــ��� در �ــ�ل ا��ــ�م ا�ــ�. 
در ������ �ــ�ی �����ــ�ت ��ــ� �ــ��� �ــ�ای ����ــ� ����ــ� آب 
ــ� از  � ــ�ژی  ــ� �ــ����� ��اری در ��ــ�ر�� ا� ــ�ار ��ــ�� � ــ�ق ��� و �
ــ� در  � ــ�  ــ�ده ا� ــ�ام �� ــ�ه، ا� ــ�� � ــ� ��� ــ��د ���ر� ــ� � ���
�ــ�ق �� و��ــ�  ا�ــ� ���ــ�  آ�ــ� ���ود�ــ� ����ــ� در  �ــ��ات 
���ــ�ر  �ــ�  �ــ���  �ــ����� ��اری ��ی  در��ــ�ص  ا�ــ�  و  �ــ�دد 
�ــ�  �ــ�  �� �ــ�ان  را  �ــ���  �ــ����� ��اری  �ــ�دآوری؛  ا��ا�ــ� 
�ــ�د.   ���ــ� �ــ�ت ���ــ��  ���ــ�ه �ــ�ت، ��ــ�ن �ــ�ت و  د�ــ�� 
���ــ�ه �ــ�ت �ــ��� ا�ــ���ده و �����ــ� ����ــ� از  �ــ����� ��اری 
�ــ� �ــ����� ��اری در ���وق �ــ�ی  ����ــ�  ��ــ�ی ���ــ�د  ا�ــ� 
���ــ�ه �ــ�ت در  اوراق ���ــ� ���� �ــ� ��ــ� از آ����ــ�. ا�ــ� روش 

�ــ� ا�ــ��ا��ی �ــ�د را در  ا��ا�ــ� �ــ�دآوری  ��ــ� �ــ���  ����ــ� 
و �ــ���  �ــ�ارد  را  ا��ــ�  ����ــ� ���ــ�ل �� دا�ــ�، ���ــ��ه  در 
�ــ� ����ــ� �ــ�د را �ــ�ف ��وژه �ــ�ی ز�ــ� �ــ���� و  �����ــ� ا�ــ� 
���ــ�� ای ����ــ�. در ��ــ�ن �ــ�ت رو��ــ�د �ــ��� �ــ����� ��اری 
�ــ�  در ����ــ� �ــ�اد او��ــ� ���ــ� و ��وژه �ــ�ی ز���ــ���� ا�ــ� 
��ر���ــ� ����ــ� ������ــ� -  �� �ــ�ان �ــ� �ــ����� ��اری در �ــ��� 
����ــ� ��ــ�ی - ����ــ�  ��ر���ــ�  ���ــ� ��ــ�ن ������ــ� - �ــ��� 
�ــ�د. در �����ــ�ت رو��ــ�د �ــ��� ا��ا�ــ� ����ــ�  آب ا�ــ�ره 
���ــ����ه ������ــ� - ا�ــ�اث  ��ر���ــ�  ����ــ� - ا�ــ�اث  ��ر���ــ� 
ــ�ق - ا���ــ�ل ��ــ�ب  ــ�و��ه � ــ� آ�ــ� ا�ــ���� - ا�ــ�اث �� ��ر���
و �ــ��� ����� ���ــ� �ــ����ی ����ــ� �ــ���ن ا�ــ�. در ا�ــ� 
� �ــ��  ��ــ�ن ��ــ� از ��ا�ــ� ���ــ� و ا��ــ� �ــ�دآوری �ــ���، �ــ�
����ــ�ی  ���ــ����ه  ���ــ�  �ــ���  ����ــ�  ���ــ�ل  �ــ�ای  آ�ــ� 
� ا�ــ� �ــ�� آ�ــ� ���ــ� ����ــ� �ــ�� آ�ــ� دو��ــ�  ا�ــ�. �ــ�

����ــ� �� �ــ�د. 
� ���ــ� �ــ�اد او��ــ� ���رت د�ــ��ری، ���ــ� �����  ����ــ� �ــ�
���ــ�ه ا��ــ� �ــ�� آ�ــ� ���ــ� ����ــ� �ــ�� آ�ــ� �ــ���ن 
� ���ــ�  �ــ�وش �ــ�� آ�ــ� در �ــ�  (ا���ــ�رو)، �ــ�م ����ــ� �ــ�
����� �ــ�ی  ��� ا���ــ�ب،   � �ــ� �ــ�  �ــ�� آ��  �ــ�وش  �ــ�ل، 
� �ــ�� آ�ــ� در �ــ��ات ��ــ� ���ــ�  ا��ا��ــ� ��ــ�ر  �ــ�ای �ــ�
ا�ــ�  ا�ــ�.  ����ــ�  ����ــ�  �ــ��� ��ی  �ــ�د  ���ــ�  ا��ــ� 
����ــ�  ����ــ�  �ــ��� ��ی  �ــ�  ا�ــ�  �ــ�ه  �ــ��  ���ــ�� 
��وژه �ــ�ی  ��ــ�  ���ــ�  ����ــ�  �ــ�ای  ����ــ��  �����ــ�  ���ا�ــ� 
ز���ــ���� و ���ــ�� ای �ــ�د  دا�ــ�� ���ــ�� و ��ــً� ����ــ� �ــ�رد 
��ــ�ز �ــ�د ��ــ� ا�ــ�ای ا�ــ� ��وژه �ــ� را از د�ــ� �� د��ــ�. ز�ــ�ا 
از �ــ� �ــ�ف �ــ�وش آ��ــ� در �ــ�ل ���ــ� �ــ�ه و ا�ــ��ن ����ــ� 

� �ــ�� آ�ــ� ���ــ�اری  � ا��ا��ــ� �����ــ� �ــ� ا��ا�ــ� �ــ� �ــ�
�ــ�ه را ��ار�ــ� و از �ــ�ف د��ــ� ��و�ــ��ه �ــ�اد او��ــ� ا�ــ� �ــ� 
� ����ــ�  را �ــ�ای �ــ�د ���ــ�ظ دا��ــ�� و ا�ــ�ام �ــ� �ــ�ور �ــ�
��ــ��ده  �ــ�� آ�ــ� �� ����ــ�؛ در ����ــ� ����ــ� ����ــ� ��ــ� 
�ــ�د و ����ــ� ���ــ� �ــ�د را از د�ــ� �� د��ــ�. ا�ــ� ���ــ�� ��ــ� 
���ــ� �ــ�دآوری �ــ��� ��ی ����ــ� ����ــ�  از ��ا�ــ� ا��ــ� 
ا�ــ�. در را�ــ��ی ا��ــ�م ����ــ� ا�ــ� رو�ــ� از �ــ�ی ����ــ� �ــ�� 
��ارش �ــ�ی �����ــ� ����ــ� و �����ــ�ت  آ�ــ� ��ــ�� �ــ� ارا�ــ� 
��ــ��� و ���ــ�ت ���ــ�د �ــ� ��ــ���� وزارت ��ــ� ا�ــ�ام �ــ�ه 
ا�ــ�، ����ــ� ا�ــ� رو�ــ� از �ــ�ی �ــ��� در �ــ�ل ����ــ�ی ا�ــ�. 
در �ــ�رت ر�ــ� ا�ــ� �ــ�ارد �ــ�دآوری �ــ��� �ــ� ا�ــ�س �����ــ� 
ا��ا�ــ�  ��ــ�   �ــ� �ــ�ل  ��ــ��  در �ــ�ل �ــ�ری  ��و�ــ� �ــ�ه 
�ــ�  ����ــ� و ���ــ� ��ا�ــ� دا�ــ�. در ا�ــ� ��ــ�ن از آ����ــ� 
���ــ�ل ����ــ� �ــ�ه ا�ــ� �ــ��� در ز���ــ�ه ����ــ� �ــ��د ���ر�ــ� 
ا�ــ�، �ــ�ا ��ــ�ل �ــ� �ــ�م ��ــ�ل ��ا�ــ� در �ــ�وش �ــ��� ����ــ� 
�ــ� ��ا��ــ�ت آ��ــ�ه در ���ــ�م ��ــ��ت  ��ــ� �ــ�ارد؛ ا�ــ� در ��ر�ــ� 
ا���ــ�ل ارز و ����ــ� ���ــ�ت ���ــ� ��ر�ــ� را ��ــ��� ����ــ�، �ــ� 
 ���� ��ــ� آن ����ــ� و �ــ�ت ز�ــ�ن �زم ��ــ� ����ــ� ا�ــ� �ــ�ارد 
���ــ�د  از  ���ــ�  ا�����ــ�  ����ــ�ت  از  �����ا�ــ�  ���ــ�.  ��ا�ــ� 
���ــ�ت ���ــ� ارزی �����ــ�ی �ــ�ه و ����ــ� ز�ــ�دی در �ــ�د آوری 

��ا�ــ� دا�ــ�. 
��ز در ��ــ�ل آذر، دی و   در ����ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� ا���ــ�ل ���ــ� 
���ــ� �ــ�ه �ــ� د��ــ� �ــ�دی �ــ�ا و �ــ� ��ــ� آن ���ــ� ����ــ�،  ��� 
��ــ�ان �����ــ� ����ــ�، ������ �ــ�ی ا��ا�ــ� ����ــ� در ��ــ�ل ��ــ� 
و ��ــ� ا�ــ� ��ه �ــ� و ����ــ�ات ������ ر�ــ�ی �ــ�ه ا�ــ� �ــ� ��ــ�رت 

��ز �ــ�رت ���ــ�د.  ����ــ�ن در ا�ــ�م ���ــ� 
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  در ︑︜﹙﹫ــ﹏ ا﹜﹍﹢ر︚ ﹩﹝︐﹬ــ﹥ ﹝﹢﹜﹀﹥ ﹨﹬︀ــ﹩ ﹬︀︋ــ︡ 
ــ︣دد؟ ــ﹅ ﹝﹩ ﹎ ﹆︜﹞ ﹤ــ ﹡﹢﹍︚ ــ︣د و ــ︣ار ﹎﹫ ــ︣ ﹇ ︷﹡︡﹞

�ــ�ار  ��ــ�  �ــ�  را  ����ــ�  ��ــ�  ا���ر���� ���ــ�  ����ــ�  در 
داد: ا���ــ� �ــ� ز���ــ� �����ــ� �ــ�زار �ــ����� ��ــ�ر دار�ــ�؟ آ�ــ� 

�ــ�دم �ــ�دی �ــ� در �ــ�زار ��ــ�ر دار�ــ�؟ ���ــ� �ــ� ����ــ�ت 
����� �ــ�ی �ــ�زار، ��ر�ــ� ��ــ�ان �ــ�و� �ــ�ل از �ــ�زار و �ــ�و� 
در  �ــ�  ا�ــ�  ����� ���ــ�  د��ــ�  از  ��و��ــ�  و  ����ــ�  از  �ــ�ل 
ــ� ا�ــ�س ����ــ�  ����ــ� ا���ر���� �ــ�رد ���ــ� �ــ�ار �� ��ــ�د. �
����ــ�  و  �ــ�����  �ــ�زار  �ــ�  ورود  ز�ــ�ن  ا���ر���� �� �ــ�ان 

ــ� در ����ــ� ا���ر���ــ�،  ــ�د.  آ���ــ� ���� � ���ــ�ب را ����ــ� 
��ر�ــ� �ــ��م و ���ــ� �ــ� ا�ــ�س ا�ــ��ا��ی �ــ�دی ��ا�ــ� �ــ�د. 
�ــ�  �ــ� ���ــ� �ــ� ا���ــ�ری �ــ�دن ر��ت �ــ�ی ����ــ�ت ا���ر���� ا
�ــ�وه و �ــ��  �ــ����� ��ار ز�ــ�ن ����ــ�� را �ــ�ای ورود �ــ� �ــ�زار، 
ا���ر����  ���ــ�  ا�ــ� ������ �ــ�ان  از  ا���ــ�ب ��ــ�ده ���ــ� 

��ا�ــ� �ــ�رد.

 آ﹬ــ︀ ︨ــ︀ز﹝︀ن ︋ــ﹢رس و ﹡﹧︀د﹨ــ︀ی ﹝︟︐﹙ــ︿، 
︑︣︾﹫ــ︉  آ﹝ــ﹢زش  ︋ــ﹥  را  ا﹁ــ︣اد  ﹋ــ﹥  آ﹡﹍﹢﹡ــ﹥ 
ــ︡ت  ــ﹑ت ︋﹙﹠︡﹝ ــ︀م ﹝︺︀﹝ ــ︐︀ر ا﹡︖ ــ︡ ︠﹢ا︨ ﹝﹩ ﹋︣د﹡
ــ﹑ت  ــ﹥ ﹝︺︀﹝ ــ︡﹡︡ ﹋ ــ︣ ﹡﹞﹩ ︫ ــ︀ ﹝︐︢﹋ ﹬ــ︡؟ آ ﹡︊﹢د﹡
ــ﹥  ــ﹥ ︋ ــ︀ ︑﹢︗ ــ︀ ︋ ﹬ــ️ و آ ــ﹢دآور ا︨ ــ︡ت ︨ ﹞︡﹠﹚︋
ــ︐﹟  ــ︀ دا︫ ــ︣اد ︋ ــ﹩، ا﹁ ﹝︐﹬ــ﹑ت ا﹜﹍﹢ر ــ﹢د ﹝︺︀﹝ و︗
ــ︀زار ورود  ــ﹥ ︋ ــ︡ ︋ ــ︡ت ﹝﹩ ︑﹢ا﹡﹠ ــ︡ ﹝ ــ︐︣ا︑︥ی ︋﹙﹠ ا︨
﹋﹠﹠ــ︡؟ آ﹬ــ︀ ا﹁ــ︣اد در ز﹝ــ︀ن ︑ــ︣س از ︋ــ︀زار ︋ــ﹥ ︋ــ︀زار 

﹝﹩ ︫ــ﹢﹡︡؟ وارد 

�ــ�����  �ــ�زار  �ــ�  �ــ�  ا�ــ�ادی  از  ��ــ��ری  ���ــ�  �ــ�ل  در 
�ــ�  ز���ــ�  �ــ�  �ــ�ه ا��  ���ــ�  ا�ــ�  ����ــ�  �� �ــ���  د�ــ�ت 
���ــ�ه ���ــ� ���ــ�ن �� ��ــ� �ــ�ا  ���ــ� �ــ� �ــ�� در �ــ� �ــ�زه 
���ــ�؟ و ����ــ� ���ــ� �ــ��� �� دا��ــ�  ���ــ� �ــ� آن �ــ�� ورود 
�ــ� ����ــ� روزا�ــ�، �ــ� ارزش ذا�ــ� �ــ�د ��ا�ــ� ر�ــ��؟  ���ــ�ن 
�ــ����� ��اری  �ــ�ای  ����� آ��زش �ــ�  �ــ�ا���  ���ــ�  در 
���ــ�ه ���ــ� از �ــ�ف ��ر�ــ�� ا��ــ� ��ا�ــ�  �������ــ� و ��ــ� 
ــ�  � ــ����� �� ــ�زار � ــ� � ــ� � ــ� ر��ت � ــ�د ا� ــ� از و� � ــ�  ــ�. ��� ���
ــ�زار �ــ����� را ��ا�ــ�  ــ� � ــ�ی ورود ������ــ� � �ــ�ه ا�ــ�، ��
� ا�ــ� ا�ــ� ا�ــ�  �ــ� �ــ�ای �����ــ� ��ــ� ���ــ�. �ــ�ال د��ــ�ی 
�ــ� �ــ� ا�ــ�ح ����ــ� ��ــ�ز  �ــ� �ــ�ا ���ــ� ���ــ� از �ــ�� ��ی �ــ�زار 
ــ�زه ����ــ�، ���ــ� ��ــ� دا�ــ��  دار�ــ�، ���ــ� ر��ت �ــ� در �ــ� �
�ــ���؟ ا�ــ� ا�ــ�ام �ــ� ���ــ� �ــ�دی �ــ�ای �ــ�زار �ــ�ارد ���ــ� �ــ�� 
ر�ــ�ش �ــ� رو�ــ� ���ــ� �ــ��م د��ــ� ��ــ� ���ــ� ا�ــ� �ــ��م 

.���� ��

  ︎ــ︦ ︋ــ︀ ا﹬ــ﹟ ︑﹢︲﹫︜ــ︀ت ﹬︀︋ــ︡ ﹎﹀ــ️ ﹋ــ﹥ 
ا﹜﹍﹢ر﹬︐ــ﹛ ︋ــ︣ای ︋ــ︀زار ﹝︱ــ︣ ا︨ــ️؟ 

����ــ�ت ا���ر���� �ــ�ای �ــ�زار �ــ� ���ــ� ا�ــ� ���ــ� د����ــ� 
�ــ� ا�����ــ� ����ــ�ت را �ــ�ای ��ــ� ا�ــ�اد ��ا�ــ� �ــ���؛ �ــ� ���ــ� 

ــ��  ــ�زار � ــ� در � ــ� ���� ــ�ص. ا� ــ�ی � ��وه � ــ�  ــ�اد و � ــ�ای ا� �
�ــ� �ــ� ��ــ�ان  ا��ــ�د ��ــ�د ��ا�ــ� �ــ�. در �ــ�ل ���ــ� آ��ــ� 
��دا�ــ� ���ــ�.  ��زار��دا�ــ� در �ــ�ل ا��ــ�م ا�ــ�، ��ــ� �ــ�زار 
��زار��دا�ــ� در د��ــ� ���ــ�م �ــ�ص �ــ�د را دارد. �ــ�ا در ا��ــ�ا ���ــ� 
ــ�ط  ــ�دد و ��ــ� وارد ��ــ�ی ��� � ���ــ�م در�ــ� ا�ــ� واژه درک 
��ــ�ر �ــ� ���ــ�� �ــ�  �ــ� آن �ــ�. در �ــ�ل ���ــ� ��زار��دا�ــ� در 
�ــ�  ��دا�ــ�  ���ــ�زار  ا ا�ــ�.  �ــ�ه  ����ــ�  ��زار����دا�ــ�  �ــ� 
��ــ�د، ����� �ــ�ی �زم از �ــ��م �ــ�رت  �ــ�رت در�ــ� ا��ــ�م 

�� ���ــ�د. 
�ــ� ��ــ� �ــ�� آ�ــ� �ــ� �ــ����  �� ���ــ� آن در �ــ�زار  �ــ� �ــ� 
د�ــ� ���ــ� وا��ــ� �ــ�د ر�ــ��ه ا�ــ�، ����ــ�ت ��زار��دا�ــ� 
����ــ� ا�ــ�؟ در ا�ــ� �ــ� ا��ــ�م ����ــ�ت ��زار��دا�ــ�  �ــ�رت 
�ــ� �ــ�زار وارد �ــ�ا�� ���ــ� �ــ� ��ــ�ر ا�ــ� ��زار��دان �ــ�  ز���ــ� 
�ــ�  در�����ــ�  ا�ــ�  ���ــ�.  ���ــ�س  ���ــ�  �ــ�زار  در  ���ــ� 
��ــ�ان  �ــ� ��ــ�  �ــ�زار  ��زار��دان �ــ� در  �ــ� ��ــ�ر  ��ه ���ــ� 
�ــ�زار  در  ��زار�ــ�دان  و�ــ�د  �ــ�  �ــ�ار  �ــ�  ا ��� �ــ�د.  ا��ــ�س 
ــ�،  ــ� ���ــ� ��زار��دا� � ــ� �ــ��م �ــ����اران ��ــ�ه را  ا�ــ�، ���
�ــ�ار �ــ�ه ا�ــ� را �ــ� �ــ����اران ��ــ�ه  �ــ� ��زار��دان �ــ� وا
��دا�ــ�  ��ز��دا�ــ�؛ �����ــ� ����ــ� ���ــ� �ــ�ای ����ــ�ت �ــ�زار 
�ــ�دان ����ــ� �ــ�د �ــ� �ــ����ار ��ــ�ه. �ــ�ل  ��ــ� از �ــ�ی �ــ�زار 
�ــ�ای ����ــ�ت  را  ����ــ� �زم  ���ــ�  ��ــ�  از  �ــ�دان  �ــ�زار  ا���ــ� 
��ــ�، �ــ� ��ــ�ه �ــ�د ��زار�ــ�دان  ��دا�ــ� ����ــ� و وارد �ــ�زار  �ــ�زار 
ــ�  ��دا� ــ�زار  ــ�ت � ــ�ای ���� ــ�دان � � ــ�زار  ــ� � � ــ�  ــ�. ������� ا�
��ر�ــ�د در���ــ� �� ��ــ� ���ــ� ����� �ــ�ی ����ــ� ���ــ� را ��ــ� �ــ�د 
ــ�  ــ����� � ــ�زار � ــ� � ــ� � ــ� � ــ�� ��ا� ــ�ام � ــ� ا� ــ�؛ ا� �� ــ�  ���
�ــ�ور �ــ� �ــ�� ر�ــ� ��ا�ــ� �ــ�د. �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س ���ــ� ��ا��ــ� 
�ــ�دد �ــ� �ــ� �ــ�� ��ــ� ���ــ� �ــ�  ��زار��دا�ــ� در �ــ�زار ا�ــ�ح 

���ــ�.  �ــ�زار �ــ����� ���ــ� 

 آ﹬ــ︀ ︋ــ︀ ﹝︣︑﹀ــ︹ ﹋ــ︣دن ا﹬ــ﹟ ا﹝ــ︣، ︫ــ︣ا﹬︳ ︋ــ︀زار 
︑︽﹫﹫ــ︣ ︠﹢ا﹨ــ︡ ﹋ــ︣د؟

����ــ� در �ــ�ل ���ــ� �ــ� ��زار��دا�ــ� �ــ� �ــ�ل ���ــ�  �ــ�زار 
و ����ــ�ت ا���ر���� �ــ� ���ــ� در ا���ــ�ر �ــ�ه ای �ــ�ص �ــ�ار 
����ــ� ا�ــ�، ��ــ�زی �ــ�ارد. ���ــ� �ــ�زار روال ����ــ� �ــ�د را ��ــ� 
ــ� دوره  � ــ�  �� ــ�  ــ� ��� ــ�د و در وا� ــ� �� � ــ�� � ��� ــ�ل ��ی  �
��دا�ــ�  ر�ــ�د �ــ�زار �ــ����� �ــ� و�ــ�د ا���ر��� �ــ� و����ــ�ت �ــ�زار 

ــ� و ������ــ� �ــ�ه ا�ــ�.  ���ــ�، ����
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�ــ�ش  �ــ�  د��ــ�،  ��ــ�م  در  ا�ــ�ا  ا���ر���� �ــ�رد  ����ــ�ت 
�ــ�وش  و  ���ــ�  �ــ�ای  �����ــ�ه  ���ــ�  �ــ�رت  �ــ�  و  �����ــ� 
���د�ــ� و ا��ار�ــ�ی ���ــ� در �ــ� ا�ــ��ا��ی د��ــ� و ��ــ�� و �ــ� 
�ــ� از ����ــ� ����ــ� �ــ� ���ــ�ردار  �����ــ� ر�ــ�ی �ــ�رت �� ��ــ�د 

ا�ــ�. 
��زار��دا�ــ�  ا���ر���ــ�  و  ����ــ�ت  �ــ�   در�����ــ�  ا�ــ� 
�ــ�رد ا�ــ�ا در �ــ��� �� از ��ــ� �ــ��ه ا�ــ�ا �ــ� ���ــ� ��ا��ــ� 
����ــ� �ــ�ه ا�ــ�. در �ــ�ل ١٣٩٧ در �ــ�زار �ــ����� ��ــ������ 
در  ����ــ�  در  ا�ــ�  �ــ�  ا���ر���� ���ــ�ار  ����ــ�ت  �ــ�ای 
در  و���ــ�  ���ــ�ن  دا�ــ�  �����ــ�  �ــ�  ��ر  رو�ــ�  ادا�ــ� 

����ــ�ه ������ــ�ن  �ــ�  را  ا���ر��ــ�  ا�ــ�  دادن  �ــ�ار  ا���ــ�ر 
 .����  

ــ�  ــ� ا� ــ� � ــ�ه ا� ــ� � ــ� ��� ــ�ار ������ ــ� ا� ــ�ی ا� � ������
ا�ــ�ار در �ــ�ا�� ������ــ� �ــ�زار ���ــ�  ر�ــ� رو���ــ� �ــ�د. در وا�ــ� 
ا���ر��� �ــ�ی  وا�ــ��  �ــ�  در�ــ�ی   ١٠ �ــ�   ٥ �ــ�د��ی  ��ــ� 
����ــ� �ــ�ه در ����ــ� و ���د�ــ� ���ــ� �ــ� ����ــ� رو�ــ� �ــ�زار �ــ�ه 

ا�ــ�. 
�ــ�  �ــ� ���ــ� �ــ� �ــ�� �ــ�دن �ــ��� ا�ــ� ا�ــ�ار، �ــ����� ��ارا�� 
د����ــ� �ــ� ا�ــ� ا�ــ�ار را ��ار�ــ� از ��ــ� ز���ــ� و �ــ��� ��ــ� 
�ــ� در  ���ــ� ای  ���ــ� ��ــ� ����ــ� ا�ــ� ا�ــ�ار �ــ�ار �� ����ــ�. �ــ� 
�ــ� �ــ��� ����ــ� رو�ــ�  �ــ�وش،  ز�ــ�ن �ــ��رش ��اری ���ــ� و 
�ــ� در  �ــ�اری �ــ�ز �� ����ــ�. آ��ــ�  �ــ�زار، آ��ــ� از ���ــ� �ــ��رش 

� ا�ــ� ����ــ� و ��ا�ــ�ی ا�ــ���ده از ا�ــ�  ا�ــ� ��ــ� ���ــ� �ــ�
ا�ــ�ار ���ــ�، ���ــ� ��ــ� د����ــ� �ــ�ه ی ���ــ� از ا�ــ� ا�ــ�ار 

ا�ــ�. 
ا�ــ�  ار��ن،  ��ــ�م  در  ��ا�ــ�  ���ــ�اری  �ــ�وم  �ــ�  ���ــ�  �ــ� 
�ــ� ��ــ�  ��ــ�رت ����ــ� �ــ�ای ����ــ� �ــ�زار ���ــ� �ــ�ز��ن �ــ�رس 
�ــ�دد. در ا�ــ� ��ــ�ن  ����ــ� و ���ر�ــ� دارد، ���ــ� ا��ا�ــ�  ��
�ــ� از �ــ�ی �����ــ�ن ا�ــ� �ــ� �ــ�رت ���ــ� ��ــ� �ــ�ل �ــ�ه  آ��ــ� 
�ــ� از ��ــ�د داده ی ���ــ� ��ــ�ذ ا�ــ� ا�ــ�ار در ا���ــ�ر  ا�ــ�، ��
�ــ� ���ــ� ��ــ�ذ ا�ــ� ا�ــ�ار در  �ــ�ز��ن �ــ�رس ا�ــ�؛ �� ���ــ� ای 

�ــ� ا�ــ� ا�ــ�ار را درا���ــ�ر د��ــ�ان  �ــ�زار ���ــ� از �����ــ� ای 
�ــ�ار داده ا�ــ�، در��ا�ــ� �ــ�د. �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س 

ا���ر��ــ�  �� ��ر��ــ�ی  ��ــ�ان  در  �ــ������ 
ــ�ارد.  ــ�ای ����ــ�ت و�ــ�د � �

��ــ�ر �� ر�ــ� �ــ�دن  ��ــ� آ��ــ� در 
در  �ــ�رس  �ــ�ز��ن  ���ر�ــ�  ��ــ� 

���ر�ــ�  ا�ــ�ار  ��ــ�  ���ــ�،  ا�ــ� 
د��ــ�ی ��ــ� در را��ــ� �ــ� ����ــ�ت 
ــ�  ��� ــ�  ــ�ارد. � ا���ر���� و�ــ�د �
�ــ�  ��ــ�رت  و  ا�ــ�ا  ��ــ�  �ــ�  ای 
�ــ�  ا���ر���� ���ــ�  ����ــ�ت 

����ــ�  �ــ�ار  �ــ� �����ــ�  ��ــ�ه 
ا�ــ�. 

در ا���ــ�ر �ــ�ار دادن ا�ــ� ا���ر��ــ� 
ــ� �ــ� �ــ����ار  ������ــ� در �ــ�ا�� ����ا�

���ــ�  ���د�ــ�  ���ــ�  ��ز��ــ�ان  �ــ�  ��ــ�ه 
�ــ�ه ا�ــ� �ــ� ��ــً� دار�ــ���ن ا�ــ� ا�ــ�ار از ��ــ� 

�ــ���.  ���ــ�ردار  �ــ�����  �ــ�زار  در  ����� ���ــ�ه ای 
ا�ــ� ���ــ�� ���ــ� �ــ� ا��ــ�اض �ــ� ��ــ�د ���ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� 
آ��ــ� �ــ�ز��ن �ــ�رس در ��ــ�ی ��ــ�د ا�ــ�ار ���ر�ــ� �ــ� ����ــ�ت 
ا���ر����  �ــ� �ــ�در �ــ� ��ــ��� ���ــ� ��ــ�ذ ا�ــ� ا�ــ�ار در �ــ�زار 
ــ�ای  ــ�ار را � ــ� ا�ــ� ا� ــ� ا�ــ�زه د����ــ� � �ــ����� ���ــ�، ����

ــ�.  ــ�در �� �� ــ�ص � ــ�ه ای � �
ــ�زار از ����ــ�ت ا���ر���ــ� در �ــ�ل  ــ� � � در ���ــ� �ــ�ا��� 
آ�ــ�� ا�ــ�، ا��ــ�م ����ــ�ت ��زار��دا�ــ� ��ــ� آ�ــ�� د��ــ�ی 
را �ــ� �ــ�زار �ــ����� وارد �ــ���� ا�ــ�. �ــ� ���ــ� ����ــ� ای 
�ــ�دان از �ــ�ی ���ــ�ان،  �ــ�ز��ن �ــ�رس در ا�ــ�ام �ــ� ����ــ� �ــ�زار 
��ــ� ز�ــ�دی از ��د�ــ� و �ــ��م �ــ��� �� از �ــ�ی �ــ����اران 

��دا�ــ� ا���ــ�ص داده �ــ�.  ــ�زار  ��ــ�ه �ــ� ا�ــ� �
��زار��دا�ــ�  ����ــ�ت  ا��ــ�م  وا�ــ��  �ــ�   ١٣٩٩ �ــ�ل  از 
�ــ�  ���د���ــ� �ــ���  از �ــ��  �ــ�  ��دان �ــ�  �ــ�زار  از  ��ــ��ری 
���ــ�  ��د�ــ�.  �ــ�ه  دار  ��ــ�ه  را  آ��ــ�  ��دا�ــ�  �ــ�زار  ����ــ�ت 
در  �ــ�د  ��زار��دا�ــ�  ��ــ�  ���د�ــ�ی  �ــ��م  ���ــ�اری  �ــ� 
دوران  در  ��ــ�ن  ا �ــ�زار،  ر�ــ�  ز�ــ�ن  در  �ــ��  ���� �ــ�ی 
���ــ�ردار  ز�ــ�ن  از  �ــ��  ���ــ�  ���ــ�  در�ــ�  �ــ�زار  ر�ــ�د 

��ه ا��.
��دا�ــ�  ــ�زار  �ــ� �ــ�ف از ����ــ� ����ــ�ت � ا�ــ� در�����ــ� 
و  ���ــ�  ��ــ�ف  �ــ�وز  از  �����ــ�ی  ���د�ــ�،  �ــ�ای 
�ــ�دان  �ــ�وش �ــ�د. در���ــ� �ــ�ا��� �ــ�زار 
��ــ�  �زم  ���ــ�  ����ــ�  ��ــ�د  در 
ــ�ای ورود ��ــ�د  ����ــ� از �ــ��، �
��ــ�درت  ���ــ�  �ــ�����،  �ــ�زار  �ــ� 
ــ� �ــ�ر در ا�ــ�  ــ� �ــ�وش �ــ�� � �
ا��ا�� �ــ�  ��ــ�.  ر�ــ�دی  �ــ�زار 
ــ�  ــ�ر ��� ــ�د �� ــ� آن ا�� ����

�� �ــ�د.  �ــ�وش  و 
ر�ــ�  �ــ�ای  ��ــ�ن  ا�ــ�  در 
���د�ــ�ی  در  ���ــ��  ا�ــ� 
�ــ�رگ �ــ����ار ��ــ�ه �ــ� ���ــ�ر 
�ــ�دن ���ــ� �ــ��  �ــ� ��ــ�ود 
ــ�����  ــ�زار � ــ� آن در � ــ� از ��� ���

�� �ــ�د.  
���ــ� ا��ا��  ���ــ� �ــ�� را از �ــ� 
�� �ــ�زد؛  ��ــ�وم  �ــ�دی  در���ــ�  و  رای 
�ــ� وا�ــ�� ا�ــ� ا�ــ�ام، ���ــ� �ــ�م �ــ����ار در ���ــ� 
��ــ�ان  �ــ�  �ــ�  ���ــ�  ���� ��ــ�ی  در  دارد.  �ــ�ار  �ــ����اران 
����ــ�ت  �����ا�ــ�  �� �ــ�د.  ���� ��ــ�ی  ��ا�ــ�  �ــ��م 
��دا�ــ� در ��ــ�وده ��ــ�رت �ــ�ز��ن  ا���ر���ــ�  و ����ــ�ت �ــ�زار 
ــ�زار ��ا�ــ��ر ر�ــ���� در  �ــ�ات �����ــ� � ــ�  �ــ�رس �ــ�ار دارد و �
ا�ــ� �ــ�ارد از �ــ�ی �ــ�ز��ن �ــ�رس �ــ�ه ا��. �ــ�ا �ــ� �ــ� ���ا�ــ� 
���ــ��ی  ا��ــ�  �ــ�د،  ����ــ�  ����ــ�  ����ــ�  ا�ــ�  زود�ــ�  �ــ� 
و  ���ــ�  �ــ���  ر���ــ�  �ــ�ای  ���ــ�  �ــ�زار  �ــ�  �� �ــ�د  ا��ــ�د 
����ــ�ت  ��ــ�ص  در  �ــ�رس  �ــ�ز��ن  ا��ا�ــ�  را�ــ�  ا�ــ� 
ا���ر����  ��دا�ــ�� �ــ�د. ����ــ� �ــ� �ــ��� ��ــ� ا�ــ��ص 

�� �ــ�دد.  �ــ�د  �ــ��م داران  و  ����ــ� 
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��را �ــ�دن �ــ�زار �ــ�����   در ���ــ� �ــ� ������ــ�، �ــ��ف و 
در �ــ�ل ���ــ�  ا���ر����  �ــ�  ����ــ�ت  �ــ�  ��ــ� �� �ــ�د  ��
���ــ�ن   ٢ �ــ�ده  ���ــ�  �ــ�  �� �ــ�د،  ا��ــ�م  �ــ�����  �ــ�زار  در 
ــ�دن  ــ� � ــ� ������ ــ� � � ــ�زار اوراق ��ــ�دار ��ــ�ب �ــ�ل ١٣٨٤  �
�ــ� دارد، را ��ــ� �� ��ــ�. در �ــ�ل ���ــ� ����ــ�ت  ــ�زار د� �
�ــ�����  �ــ�زار  �ــ����� ��اران  ��ــ�م  ا���ــ�ر  ا���ر���ــ� در 
ا���ر���ــ�  در  ����ــ�ت  �ــ�  در�����ــ�  ا�ــ�  �ــ�ارد.  �ــ�ار 
�ــ�  �ــ�زار �ــ����� ���ــ� �� ���ــ� ای ��ا�ــ� و �ــ������� �ــ�د 
ــ�  ــ� در د���� ��� ــ��ن  ــ� ���� ــ�د در � ــ����ار � ــ� � �
از  �ــ�رگ  ����ــ�  �ــ����ار  �ــ�  ا���ر���� �ــ�  ر��ت �ــ�ی  �ــ� 
��ــ�ن  ا�ــ�  ���ــ�. در  ���ــ�ردار  و ������ــ�  ر����ــ� ��د��ــ� 
���ــ�ن �ــ�دن ��ــ� ����ــ�ت �ــ�زار از �ــ����ار �ــ�د و ����ــ�، 
�ــ����ار ��ــ�ه را �ــ�در �ــ� د����ــ� ا���ــ�ت و ��ــ��� 
ــ� در ��ــ�  ــ� ا�ــ� ا�ــ�س ��� ��ــ� ����ــ�ت �ــ���� ا�ــ�. �

���ــ�د.  �ــ�رت  ��ــ�  ا���ر���� ����ــ�  ����ــ�ت 
ــ�  ــ�ت ا���ر��� ــ� ���� ــ� � ــ�رت �� ــ� �� ــ� در �� ــ�ی د�� از �
�ــ� ا���ــ� ا�ــ� ����ــ�ت ��ــ�زی �ــ� ��ــ�رت  ��ــ�   ��ــ� ���ــ� 
�ــ� ا���ــ�ر  ��ار�ــ�. ��ــ� از ا�ــ�����ت �ــ�زار �ــ����� ا�ــ� ا�ــ� 
�ــ�  ��ــ�رت ��ــ���� �ــ� ا�����ــ� ����ــ�ت را دارد. در ���ــ� 
�ــ�ا��  �ــ�  ا���ر���ــ�  آ��ــ�  ����ــ�ت  در  ا��ــ�  ��ــ��� 
در  ر��ت �ــ�  ا�ــ�  آن،  وا�ــ��  �ــ�  �ــ�  �ــ�د  ����ــ�  ��ــ��� 
����ــ�  ��ــ�د. در �ــ�رت در ا���ــ�ر �ــ�ار  ا���ــ�ر ������ــ�ن  �ــ�ار 
ا�ــ� ر��ت �ــ� �ــ� �ــ����� ��اران، �ــ�ای �ــ�ز��ن �ــ�رس ا�ــ��ن 
ــ�  ــ�ن ��� ــ� �� ــ�د.  در ا� ــ� � ــ� ���ا� ــ� ��� ــ� � ــ� � ــ�رت � ��

�ــ� �ــ� ا�ــ� ا���ر��� �ــ� د����ــ� دار�ــ� ��ــ�����  ا�ــ�ادی 
ــ�ت  ــ� در ���� ــ� ��� د� ــ�ه � ���اه ��� ــ�  ــ�د ��� ــ� ا�� �����
ــ�زار �ــ�����  ــ�ار ���ــ� در � ــ� � � ــ� ا � ــ�. ���ــ� �ــ�رت  را ������
�ــ�دد او� ���ــ�  �ــ�ار  �ــ� �ــ����� ��اری ر��ت �ــ�ی ا���ر��ــ� وا
��ا�ــ� آن ا�ــ�م �ــ�د؛ �����ــ� ���ــ� ����� ��ــ����� ��ی 
ا�ــ�  دار�ــ���ن  �ــ�ی   از  آن  �ــ�  ���ــ�ط  ���ــ�ی  و  ����ــ� 
�ــ� در ����ــ�ت  ر��ت �ــ� ������ــ� �ــ�د. در ا�ــ� �ــ�رت ا�ــ� 
ا���ر���� ��ــ�رت �����ــ� ���ا�ــ� دا�ــ�. در �ــ�ل ���ــ� 
�ــ�  ���ــ�  ��ــ���  ا���ر����  �ــ���� ��ی  ����ــ�ت  در 
�ــ� �ــ�زار �ــ�  ���و�ــ� ���ــ� و�ــ�د �ــ�ارد؛ �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س ا�ــ� 

وا�ــ�� ا�ــ� ����ــ�ت د�ــ�ر ���ــ� ر����ــ� �ــ�ه ا�ــ�.
و  ��آ��ــ�  ��ــ�ز،  ا���ر���� ���ــ�،  ����ــ�ت  وا�ــ�  در 
�ــ�  ا���ر��� �ــ�  ا�ــ�  �ــ�اری  وا ��ــ�ن  ا�ــ�  در  �ــ�ارد.  روا�ــ� 
������ــ�ن ���ــ� از �ــ�ی �ــ�ز��ن �ــ�رس �ــ� وا�ــ�� ����ــ� 
از �ــ����ار �ــ�د �ــ� ���ــ� ��ــ� ١١ �ــ�ده ٢ ���ــ�ن �ــ�زار �ــ����� 
�ــ�  ���ــ�  ا���ر��� �ــ�  از  ���ــ�رداری  ����ــ�  ���ــ�د.  �ــ�رت 
����ــ�ل �ــ�ن ��ــ�ق �ــ����اران �ــ�د در �ــ�زار �ــ����� �ــ�د. 
در ا�ــ� ��ــ�ن �ــ� ���ــ� �ــ� ���ــ� ا�ــ� ا���ر��� �ــ� از �ــ�ی �ــ� 
����ــ�ت  �� ��ا�ــ�  ���ــ�  ا �����ــ�  آن  ����ــ�،  �����ــ� 
�ــ�ارش د��؛  ����ــ� در ا�ــ� �ــ�زه را �ــ� �ــ�ز��ن �ــ�رس  �ــ�رت 
ا�ــ� ��� ��ا�ــ� ����� ���ــ�ه ا�ــ� ����ــ�ت ���ــ�. در وا�ــ� �ــ�د 
�ــ� ��ــ�درت �ــ� ���ــ� و ��و�ــ� ا���ر��ــ� ���ــ�د  �����ــ� ای 
�ــ�ده ا�ــ�، �ــ�و ا�ــ�ادی ���ــ�ب �� �ــ�د  در �ــ�زار �ــ����� 
�ــ�دد. �ــ�ا  ��ــ�  �ــ� در �ــ�رت �ــ�وز ���ــ� از ���ــ� او، ���ــ� ���
����ــ�ت ���ــ�د در ا���ر��� �ــ� ���ــ� ���ــ� �����ان �ــ�ی 

ــ�دد.  � ــ� ا�ــ��ص �� �ــ�ف ����ــ� و ��ــ��  ــ�زار و � �

���ی ���� ��ــــــ�رت �� ا������� �� 

��� �ــــــ�ف در ��زاری �������

فعالیت هاى 
این الگوریتم ها منجر 

شده است تا این ابزار در شرایط 
نامناسب بازار مانع  رشد روندها شود. 

در واقع کسب سودهاى 5 تا 10 درصدى 
به واسطه الگوریتم هاى تعریف شده در تابلو 
و نمادها منجر به تغییر روند بازار شده است. 

با توجه به بالا بودن سرعت این ابزار، 
سرمایه گذارانى که دسترسى به این ابزار 

را ندارند از نظر زمانى و سرعت عمل 
کاملا تحت تاثیر این ابزار قرار 

مى گیرند.
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�ــ�وه ���ــ� ��ــ� �ــ�  ��ــ�ت ���ــ�ه �ــ��� 
��ــ�ان ز�������ــ� ١٠٠ در�ــ�ی ���ــ� ��� 
ــ�ی  ــ� ���ه �� ــ� � ــ�د � � ــ�ش  ــ�ل ١٤٠٠ � ــ� �ــ �
�ــــ�����  �ــ�زار  در  ���ــ�د  ����� �ــ�ی  از 
��� ارزش ا��وده را ��ای ذ�����ن �ــ���  ��ا
��ــ� ����ــ�. ا�ــ�ح �ــ����ر و ����� �ــ�زی 
����ــ� ����ــ�ی ��ر�ــــ� در را�ــــ��ی ا��ا�ــ� 
�ــ�ل  در  ر��ــــ�  �����ــ�  و  �ــ�دآوری 
ــ�زار �ــ����� �����ــ� ����ــ� از  �����ــ� �
�ــ�� ���ــ� ��ــ� و �ــ��م �ــ��� �ــ��� ��ی 
وا��ــ�� �ــ� آن ���ــ� از ���ــ� ا��ا�ــ�ت در 
را�ــــ��ی د������ �� ��ف ��ق ��د. ���ت 
ــ� و  ���ــ�ه �ــ��� در را�ــ��ی و���ــ� ����
���ــ� ا�ــ�اف ����ــ� �ــ�ه، ����� �ــ�ش 
�ــ�د را در ��ــ� ��ــ� و ار��ــ�ی ����ــ� و 
و  �����ــ�  رو�ــ�  ادا�ــ�  �ــ����اران،  �ــ�وت 
�ــ�������  و  ا��ــ��م  �ــ���،  �����ــ� 
�ــ�وه، ا�ــ���ده ����ــ� از ������ �ــ�ی �ــ�زار 
���ــ�ل ���ــ� و  �ــ�����، ����ــ� ا�ــ��ا��ی 
����ــ�  ����ــ� �ــ�د �ــ��ر  �����ــ� ا��ا�ــ� 

ا�ــ�. 
�����ــ�  ا�ــ�  ��ن  ا�ــ��ا��ی ��ی 
و  �ــ�زار  �ــ��  ���ــ��  و  ��ــ�  �ــ��� 
�ــ����� ��اری در ���ــ� ���ــ�ت ���ــ� و 
�ــ����� ��اری ا��ا�ــ� �ــ�رت ر���� ���ــ�ی 
از ���ــ� ���ــ� ���� ���م �ــ�ه ����ت، 
����ــ�، ���ــ��  ��ــ�� در ���ــ�ت و ا��ا�ــ� 
�ــ����� ��اری ��ــ��ک در ��� �ــ�ی دارای 
���ــ�، ا��ا�ــ� ��ــ�ه وری ����ــ� ا��ــ��� �ــ� 
��ر����ــ�،  ���ــ�� آ�ــ�زش و ����ــ� ��ــ�وی 
ا�ــ�ح �ــ����ر ���ــ� �ــ��� ��ی ����ــ� و 
���ــ�ل  �ــ� �ــ�زده،  �ــ�و� از �ــ����� ��ار���ی 
ا�ــ��ا���� �ــ��� ��ی ����ــ� ��ــ� ار��ــ�ء 
��ــ� �ــ�زده  ��ــ� ��ا �ــ�� ����ــ�د آ��ــ�، 
�ــ�وه  �ــ��� ��ی  �� ا��ا�ــ�  �ــ�  ��ــ�  �� �ــ� 
ا�ــ�.  �ــ�د  ��ــ� ا��از  �ــ�  ��ــ�  ��ــ� 

����ــ�  �ــ���  �ــ���  ا�ــ�  ��ن  ا�ــ�اف 
�ــ�ن �ــ� �����ــ� �ــ�آ�� و ����ــ� ���ــ� 
در �ــ�� ��ــ�ر �ــ� ���ــ� ��ــ� ���ه �ــ�د 
�ــ�ف ���ــ� ��ــ�، ���ــ�رداری از ��ا���ــ� 
��ر����ــ� و ������ �ــ�ی �زم ��ــ� �ــ�ب 
�ــ�اری  �����ــ�ی �ــ����� ��اری ����ــ�، وا
ر�ــ�  ���ــ�ن  ا�ــ�ای  را�ــ��ی  در  دارا�� �ــ� 
��ــ�ر و  ��ا�ــ� ����ــ� و ار��ــ�ی ��ــ�م ���ــ� 
ا��ا�ــ� �ــ�زی و ����ــ� ��وژه �ــ�ی ا��ــ� در 
د�ــ� ا�ــ�ا در �ــ��� ��ی ����ــ� �� ���ــ�. 
در ���� را�ــ�� در ���� ���ــ� �ــ�ل ��ری 
ا�ــ�  ا���ــ�  از دارا�ــ� �ــ��م  ��ر�ــ�  ��ــ� 
��د�ــ� و  �����ــ� در �ــ��� ا��ــ� ����ــ� 
��را�ــ� ��ا��ــ� ��زار��دا�ــ�  �ــ�وه �ــ� �����ــ� 
�����ــ�  �ــ��� ��ی  �ــ��م  ��زار�ــ�زی  و 
���ــ� ��ــ�، �����ــ� �ــ�ی ا�ــ�ح �ــ����ر 
�ــ� ���ــ� �ــ� ����ــ�ات ���ــ� ا���ــ�دی - 
��ــ�ر ������ــ� �ــ�ه ا�ــ�.  �ــ����� ��اری 
ا�ــ� ������ �ــ�ی آ�ــ� �ــ��� ��ــ� ������ ر�ــ�ی 
���ــ�ن  و١٧   ١٦ �ــ�اد  ��ــ�د  ا�ــ�ای  ��ــ� 
ر�ــ� ��ا�ــ� ����ــ� ر���� ���ــ� وار��ــ�ء ��ــ�م 
����ــ� ��ی  را�ــ��ی  در  ��ــ�ر  ���ــ� 
دو�ــ� و ���ــ� ��ــ�؛ از ���ــ� ا��-���ــ� 
�ــ�رس  در  ز�������ــ�  �ــ��م �ــ��� ��ی 
ــ�زار  اوراق ��ــ�دار در �ــ�رت �ــ�ا�� ��ــ��� �
�ــ�����، ب- ����ــ�ی �ــ�وش ا�ــ�ال ���ــ�ل 
و ������ــ�ل �ــ�زاد و ������ــ� در �ــ��� ��، 
ج-ا�ــ�ح ��ــ��� ����ــ�ی �ــ����� ��ار��� و 
�ــ� �ــ�زده، د-  �ــ�و� از �ــ��� ��ی ز�ــ�ن ده و 

ا�ــ���ار ���م ������ ���ه ور در �ــ��� ��ی 
و  ����ــ�د  د��ــ�  ارز���ــ�  �� ���ــ�ر  ����ــ� 
ا��ــ�د ����ا�ــ� ��ــ� ������ �ــ�ی را��ــ�دی 
 - و  �ــ������،  ��د�� �ــ�ی  �ــ�  �ــ��� �� 
��ری ���� در ����  ��� و  را���ی ا���د 
��رت ا���ــ�ری  ارزش آ���ــ� ا��ــ� در ���ــ� 
ا��ــ���  �ــ�وش  و  ���ــ�  �ــ�زار  ���ــ��  و 
�� ���ــ�. �����ــ� ��� ���ــ� �ــ��� ��ی 
ــ�  ــ��� ���� ــ��� � ــ� � ــ� ����� ــ� ا� ���
�ــ����� ���ــ� ��ــ� (����ــ�ی ���ــ� �ــ�زار اول 
�ــ�رس)، �ــ��� ���ــ� �ــ� (����ــ�ی ���ــ� �ــ�زار 
اول �ــ�رس)، �ــ��� �ــ����� ��اری ���ــ�� 

���ــ� ��ــ�  �� ���ــ�.
�ــ��� �ــ����� ��اری ����� ���� ��� 
�ــ� �ــ� ��ــ�ان ��ــ�د ���ــ� ��د �ــ�ز��ن �ــ�رس و 
ــ�رس اوراق  ــ�زار اول � ــ� و در � ــ�دار �� اوراق ��
��ــ�دار در� و در ��ر�ــ� ٩٩/٠٩/١٩ ��ا��ــ� 
ــ�رس اوراق  ��ــ�ت ���ــ�م ���ــ�ش �ــ��� �
��ــ�دار را �ــ� ���ــ�ش �ــ��م آن در �ــ�زار دوم 
��ــ� ��ــ�ده ا�ــ�، �ــ� از ��ــ� ا��ا�ــ� 
�ــ�����  ٣٫٠٠٠ ����ــ�رد ر��ل �ــ� ٦٫٠٠٠ �����رد 
ر�ــ�ل ا�ــ��ن ���ــ� او��ــ� در �ــ�زار را ��ا�ــ� 
�����ــ�  ا�ــ�  �ــ��� ��ی  د��ــ�  از  �ــ�. 
�ــ�  ��ر�ــ�اری ���ــ� ��ــ� �� ���ــ�  �ــ��� 
ــ�اری  ��ر� ��ــ� از ���ــ���� ���ــ� �ــ��� ��ی 
١٩ و  ��ــ�ان  در  �ــ���   ٩ دارای  �ــ�  ��ــ�ر 

��ــ�ر �� ���ــ�.  �ــ��� در �ــ����ی �ــ�رگ 
�ــ��� �ــ��� ���� �ــ�ر�� (�ــ���� ��ص) 
��ــ�ل در �ــ�زه ا��ــ�رداری در ����ــ� ��ــ�ری 
و  �ــ�������  �ــ���  ا��م ����ــ�(ره)، 
����ــ�زی واوان (�ــ���� ��ص) �ــ� �ــ�وژه 
���ــ�ت  �ــ���  ��ــ�،  ���ــ�ه  در  ��ر�ــ� 
�ــ�زه  در  ��ــ�ل  ��ــ�  ���ــ�ز  ���ــ� ای 
ا����� �ــ�ز  �ــ���  و  ای  ���ــ�  ���ــ�ت 
و  ا����ــ�  ����ــ�  �ــ�زه  در  (�ــ���� ��ص) 
����ت ��ــ�س و ا��ار��ی ���ــ� ��ای ا��اع 
���ــ�� ��ی ��ــ�ری ��ــ�م ا������ــ� از د��� 
�ــ��� ��ی ��ــ�ل و �ــ�دآور ا�ــ� �����ــ� 

�� ���ــ��.

��� ا��ازی ��ای ر�ـــــــــــ�
سیاست ها و استراتژى هاى گروه مالى ملت تغییر مى کند 

      محمدحسین - کیانى کارشناس بازار سرمایه  

  ���� ��وه ���ات ا����

�ــ�وه  �ــ� از ر�ــ�ش ��ر��ــ� �ــ�زار �ــ����� در �ــ�ل ١٣٩٩ �ــ��� 
�ــ����  ���ــ�  و  ������ــ�  �����ــ�  ا���ــ�  �ــ�ز  وارد  ا���ــ�  ��ــ�ات 
�ــ�ه ا�ــ�. ا�ــ� �ــ��� از �ــ�� �ــ�د ا�ــ�ح ��ا�ــ� ٣٥٪ را �ــ� �ــ� 
�ــ�ده ا�ــ�. ا�ــ� �ــ��� ��ــ� از ���ــ� ����ــ� ��ا�ــ�  ا�ــ�وز ����ــ� 
١٠٤٩٧٢٧ وا�ــ� و ���ــ� �ــ� آن وارد ادا�ــ� �ــ�ز ر���ــ� �ــ�ه ا�ــ� �ــ� 
�ــ� �ــ�� ٩٨١٨٧٥ را �ــ� از د�ــ� داده ا�ــ�. در �ــ�ل ���ــ�  �ــ�ری 
�ــ� �� ��ا�ــ� ا�ــ� �ــ���  �ــ�� ٨٧٦٨٦٨ وا�ــ� ����ــ� ��ــ�ی ا�ــ� 
از ا�ــ� ���ــ� ���ــ�دد. در �ــ�رت ����ــ� از ا�ــ� ���ــ� �ــ�ف اول ����ــ� 

���ــ�� ا�ــ�. 

  ���� ��وه ��آ�رده ��ی ����

�ــ�ت  ��ــ�ن  ��ــ�دی  ���ــ�ل  دا�ــ�  ���ــ�  ��آورده �ــ�ی  �ــ��� 
�ــ� �����ــ�  ��ــ�ن در ��ا�ــ�  در �ــ�ل ���ــ�ن ا�ــ�. ا�ــ� �ــ��� ا
���ــ�ل �ــ�د ا�ــ�. ��ا�ــ� �ــ�د ٥٤٥٣١٤٦ وا�ــ� ا�ــ� ����ــ� ��ــ���ه 
�ــ�آورد �ــ�د��ی �ــ�ب و و���ــ�  �ــ�  �ــ� ���ــ�  �ــ�وه  ا�ــ�  �� �ــ�د. 
���ــ�دی ����ــ� �ــ� ��ــ� �� ر�ــ� ���ا�ــ� از ا�ــ� ����ــ� ����ــ� ����ــ� 
��ــ� و ر�ــ� �����ــ� ٢٥ ا�ــ� ٣٠ در�ــ�ی را �ــ��� ���ــ��. �زم �ــ�  را ����ــ� 
ذ�ــ� ا�ــ� در �ــ�رت از د�ــ� ر��ــ� ا�ــ� ����ــ� ا���ــ�ل ا�ــ� ١٥ ا�ــ� 

ــ��� دور از ذ�ــ� ���ــ�.  ــ�ی ا�ــ� � ٢٠ در�

  ���� ��وه �������

ا�ــ�.  داده  د�ــ�  از  ���ــ�  را  ����ــ�  �ــ������  �ــ�وه  �ــ��� 
�ــ� ��ــ� �� ر�ــ� ا���ــ�ل ر�ــ��ن �ــ� ٩٨٧١٠ وا�ــ� و�ــ�د دارد ا�ــ� در 
�ــ�رت از د�ــ� ر��ــ� ا�ــ� ����ــ� ا�ــ� ١٠٪ د��ــ�ی �� ��ا�ــ� دا�ــ�� 

ــ�. ���
�ــ�ف او��ــ� ا�ــ� �ــ��� ��ــ�وده ١١٠٠٠٠ وا�ــ� ا�ــ� و در �ــ�رت 
��ر��ــ� ���ــ�  ��ــ� �ــ��  �ــ� �ــ��  ا�ــ� �ــ�� �� ��ا�ــ�  از  ��ــ�ر 
ــ� ��ــ� ا��از  ــ� ���ــ� � ــ�وه � � ــ� ا�ــ� ا�ــ�  ــ� ذ� ��ــ�. �زم � �ــ� ���ــ� 
ــ�  ــ�� ا� ــ� ���� ���� ــ�ت  ــ� � ــ�ای ��� ــ�ر � �� ــ�رم در  ــ�دی د�ر و � ��
�ــ�  ا�ــ�ام  ��ــ� ای  ���ــ�  �ــ�  �ــ�ه  ذ�ــ�  ����� �ــ�ی  در  �� ��ا�ــ�  و 

�ــ�د. �ــ����� ��اری 

      محمد حسین زاده
کارشناس ارشد بازار سرمایه در سبدگردانى فارابى

��ار�ــ�ت �ــ� ���ــ� �ــ��� �� �ــ� از ���ــ�ن ���  در 
���ــ�  �ــ� ����ــ�د ����ــ��ن  ����ــ��ن، �ــ� ��ــ� �� ر�ــ� 
�ــ�زار ���ــ� ���ا�ــ� �ــ�د و ����ــ� �ــ�رگ د�ری �ــ� ���ــ� 
��ار��ت ���� ����و�� ����  �� ���ت ���� د�ر ���� 
����د��ــ�  �ــ� ��ــ�ر ��ا�ــ�� ���ــ��. �����ــ� ����ــ� 
����د��� �ــ� �ــ� ا�ــ�  ��ــ�ر �ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� ر�ــ�ش ���ــ� 
����ــ� ��ی ���ــ� �ــ�رال رزرو �ــ�ل ���ــ� ���ا��ــ� 
دا�ــ�. ���ــ� �ــ��د و ���و�ــ��� از���� ا�ــ� ����ــ� 

��ــ���.
از ���ــ� �����ــ� ����ــ� زرا�ــ�، دارو، �ــ�ا، �ــ���ن، 
ــ�  ــ� ��ا�� ــ�رد ��� ــ�ت � ��ار� ــ�ی  ــ� ����� ��� ــ��ر،  روا�
�ــ�  �����ــ�  ����ــ�  ا�ــ�  �ــ��� ��ی  ا��ــ�  دا�ــ�. 
���ــ� ��ــ�ی ���م �ــ�ه،  ���ــ�رداری از ا��ا�ــ� �ــ�� و �ــ� 
��ار�ــ�ت  ����ــ�.  �ــ�ار  �ــ�زار  ا�ــ����ل  �ــ�رد  �� ��ا��ــ� 
�ــ� �ــ�زار �ــ� از  ا�ــ� ����ــ� ���ــ� ���ــ� ا��ــ�ی ا�ــ� 
�ــ�ده ا�ــ�.  ا�� �ــ�ی ا��ــ� �ــ�د �ــ� آن �ــ� دل �ــ�ش 

  ������ �� �����د ����� 

ــ� دارو  ــ� ��� ــ� ��� ــ�ت � ��ار� ــ�  ــ� �� ر� ــ� �� �
و �ــ�ا �ــ� ���ــ� �ــ� �ــ�ف ارز �����ــ� و ا��ا�ــ� �ــ�� 
��ــ�ر ا�ــ�  در����ــ� و���ــ� ���ــ�ی دا�ــ�� ���ــ��؛ در 
����ــ� ���ــ� زرا�ــ� �ــ� ���ــ� ���ــ� ��ا�ــ� �ــ�د. 
ا�ــ�  �ــ�  �ــ��  �ــ� ا��ا�ــ�  �ــ� ���ــ�  ���ــ� �ــ���ن ��ــ� 
�ــ�ارش  ���ــ�د ���ــ� و �ــ��� ����ــ� در ا�ــ� ��ــ� �ــ�ق، 
�ــ�وه روا�ــ��ر  ����ــ��ن ���ــ� �ــ� �ــ�زار ارا�ــ� ��ا��ــ� داد. 
�ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� ا�ــ� ���ــ�  ��ــ� از ���ــ� �����ــ� ا�ــ� 
���ــ�  �ــ�  �ــ�ره  ��ــ� و در ����ــ� ا�ــ� ���ــ� ��ــ� 
ا�ــ�  �ــ�وش  �ــ��  و  �ــ���  ��ا�ــ�  �ــ�ه  ��ــ�م  ��ــ�ی 
�ــ��� �� د�ــ���ش ����ــ� ��ــ�، ا�ــ� ا��ا�ــ� ���ــ�� 
�ــ�ارش ���ــ� از ا�ــ� ���ــ�  �ــ� ا���ــ�ر  �ــ�د ���ــ� �ــ� 
از ���ــ�  ��ــ�  دارو  ��ــ�  ���ــ��. �ــ��� ��ی  دا�ــ�� 

ــ� از آن �ــ�  ــ�ارش ��� � ــ� ا���ــ�ر  � �ــ��� ���� ��ــ��� 
و�ــ�د دارد ز�ــ�ا �ــ� ���ــ� �ــ� ا���ــ� ا�ــ�  �ــ��� �� ���ــ�� 
����ــ��ن  ــ�� �ــ�وش دارو  ــ� ر�ــ� � ــ�، � �ــ�د ����ــ� دار�
�ــ�د. ا���ــ� ر�ــ�  در����ــ� ا�ــ� ���ــ� �ــ� ر�ــ� ��ا�ــ� 
از  ��ــ�  ا�ــ�  �ــ��� ��ی  ���ــ�  ���ــ�  ����� �ــ�ی 
���ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� ا���ــ� �ــ� �ــ�رت ا���ــ� �ــ� ��ــ� و 
�ــ�وش دارو ��ــ��ل ���ــ��� ���ــ� ا��ا�ــ� ����� �ــ�ی 

�ــ�دش ��ا�ــ� �ــ�. ���ــ� �ــ�ای �ــ����� در 

  �� د�ر از ���� ��ا�ی د����ی

�ــ�   �ــ� ��ــ� ���ــ� �ــ���ن از ���ــ� �����ــ� ���ــ� 
��� از ا��ــ�ل ���ــ� ���ــ�رد  �ــ� ��ــ� �ــ�وش در �ــ�رس 
ــ�  ــ� ا� ���ــ�� ا�ــ� ���ــ� ��ــ� � دارد ���ــ�. ����ــ� �ــ�ل 
د��ر���ــ�د  �ــ���ن  ���ــ�د  ����ــ�  در  و  �ــ�ق  ���ــ�د 
ــ�  ــ�ای �ــ���ن ���ــ� ا��ا�ــ� ��� ���ــ� �ــ� و ����ــ� �
ــ� ��ر�ــ�  �ــ�وش �ــ��� ��ی �ــ����� �ــ�. �����ــ� �
��ار�ــ�ت �����ــ� �� �ــ�ان �ــ� ا�ــ�  ��� و  ����ــ�ت �ــ�رس 
�ــ�ارش  �ــ� ا�ــ� ���ــ� و���ــ� ���ــ� در  ����ــ� ر�ــ�� 
���ــ� �����ــ�ی ��ــ� در  ����ــ��ن ��ا�ــ� دا�ــ�. ���ــ� 
ــ�ار دارد  ــ��ری � ــ�اری د� ــ� دور از ���� � ــ� � ــ�ه ���� ز�
�ــ� �ــ��� ��ی ���ــ� در آن ��ــ�ا �� �ــ�د. در ��ــ� 
��ز  ����ــ� و �ــ�وش ���ــ� ا�ــ� ���ــ�، �ــ��� ���ــ� و 
�ــ�  ــ� ���ــ� �ــ�� ���ــ�� ٣ ����ــ� ا�ــ�  ــ� ��ــ�د "���ز" � �
٢ ����ــ� آن �ــ� ��ــ�ه �ــ�داری ر�ــ��ه و ����ــ�ات �ــ��� 
��ار�ــ�ت  ــ�  ــ� ر�ــ��ه ا�ــ� �� ��ا� ــ� و���ــ� ����� �
�ــ� ��ــ��ر ���ــ���� �ــ�زار ��ا�ــ� �ــ�د.  ��ــ�  ���ــ� را ارا�ــ� 
ر�ــ� ����ــ� و �ــ�وش ��ــ�� �ــ� ��ــ�ر و ����ــ��ن �ــ�ل 
�ــ�ارش �ــ�  �ــ� �ــ�ای �ــ�زار در  ���ــ�� از �ــ�اردی ا�ــ� 
�ــ�ه ا�ــ� �ــ��� ��ا��ــ� دارد. ������ �ــ��� ���ــ� 
ــ� ��ــ�د "���ــ�ا" ��ــ� و���ــ� ��ــ����  �ــ�زی ��ــ�ان �
���ــ��  ا���ــ� �ــ��  �ــ�  ���ــ�  �ــ�  �ــ�  ��ا�ــ� دا�ــ� 
�ــ��� �ــ� ��ــ�ه �ــ�داری ر�ــ��ه و �ــ��� �ــ�ای ��دا�ــ� 
�ــ�ارش ���ــ� را  ���� �ــ�ی �ــ�د ���ــ� ���ــ� دارد، 

�ــ�د. ــ�زار ارا�ــ� ��ا�ــ�  ا���ــ�� �ــ� �

������ل ��ـــــــــ��� در ��� ا��از ��� �و   ��ارش ��ی �� ���� �����  �� �����

��ــــــــ��ـــــ� ���ر ������ �� در ��زار �ــــــــ�����
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ا���ــ����   ٥٨ �ــ�ده  �����ــ�  ا����ــ�  ���ــ�  �ــ� 
��ــ�ص  در  �ــ�رس  �ــ�ن  �ــ�ی  از  آن  ا�ــ�غ  و  ������ �ــ� 
��ــ�ود ��ــ�دن ��ــ�ان ���ــ�� �ــ�د ���ــ� از �ــ�وش ����ــ�ی 
�ــ��م �ــ��� ��ی �����ــ� (�ــ�در)، �ــ�د ���ــ� از �ــ�وش 
�ــ��م ���ــ�د در �ــ�� �ــ��م �ــ��� در �ــ� �ــ�ل، �ــ� ���ا�ــ� 
ا��و��ــ�  ��ــ�ب  �ــ�  ��ــ�دد،  ا����ــ��  ز�ــ�ن  �ــ�  ���ــ�  �ــ� 
�ــ����� ای ����ــ� و �ــ� از ر�ــ��ن �ــ� ��ــ� �ــ����� ��ــ� 
ــ� ����ــ�  �ــ�ه �ــ��� و �ــ� از �ــ� ��آ��� �ــ�ی اداری، ���

�ــ� �ــ����� ��ا�ــ� �ــ�د. 
�ــ���  �����ــ�  ادا�ــ�  ز�ــ�ن  �ــ�  �ــ����� ای  ا��و��ــ� 
رو�ــ�  ��ــ�  �ــ�ای  ���ــ�  و  �ــ�د  ��ا�ــ�  ���ــ��  ������ــ� 
و  �ــ���  ���� ���ــ�ه  ���ــ���د  �ــ�  و  �ــ���  �ــ�دد�� 
��ــ�  ����ــ� ���ــ� ����� �ــ�دی، �ــ� �ــ�ل �� �ــ�ان ��ا
�ــ� در ��ــ�ن �ــ�ل �ــ� ��ــ�ب ا��و��ــ�  �ــ� ۲۰ در�ــ� ����ــ� 
�ــ����� ای ���ــ�ر �� �ــ�دد، ��ــ� ����ــ�ن �ــ��م ���ــ�� 

��ــ�د. 
��ــ� �ــ� ا�ــ� ا����ــ�، ���ــ� را �ــ� ���ــ� �ــ��م ��ــ��� 
�ــ� ا�ــ� ا����ــ�، ���ــ�  �ــ�ده ا�ــ�. ا�ــ���ل ا�ــ� ا�ــ� 
�����ــ�  �� د�ــ�.  ���ــ�  �ــ�زار،  در  را  ����� �ــ�  �ــ��م 
���ــ� ��ــ�ان  �ــ�  ا�ــ�  ��ــ�ظ  ا�ــ�  از  ا����ــ�  ا�ــ�  �ــ�دن 
�ــ� �ــ�ز��ن �ــ�رس �ــ� ا�ــ� ا����ــ�، ���ــ� ���ــ�� �ــ�د  ��د�ــ� 
��ر، د���ــ�  �ــ��� ��ی �ــ����� ��اری ��ا�ــ� �ــ� و ا�ــ� 
���ــ�  آ�ــ��ر در ا�ــ� �ــ��� �� ا�ــ� و آن را در ��ــ�د �ــ� ��

�� دا��ــ�.  �ــ���� 
� ���ــ�ن  �ــ� ��ــ� وا�ــ� ا�ــ� ��ــ� از ا��و��ــ� �����ــ� 
��ــ�رت و �ــ�ای ��ــ� �ــ��� �� ا��ا�� ا�ــ�، ���ــ� �ــ��� �� 
���ــ�  ���د�ــ�ی  دار�ــ�،  �ــ�  ������ــ�  ���ــ��  �ــ�  ���ــ�  �ــ� 
ــ�وت  ــ�ب ��� ــ� �� ــ� و � ــ� ���و�ــ� ���� ــ� �� ا��و��� ���
��ــً�  �� ���ــ�؛  و�ــ�  آ��ــ�  �ــ�ای  �ــ����،  ���ــ�  �ــ�د  از 
ا��و��ــ�  ���� �ــ�،  در  �ــ�  و  ا��و��� �ــ�  �ــ���  ���� �ــ�،  در 
� ���ــ��)،  �ــ����� ای و در �ــ��� ��ی ر�ــ�ی (دارای �ــ�

دارد. و�ــ�د  ���ــ�� ای  ا��و��ــ� 
ــ� ��ــ�  ــ�ره ������ �ــ� ا�ــ� و � در ���ــ� ا�ــ� ا����ــ� در�
�ــ��� ��ی �ــ����� ��اری و �����ــ� ������ �ــ� ����ــ� 
�ــ��� ��ی ���ــ� و وا��ــ�� �ــ�د، ���ــ�� �ــ� �ــ��� ا��ا�ــ� 
�ــ����� از �ــ�د ا����ــ�� و �ــ� �����ــ�ت و آورده ��ــ�ی دار�ــ�. 

�ــ� ا�ــ� ���ــ�ن از ��ــ� �ــ� و�ــ�د  ��ــ�  �ــ� ���ــ� �� �ــ�ان 
دا�ــ�� ا�ــ�. ���ــ�ً� ������ �ــ� �ــ�د ���ــ� از �ــ�وش 
ــ�  ــ� ���� ــ� ا� ــ�. ���� ــ�� ��� ��د� ــ����� ��اری �� را ��� �
�ــ� �������ــ� �ــ�ای ����ــ�  �ــ� �ــ�ر ���ــ� ا�ــ� ��ا�ــ� �ــ� 
���ــ�� ��� ��ا��ــ� از ��ــ� �ــ�وش  ����� �ــ�ی �ــ�ری، ��ــ� 

���ــ� و �ــ�زار را �ــ� ���ــ� ��ا�ــ� �����ــ�. �ــ��م، ا�ــ�ام 
���ــ�  �ــ� ا���ــ�ل  � ا�ــ�  از زاو�ــ� د��ــ� ا�ــ� ���ــ�� ��ــ�
�ــ�د ���ــ� از �ــ�وش �ــ��م �ــ� ��ــ�ب ا��و��ــ� �ــ����� ای، 
�ــ� در آن �ــ�ل، �ــ��� د�ــ�ر  ���ــً� ���ــ� �ــ� ا�ــ� �� �ــ� 
ا�ــ�  �ــ�  �ــ�ده ا�ــ�ح �ــ�ه  ا����ــ�� �ــ�د. �ــ�ر آن  ز�ــ�ن 
�ــ� ���ــ� ز�ــ�ن ا����ــ�� ��ــ�د»  �ــ� «�ــ� ا�ــ�ازه ای  ���ــ�ن 

ا�ــ� ���ــ� را ا�ــ�ح ����ــ�.
�ــ�وش  از  ���ــ�  �ــ�د  �� ����ــ�  �������ــ�  �ــ�  ��ــ� 
�ــ��م را ��ــ���� �ــ� ��ــ�ب ا��و��ــ� �ــ����� ای ����ــ� 
�ــ� �����ــ� �ــ� ا�ــ�ازه  �ــ� ا�ــ� ���ــ�� در ��ا��ــ�  �� ��د�ــ� 
��ا�ــ�،  را  �����ــ�  ز�ــ�  �ــ��� ��ی  ����ــ�  �ــ�د  ���ــ� 
���ــ� ز�ــ�ن ا����ــ�� �� �ــ�. در �ــ�ل ���ــ� �� ��ا�ــ� در 
�ــ�د  در�ــ�   ۲۰ ��ــ�  ��ا �ــ�د،  ���ــ��  ����ــ�  را�ــ��ی 
���ــ�  ��ــ�، ���ــ� �ــ� ۲۰ در�ــ�  ���ــ� از �ــ�وش �ــ��م را ��ز�ــ� 

ا��و��ــ� �ــ����� ای ��ــ�د. 
������ �ــ�، از ��ــ� �ــ� ��ــ� �ــ�د ����ــ� در����ــ� را 
���ــ�. در ��ــ�ص �ــ�د �ــ�وش �ــ��م  �� ��ا��ــ��� ���ــ�� 
�ــ����� ای  ا��و��ــ�  ��ــ�ب  �ــ�  ���ــ�  ���ــ�  ا�ــ�   �� �ــ� 
�ــ�د  از  ��ــ���  �� ��ا��ــ�  ���ــ�  �ــ�ل  در  ا�ــ�  �� ر�ــ�. 
���ــ�. ����ــ� ا�ــ�  �ــ�وش �ــ��م را �ــ� ����ــ� ا����  ���ــ�� 
�ــ� ��ــ� �� ر�ــ� ا����ــ� ���ــ�ر �ــ� �ــ�ی �� ��ا�ــ� ا���ــ�ه 
��ــ�. �ــ��� ��ی �ــ�رگ را �ــ�ای ���ــ� �ــ��م در �ــ�زار ����ــ� 
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�ــ�  �ــ��� ار����ــ�ت �ــ��ر ا�ــ�ان او��ــ� ا��ا�ــ�ری ا�ــ� 
��ا�����ــ� �����ــ� ا���ــ� ا���ــ�ت را  ا�ــ� ��ــ�ده ا�ــ�. 
��ــ� ������ــ�  از �ــ��� ا���ــ�رات ا�ــ� �ــ��� �� �ــ�ان �ــ� 
����ــ�، در���ــ� �ــ� �ــ����  ��ــ� دوره  ا��ا�ــ�ری در  ر��ــ� 
���ــ� �����ــ�ت ا�ــ�ان، در���ــ� ������ــ� ��ــ�ن ���ــ�ه ��ــ� 
�����ــ� ���ــ� ا�ــ�ان، در���ــ� ر��ــ� دوم �ــ�داوری، ا��ا�ــ�ر 
���ــ� ���ــ� ��ــ�اه در ����ــ� از ����ــ� ا��ــ���، در���ــ� 
��ــ�ن ار����ــ� ا���ــ�د ���و��ــ�، در���ــ� ر��ــ� اول ���ــ� 
����ــ� در ارا�ــ� ���ــ�ت و ��ــ�ه از ا���ــ�رات ا�ــ� �ــ���  �ــ� 

��ــ�ل ار������ــ� �ــ� �ــ��ر �� رو�ــ�.
������ــ� از ��ده �ــ�ی  �ــ� ��ــ� از ٧٠ �ــ�ار  در �ــ�ل ���ــ� 
��ــ�ر، ��ــ� ���ــ� آ��� �ــ�ی ��ــ�اه اول ��ــ���، �ــ�ود 
٩٦ در�ــ� ����ــ� از ا�����ــ� ��ــ� ��ــ�ر و ����ــ� ١٢٤٦
��ــ�ر ��ــ� از ا�����ــ� ��ــ� �ــ� و ��ــ�ر، و ��ــ�ر و ��ــ�،  �ــ�� 

��ــ�ه �� ���ــ�.
ا������ �ــ�ی  ���ــ�ن؛  �����ــ�  ارا�ــ�  �ــ�  �ــ���  ا�ــ� 
��ــ� دوم، �ــ�م، ��ــ�ر و ��ــ�ر و ��ــ� و ���ــ�، ا������ــ� 
����ــ�م  ���ــ�ت  ����ــ�،  ���ــ�،  ��ــ�س  ��ا�ــ�د،  اوا�ــ�، 
داده ا�����ــ� ا�ــ��، ��ا��ــ�م، آوای ا���ــ�ر، �����ــ� ��ــ�اه 
��د�ــ�  ��� ا���ــ�،  رو���ــ�  ���ــ�،  �ــ�و�� ��ی  اول، 
��ــ�س  �ــ�و��  ��ــ�وزه ای،  ��ــ����ن  ���ــ��ه  اول،  ��ــ�ه 
��ری اداره �ــ�ت دو�ــ� �ــ� �ــ��ر ��ــ�اه  �ــ�ن و �ــ�و�� دور 
�ــ���  ا�ــ�.  ��ــ��ل  �����ــ�  �ــ�  د����ــ�ل  ���� �ــ�ی 
ار����ــ�ت �ــ��ر ا�ــ�ان �ــ� ارزش �ــ�زاری ��ــ�دل �ــ� ٣٤٤ �ــ�ار 
����ــ�رد و ٨٨ ����ــ�ن ر�ــ�ل در �ــ�زار ��ــ�ری �����ــ� دارد. 
���ــ�  �ــ��  �ــ�  ا�����ــ�  ا��ــ�  رو��اد�ــ�ی  �����ــ� 
��د�ــ� �ــ�� ��ــ�  ا�����ــ� ����� ا��ا��ر�ــ�ی ���ــ� ��ــ�اه 
�ــ� ا�ــ� �ــ��� ار������ــ� �ــ� ��ــ�� ز�ــ�ن ���ــ� و ا�ــ� �ــ���، 
ــ� ��ــ��  ���ــ�� � ــ� ا��ــ�د درآ�ــ�، ���ــ�ن  ــ� ��� ����ــ�ن �

�ــ�د ادا�ــ� داده ا�ــ�. 
در  ا�ــ�ان،  �ــ��ر  ار����ــ�ت  �ــ���  را�ــ��  ���ــ�  در 
از  ارا�ــ� �����ــ�  از  �ــ� �ــ����ر ١٤٠١  دوره �����ــ� ����ــ� 
ــ�����  ــ�د �� ��ر� ــ�،  ــ�ط دا�� ــ����� �� ــ�د �� ��ر� ــ�،  ���
��ــ�ط ا���ــ�ری، ا�ــ���ده از ا����ــ�ت �ــ��� ���ــ� �ــ��� 
���ــ�  ���ــ�  ��ــ�ط  �ــ�وش  ��ــ�اه،  ���ــ�  �ــ��� ��ی 
��ــ�اه، �ــ�د ���ــ� از �ــ����� ��اری و �ــ��� ������ �ــ�ی 
�ــ�د، درآ�ــ�ی را ��ــ�دل �ــ� ٣٥ �ــ�ار ����ــ�رد و ٦٠ ����ــ�ن و 
�� درآ�ــ� ا��ــ�د �ــ�ه  ��ــ� ��ــ�ده ا�ــ�. از  ٧٤١ �ــ�ار ر�ــ�ل 
ــ�  ١٨ �ــ�ار ����ــ�رد و ٥٧٧ ����ــ�ن و ٨٨٦ �ــ�ار ر�ــ�ل ��ــ�دل �
��ر�ــ�د ��ــ����� ��ــ�ط ا���ــ�ری و ١٣ �ــ�ار  ٥٢٫٩ در�ــ� �ــ� 

����ــ�رد و ٩٥٠ ����ــ�ن و ٣٨٩ �ــ�ار ر�ــ�ل( �ــ�ود ٤٠ در�ــ� 
�ــ�د ��ــ����� ��ــ�ط  ��ر  �� درآ�ــ� ا��ــ�د �ــ�ه) ��ــ� �ــ�  از 

دارد.  دا���  ���ــ� 
��را�ــ�ن ���ــ� از �ــ�ل،  از ا��ــ�ای �ــ�ل ���ــ� ١٤٠١، �ــ� از 
�ــ��� ار����ــ�ت �ــ��ر ا�ــ�ان، درآ�ــ�ی را ��ــ�دل �ــ� ١٨٩ �ــ�ار 
 �� ��ــ� ��ــ�د. از  ����ــ�رد و ٦٧٦ ����ــ�ن و ٢٩٩�ــ�ار ر�ــ�ل را 
��ر�ــ�د  درآ�ــ� ا��ــ�د �ــ�ه ا�ــ� �ــ���، ٥٤ در�ــ�، ����ــ� �ــ� 
���ــ�ه،  ��ــ����� ��ــ�ط ا���ــ�ری �ــ���، �����ــ�، ��ــ�م 
ــ�د  ��ر� ــ�  ا�����ــ� و ����ــ� ا��ــ�ه، و ٣٩ در�ــ� ��ــ� ����ــ� �

��ــ����� ��ــ�ط دا��� ا�ــ� �ــ��� ا�ــ�.
�ــ��ر  ار����ــ�ت  �ــ���  �����ــ�  ز�ــ�  �ــ��� ��ی 
��ر ���ــ���، �ــ��� ��ــ�  ��ــ� و  ا�ــ�ان، �ــ��� ��ــ�اه 
����ــ�، �ــ��� �ــ� �ــ�داز ��ــ�اه �ــ����� اول، �ــ���  اول 
��ــ� و��ر��ی ���ــ�ی ���ــ�  ار����ــ�ت ���� �ــ�، �ــ��� 
اول، �ــ��� �ــ����� ��اری ���ــ�� �ــ�ر د�ــ�، �ــ��� ��دا�ــ� 
��ر��ــ�ن ��ــ�اه اول،  ��ــ� و ����ــ� ���ــ�ت ر���ــ�  اول 
��ــ�اه  �ــ�داز  �ــ�  �ــ���  �ــ��� ��،  ا�ــ�  ��ــ�  از  ��ــ���. 
�ــ���  و  ��ــ�  ��ــ�اه  در��ــ�ن  �ــ��ره  اول،  �ــ����� 
ــ� ا��ــ�د درآ�ــ�، ��رت �ــ�ی  ــ� � ــ�ر د� �ــ����� ��اری ���ــ�� �
�ــ�ال ����ــ�  را در �ــ�����  ���ــ� ٦ ���ــ� و ٣ ���ــ� �ــ�د 

��ــ�ده ا�ــ�.
�ــ� در ��� �ــ�ی ����ــ�ات  ا�ــ� �ــ��� ار����ــ�ت �ــ��ر 
�����ــ�ت،  �ــ�و��،  آز����ــ��ه،  و  ����ــ�ت  �ــ����� ��،  و 
ــ�اه  ــ� �� ــ����ی را � ــ��ورد��ی �� ــ�دی، د� ــ�آوری و را�� �
������ �ــ�،  �ــ���  ������ �ــ�ی  از  ����ــ�  ا�ــ�،  آورده 
������ �ــ�ی ��ــ� دو�ــ����، رو��اد�ــ�ی ���ــ� و ����ــ�، 
��ــ�ی، �����ــ�، ����ــ�، ورز�ــ�، ���� ز��ــ�، و ��ــ�ه را 

در ر�ــ�� ������ �ــ�ی �ــ�د �ــ�ار داده ا�ــ�.

�ــ� دو�ــ�  �ــ� ��ــ� از ��ــ��ت ا���ــ�  ����ــ� �ــ�ل ا�ــ� 
ــ�  ــ� ���� ــ�. دو� ــ� ا� ــ� دو� ــ�ی ��د� �� ــ�  ــ�و ا� ــ� آن رو� �
��ــ�ی ��د�ــ� �ــ�د را از ���ــ� ا�ــ���اض �ــ�ز ���ــ� ���ــ�ی 
�ــ� از  ��ــ�ان �� �ــ�د ا�ــ� در ��ــ� �ــ�ل ا��ــ� �ــ� د��ــ� ��ــ���� 
ا�ــ� ���ــ� ا��ــ�د �ــ�ه �ــ�د دو�ــ� �ــ�و� �ــ� ��دا�ــ� از ��ــ�ق 
��ــ�ی ��د�ــ� �ــ�د ��ــ�د. �ــ� ��ــ�ان  ���ــ�� ��ــ� �ــ�ای ��ــ�ان 
����ــ� در �ــ�ل ١٣٩٨ ���ــ� ٨٠ �ــ�ار ����ــ�رد ���ــ�ن �ــ� ا���ــ�ب 
��ــ�ی دو�ــ� ���ــ� ���ــ� ���ــ�ی ا��ــ�د �ــ�  �ــ�� �����ــ� از 
��ــ�ر  �ــ�دن �ــ�دم  ��ر �ــ�� ��ــ�ر ����ــ� �ــ�  ا�ــ� ����ــ� ا�ــ� 
��ــ�ی ��د�ــ�  �ــ� ����ــ� ����ــ� �زم ��ــ� ��ــ�ان  ��د�ــ� �ــ�ا 
ــ� ��ــ�وق ���ــ�� ��ــ� ��ــ�ی  دو�ــ� ���ــ� ���ــ� ���ــ�ی و �
�ــ� �ــ�رم را �ــ� ��ــ�اه ���ا�ــ� دا�ــ�. �ــ�ا���م در �ــ�ل ١٣٩٨

���ــ� ارز آوری و �����ــ� �ــ���  �ــ� و�ــ�د ا��ا�ــ� ����� �ــ� و 
���ــ�  ��ــ�ی دو�ــ� �ــ� ���ــ�  �ــ�  ��د�ــ�  ��و�ــ� �ــ��  ���ــ�ری 
���ــ�� ا��ا�ــ� ���ــ��ی دا�ــ�� ���ــ�.  ����ــ� ���ــ� ��ــ�� �ــ� 
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�ــ� ��ــ� از ����ــ� �ــ�ل و  ��� �ــ�ان از دو�ــ� ا���ــ�ر دا�ــ� 
ــ� ا��ا�ــ� ����� �ــ�ی ���ــ�د ��ــ� از ا��ــ�م �����ــ� ��ا��ــ�ت  �
��ر ���ــ� ��ــ�  ��ــ� ا�ــ� راه  ���ــ�م ����� ��ــ�ی �ــ�د را ��ــ�ان 
�ــ�  �� ��ا�ــ�  �ــ�  دارد  و�ــ�د  ��د�ــ�  ��ــ�ی  ا�ــ�  �ــ�  �����ــ� 
��ــ�  ��ــ�ی ��ــ�� �ــ� ��ــ�  ���ــ� ����ــ� در�ــ� ��ــ�ان 
��ــ�. از ���ــ� ا�ــ� را���ر�ــ� �� �ــ�ان �ــ� ا���ــ�ر اوراق در �ــ� 
���ــ�ه  ���ــ� و ��ــ��� ا�ــ�ره ��ــ�د. ا�ــ� ا���ــ�ر اوراق ���ــ� در 
�ــ� �ــ��  ��ــ� ا�ــ� ��ــ��� ��ــ�دازد �ــ�ا  �ــ�ت �� ��ا�ــ� �ــ� 
��ــ�ر �ــ� ١٠ در�ــ� ����ــ� از �ــ�� �ــ�د اوراق �� ���ــ�  �ــ�رم در 
ــ�  ــ� دا�� ــ� ����� ــ� ���� ــ� � ــ� دا�� ــ�� ��� ــ� �� و �����
�ــ� �ــ�ای  ��ر���ــ�  ��ــ� �ــ�ود ٦٠ در�ــ� ا�ــ�. ��ــ� د��ــ� از راه 
��ــ�ی ��د�ــ� و�ــ�د دارد �ــ�وش ا�ــ�ال ���ــ�  ــ� ا�ــ�  �����ــ� �
دو�ــ� ا�ــ�، ا���ــ� ا�ــ� �����ــ� ��ــ� ��� ��ا�ــ� �ــ� �����ــ� ���ــ� 
�ــ� دو�ــ� ����ــ�ن �ــ� �ــ�وش ا�ــ�ال �ــ�د  �ــ� ا �ــ�ت ���ــ� �ــ�ا 
در �����ــ�ت ادا�ــ� د�ــ� ا�ــ�ال دو��ــ� ��ــ�م ��ا��ــ� �ــ� و 
 �� ــ�  ــ�م ��د� ــ�ود دو � ــ� � ــ� �� ــ��� ��ی دو�� ــ� � �����
��ــ�ر را �ــ� �ــ�د ا���ــ�ص �� د��ــ� �����ا�ــ� دو�ــ� ���ــ� از 
����� �ــ�ی �ــ��� ��ی دو��ــ� ��ــ� در �ــ�وش ا�ــ�ال ا�ــ���ده 

����ــ�.
��ــ�ی ��د�ــ� دو�ــ� �ــ�  ���ــ� ����� �ــ� �ــ�ای ��ــ�ان 
را�ــ��ر ���ــ� �ــ�ت و ���ــ�ار ا�ــ�. �ــ� ��ر�ــ� ��ی �ــ�رت 
����ــ� ����� �ــ�ی ��ــ�د ر���ــ� ���ــ�ری در �ــ� �ــ����ن ا��ــ� 

���ــ� �����ــ�  و �ــ� و�ــ�د ��ــ��ت ا���ــ�دی �����ــ� �ــ� ���ــ� 
�ــ� ��ــ� از ��ــ� ��ــ� �ــ� ا��ا�ــ� ��ــ�اه �ــ�ده ا�ــ�. دو�ــ� ���ــ� 
��ــ�   �� �ــ� ��ــ�دل درآ������  ��ــ�  ���ــ� ای �����ــ� ر�ــ�ی  �ــ� 
�� ��ــ� ����ــ� ����ــ� �ــ� ��ــ� از آن. دو�ــ� ��� ��ا�ــ� �ــ� ا��ــ�ئ 
��ــ�ی ��د�ــ� �ــ�د را ��ــ�ان ����ــ� در ����ــ� در ا��ــ�ا  �ــ�رم 
���ــ� ����� �ــ�ی �ــ�د را ��ــ�� �ــ� درآ�����ــ� ����ــ� ����ــ�.

���ــ�ل  ا�ــ�ح ��ــ�م ������ــ� ��ــ� را�ــ��ری د��ــ�ی در ��ــ� 
��ــ�ی ��د�ــ� دو�ــ� ا�ــ�. 

را  �� ���ــ�  �ــ�ار  ����ــ�ت  از  �ــ�  ا�ــ�ادی  ����ــ��  دو�ــ� 
��ــ� و آن �ــ� را ��ــ� �ــ� ���ــ� �ــ�د در ��ــ� ا�ــ�  ����ــ��� 
�ــ� ����ــ� در ا�ــ� را��ــ�  ����ــ�ت ا���ــ� ����ــ�. �زم �ــ� ذ�ــ� ا�ــ� 
�ــ� ����ــ�ت �ــ�د را ��دا�ــ� �� ���ــ� ��ــ�ر ������  �ــ� ا�ــ�ادی 
ا��ــ�د  از  را  �ــ� ����ــ�ت �ــ�د  را  ا�ــ�ادی  ���ــ�  ���ــ�  ��ــ�د  وارد 
درآ���ــ�ی ز�ــ�د �ــ�د ��دا�ــ� ��� ���ــ� ����ــ��� و ����ــ�ت 

آن �ــ� را در���ــ� ��ــ�د.
�ــ�دن �ــ� �ــ� از ا�ــ� را���ر�ــ� �ــ�  ����ــ� و ا��ا�ــ�  در ��ــ� 
���ــ�ه �ــ�ت ��ا��ــ� ���ــ� در ����ــ�  �����ــ�، �ــ��� ���ــ� در 
��ــ�ی ����ــ� ���ــ� �ــ�د را ��ــ�ان  �ــ�ای ا���ــ� دو�ــ� ���ا�ــ� 
��ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� درآ���ــ�ی ���ــ� و ��رم ���ــ� ���� �ــ� ����� ا�� 
ــ�  ��ــ� و از ����� را���ر�ــ� �ــ� �ــ�رت در�ــ� و � ��ــ��� ���ــ� 
�����ــ� در ��ــ� ر�ــ� ا�ــ� ��ــ�� ا���ــ�دی ا�ــ���ده ��ــ�د. 
���ــ� ارز آوری �� ���ــ� را���ری ��ای ��  ا��ا�ــ� �ــ�رم، ر�ــ�د و 
ــ� ����ــ�  ا�ــ� ��ــ��� ���ــ� ���ــ� �ــ�� آ�ــ�� ر�ــ���ن �
�ــ�زار ����ــ�ی در  ���ــ� ر��ــ� در �ــ����� ��اری در  �ــ�دم و 
��ــ�ر ��ا�ــ� �ــ�. دو�ــ� ���ــ� �ــ�ای ا��ــ�د ��ــ�ت ا���ــ�دی در 
��ــ�ر  ��ــ�ی ��د�ــ� �ــ�دارد. در  ا��ــ�ا ���ــ� در ��ــ� ��ــ�ان 
�����ه �ــ�ی د��ــ�ی  �ــ� �ــ� �ــ� دو�ــ� ����ــ�  �ــ� �ــ� ا�ــ� ��ــ� 
و�ــ�د دار�ــ� �ــ� را��ــ� ��� �ــ�ان از �ــ�ا�� ا���ــ�دی آ��ــ�ه 

��ــ� ���ــ� در�ــ�� را دا�ــ�.

���اه ��دن ��� ���� و ���ی ��ی در «��ـــــــ�اه» ��ــــــ�ی ��د�� دو�� ��دا�� ���� �� ��ای  ��رم 
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آ�ــ�ز  دو�ــ�  در  ��ر�ــ�  �ــ�   ١٤٠٢ �ــ�ل  ��د�ــ�  ���ــ�  ��آ��ــ� 
ر�ــ��ن  �� ��ــ�  �ــ�  و  ��ــ�ر  ��ــ�س  �ــ�ا��  و  �� �ــ�د 
�ــ�ات ���ــ�م �ــ�وم ���ــ� �ــ� ��ا�� �ــ�ی ا�ــ� ا�ــ� را ���ــ��  ��ا
ــ� ا��ا�ــ�  �ــ�ده ا�ــ� � �� ��ــ�. در �ــ�ل ��ی ا��ــ� دو�ــ� �ــ�� 
ــ�  ــ���اض دا�� ــ� ا� ــ� و ����� ــ�ی ���� ــ�ت از راه � ــ� ���� ا�
��ــ�، در وا�ــ� �ــ�ل �ــ� �ــ�ل �ــ� ��ــ�  ��ــ� ��د�ــ� را �ــ�  ��ــ�� 

����ــ�ازد. 
دو�ــ�  ارزی  درآ���ــ�ی  ا��ا�ــ�  ������ــ�  ��ــ� ا��از  �ــ� 
ــ� ا�ــ�  در �ــ�ل آ��ــ�ه ا���ــ�ر �ــ� رود دو�ــ� در �ــ�ل آ��ــ�ه ��ــ� �

��ــ�ر  �ــ� آ�ــ� ا���ــ�د  رو�ــ� ادا�ــ� د�ــ�. �ــ��ال ��ــ� ا�ــ� ا�ــ� 
����ــ� ادا�ــ� ا�ــ� و���ــ� را دارد �ــ� ��ــ�؟ ا��ا�ــ� ��ــ�ر �ــ� 
��ــ�ر در ر�ــ�د ���ــ� �ــ�ار دارد  �ــ�  ــ�ن ������ــ� در �ــ�ا���  ��د�
��ــ�ر  از  ��ار�ــ�����  ز��ز���ــ�،  ا���ــ�د  ��ــ��ش  ����ــ�ت 
�ــ�  ���ــ� ��ا��ــ� �����ــ� ا���ــ�دی ���ــ� را در �ــ� دارد  و 

���ــ� ز���ــ� �ــ�ز ����ــ� ر�ــ�د ��ــ���. 
�ــ� ��د��ــ� ����ــ� �ــ�ه ا�ــ�، ا����  �����ــ�ی از �ــ�ار ������ــ� 
�ــ�  ��ــ�اره را�ــ� ���ــ� ��ــ�ل �ــ�ای ا��ا�ــ� و���ــ� ����ــ�ت ا�ــ� 

��ــ�ز ��� �ــ�ان در ا�ــ� ز���ــ� �ــ� دو�ــ� ��ــ�ه ����ــ� داد. 
����ــ�  �ــ�  ��ت ���ــ�  ��ــ�  دو�ــ�  ا�ــ���اض  ����ــ� 

�ــ�ه ا�ــ� و دو�ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� ����ــ� ���ــ� دا��ــ�، د��ــ� 
��� �ــ�ی ا���ــ�دی را از ����ــ� ����ــ� ���ــ� �ــ�رد ��ــ�ز ��ــ�وم 
����ــ���ن �ــ�د ��ــ� در  �ــ� ��ــ��ری از وام  �ــ�ده ا�ــ� �ــ� �ــ�ی 
��ا��ــ� �ــ� ���� �ــ� �ــ� ���را�ــ� ���ــ� ��دا�ــ� وام ����ــ� �ــ�ه 
�ــ�د؟ ا�ــ�، ��ا�ــ� �� �ــ���. در ا�ــ� �ــ�ا�� ����ــ�ه �ــ� ���ــ� 
�ــ� �� ���ــ� �ــ� �ــ�زن �ــ� �ــ�د و   ���ــ� �����  را�����ــ� 
�ــ� �ــ�ال دوز �ــ� ���ــ���. در �ــ�ل ��ی ا��ــ� �ــ� ز�ــ�ن ���ــ� 
��ــ��ده ای از �ــ��  ��د�ــ� ����ــ� �ــ�ه ا�ــ� ا���اض �ــ�ی 
��رآ�ــ�  �� ����ــ� ای  رد�� �ــ�ی  �ــ�  �ــ�دم  ���ــ�  و  ��ر����ــ�ن 

ــ� ��و�ــ� ��ــ���  ــ� � � ����ــ� ا�ــ�. ���د���ــ�  �ــ�� 
دار�ــ� و �ــ� �ــ� �����ــ���ن �ــ�دم ���ــ��� ��ــ���. 

ا�ــ�  ���ــ�� ���ــ� �ــ�ه  در �ــ�ل ٤ د�ــ� 
�ــ� ا��ــ�ء ����ــ� �ــ�ای �ــ�د �ــ��� از 

���ــ�. ��ــ�  ��د�ــ� 
��ه �ــ�  ا�ــ�  ���� ���ــ�  از 

و  ���ــ�  ��ــ���ت  �ــ�  �� �ــ�ان 
�ــ�د  ���ــ� �ــ�ا و �ــ��� ا�ــ�ره 
��ــ�  و  ا�ــ�  �ــ�ز  ��ــ�ا  �ــ� 
�� ���ــ�.  �ــ��و��ان  ز�ــ�  �ــ� 
���د�ــ�  ا�ــ�  و  دو�ــ�  �ــ�  �ــ�  ا
ا�ــ�  ���ــ��  �� ���ــ�  ��ــ�ان 

ار�ــ�م  �ــ����  در  ����� �ــ� 
��د�ــ� ��ــ���� ���ــ� ا�ــ� ���ــ� 

���ــ� �ــ���  �ــ� ��ا�ــ� ����ــ� در 
����ــ�وری  ����� �ــ�ی  د�ــ�  ا�ــ� 

����ــ�ت  ز���ــ�  �� ��ا�ــ�  ������ــ�،  و 
���ــ� ����� �ــ�ی ��ر��ــ� را  ا���ــ�دی �زم ��ــ� 

��ــ�. ������ــ� ���ــ� وا��ــ� �ــ�زی ���� �ــ� و ���ــ�ه  ��ا�ــ� 
ا�ــ�ژی. ���� �ــ�ی  ���ــ� 

از د��ــ� �ــ��ت �ــ�رد ���ــ�، رو��ــ�د دو�ــ� �ــ� �ــ�زار �ــ����� 
�ــ� از �����ــ� دو�ــ� ��ــ���  ا�ــ�. ����ــ���� در ��ــ�رده ���ــ� 
��ــ��ش ����ــ� ا�ــ� و �ــ�  ���ــ�� ا�ــ� ��ر����ــ� ��ــ��ن �ــ�زار 
�ــ�  ر�ــ����  ��ــ�ص  در  ا�����ــ�ت  از  ��ــ�  و��ه �ــ�ی  ر�ــ� 
د���� �ــ�ی �ــ����اران در ��ــ� �ــ��� �ــ� ����ــ� �ــ� ا�ــ� 
��ــ�ر ��ــ���. ���ــ� �ــ��م در �ــ�زار �ــ� �ــ�ی  و����ــ� ا���ــ�د 
��ا�ــ�  ���ــ�  را  آن  ���ــ�  �ــ�  �ــ����اران  �ــ�  ا�ــ�  ر�ــ��ه 
�ــ��م ��ــ�ان �� ���ــ�. ���ــ� ��ــ� در ا�ــ� ��ــ��� ��ــ�ن ��ــ� 

ــ�. ــ�د � ــ�� از آن � ــ� در � � ــ�  ــ� ا� ــ� دو� ــ� ��� ������

� �ــ�د در �ــ�زار ��ــ�  ���ــ� ���ــ�ی �ــ� ا��ا�ــ� �ــ� در �ــ� �ــ�
�ــ� ��ــ� از دا�ن ا�ــ�م �ــ�ه ���ــ� ��ــ� ��ا�ــ� ر��ــ� ا�ــ�،  ����ــ� 
�ــ� �ــ�و� ������ــ� از �ــ�زار دا�ــ� �� ز�ــ�. در ز���ــ� ����ــ� دو�ــ� 
��ــ�  ����ــ� ��ــ��ر ا�ــ� ا�ــ� در ا�ــ� ���ــ� �ــ� �� �ــ� �ــ�زار �ــ����� 
�ــ� �ــ�ارد ���و�ــ� در ���ــ� ر��ــ� �ــ�ز��ن �ــ�رس �ــ� ��ــ�ون اول 
ر��ــ� ���ــ�ر �ــ��� ٨ ���ــ� �ــ�زار و 5 را�ــ��ر ���ــ���دی، 
ا�ــ� ����ا�ــ� را���ــ�  �ــ�  ���ــ�  ����ــ� ا���ــ� ��� �ــ�د؛ 

�ــ�د. 
��ا��  ���ل ���ــ� ��ا �ــ� ذ�� �ــ� �ــ�  از �ــ�ی د��ــ� �������ــ� 
�ــ� �ــ�ای ا��ــ�ی ���ــ�م و ر�ــ� ����� �ــ� ��ــ� ا�ــ�ان و 
�ــ�ب در ���ــ�ن �ــ�د �ــ� �ــ� ��ــ�� ر�ــ��ه 
�ــ� از �ــ��� ���ــ�م ���ــ� �ــ�  ا�ــ� 
�ــ�  د��ــ�  �ــ�ی  از  و  ���ــ�  ����ــ� 
ا�����ــ�ت  ��د��ــ�  �ــ�  ���ــ� 
آ���ــ��  در  ���ــ�ری  ر���ــ� 
آن  ����ــ�  ���ــ�  ��ــ�� 
ا��ــ�ای  در  ���ــ�.  ��ه ��ــ� 
�ــ�  �ــ�  ذ�ــ�  ���ــ��  ا�ــ� 
دو�ــ�  ارزی  درآ�ــ�  ���ــ�د 
���ــ� �ــ� ���ــ� دو�ــ� �ــ� 
روش �ــ�ی ������ــ� ��ــ� 
��ــ�ی ��د�ــ� �ــ�ه  ��ــ�ان 
ــ� ��ــ� از ا�ــ� روش �ــ�  � ا�ــ� 
روش �ــ�ی  �ــ�  درآ�ــ�  ��ــ� 
����ــ�ی  �ــ��� ��ی  از  �ــ�ن  ����

ا�ــ�. 
 � �ــ� �ــ��  ا��ا�ــ�  ���ــ�  روش ���ــ� 
ک، ا��ــ�د ا�ــ�اع ����ــ�، �ــ�م ��ز��دا�ــ� ���ــ�  �ــ�را
�ــ� �ــ��� �� و ���� �ــ�اری د�ــ��ری از ���ــ� ا�ــ� روش ���ــ� 
ــ�. ���ــ� ���ــ� درآ�ــ�ی، ���ــ�  ��ر��د�ــ�ی �����ــ� دار� ــ�  �
��ــ�ل ���ــ� در  ���ــ�ل ����ــ� و ���ــ� �����ــ� ������ــ�. �ــ� 
�ــ� ��ــ� ��� ر�ــ� دو�ــ� ��ــ� ����ــ� ��ــ�  در  �ــ�ا�� ���ــ� 
را  آ��ــ� ذ�ــ� �ــ�  ���ــ�. ���ــ��  را دا�ــ��  رو�� ���ــ�  ���ــ� 
�� �ــ�ان آ��� ����ــ� �ــ�ا�� ���ــ�د در ��و�ــ� ��د�ــ� ذ�ــ� 
�ــ� ��ــ�م  �ــ�د  �ــ�د. ���ــ� �ــ� دو�ــ� و  ���ــ� ���ــ�م ����ــ� 
��ر  ��ــ��� ا���ــ�دی و ا��ا�ــ� �ــ�درات �ــ�  �ــ�ش �ــ�د را �ــ�ای 
����ــ� �ــ� از ��ــ� ر�ــ� ����ــ� �����ــ� دا��ــ� درآ���ــ�ی دو�ــ� 

���ــ� ���ــ�. ��ــ� ا��ا�ــ� و ��ر����� �ــ�ی ��د�� ��ــ� 

آ�ـــــ�� ��ـــــــ��� �ـــــــ�د��۱۴۰۲

متأسفانه 
در چهارده ماهى که 

از فعالیت دولت مستقر گذشته 
است نارضایتى فعالان بازار گسترش 

یافته است و به رغم وعده هاى پیش از 
انتخابات در خصوص رسیدگى به دغدغه هاى 

سهامداران در عمل شاهد بى توجهى به 
این ویترین اقتصاد کشور هستیم. قیمت 
سهام در بازار به حدى رسیده است که 

سهامداران به طعنه آن را قیمت 
قراضه سهام عنوان 

مى کنند.
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����ر�ــ�  �ــ�  ا�ــ�ان  آ��ــ�ژی  �ــ��د  �ــ���   - ا�ــ�وز  �ــ�رس 
ــ�  ��ا�ــ� و ����ــ� ���ــ��ت ���ــ� ���د�ــ�ی آ��ــ�ژی ����
�ــ� ��������ــ� ا�ــ����ارد��ی ����ــ� و ��ــ�ز ��ــ��ی �ــ� ������ــ� 
�ــ�� �ــ�وش در �ــ�زار دا��ــ� و ��ــ�ر در ��زار�ــ�ی ��درا�ــ� �ــ� 
���ــ�ر ار��ــ�ی �ــ�م ��ــ�ری IASCO �ــ� �����ــ� ��ــ��ل ا�ــ�.
ا�ــ� ١٤٠١ ا�ــ� �ــ���، ����� �ــ���� ١٫٢ �����ن �� ����ل 
����ــ� و ���ــ� �ــ���� و د�ــ����� �ــ� �ــ�� ٦٥ در�ــ�ی از �ــ�زار 
دا��ــ� ���ــ��ت ����ــ� ���ــ� آ��ــ�ژی �ــ� ����ــ� ���ــ�ل، 
��ــ� ��  �ــ�ش و �� ����ــ�د، وا�ــ�، ��ــ��، ا�ــ�اع ���ر�ــ�ش و �ــ� 
����ــ� ���ــ��ت و ا��ا�ــ� ��ــ�ه وری، ����ــ� ز���ــ�ه ����ــ� 
����ــ�،  �ــ�اد او��ــ� �ــ� ����ــ� و ��ــ�ر�� در ����ــ� �ــ�� آ�ــ�، 
��ــ��ش  و آ�ــ� ا�ــ���� �ــ� ��ــ�ان �ــ������ ١٫٢����ــ�ن �ــ� و 
�� �ــ�وش ���ــ��ت �� �����  �ــ�درات �ــ� �ــ�� 35 در�ــ�ی از 

�ــ� �ــ�زار ارو�ــ� و ����ــ� ��ور����ــ� و �ــ��ل ا����ــ� ��ا�ــ� �ــ�د.
���ــ� ���ــ�وت ���ــ��ت آ���ژی  �ــ� دارای 435  ا�ــ� �ــ��� 
�� ���ــ�، �� ��ا�ــ� در �ــ�رت ��ــ�ز ��ــ����ن �ــ�د ��ز�ــ� ا�ــ�ام 
�����ــ�ی ���ــ� �����ــ� و آن �ــ� را �ــ� �ــ�زار �ــ�����  �ــ� ����ــ� 
��ــ�.  �ــ��� �ــ��د آ��ــ�ژی از �ــ�ل ١٣٨٩ �����ــ� �ــ�د را در  وارد 
��ــ�ن ١٤ ����ــ�  �ــ�ز��ن �ــ�رس اوراق ��ــ�دار ��ــ�ان آ�ــ�ز ��ــ�د،  ��
�ــ� در ����ــ� آ�ــ� ا��ا�ــ� �ــ�����  ا��ا�ــ� �ــ����� داده ا�ــ� 
ا�ــ� �ــ��� �ــ�ود ١٠٠ در�ــ� از ١٢ �ــ�ار ����ــ�رد ر�ــ�ل �ــ� ٢٤
����ــ� ا�ــ�.  �ــ�ار ����ــ�رد ر�ــ�ل از ��ــ� �ــ�د ا����ــ�� �ــ�رت 
��ــ�ن ا��ا�ــ� �ــ����� ��ی ا�ــ� �ــ��� �ــ� ����ــ� �ــ�ود  ��
159 در�ــ�، ٨٧ در�ــ�، ٧٤ در�ــ�، ١١٠ در�ــ�، ٣٠ در�ــ�، ١٩

در�ــ�، ٤٦ در�ــ�، ١١٩ در�ــ�، ٢٠ در�ــ�، ١٠ در�ــ�، ٩ در�ــ�، 
٦٧ در�ــ�، ٢٠ در�ــ� از ��� �ــ�ی �����ــ�ت �ــ�ل �ــ�ه، �ــ� 
آورده ��ــ�ی و �ــ� �ــ� دو و ����ــ� از ��ــ� �ــ�د ا����ــ�� �ــ�رت 

����ــ� ا�ــ�.
�ــ� در �ــ�ول ���ــ�ر ��ــ�� �ــ�ه، ا�ــ� �ــ���  ���ن �ــ�ر 
آ��ــ�ژی در �ــ� 5 �ــ�ل ا��ــ� در �ــ�داوری ��ــ��ی ��ــ�دی را 

�ــ� ��ــ�ده ا�ــ� و �ــ� �ــ��� �ــ�د ���ــ��ی را �ــ� ���ــ��ن �ــ�د 
ا���ــ�ص داده ا�ــ�.

  ����� ����� �� �����د ���� ا�ل ١٤٠١

ا�ــ� �ــ��� در �����ــ� �ــ����ر ١٤٠١ ��ــ�� �ــ� �����ــ� 
���ــ�� �ــ�د،  درآ�ــ� ���ــ� از �ــ�وش ���ــ��ت �ــ�د را از ٩
�ــ�ار ����ــ�رد و ٤٢٩ ����ــ�ن و 550 �ــ�ار ر�ــ�ل �ــ� ٩ �ــ�ار ����ــ�رد و 

ــ�. ــ� داده ا� ــ�ل ا��ا� ــ�ار ر� ــ�ن و ٧٩٦ � ���� ٦٨١
در ���ــ� ���ــ� �ــ�ل �ــ�ری درآ�ــ� ا�ــ� �ــ��� ��ــ�دل �ــ� 
�ــ�  ــ�ده ا�ــ�  ــ�ل � ٦٣ �ــ�ار ����ــ�رد و ٦١ ����ــ�ن و ١٠٨ �ــ�ار ر�
�ــ� ��ا�ــ� �ــ� ٤١ �ــ�ار ����ــ�رد  ��ــ�� �ــ� دوره ��ــ��� �ــ�ل ���ــ�� 
50 ا��ا�ــ�  �ــ�  ا�ــ�  �ــ�ده  ر�ــ�ل  �ــ�ار  و ٩٦٤  ����ــ�ن  و ٨٩١ 

��د�ــ�ه ا�ــ�. در�ــ�ی ��ــ�اه 
�ــ��ژ �ــ� ��ــ�ف �ــ�اد او��ــ� ای از ���ــ� آ�ــ� ا�ــ����، آ�ــ� 
��ا�ــ�، ��وآ���ژ�ــ� و ...، ���ــ��ت آ��ــ�ژی و �����ــ� را ����ــ� 
�ــ� ا�ــ�� �ــ� در �ــ� �ــ�اد او��ــ� ��وآ��ــ�ژی ا�� �ــ���  �� ��ــ� 
��ــ�ر  �ــ� �ــ�رت واردا�ــ� ����ــ� �� �ــ�دد و ���ــ�  ��ــ� از دا�ــ� 

���ــ� �� �ــ�دد.
در ���ــ� ���ــ� �ــ�ل ١٤٠٠ �ــ� �ــ�رت ������ــ�  ���ــ��ت 
ا�ــ� �ــ��� �ــ� ���ــ� ��ــ�دل �ــ� ٢٣٥ ����ــ�ن و 583 �ــ�ار و ٩٩٨
ا��ا�ــ� ٣٩ �ــ�  در �ــ�ل �ــ�ری  ا�ــ�  �����ــ� �� ��د�ــ�ه  ر�ــ�ل 

در�ــ�ی، ��ــ�دل �ــ� ٣٢٧ ����ــ�ن و ٦١٩ �ــ�ار و ٧٦٨ ر�ــ�ل �ــ�رد 
����ــ� ا�ــ�. �ــ� ���ــ� �ــ�� �ــ�وش ا�ــ� ���ــ��ت  �����ــ� �ــ�ار 
ا��ا�ــ� ����ــ� ا�ــ� ���ــ� ��ــ�ان ����ــ� ��ــ� در �ــ�ل دوره ���ــ�ر 
از ١٤٨ �ــ�ار و ٧٤٢ �ــ� �ــ� ١٦٠ �ــ�ار و ٩٧٠ �ــ� ا��ا�ــ� ����ــ� 
�ــ� ��ــ� از ٩٠ در�ــ� ���ــ��ت  ا�ــ�. �زم �ــ� ذ�ــ� ا�ــ� 
ــ�  ــ�ه ا�ــ� و � ��د� ��ــ�ر ���ــ�  ــ�ان در دا�ــ�  ــ��د آ��ــ�ژی ا� �
��ــ�ر�� �� �ــ�ان درآ�ــ�  ���ــ� ���ــ��ت ا�ــ� �ــ��� �ــ� �ــ��� 

ــ�ای  ا���ــ�ر دا�ــ�. ���ــ��ی را �

���ــ�ت  ارا�ــ�  ��ــ�ز  دارای  �ــ���   ١٢ �ــ�  ��ــ�ر  در 
��زه �ــ�ی  در  �ــ��� ��  ا�ــ�  دارد.  و�ــ�د  ا����و���ــ� 
��ر��ــ�ان ��و�ــ����، ��دا�ــ�  ���ــ�ت ��دا�ــ� از ���ــ� 
ا������ــ� و ��دا�ــ� ������ــ�، �����ــ� دار�ــ�. �ــ��� ��ــ�رت 
ا����و��ــ� ��ر�ــ��ن �ــ� دارا �ــ�دن ��� از ١ ����ــ�ن و ٢٠٠ ��ار 
��ــ�  ��ــ� ١٧٫٤ در�ــ� از ��ــ�اد ��ا ��ر��ــ�ان و  د�ــ���ه 
در �ــ�ل ١٤٠١، ر��ــ� �ــ�م را در ��ــ� �ــ��� ��ی ارا�� د��ــ�ه 

���ــ�ت ��دا�ــ� �ــ� �ــ�د ا���ــ�ص داده ا�ــ�.
از د�ــ���ه ��ی  �ــ� ��ــ�ان ا�ــ���ده  از �������ــ�  ��ــ� 
�ــ�د، و�ــ� ����ــ�ت  ���ــ� ��ا�ــ� ��ا�ــ�  ��ر��ــ�ان را �ــ� 
ا�ــ�.  ا����و��ــ�  ��دا�ــ�  ��� �ــ�ی  ��ا درآ�ــ�  ��ــ�  از 
�ــ�ش �� ر�ــ�،  �ــ� ا��ــ�ا ز���� ���ــ� از آن �ــ�  ا�ــ� ���ــ�� 
�ــ�  ��ر در ��ــ�ص ادا�ــ�  ��ــ� و  �ــ�� ��د�ــ� ����ــ�ن 
ــ�ی  ��ر�� ــ�  ــ� � ــ� و � ــ� ا����و�� ــ����ی ��دا� ــ�ی از �� ��ر��

�ــ��ه ��ی �ــ��� �ــ�ه ا�ــ�.
�ــ��� ��ــ�رت ا����و��ــ� ��ر�ــ��ن در �ــ� ١١ ����ــ�، 
�ــ����� �ــ�د را �ــ� ٦ �ــ�ار ����ــ�رد ر�ــ�ل �� ر�ــ���. ����ــ� 
 ا��ا�ــ� �ــ����� ��ی ا�ــ� �ــ��� از ��ــ� �����ــ�ت و آورده 
�ــ�  ��ــ�ی �ــ�ده ا�ــ�، �ــ� �ــ� در آ���ــ� ا��ا�ــ� �ــ����� 
�ــ�  �ــ�وه  �ــ�����  ا��ا�ــ�  �ــ�د،  ��ــ�  در�ــ�   ٦٥ �ــ�  ��ــ�دل 
�����ــ�ت و آورده ��ــ�ی از ��ــ� �ــ�د ا����ــ�� ��ــ� �ــ�رت 

�����ــ�.
در ٥ �ــ�ل ا��ــ�، �ــ��� رو�ــ� ��ــ�دی درآ��زا�ــ� ا�ــ� 
درآ�ــ�   ١٣٩٥ �ــ�ل  در  ا�ــ�س،  ���ــ�  �ــ�  و  �ــ�ده  �ــ��� 
������ــ� �ــ��� ��ــ�دل �ــ� ١ �ــ�ار ����ــ�رد و ٣٠٣ ����ــ�ن و 
�ــ� �ــ� ا��ا�ــ� ١٦١ در�ــ�ی در  ٢٦٤ �ــ�ار ر�ــ�ل �ــ�ده ا�ــ� 

�ــ�ار   ٣ �ــ�   (١٤٠٠ ا�ــ���   ٣٠  ) �ــ�د  �����ــ�  �ــ�ل  آ���ــ� 
ا�ــ�. ر�ــ�ل ر�ــ��ه  �ــ�ار  ����ــ�رد و ٤٠٥ ����ــ�ن و ٨٩٢ 

�� دارا�� �ــ�ی �ــ���،  ��ــ�� �ــ�وش ا�ــ� �ــ��� �ــ� 
�ــ� �ــ���  ��ــ�دل �ــ� ٣٢ در�ــ� ا�ــ� و ا�ــ� ���ــ� �����ــ� 

�����ــ� دارا�� �ــ�ی �ــ�د را �ــ� ���ــ� �����ــ� �� ��ــ�.
�ــ��� ��ــ�رت ا����و��ــ� ��ر�ــ��ن �ــ� �ــ����� ای ��ــ�دل 
�ــ� ٦ �ــ�ار ����ــ�رد ر�ــ�ل، ارزش �ــ�زار �ــ�د را �ــ� ��ــ� از ٢٣
ــ�ارش �� ���ــ� ����ــ�  � ــ�ل ر�ــ���ه ا�ــ�.  �ــ�ار ����ــ�رد ر�
�ــ�ال  �ــ� �ــ����ر ١٤٠١ ا�ــ� �ــ��� در ١٠ ��ــ� �ــ�ه �ــ� �ــ����� 
�ــ� �ــ����ر  ����ــ�  �ــ�ارش �� ���ــ�  ا�ــ�س  �ــ�  ���ــ�. 
١٤٠١ ا�ــ� �ــ��� در �� �ــ�ه �ــ����ر، درآ�ــ�ی را ��ــ�دل �ــ� 
ــ�د.  � ��ــ�  ــ�ل  ٣ �ــ�ار ����ــ�رد و ١٧٢ ����ــ�ن و ١٣٤ �ــ�ار ر�
�� درآ�ــ� ا��ــ�د �ــ�ه ٣٠ در�ــ� �ــ� درآ�ــ� ���ــ� از ا�ــ�ره  از 
��ر�ــ�د در����ــ� از ����ــ�ت  ��ر��ــ�ان و ���ــ�  د�ــ���ه ��ی 
�ــ���ک و �ــ��ب و ٧٠ در�ــ� �ــ� درآ�ــ� ���ــ� از �ــ�وش �ــ�رژ 
ــ�  ��� ــ�  ــ� دوره �� ��� ــ�ل ا� ــ� دارد. در � ــ�اه ��� ــ� �� ���
��ر�ــ�د در����ــ� از  از �ــ� در�ــ� از درآ�ــ� ������� �ــ�ه �ــ� 

��رت ا���ــ�ری، ���ــ� دارد. ــ���ن و آ����ــ�ن  دار�
�ــ�ری،  �ــ�ل  ���ــ� از  �ــ�ن  �ــ�  از  �ــ�  �ــ���  ا�ــ� 
�ــ�ا���م �ــ� از �ــ� �ــ�ن ٦ �ــ�ه از �����ــ� دوره ���ــ� 
�ــ�د (٦ ���ــ� ����ــ� �ــ� �ــ����ر ١٤٠١)، ��ــ�� �ــ� ٦ ���ــ� 
���ــ� �ــ�ل ١٤٠٠، ��ا��ــ� درآ���ــ�ی �ــ�د را از �ــ�ود ١٤
�ــ�ار ����ــ�رد ر�ــ�ل �ــ� ��ــ� از ١٥ �ــ�ار ����ــ�رد ر�ــ�ل ا��ا�ــ� 
از  در�ــ�   ٦٧ از  ��ــ�   ،١٤٠١ �ــ�ل  ���ــ�  ���ــ�  در  د�ــ�. 
درآ�ــ� ا��ــ�د �ــ�ه �ــ� درآ�ــ� ���ــ� از �ــ�وش �ــ�رژ ���ــ� 

��ــ�اه، ���ــ� دارد.

ر�� ١٦١ در��ی درآ�ــ� ���رت ا����و��� ��ر���ن���� «�ـــــــــ��ژ» �� ا�� ١٤٠١
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���ــ�� در ����ــ� ��د�ــ� ��ــ� ا���ــ�ر اوراق از �ــ�ی 
��ز��دا�ــ�  دارد.  �ــ�ار  �ــ�����  �ــ�زار  ���ــ�  �ــ�رد  دو�ــ� 
ــ�ی  ک و �� ــ�را � � ــ� ــ�� و � ��� ــ��ات  ــ� � ــ�ه � اوراق ����
���ــ�  از  ��ر�ــ�  �ــ��� ��ی  �ــ�ای  ا�ــ�ژی  ���� �ــ�ی 
��ــ�ی دو�ــ� در ��د��  �ــ� ��ــ� ����ــ� ���ان  ��ــ���� ا�ــ� 
��ــ�ی  ���ــ�ل   ����ــ� �ــ�رد ���ــ� �ــ�ار �� ��ــ�د. ا��ــ� �ــ� 
ــ�  ــ� اوراق دو�� � ��زد� ــ� ــ� � ��� ــ� و  ــ�ی دو� ــ� از � ��د�
�� �ــ�زد.  ���ــ�ردار  ���ــ��ی  ��ا��ــ�  از  را  �ــ�����  �ــ�زار 
ــ� �ــ� ر��ــ� �ــ�ی  ــ� ����ــ� � ــ�زار ���ــ� � در �ــ�ل ���ــ� �
�ــ�ای �ــ�زار �ــ����� در ارا�ــ� ��زد�� �ــ�ی ����ــ� از �ــ�ی 
���� �ــ�ی ����ــ� �ــ� ���وق �ــ�ی درآ�ــ� ���ــ�، ا��ــ�ل 

���ــ� داده ا�ــ�. �ــ�زار را ��ــ�� �ــ� ���ــ� �ــ�� 
�����ــ� دو�ــ� ���ــ� ���ــ�� ا�ــ�ژی را �ــ� د��ــ� و�ــ�د 
و  �ــ��� ��  �ــ�درات  ���ا�ــ�ن  ��ــ��ت  و  ����� �ــ�ی 
����� �ــ�ی �ــ��ی �����ــ� �ــ� آ��ــ� را ����ــ� �ــ�ار د�ــ�. ���ــ� 
���ــ� ��ــ�� �ــ��� ��ی ا��ا�ــ� در �ــ�ل ���ــ� ��ــ� ا�ــ�ژی 
� �ــ�ق و �ــ� �ــ�رت  ک �����ــ��ه، ���و�ــ��� ��، �ــ� و �ــ�را
ــ� از د�ــ� دادن  ــ� �ــ�ار � � ��ــ� �������� �ــ� �� ��ا�ــ� ���ــ�. ا
�����ــ�  ادا�ــ�  ���ــ�،  ا��ا�ــ�  ا�ــ� ���� �ــ�ی �ــ��� ��ی 

��ــ��ری از ا�ــ� �ــ��� �� د��ــ� �����ــ� ���ا�ــ� دا�ــ�. 
ــ� و �ــ����ل ��ی ا��ا��ــ�  ��ــ�ی ��د�ــ� دو� ــ�  ــ� ���ــ� � �
در   د�ر  ���ــ�  �ــ�  دو�ــ�ره  ا��ا�ــ�  ا�ــ��ن  �ــ�زار  در  ارز   � �ــ�
��ــ�ر و�ــ�د ��ا�ــ� دا�ــ�. �ــ� �ــ�� ا�ــ� رو�ــ�اد، دو�ــ� �ــ� 
��ــ�ی ����ــ� ز�ــ�دی ��ا�ــ� ��ا�ــ� �ــ�. �ــ� ���ــ� �ــ� ����ــ� 
���ــ��، در �ــ�رت  درآ���ــ�ی ������ــ� دو�ــ� در �ــ� �ــ�ل 
�����ــ� دو�ــ� در ���ــ�� ����ــ�ت �ــ� ���ــ�ی �ــ����� �ــ��� 
��ــ�ی ��د�ــ� دو�ــ� ��ــ�ان �ــ�د. �ــ� ���ــ� �ــ�  ���ــ� از 
�����ــ� �����ــ� در �ــ�زار �ــ����� �ــ��� ���ــ� دو�ــ� �ــ� ا�ــ� 
���ــ� آ�ــ�� �� �ــ� �ــ�زار �ــ����� �ــ�د.  �ــ�� ���ا�ــ� �ــ�� 
��ر دو�ــ� ��ــ� �����ــ� ا�ــ�ای ا�ــ�  ا�ــ� ���ــ� ����ــ� �ــ�ز و 

ــ�زار �ــ����� �ــ�د. ــ� � ��ا��ــ� و ����ــ� آن �
����ــ�  ���ــ�ار  ����ــ�  د��ــ�ل  �ــ�  ��د�ــ�  در  ���ــ�  دو�ــ� 
��د�ــ�   ��ــ�ی  ا��ــ�د  و  اوراق  ا���ــ�ر  از  و  ���ــ�  ����ــ�ت 
د��ــ�  ����ــ�  ���ــ�   �ــ�ل  در  آورد.  ��ــ�  �ــ�  �����ــ�ی 
��ــ� ��رم �ــ�ی �ــ�� را �ــ�ارد. ا�ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� �ــ�رم ٣٠ �ــ� 
�ــ�  ��� ���ــ�وت  ا�ــ�ان  در  ����ــ�ت  ا�ــ�ان،  در  در�ــ�ی   ٤٠
��ــ�ر�� ا�ــ�. در وا�ــ� �ــ�رم �ــ�د �ــ� ��ــ�ان �ــ�  از �ــ��� 
در  �ــ�رم  و�ــ�د  ���ــ�ش  �ــ�ا   �� �ــ�دد.  ���ــ�ب  ����ــ�ت 
��� �ــ�� ��ا�ــ� �ــ�د. ا��ا�ــ�  ��ــ�ر ا�ــ� ����ــ�ت  ��ــ�ر در 
���ــ�ل �ــ�رم را ��ــ�اری �ــ�ای  ا���ــ�رات ��ر�ــ� در ����ــ�، 

�ــ�د. دو�ــ� د�ــ�ار ��ا�ــ� 
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��ا�� �ــ�زی  ���ــ�  ���ــ�  ��ــ�رت  دو�ــ�  و���ــ� 
ز���ــ��� ��ی ������ــ� �ــ�ای ��ــ� ����ــ� ا�ــ�. 
�ــ����� ��اری ��ی ���ــ�دی ����ــ� �ــ�ده و راه �ــ�زی و... 

ا�ــ�.  ��د�ــ�  ���ــ�  در  دو�ــ�  ����� ��اری �ــ�ی 
���ــ�� ���و�ــ� ��ــ�ان ����ــ� ����ــ� ��د�ــ� ای 
��ــ�ر ا�ــ�. در ا�ــ� ��ــ�ن �زم ا�ــ�  در ز�ــ� �ــ��� ��ی 

�ــ� و���ــ� دو�ــ� ��ــ�داً ��ز����ــ� �ــ�د. 
دو�ــ� ا�ــ�ان ��ــ� از �ــ���� ���� دو�� �ــ� در �ــ�� 
���ــ�  �� �ــ�  ا �ــ�  ���ــ�  ا�ــ�  �ــ�  �� ���ــ�  ��� ا����ــ� 
����ــ� �ــ�د و ا�ــ�ان در  �ــ� ��ــ�ان �ــ� �ــ��� در ��ــ� 
��ر��ــ�ن دو��ــ�  ��ــ�ر ژا�ــ�  ��ــ�اد ����ــ� از  ــ�  �����ــ� �

���ــ�ردار ا�ــ�. 
�ــ� ���ــ�ت  ارا�ــ� �ــ�ه �ــ� �ــ�ود ٨٠ ا�ــ� در�����ــ� 

��ــ�ر در �����ــ� �ــ� ���ــ�ت ارا�ــ�  ����ــ�ن ��ــ� ����ــ� 
���ــ� ا�ــ�. در وا�ــ� ��ــ�  ��ــ�ر ژا�ــ� ��ــ��ر  �ــ�ه در  
�ــ�  ��ــ�ق  ��دا�ــ�  �ــ�ف  دو�ــ�  ��د�ــ�  از  ��ــ�ه ای 
��ر��ــ�ن دو�ــ� �� �ــ�د. در �ــ�ل ���ــ� �ــ�ای ����ــ� ا�ــ� 

رو�ــ� ��ــ� ا��ا��  �ــ�رت �����ــ� ا�ــ�. 
����ــ� درآ�ــ�ی دو�ــ� �ــ� ��ــ� �ــ�م �����ــ� در�ــ� 
���ــ� �ــ�م ������ــ� در �ــ�از در����ــ� و ��دا��ــ� �ــ�ه 

ــ� روز در ��ــ� و  ــ� ��ــ�ان ��ــ�ل  ������ژی �ــ�ی � ا�ــ�. �
ــ�ان،  ــ�ارد، ا�ــ��ن ����ــ�ت ��ــ� ا� ــ�ان و�ــ�د � ��ز در ا�
������ــ� ����ــ� �ــ�، اوره و ... در ��زار�ــ�ی ����ــ� 

�ــ� ����ــ� �ــ��� ا��ــ�ی او�ــ� و�ــ�د �ــ�ارد. 
ــ�  ــ�ای ا�ــ�ر ز� از �ــ�ی د��ــ� �ــ�م ا�ــ���ده از ��د�ــ� �
��ــ�ی ��د�ــ� ��ا�ــ� �ــ���� ا�ــ�.  �ــ���� دو�ــ� را �ــ� 
ــ� آن در  ــ� ��� ــ� دارد د� ــ� دو د� ــ� دو� ــ�ل ��� در  �
�����ــ� �ــ� �����ــ� ا�ــ�  ��ــ� �ــ�دم ا�ــ� و د�ــ� 

�ــ� �ــ� �ــ�دم ارا�ــ� �� د�ــ�. 
�ــ� ا�ــ�. ا�ــ� در  ا�ــ� ���ــ�ه در ��ــ� �ــ�ی د��ــ� ��
ز�ــ�ن �ــ�م ������ــ� دو �ــ�از �ــ� �ــ�، د�ــ� ���ــ� دو�ــ� 
���ل �ــ� �� �ــ�د؛ �ــ� �ــ�ر ��ــ�ل ��ده �ــ�زی �ــ� �ــ�� 
��ــ�ان  �ــ�  �� ���ــ�  �ــ�ار  وا ��ر�ــ�  �ــ���  �ــ�  �ــ�  را 
�ــ�دن در ��ــ� �ــ�دم  ���ــ�ت �����  �ــ� �ــ� ��ــ� د�ــ� 
�ــ� �ــ� ا��ــ�ح �ــ�زار اوره ���ل �ــ� ���ــ� ��ــ�ر  ا�ــ� �ــ� ا
دو�ــ� ��ــ� در آن �ــ�زار ��ر�ــ� �� �ــ�د و �ــ� �ــ� ���ــ� ����ــ� 
��م و �ــ� ���ــ�ش �ــ��� ��،  ��ــ�وق دارا ��ــ� و �ــ� اوراق 
ــ�زار ��ــ�ر  ــ� �����ــ� دو��ــ�، دو�ــ� در � �ــ��م ��ا�ــ� �

�� ���ــ�. 
ا���ــ� در �ــ�اردی �ــ� �ــ� ا���ــ�ر �ــ��ی ا�ــ���س، �ــ�ل 
��ــ�د ارزش �ــ�د را از د�ــ� �� د�ــ�. در �ــ�ل آ�ــ� ��ــ� 

��ــ��ش ��ا�ــ� ���ــ�.    ��ــ�ر ا�� ����ــ� دو�ــ� 

یک برشیک برش
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��ـــــــــــــ�ه د��ــــــــ�ری

��خ ��ـــــــ�ه ��� �����؛ �� ��م و دو ��ا

����ـــــــــــــ�ی �� ا��ا�� �ــــــــــــــ�رم
     سید محمدرضا حبیب زاده- مدیر تامین مالى و 

خدمات مشاوره تامین سرمایه بانک مسکن

��ــ�ه،   � �ــ� و  وا��ــ�  �ــ�رم   � �ــ� ��ــ�  ��ــ�اره 
� ��ــ�ه وا��ــ� �� �ــ�وه �����ــ�م  �ــ� ��������  و�ــ�د دارد. 
�� ��ــ�.  ����ــ�  را  ا���ــ�د  ��ــ�ه   � �ــ� ���ــ�د،  ر��ــ� 
ا���ــ�رات  و  ا���ــ�د  �ــ��  �ــ�  ا��ــ�ف،  ا�ــ�  ��ــ�ان  ا�ــ� 
���ــ���ا��  ��ــ�اره  �ــ�ل  ����ــ�ن  دارد؛  ��ر�� ��ــ��� 
ا�ــ�  �ــ�  دار�ــ�.  �ــ�د  آ�ــ�  ر��ــ� ��ی  ���ــ�  �ــ�  �ــ�� 
� ��ــ�ه و �ــ�رم و�ــ�د �ــ�ارد  ا�ــ�س ����ــ� ��ــ��� ��ــ� �ــ�
و ا�ــ� ����ــ� �ــ� �ــ�رت ��ــ�� ����ــ� �� �ــ�دد.  ا���ــ�د 
ــ� د�ــ��ر ��� ���ــ�د، �ــ���  � ــ� ای ����ــ� �ــ�ه ا�ــ�  ��� ��
ــ�رت  ــ� � ــ�ه � �� � ــ� ــ� � ــ��� ���� ــ�ره ای از �� ــ�ای � ــ�ان � ��
د�ــ��ری ���ــ� را ����ــ� ��ــ�د ا�ــ� �ــ�زار وا��ــ� �ــ� ا�ــ�س 

�� ��ــ�. ��ــ�  �ــ�د   � �ــ�
�ــ� �ــ�ا�� ���ــ�د، در �ــ�ل ���ــ� ���ــ�  �ــ� ا�ــ���د   
� ��ــ�ه  � ��ــ�ه در �ــ� �ــ�ل ٦٠ در�ــ� ا�ــ�، در �����ــ� �ــ� �ــ�
�ــ� �ــ� �ــ�رت �����ــ�  � ��ــ�ه ای  ا�ــ�� ��زار ١٨ در�ــ� و �ــ�
ــ�.  ــ� ا� ــ� ٢٣ در� � ــ�ا  ــ� ا� ــ�د ���� ــ�ن �� � ــ�زار �� ــ� در � �
ــ� ���ــ�  ــ� د�ــ��ر ��� � ��ــ�ه ����� ــ� ــ� ��ــ�م ا�ــ� ����ــ�� � �
� وا��ــ� �ــ�رم در �ــ�زار وا��ــ� ����ــ� ��ا�ــ�  و �ــ�د را �ــ� �ــ�

��ــ�د.
��ــ�  �ــ�زار  در  ����ــ�  و  ���ــ�  �ــ�دن  آزاد  در��ــ�ص   
�ــ� ����ــ� از �ــ�زار، �ــ�زار ���ــ� ���ــ�  ��ــ�: ا �� �ــ�ان ا�����ــ� 

ــ� ���ــ� �ــ� در ��ــ�ص  � ــ� ا ��ــ�ر ����ــ�، آزاد ���ــ� و�
�ــ� در �ــ�ل ���ــ�، �ــ�ل  ��ــ�  ــ�ان  ــ�زار ��ــ�ان ���ــ�، �� � �
ــ�  ــ� آن را ���� ��� � ــ� �� ــ� � � ــ�ار دارد  ــ�ادی � ــ��س ا� در د�
ــ�  ــ� ��را������ــ� �� ــ�زار �ــ����� � ــ� ��ــ� دادن � �� ���ــ�. و ا�
� ��ــ�ه �ــ�  � ��ــ�ه ���ــ� �ــ�ه �ــ� �ــ�زار �ــ����� �ــ� �ــ� از �ــ�

ا���ــ� ���ــ�. 
�ــ�رم   � �ــ� ����ــ�  ��ا��ــ�  �ــ�  �ــ�����  �ــ�زار  ����ــ���� 
����ــ�  �ــ��� ��  ���ــ��ت  و  ����ــ�  �ــ�وش  در  ���ــ�د 
در  ا�ــ�  ���ــ�  �ــ�ه  ����ــ�  �ــ���  �ــ�  ��ــ��� ای  �ــ�ارد. 
از  ���ــ�  ��ــ�ن  ا�ــ�  در  �ــ�د.  ���ا�ــ�  ���ــ���ر  ����ــ� 
��ــ�  ���ری �ــ� �ــ� و�ــ�د  ����ا�ــ� ���ــ� �ــ� ارزش در �ــ�زار  ��

دار�ــ�.

     مجید عبدالهى 
معامله گر کارگزارى بانک سامان

ا��ار�ــ�ی ���ــ� در ��ــ�م د��ــ� در ا���ــ�ر ���� �ــ�ی ���ــ�ی 
��ــ�ر��  ��ــ�ر ا�ــ�ان ��ــ� ��� ��ا�ــ� از �ــ���  �ــ�ار دارد. �����ــ� 
ــ� ��ــ�ان  � ��ــ�ه ��ــ� � ــ� ــ� ���ــ� ا�ــ�س � ��ــ���� ���ــ� و �
��ــ�ر �ــ� در ا���ــ�ر ���ــ�  �ــ� در  ــ� ���ــ� ا�ــ�  ــ�ار ��� �ــ� ا�
���ــ�ی ���ــ�. ���ــ� ���ــ�ی و���ــ� ����ــ� �ــ� ����ــ� ��ی 

���ــ� را در ا���ــ�ر دارد. 
��ــ� ��ــ�ط د��ــ�، ���� �ــ�ی ���ــ�ی �ــ��ت ��ــ��� را  در ا
�ــ� دار�ــ� ا�ــ� در ا�ــ�ان ���ــ� ���ــ�ی �ــ� وزارت ا���ــ�د را��ــ� 
از �����ــ� دو�ــ� و �����ــ�ه آن (وز�ــ�  �ــ�  �������ــ� دارد 

ــ�د.   ــ�رت �� ��� ــ� � ــ� ��اوا� ــ� �� ــ� �� ــ�د) در ا� ا���
� �ــ�ی ��ــ�ه، ��ــ� ����ــ� و ����ــ�، از ���ــ� ���ــ� و  ��

 � ����ــ� ����ــ� �� ��د�ــ�. ا�ــ� ا���ــ� ����ــ� د�ــ��ری ا�ــ� �ــ�
��ــ�ی د��ــ� ���ــ�م ���ــ�  از �ــ�ی وزارت ا���ــ�د در ��ــ� 
و در ا�ــ�ان ��ــ� �ــ�� �ــ� ا�����ــ� ���ــ� ��ا�ــ� �ــ�. ���ــ� 
�ــ� ���ــ� ���ــ�ی ����ــ� �ــ�ل و ����ــ� ���ــ� ���ــ�  ���ــ� 
ــ�ار  ــ� را در ا���ــ�ر وزارت ا���ــ�د � ــ�ار ����ــ� ��� ا�ــ� ا�ــ� ا�

د��ــ�.  
� ��ــ�ه ��ــ� ����ــ� �ــ� ��ــ�ان  ����ــ� ا���ــ�ر ����ــ� �ــ� �ــ�ار 
�ــ� ا�ــ�ار ���ــ� �ــ� ��ــ�ه وزارت ا���ــ�د ��� ��ا�ــ� �ــ� ر�ــ� و 

��ــ�.  ���ــ�  ���ــ�� �ــ�زار �ــ����� 
ار����ــ�  ����ــ�  ��ــ�ه   � �ــ� �ــ�  ��ــ�  �ــ�زار �ــ�����  ���ــ�� 
ا���ــ�د  وزات  ا���ــ�ر  در  �� ��ا�ــ�  �ــ�ل  دا�ــ�  ���ا�ــ� 
����ــ� ��ی  ���ــ�  ���ــ�ی  ���ــ�  ���ــ�ی.  ���ــ�  �ــ�  ���ــ� 
�ــ� �ــ� �ــ�زار �ــ����� �����ــ� را وارد  ���ــ� �ــ�د را ��ــ� ز���ــ� 

��� ��ــ�، را �ــ� ا�ــ�ا  در آورد.

     سید سلمان نصیر زاده، مدیر معاملات شرکت 
مدیریت سرمایه سرمایه گذارى ملى ایران

ار��ــ�ط ��ــ� وزارت ا���ــ�د و ���ــ� ���ــ�ی �ــ� ���ــ� �ــ� 
ا���ــ�د  وزارت  ���ــ���د  �ــ�  ���ــ�ی  ���ــ�  ر��ــ�  ����ــ� 
��ــ�اره �ــ� را��ــ� ���ــ�دار و دو ���ــ� �ــ�ده ا�ــ�. ��ــ� 
و���ــ�  از  ا���ــ�ر  در  ا��ار�ــ�ی  از  ا�ــ���ده  و  �ــ�ل  ارزش 
��ــ� وزارت  ����ــ� ���ــ� ���ــ�ی ���ــ�ب �� �ــ�د �ــ� �ــ� 
�ــ�دد. ���ــ�  ا���ــ�د در را�ــ��ی ر�ــ� ا���ــ�دی ا�ــ���ده 
���ــ� در ار��ــ�ط �ــ�  ���ــ�ی در ��ــ� ���ــ�رداری از ا�ــ���ل 
وزارت ا���ــ�د �ــ�ش دارد �ــ� ر�ــ� ا���ــ�دی و ����ــ� ���ــ� 

را ����ــ� ����ــ�.
� �ــ�د  در ا�ــ� ��ــ�ن ���ــ� ���ــ� ا���ــ� ا�ــ���ده از �ــ�
 � ���ــ�ل �ــ� ��ــ� ����ــ� و ����ــ� �� و ا��ار�ــ�ی ���ــ� �ــ�ای 
��ــ�ر �ــ� ��ــ�� �ــ� �ــ���  �ــ�رم ا�ــ�. ��ــ� �ــ�رم ���ــ�د در 
��ــ�ر��ی ���ــ�� ����ــ� و دارای ا���ــ�د ���ــ�ب، از ��ــ�ر 
��ــ�ف  �ــ�  �ــ�  �� �ــ�د  ���ــ�  ���ــ�ه  ����ــ�  �ــ�  ����� �ــ� 
� �ــ�د  ���ــ���ن ��ــ� ا���ــ�ل �� ���ــ�. ���ــ�  رو�ــ� ا��ا��ــ� �ــ�
����ــ� �ــ�ن ���ــ� ����ــ� از �����ــ�ت  ��ــ� ����ــ�؛ �ــ�� 
���ــ� در �ــ� ����ــ� ����ــ� ���ــ��ی ��ا�ــ� �ــ�. در �ــ�ا�� 
��ــ�ی ارز �����ــ�،  � ارز و �ــ��  ــ� ا��ا�ــ� �ــ��� �ــ� ���ــ� �
در  �ــ�����  ���ــ�د  ��ــ�  �ــ�  ����ــ�ی  �ــ��� ��ی  ��ــ�ه 
��ــ�م  ��ــ�ی  و  ���ــ�  ����� �ــ�ی  ا��ا�ــ�  از  ���ــ�  �ــ�دش 
�ــ�ه آن �ــ� �ــ� د��ــ�ل ����ــ� ا���ــ�ر ��ــ���. در ���ــ� را�ــ�� 
���ــ� ��ا�ــ�  �ــ�رت �ــ�دآوری ا�ــ� �ــ��� �� �ــ� �ــ�ت 
ــ�����  ــ�دی � ــ� دوره ر� ــ�د � ــ�� ا�� ــ� � ــ� ��ا� ــ�. ا� ���

ــ�. ــ� � ��ا�
��ــ�ر ا�ــ� ��ا�ــ� ��ــ� ��ــ� ���� �ــ� ا���ــ� �� ���ــ�.   در 
ــ� ���ــ�  ����ــ� �ــ����� آن �ــ� (� ــ�از ���� �ــ� و  ــ� � ــ� ����ــ� � �
����� �ــ�����  ���ــ�د  �ــ� ����ــ� اوا�ــ� د�ــ� ٩٠)، �ــ� ���ــ�ازی و 

در ���� �ــ� ��ا�ــ� ��ا��ــ� �ــ�د. 
ــ� �ــ�رت �����ــ�،  ــ� � ــ� دو� ا��ــ�م ���ــ� از ����ــ� ���
����ــ� ���� �ــ� را �ــ� ���ود�ــ� ��ــ����ی ��ــ�اه ��ا�ــ� 
�ــ���. ا�ــ� ا�ــ� �ــ�� ورود ���� �ــ� �ــ� �ــ� ر���ــ� ���ــ��� 
� �ــ�د �� �ــ�د. �ــ� ��ــ� آن ا��ا�ــ� ���ــ� ����،  در  ا��ا�ــ� �ــ�
������ــ� و �ــ� د��ــ�ل آن ا��ــ�د �ــ�ا�� ��ر�� �ــ�����ی را �ــ� 
����ــ� ����ــ� �� �ــ�زد. �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س �ــ� ���ــ� �ــ� ��ــ� 
ــ�اران  � ــ�  ــ� ���� ــ� و ����� ــ�ر، دو� �� ــ�د در  ــ�رم ��� �
���ــ� ا���ــ�رات ��ر�� ���ــ� �����ــ�.  ��ــ�ر ���ــ� �ــ� �ــ�� 
��� �ــ�د.  ���ــ�  ����ــ�  ����ــ�ت  �ــ�  �ــ�  ��ــ�  ا�ــ�  ا�ــ� 
�ــ� ا��ا�ــ� ����ــ�ت  ا���ــ� ���ــ� �ــ� ا�ــ� ���ــ� ���ــ� ��ــ�د 
��ــ�ر ���ــ� از ا��ا�ــ�  ����ــ� �ــ� ���ــ�د �ــ�ا�� ا���ــ�دی 
�ــ� ���ــ�د  ��ــ� �� ��ــ�. �� ���ــ� ای  �ــ�درات و ارز آوری ���ــ� 
� ر�ــ� ������ــ� و  ��ــ�ی ��د�ــ� و �ــ� �ــ����ر��ی ���ــ�، 
��ــ�  ���ــ� ���ــ� از ����ــ� ���ــ� آن ��ا��ــ� �ــ�د. �ــ� �ــ�ر 

�ــ�ای �ــ�ا�� ���ــ�د ��� ��ا�ــ�  � �ــ�د ����ــ�  �ــ� ا��ا�ــ� 
���ــ�ل �ــ�رم  � ا�ــ�اری ���ــ� �ــ�ای  �ــ�ره �ــ�ز ���ــ�. ا�ــ� �ــ�
ا�ــ�، ا�ــ� ����ــ� �ــ�رم در ا�ــ�ان ���ــ�وت �ــ� از ����ــ� �ــ�رم در 

��ــ�ر�� ا�ــ�.   �ــ��� 

  ������ ����د از ��رم

�ــ� ���ــ� �ــ� �ــ�ش وزارت ا���ــ�د و ���ــ� ���ــ�ی در ر�ــ� 
�ــ�  � ��ــ�ه ����ــ�  �ــ� ا���ــ�دی، ���ــ� ا��ا�ــ� ������ــ�رف 
���ــ� �ــ� �ــ�رم، ر�ــ�د ���ــ�د و ��ــ�ر ����� �ــ�ی �����ــ� 
�ــ� ����ه �ــ� ا�ــ� �ــ��� �ــ� ر�ــ� ا���ــ�د، ر�ــ� ����ــ�، ر�ــ� 
���ــ��  � �ــ�ی  �� ���ــ�  ���ــ�ن  و  ا���ــ�دی  ����ه �ــ�ی 

ا�ــ� ����ه �ــ� ��ا�ــ� دا�ــ�. 
�ــ�  ���ــ� دا�ــ�  ا�ــ� ���ــ��  �ــ�  ���ــ�  از �ــ�ی د��ــ� 
��ــ�ر ����ــ� ��ــ�ودی در ا���ــ�ر دارد و ��ــ�� �ــ� �ــ�ل ٨٠
��ــ�ر ��� �ــ�د.  ���ــ�� وارد  ��ــ� ����ــ� ��ر�ــ� �ــ� �ــ�� 
��ــ�ر در  ا�ــ� ���ــ�� �ــ�� ��ــ� �ــ�ن ر�ــ� ا���ــ�دی 
 � �ــ� ا��ا�ــ�  ����ــ�  در  ا�ــ�.  ��د�ــ�ه  ا��ــ�  د�ــ�  �ــ� 
�ــ�  را  ا���ــ�د  وزارت  ��ــ��  ������ــ�رف،  �ــ���  �ــ�  ��ــ�ه 
�ــ�  را  ا���ــ�دی  ر�ــ�  و  ��ــ�ر  ���ــ�  ����ــ� ��ی  ����ــ� 
��ــ���. �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س �ــ�رم در ا�ــ�ان ���ــ�  ���ا�ــ� ��ا�ــ� 
�ــ�  �ــ� در�ــ�� ����ــ� �ــ�د. �ــ� ا�ــ�س ا�ــ� ����ــ� ا�ــ� 
�� �ــ�ان از ا��ار�ــ�ی ���ــ� �ــ� در�ــ�� ��ــ�ه �ــ�د. ����ــ���� 
��ــ�ر ��ــ�� �ــ� ����ــ� ���ــ�رف آن ���ــ�وت ����ــ� �ــ�رم در 

ا��. 
و  ����ــ� ��  از  ��ــ�ن  �ــ�رم  ����ــ�  و  در�ــ�  ����ــ�   
دارد.  ا�ــ�اف �ــ�د  �ــ�  �ــ�ای د�ــ�����  را���ر�ــ�ی دو�ــ� 
ارو���ــ�  ��ــ�ر����  را���ر�ــ�ی  �ــ�دن  ��ر�ــ�ز  �����ــ� 
�ــ�ای �ــ� را ��ــ� �ــ� ����ــ� �� �ــ�ارد. �ــ� ��ــ�ان ��ــ�ل آ���ــ�� 
�ــ� �ــ�� ا�ــ����� ��ــ�دل �ــ� ٣٫٧ در�ــ�ی (��ــ�دل �ــ� ز�ــ�ن 
��ــ� ����ــ� دوم) �ــ�ای ��ــ�ان ���ــ� از �ــ�رم �ــ�د ��ــ� 
�ــ�  ���ــ�  � ��ــ�ه �ــ�ا��� را ��ا�ــ�  �ــ� �ــ� ا�ــ���ده از �ــ� دار�ــ� 

ــ�دد.  � ــ�ان  ــ�رم �� ــ� � ــ�د،  ا� ــ�ی ر� ــ�د در� ــ� ا�� �

  ��� ���ه ��� �����

ــ�ای  ــ�ت � ــ�ه � ��� ــ���اض  ــ� ا� ــ� ��� ــ�ارداد ��ز��� ــ� � در د��
�ــ�ان اوراق ��ــ�دار دو��ــ� ا�ــ�. �ــ� ا�ــ� �ــ�ارداد ��ز���ــ�  �����ــ� 

���ــ� �� �ــ�د.   repo
را  دو��ــ�  ��ــ�دار  اوراق  ��و�ــ��ه  �ــ�  �ــ�  ���ــ�  ا�ــ�  �ــ� 
���ــ�ه �ــ�ت (�ــ� �ــ�� �ــ� �ــ�ود ٢ ���ــ�)  ���ــ�� �ــ� �ــ�رت 
���ــ�  �ــ�  را  آ��ــ�  ��ــ�  روز  و  �� ��و�ــ�  �ــ����� ��اران  �ــ� 
���ــ�  در  ��ــ�وت  ��ــ�ان  �ــ�  �� ��ــ�.  ��ز���ــ�  ��� ����ــ� 
�� �ــ�د.  ���ــ�   ،repo ��ــ�ه   � �ــ� ��و�ــ��ه،  �ــ�وش  و  ���ــ� 
���ــ�ه �ــ�ت ا�ــ���ده  � ���ــ�� �ــ�ای ا��ا�ــ� �ــ�����  ا�ــ� �ــ�

�� ��د.
 � ــ� ــ� � ــ�دی � ــ� �ــ�ود ز� ــ� � ــ�ان �� � ��ــ�ه ��ــ� ����ــ� در ا� ــ� �
را  ��ــ�دار  اوراق  �ــ�  ا�ــ�ان ���ــ�  در  ا�ــ�.  ��د�ــ�   repo ��ــ�ه 
ــ�  ــ� ����� ــ�، � ــ� �� �� ــ�دا آن را ��� ــ�ه �� ــ� و در آ�� �� ��و�

�ــ� اوراق ��ــ�دار را ���ــ� �� ��ــ� و  ��ــ�  ��ز���ــ� �ــ� repo  و �ــ�ای 
�ــ� آن را در آ��ــ�ه ���و�ــ�، �ــ� �ــ�ارداد ��ز���ــ�  ��ا�ــ� �� ��ــ� 
��ــ�ر �ــ� ���ــ�� ���ــ� ���ــ�ی در  ���ــ� �� �ــ�د. در  ���ــ�س 

ــ�ار دارد. �ــ� �ــ�ف ا�ــ� �ــ�ارداد �
ا�ــ�اع  از  ��ــ�  ��ــ�ان  �ــ�  ����ــ�  ��ــ�  ��ــ�ه   � �ــ� ا�ــ�  در 
ــ� ��ــ�ه در �ــ���  � �ــ�ی �ــ�د � ــ� �� ــ�زار �ــ�ل � � �ــ�ی ��ــ�ه در � ��

�� د�ــ�. ��ــ�  ��زار�ــ� 
��ــ�  ��ــ�ی  ��ــ� ����ــ�، ����ــ� ����ــ�  � ��ــ�ه  �ــ� ا��ا�ــ� 
� �ــ�ود  ���� �ــ� را ��ــ� ا��ا�ــ� �� د�ــ�. در �ــ�ل ���ــ� ا�ــ� �ــ�
� ��ــ�ه ��ــ� ����ــ� �� ��ا�ــ� �ــ�� ��ــ�دل  ١٨٫٤ در�ــ� ا�ــ�. �ــ�
�ــ�زار �ــ����� را ����ــ� د�ــ� و �ــ�� روا�ــ� �ــ�ن ��ــ� ������ــ� 

�ــ�دد. ���ــ�د در ���� �ــ� �ــ� �ــ�� �ــ��� ��زار�ــ� 

  ����� ��ی ���� ���� ����ی

� ��ــ�ه �ــ� ��ــ�ان �ــ� ا�ــ�ار ����ــ� ���ــ� ���ــ� ���ــ�ی  �ــ�

را�ــ��ی  در  ���ــ�ی  ���ــ�  ��ــ�  �ــ�رت  �ــ�  �� �ــ�دد.  ���ــ�اد 
��ــ�ت  ا���ــ�دی،  ر�ــ�  ���ــ�،  ا�ــ���ل  ���ــ�:  از  ا��ا�ــ� 
ــ� و ��ــ�ت در  � ��ــ�ه، ��ــ�ت در ��زار�ــ�ی ��� ــ� ���� �ــ�، ��ــ�ت �
ــ� ا���ــ��� و ا�����ــ� را ���ــ� �ــ�ار  ــ�زار ارز دو �ــ�� ����ــ� ��� �

ا�ــ�.  داده 
ــ�  ــ� از ��� � ــ�د  ــ�غ �� � ــ�� ا� ــ� ���� ــ��� � ــ� ا��� ����
ا��ا�ــ� در ���ــ� �ــ�ل، �ــ�د را �ــ� �ــ�ف ����� ����ــ� ���ــ� 
���ــ� در ���ــ� �ــ�ل، ا�ــ�اف  و ����ــ� ا�����ــ� ��ــ� از ���ــ� 

����� ����ــ� ��ی ���ــ� را �ــ�آورده �� ��ــ�.
� ��ــ�ه در را�ــ��ی ر�ــ��ن  ���ــ� �ــ�وه �ــ� ا�ــ���ده از ا�ــ�ار �ــ�
� �ــ��ده  ــ� ــ� �ــ�د از ا��ار���ــ� ���ــ�ن � ــ� ����ــ� ��ی ��� �
���ــ� ا���ــ�رات و  ��ــ�  و  ���ــ�ل  � ����ــ� ��ــ�د،  �ــ� �����ــ�، 

�ــ��� در ����ــ�ت �ــ�زار آزاد ��ــ�ه �� �ــ�د.

  ���� ا�� ��ز��ی ��زار ا��ان

� ��ــ�ه ��ــ� ����ــ�  �ــ� ����ــ� �ــ� در روز�ــ�ی ا��ــ� ا�ــ� ��ــ��� 
���ــ� در ا���ــ�ر وزارت ا���ــ�د ���ــ� و �ــ� ���ــ� ���ــ�ی، �ــ�� 
ــ�ه ا�ــ�. در ��ــ�  ��د� ــ�زار �ــ�����  ــ� �����ــ� ا���ــ�دی � ���ا�
�ــ�ی د��ــ� ا�ــ���ده از ا��ار�ــ�ی ���ــ� در ا���ــ�ر ���ــ� ���ــ�ی 
��ــ�ر �ــ� ��ــ� از ا�ــ� ���ــ�ه ��ــ���� ���ــ�. �ــ� ���ــ�  ا�ــ� و 
� در ا���ــ�ر وزار����� �ــ� �ــ�ار ���ــ�د،  �ــ� ����ــ� ا�ــ� �ــ� �ــ� ا���ــ� ا
���ــ� �ــ� �ــ�رت د�ــ��ری ��ا�ــ� �ــ�د، �ــ�� �����ــ� و ���ا�ــ� 
 � �ــ� ������ــ� ا��ــ� در ����ــ� ا�ــ� �ــ� �����ــ� �ــ�زار �� �ــ�دد ��ا
��ــ�ان ���ــ� و ����ــ�ی �ــ�زار ��ا�ــ� �ــ�د. �ــ� ��ــ� �ــ�ار دادن 
� در ا���ــ�ر وزارت ا���ــ�د �ــ� ���ــ� ���ــ�� �ــ�زار را  ����ــ� ا�ــ� �ــ�
�ــ�دد. ر�ــ� ���ا�ــ� زد، �ــ� ��ــ� �ــ�� ا�ــ� ���ــ� ��ــ��م �ــ�زار ��ــ� 

��ــــــــ������ ��ای �ــــــ�خ ��ـــــــ�ه
�ــ�� ��ــ�ه ����ــ�، ���ــ� ا�ــ� �ــ� ���ــ� �����ــ�ی از ���ــ� ا�زش �ــ�ل ��دا��ــ� در ا�ــ��ز و د�����ــ� در آ��ــ�ه از وام ����ــ�ه د����� 
�� �ــ�د. �����ــ� در �ــ�ا�� ���ــ�رف �ــ�زار، �ــ� ���ــ�ر ��ــ�ان ���� �ــ�ی �ــ����� ��ا�ی وام د��ــ�ه ���ــ� ا�ــ� ����ــ� را �ــ� 

��ــ�ان ��ا�ــ� �ــ�د �ــ�رد ا���ــ�ر وام د��ــ�ه �ــ� ا�ــ� �ــ�� ا���ــ� ��ــ�.
�ــ�� ��ــ�ه ����ــ�، �ــ� ا�ــ�ار ����ــ� ���ــ� ا�ــ� �ــ� در ��ــ��م ��ا��ــ� �� ��������ــ� از ���� �ــ����� ��ا�ی، �ــ�رم و �����ی ���ــ� 
���ــ� ���ــ�ی ����ــ� �� �ــ�د. ���ــ� �ــ�رت �ــ� ���ــ� ���ــ�ی �ــ�ای ��ــ�ف ���ــ�� �ــ����� در ا���ــ�د ��ــ�ر �ــ�� ��ــ�ه را ���ــ� داده 
و �����ــ�. از ��ا�ــ� ���ــ� �ــ� ا�ــ� �ــ�� �� �ــ�ان �ــ� د�ــ��را���� ��ی دو�ــ� �ــ�ای د�ــ����� �ــ� ا�ــ�اف دو�ــ�، ��ــ�� �ــ����� ��ا�ی، 

���ــ� و ����ــ� در �ــ�زار و ��ــ� ���ــ� ا�����ــ� وام ����ــ�ه ا�ــ�ره ���د.
���ــ� �ــ�� ��ــ�ه ��ــ���ت ����ــ� �ــ�� ���ــ� ����ــ�ی واردات و ���ــ� �ــ�درات در ���ر���ــ� ا�ــ�ان ��ا�ــ� �ــ� و در ���ــ� را�ــ�� 
�ــ�از ��ــ��ی ��ــ�ر ��ــ� ���ــ�د ��ا�ــ� ���ــ�. �����ــ� ���ــ� �ــ�� ��ــ�ه ���ــ� ا��ا�ــ� ��ــ� ������ــ� ��ــ� �� �ــ�د. ���ــ� ا�ــ� 

�ــ��، �ــ�� �ــ�رم را ��ــ� ا��ا�ــ� ��ا�ــ� داد و �ــ�� ا�ــ���ل در ����ــ� را ��ــ� �ــ�� ��ا�ــ� �ــ�د.

دریچهدریچه
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��خ ��ـــــــــــــ�ه دو���!

����ــــــــــ�ت ���ز �� ����ــــــ� �ــــــــ�زی دارد

��ار ����؟  ��ا �ـــــــــــ�رم در ���� ا�� 
     قادر معصومى - مدیر صندوق توسعه بازار سرمایه

���ــ��  �ــ����ر��ی  �ــ�  ����ــ�  ���ــ��  ��ــ�ر��ی  �ــ�  ا
ک ���ــ��، و�ــ�د �ــ� ���ــ� ���ــ�ی ����ــ� ��ــ��� �ــ�ف  �ــ�
��ــ�ی در ��ــ�ص ����ــ� ��ی  �ــ� ����ــ�  ��ا�ــ� �ــ�د 
�ــ� آن  � ��ــ�ه ��ــ� ���ــ� از آن ا�ــ�، را   �ــ� �ــ�  ا���ــ�دی 
�� �ــ��رد. �����ــ�ت در ا�ــ� ��ــ�ص ���ــ� ���ــ� ���ــ�ی 

�� ���ــ�د.  ا��ــ�م 
��ــ�ی  ����ــ� و ا�ــ�اد د��ــ� در ا�ــ� ����ــ�  �ــ�ل ��ــ�ان 
را ���ــ� ���ــ�ی و �ــ� وا�ــ�� د�ــ��را���� ��ی �ــ�د ����ــ� 
��ــ�ر �ــ� ��ــ� ا�ــ� �����ــ�ت �ــ� ��ــ�ه  ��ا�ــ� ��ــ�د. در 

���ــ� ���ــ�ی ا�ــ�.
ا���ــ�د  وزارت  و  ���ــ�ی  ���ــ�  ��ــ�  ���ــ�  �ــ�ل  در 
��������ــ� و�ــ�د �ــ�ارد و ����ــ� ��ی ���ــ� ���ــ�ی �ــ� 
�ــ�ز��ن  �� �ــ�د.  ���ــ�  ا���ــ�د  وزارت  ���ــ�  ������ــ� 
ر��ــ�ر  �ــ��  ���ــ�  �ــ�  ��ــ�  ����� �ــ�زی  و  �ــ�رس 
ــ�ت  ــ� ����� ــ� ا� ــ� � ــ�ل ��� ــ�د در � ــ�.  وزارت ا��� ��� ��

ا�ــ�.  ������ــ�ار 
��ــ�ر �ــ�،  ���ــ� ���ــ� ���ــ�ی در  �ــ� د��ــ� �ــ�م ا�ــ���ل 
� ��ــ�ه ��ــ� ����ــ� ��ــ� در ا���ــ�ر دو�ــ� و وزارت  ����ــ� �ــ�

ا���ــ�د �ــ�ار دارد.
در �ــ�ل ���ــ� �����ــ�ت وزارت ا���ــ�د �ــ� �������ــ� 
���ــ�  �� ���ــ�  ا�ــ�  �ــ�ار  ����ــ�  ���ــ�  ا�ــ�ار  ا�ــ�  �ــ�  �ــ� 
��ــ�ری ���ــ�ردار  ��ــ�ر آ���ــ�� �ــ� ��ــ�ان  رو�ــ� ا�ــ�. در 
از ا���ــ�دی ���ــ�� ����ــ�، ا��ــ�ذ �����ــ�ت ��ــ� ����ــ� 

�ــ�  �ــ�د  ��ا�ــ�  ��ــ�ر   �� ا���ــ�د  ����ــ�  را�ــ��ی  در  و 
�ــ��� �ــ�زار �ــ����� و �ــ�زار �ــ�ل، ���ــ�، �ــ�درات و واردات 
�ــ�د  او���� ���ی �ــ�ی  ا�ــ�س  �ــ�  �ــ�  �� �ــ�د.  ��ــ�ه  و 
���ــ�ل  ���ــ� او�ــ�ت  �ــ�  ����� ��ــ�ی �� ���ــ�. �� �ــ�ری 
ــ� دارد. در  ــ��ری او��� �� � ــ� ــ�ل � ��� ــ�  ــ�ر � �� ــ�  ــ�رم در ا� �
���ــ�  ���ــ�ل �ــ�رم �� �ــ�دازد و  ����ــ� �ــ� ��ــ��� ���ــ�ط �ــ� 
ر���ــ�  ��زار�ــ�  ��ــ�  �ــ�  ��ــ�ر  ا�ــ� در  �����ــ�.  ��ــ�  او�ــ�ت 
� ��ــ�ه، ا�ــ� ���ــ�  �ــ� ���ر��ــ� �ــ� و�ــ�د دارد، ���ــ� �ــ�رت 

�ــ� �ــ�زار �ــ����� دارد. 
�ــ�ون  �ــ�زده   � �ــ� ا��ا�ــ�  ��ا�ــ�رس  �����ــ�ت  �ــ�  ��ــ� 
��ــ�ر، �ــ�زار �ــ����� را �ــ� �ــ�ک ��ا�ــ� �� �ــ�زد.  ر��ــ� در 
�ــ� در ا�ــ� ��ــ�ص �ــ� �ــ�زار �ــ����� وارد  ��ــ� ���ــ� �ــ��� 
� ��ــ�ه ����ــ�  �ــ� �ــ� �ــ�،  �ــ�ک ��ــ� ��ــ�ر �ــ�ل ١٣٩٩ �ــ�د 
آ�ــ�. �ــ� ���ــ� ��ــ� ���� �ــ�ی �ــ�زار �ــ����� �ــ� �ــ�رت 

ــ�. ��د� ــ�� ���ــ�  ــ� � �ــ�ر�� �
�ــ�رت  �ــ�  ا وا��ــ�،  �ــ�ا��  در  ����ــ��  ا�ــ�  ��ــ�م  �ــ� 
���ــ� �ــ� وزارت  � ��ــ�ه ����ــ� �ــ� �ــ�رت  ����� ��ــ�ی در �ــ�
��ــ�  ��از�ــ� ای  �� ��ا�ــ�  �����ــ�  �ــ�د،  ��ــ�ل  ا���ــ�د 
�ــ� �ــ�ون و�ــ�د  ــ�زار �ــ�ل ا��ــ�د ����ــ�. ��ا ــ�زار �ــ����� و � �
وزارت ا���ــ�د  �ــ�زار �ــ����� ���ــ� �ــ� ����ــ� �ــ�د و �ــ�زار �ــ�ل 
ــ� ����ــ� �ــ�د ا���ــ� ��ا�ــ� داد و و�ــ�د وزارت  ��ــ� ���ــ� �
ــ� را  ــ� ���د� ا���ــ�د در ا�ــ� ����� ���ی �ــ� �����ــ� �� ��ا�
�ــ� در �ــ�ل  ��ــ� ����ــ� و �����ــ�ت ا�ــ� دو �ــ�زار ���ــ�ار �ــ�زد 
ــ���ده  ــ�ی ا� ــ� ����� ���ی � ــ� � ــ�د �� ــ� وزارت ا��� ــ� �� ���

از ا��ار�ــ�ی ���ــ� ا���ــ�ار ا�ــ�.

از  ���ــ� ��ا��ــ� ���ــ�ن، درآ�ــ� ���ــ�  ��ــ�ی ��د�ــ� دو�ــ�  ���ــ�  �ــ�ای 
���ــ� ����� �ــ�ی دو��ــ�، ا���ــ�ر اوراق و �ــ�وش ا�ــ�ال، ���ــ� دو�ــ�  ����ــ�ت، 
ــ�  � ��ــ�ی ��د�ــ�  ���ــ�  ــ� دو ���ــ� ��ــ� در  ��ــ�د. در ا���ــ� � ــ�ار  �ــ�رد ��ر�ــ� �
�ــ����ن ����ــ� ا�ــ� �ــ� آن ��ا�ــ� ��ــ��� �� ��داز�ــ�، و ��ــ� از ا�ــ� را���ر�ــ� 
���ــ� �ــ�ار ������ــ� ا�ــ�. �ــ������ ���� �ــ�ی �����ــ� از ��ــ� دو�ــ� �ــ� ��ــ� 
����� ��ــ�ر��  در  ������ــ�  � �ــ�ی  �� ا��ا�ــ�  �����ــ�  �ــ� رود.  در  ������ــ�  �ــ�ار 
�� ��ا�ــ� ���ــ� �ــ� �� ا�����ــ� در �ــ����� ��اری �ــ�د و ���ــ� ا�ــ� ��ــ� �ــ�� �ــ�ار 
���ــ� ��ار �ــ�ی ������ــ� ���ــ� را���ر���ــ� را ارا�ــ�  ������ــ� ��ا�ــ� �ــ�. دو�ــ� �ــ�ای 
�ــ� ��ــ�ر ���ا�ــ� �ــ� ار��ن �� و ����ــ�ت  � ������ــ� ����ــ�  د�ــ� از ���ــ� ����ــ� �ــ�
����ــ� و ��ــ� ����ــ� وارد ��ــ�دد. در ���ــ� را�ــ�� دو�ــ� ���ــ� ��ا��ــ�  را �ــ�ای 
�ــ�  از ا�ــ� و�ــ� ا��ــ�ل ����ــ�، �ــ�ا  ا�ــ�اد و �ــ��� �� در ��ــ� �����ــ�ی  �ــ�س 
درآ�ــ� ���ــ� از ����ــ�ت، ��ــ� ��ــ�ه ای از درآ���ــ�ی دو�ــ� را ��ــ��� ����ــ� و 
���ــ� د�ــ�. از ���ــ� ��ا��ــ�  ��ــ�ی ��د�ــ� دو�ــ� را  �� ��ا�ــ� �ــ� ��ــ�ان ز�ــ�دی 
�ــ�د �����ــ� از: در ا��ــ�ا �ــ�ای   �ــ� �� �ــ�ان �ــ�ای �����ــ�ی از ��ار�ــ�ی ������ــ� ا�ــ�از 
ــ�دد، در  � ــ�  ــ� ���� ــ� و �� ــ� ���� ــ� ��� ــ�ر �� ��� ــ�ت �� ــ� از دادن ���� � ــ�ادی  ا�
�ــ� ا���ر���� �ــ�ی �ــ�د را  ���ــ� �ــ�ارد �ــ�ای ��ــ��� ��دا�ــ� ����ــ�ت �ــ� ا�ــ�ادی 

ــ�ب  ــ�ت �� ــ� از ���� ــ���� ��� ــ� و ��� ــ�، ����� ــ� د�� ــ� ���� ــ�ن ���� در ز�
�ــ� ����ــ�ت �ــ�د را �ــ� ���ــ� ����ــ�  ���ــ� �� ��ــ�د و در ���ــ� را�ــ�� ���ــ� ا�ــ�ادی 
��� د��ــ� از ������ �ــ�ی ������ــ� ��ــ� ��ــ�د. ���ــ�� ا��ــ�و� �ــ�ن ��ــ� ��ــ� د��ــ� 
از ���زات �ــ�ی ����ــ� �ــ�ه ���ــ� �����ــ�ی از �ــ�ار ������ــ� �� ���ــ�. در �ــ�رت 
�ــ� ��د�ــ�ن ������ــ� �ــ� ��ــ� �ــ�ار از ����ــ�ت ا�ــ�ام �ــ� ��ــ� و ا���ــ�ل ا�ــ�ال �ــ�د �ــ� 

���ــ� و �ــ� ��ز�ــ�ان �����ــ�، �ــ�ز��ن ا�ــ�ر ������ــ� �� ��ا�ــ� �ــ� ا��ــ�ل ا�ــ��د ���ــ�ر 
��ــ�ر �ــ� در ا��ــ�ا ���ــ� ����ــ� �ــ�زی  از ���ــ� ��ا�ــ� ����ــ� ا�ــ�ام ����ــ�. در 
������ــ� �ــ� ���ــ� در ز���ــ� ����ــ�ت �ــ� ارزش ا�ــ�وده ���ــ� در �ــ��� ����ــ� ������ــ�، 

ــ� ا���ــ� ا�ــ�.  �ــ�وری و �
��ــ�ی ��د�ــ� دو�ــ�  ���ــ� آن از��ــ� ز�ــ�دی از  �ــ� �� �ــ�ان �ــ�  دو��ــ� ����ــ� 
 � ���ــ� ای ��ــ�ر ���ــ� ����� �ــ�ی دو��ــ� ا�ــ�. دو�ــ� ���ــ� �ــ�  �ــ�د،  �����ــ� 
��ــ� �ــ� درآ���ــ�ی او ����ا�ــ� دا�ــ�� ���ــ�. ��ــ� از �ــ�ده ���ــ�  �ــ�د را ا��ــ�ل 
ــ�، ����ــ�  ــ� دا��ــ��ه ��ــ���اری آن را �� دا� ــ� �ــ� دا��ــ��ی �ــ�ل او� � را���ر�ــ� 
�ــ� �ــ���� ���ــ�  �ــ�دن �ــ� ا�ــ�س درآ���ــ� ا�ــ�. دو�ــ� �ــ� �ــ� ��ــ�ان درآ�����ــ� 
�ــ� آورد �ــ� ���ــ� ����ــ� ��� ��ــ� ���ــ� ��ــ� از درآ���ــ�ی �ــ�د ��ــ�ف دارد. دو�ــ� 
�ــ�دن  ���ــ� د�ــ�.  دو�ــ� �ــ� �ــ� �ــ�از  �ــ� ����� �ــ�ی �ــ�د را  در ا��ــ�ا ���ــ� �ــ�د ���ــ�د 
��ــ�ی ��د�ــ� �ــ�د را  درآ���ــ� و ����� �ــ�ی �ــ�د �� ��ا�ــ� ��ا�ــ� ��ــ�ان ز�ــ�دی از 
�ــ�  � �� �ــ�د  ���ــ�ل ����ــ� و از ��ــ�ر ����ــ�� �ــ�دم ����ــ�. �ــ�ل ا�ــ� �ــ�ال ��ــ�
����ــ� از ���� �ــ�ی  ��ــ� ����ــ� �� ��ــ�؟ دو�ــ� �ــ� �ــ�ض  دو�ــ� �ــ� ��ا�ــ�� درآ�ــ� از 
��ــ�ر��ی د��ــ� ��ــ� ز�ــ�دی از ����ــ� ���ــ� �ــ�رد  ��ــ�ری، ���ــ� ���ــ�ی و �ــ�دم و از 

� دو�ــ� ��ا�ــ� �� ��ــ�. ��ــ�ز �ــ�د را ��ــ� ��ــ�ان ��ــ�ر

     کیانوش کاظمى راد
مدیر سرمایه گذارى هلدینگ نگین گردشگرى 

� ��ــ�ه و �ــ�رم �ــ� ���ــ� �ــ� �ــ����ر ا���ــ�د  ����ــ� ��ــ� �ــ�
��ــ�ری ا��  ��ــ�ری ��ــ�� �� �ــ�دد. ���ــ� ا�ــ� در  �ــ� 
��ــ�ری ����ــ�  ����ــ� ��ــ� ١ �ــ� ٢ در�ــ� ���ــ� و در ا���ــ�د  
ا�ــ�ان ���ــ� ا�ــ� ا�ــ� �ــ�د �ــ� ��ــ� از ٢٠ �ــ� ٣٠ در�ــ� 
���ــ�ه  ���ــ�ل �ــ�رم در  � ��ــ�ه، ا�ــ�اری ��ــ�  �ــ� ���ــ�. �ــ�
�ــ�ت ا�ــ�. در ا���ــ�د ر����ــ� �ــ���  در ز�ــ�ن �ــ�� ���ی 
� ��ــ�ه را ا��ا�ــ� �� د��ــ�. ا�ــ� در  ــ� ــ� آن، � ــ�رم �����ــ� � �
��ر�ــ�د  � ��ــ�ه �ــ� ����ــ� �ــ� ا�ــ�اری دا��ــ�،  ا���ــ�د ا�ــ�ان �ــ�
� ���ه  ��د�ــ�ه ا�ــ�. �ــ� �ــ�د را از د�ــ� داده و ���ــ� �ــ�رم 
��ــ�ی �ــ�رم  �ــ�� �ــ� ا��ــ�د ������ــ� در ����ــ� ���ــ� �ــ�� 
در �����ــ�ت �� �ــ�د. �ــ� ��ــ�ان ��ــ�ل �ــ� ا��ا�ــ� ����ــ�ی 
� ١٨در�ــ�ی  ــ� �ــ�دن � ــ� د�ــ��ری  �ــ�ل در ا���ــ�د ا�ــ�ان، �
� �ــ�رم را در �ــ� ���ــ�  ��ــ� دا�ــ�.  ����ــ� ��� �ــ�ان �ــ�
� ��ــ�ه �ــ� ��ــ�ان �ــ� ا�ــ�ار در ا���ــ�ر  �ــ� �ــ� در�ــ� ا�ــ� 
���ــ� ���ــ�ی در �ــ�� ����ــ� ا�ــ� ا�ــ� د�ــ��ری �ــ�دن آن 

���ــ� �����ــ� �ــ� ���ــ� و ����ــ�ی �ــ�ل ���ــ�. 

  ا��ات ��رم در ��رس 

� د�ر، �ــ�رم،  �ــ� ���ــ� �ــ� ا���ــ� ���ک �ــ�ی  �ــ�رس (�ــ�
����د��ــ�) در ����ــ� رو�ــ� �ــ�زار، در دوره ��ــ�ب ���ک �ــ�ی 
د��ــ� در �ــ�ف ��ــ� �ــ�زار، �ــ�رم ���ــ� ر�ــ� �ــ�زار �ــ����� 

ــ�  ــ�  ���ک � ــ�ت ��و� ــ�ه � ��� ــ�ی  ــ� در دوره � ــ�. ا� ــ�ه ا� �
�ــ� �ــ� ��ــ� �ــ�زار �ــ����� ����ــ��. �ــ� ���ــ�  ���ــ� ا�ــ� 
�ــ� ا�ــ�اع �ــ�رم (���ــ�� ��ــ� و ا���ــ�ری)، در �ــ�رت و��د ��رم 
ا���ــ�ری رو �ــ� �ــ��، �ــ�زار �ــ����� �ــ� ر�ــ� ��ــ�دی ��ــ�اه 
��ــ�ن �ــ��� او�  �ــ�رم  ��ا�ــ� �ــ�د. از ا��ــ�ای �ــ�ل �ــ�ری ��
در ارد����ــ� و �ــ�داد �ــ� د��ــ� �ــ�ف ارز �����ــ� و ���ــ�� 
���ی ����ــ� ��د�ــ�. در ����ــ� ����ــ� ����ــ�   در ��ــ� 
�ــ�ار �ــ�ده  دارو�ــ� و ��ا�ــ� ا�ــ� �ــ�رم �ــ� �ــ�رت ����ــ� ا�ــ� 
ــ�ارد  ــ�رم ا���ــ�ری ����ــ� � ــ�زار � ــ� � � ــ�  از آ����ــ�  ا�ــ�.  ا�
��ــ�  ��� �ــ�د.  د�ــ�ه  �ــ���  در  �ــ�رم  ا�ــ�ات  �����ــ� 
�ــ�ار ���ــ� و �ــ�ارد  ا���ــ� �ــ�رم ��ــ� در �ــ�زار �ــ����� ا�ــ� 
د��ــ�ی �ــ� در ا�ــ� ��ــ�ن ������ــ�ار ��ــ���. در �ــ�ل ���ــ� 
����د��� �ــ� رو �ــ� ����ــ� ��ــ���. �����ــ� ا��ــ�م  ��ــ� و 
�ــ�رگ ���ــ�م ��ــ� �ــ�� �ــ�ه ا�ــ� �ــ� ��ــ�ان �ــ�رم را ���ــ� 

ــ�ه �ــ�ت دا��ــ�.  ��� ــ�زار ��ا�ــ� در  ــ� � ���ــ� در رو�
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� �ــ�رم در ����ــ�  � ��ــ�ه و �ــ� از ��ــ� ��ــ�ی را��ــ� ��ــ� �ــ�
���ــ�� ���ــ�ب �ــ� �ــ� ا���ــ�ددان آ������ــ� �ــ� �ــ�م ا��و��ــ� 

���ــ� ��ــ�ن �ــ�ه ا�ــ�. 
� ��ــ�ه ا�ــ��  ���ــ� ��ــ�ن �� ��ــ� را��ــ� ��ــ����� ��� �ــ�
�ــ� �ــ� وا�ــ� ا��ا�ــ�  � �ــ�رم و�ــ�د دارد. �ــ� ا�ــ� ���ــ�   و �ــ�
 � � �ــ�رم ا���ــ�ری ��ا�ــ� ا�ــ� �ــ� ا��ا�ــ� �ــ� وا�ــ� �ــ� در �ــ�
ا�ــ�  وا��ــ�؛  ��ــ�ه   � �ــ� ���ــ�ن  ���ــ�  ����ــ�  در  ا�ــ��  و  ��ــ�ه 
�ــ� او� ���ــ� �ــ�رم  ا�ــ� ���ــ�ه در ا����د���ــ� �ــ�ق �� ��ــ� 
ا���ر��ــ���� را ��ا�ــ�� ���ــ�� و ����ــ� ���ــ� ���ــ�ی �ــ� ��ــ�ان 

��ــ�. ��ــ�د ���ــ� ��ــ���� ��ــ� 
��� �ــ�د،  �ــ���  را  �ــ��  ����ــ�  دو  �ــ�  ا�ــ�ان  ا���ــ�د  در 
���ــ�، ���ــ� ا��ا�ــ�  � ��ــ�ه، �ــ� ا��ا�ــ� و �ــ�  د�ــ���ری �ــ�
���ــ��  ا����د�ــ�ی  در  �ــ�.  ��ا�ــ�  ���ــ�  �� ����ــ�  و  �ــ�رم 
� ��ــ�ه و ����ــ�ی ����ــ� ���ــ�  ����ــ�، را��ــ� �����ــ� ��ــ� �ــ�

دارد.  و�ــ�د  �ــ����� ��اران  ���ــ� 
�ــ��و��ان  �ــ��ده ��اری  ��ــ�ه،   � �ــ� ا��ا�ــ�  �ــ�رت  در 
در��ا�ــ�  د��ــ�  �ــ���  از  و�ــ�  �� ���ــ�  ا��ا�ــ�  ���� �ــ�  در 
در  و  �� ���ــ�  ���ــ�  ��ــ� و��ر��  ���ــ�  ��ــ���ت  در���ــ� 
����ــ� ر�ــ� ا���ــ�دی �ــ�ول �� ��ــ�. �ــ� ���ــ� ���ــ� ا�ــ� 
ــ�ت  ــ��� از ����� ــ�ی �� ــ� ��� ــ� ��� � ــ�ی آزاد  ــ� در ا����د� �
����ــ� در  و  ���ــ�رد ���ــ�  از  ��ــ�ه   � �ــ� دو�ــ� ��ــ� �� ��ــ�، 
�ــ�زار �ــ�ل �ــ� د�ــ� �� آ�ــ�. �ــ� ���ــ� ���ــ� ���ــ� ا�ــ� در 
� ��ــ�ه ��ــ� ���ــ�  � ر�ــ� ا���ــ�دی ���ــ�، �ــ� ��ــ�ر���� �ــ� �ــ�
� ��ــ�ه و �ــ�رم �ــ� �ــ�رت  ��ــ�ر��ی ����ــ� �ــ� ���ــ�. در ا��ــ� 
� ��ــ�ه ا�ــ�� ���  �����ــ� ����ــ� ا�ــ�. ا�ــ� در �ــ�زار �ــ�ل، �ــ�
���ــ�ل  �ــ�  �ــ� ����ــ���ار  ���ــ� �� �ــ�د  ا��ار�ــ�ی ����ــ�  از 
������ــ� در ��زار�ــ�، ا���ــ�د را �ــ� �ــ�� ا�ــ�اف از ��ــ� ����ــ� 

��ــ�.  �ــ�ه ��ا�ــ� 
� ��ــ�ه ا�ــ�� �� ��ر �����ــ���� ��ــ� �����ــ�ت  ����ــً� �ــ�
� ��ــ�ه در ا�ــ�ان �ــ� �ــ�رت د�ــ��ری  ���ــ� ���ــ�ی ا�ــ� و�ــ� ر

�ــ�ض  �ــ�  �� �ــ�د.  ����ــ�  ا���ــ�ر  و  �ــ�ل  �ــ�رای  ���ــ�  و 
�ــ�   ٢٢ ا�ــ�� ��ود  ��ــ�ه   � �ــ� و  در�ــ�ی  ��ــ�  �ــ��ی  �ــ�رم 

� ��ــ�ه ا�ــ�� و  ٢٣در�ــ�ی ��ــ� از ٢٠ در�ــ� ��ــ�وت ��ــ� �ــ�
�ــ�رم و�ــ�د دارد. 

ــ�ه در  ــ�رم ��ا�� ــ� � ــ�. ��دا�� � ــ�رم ا� ــ�ر � ــ�ان د� ــ�د ا� ا���
ا���ــ�د ا�ــ�ان و�ــ�د دارد، ر�ــ��ن �ــ� �ــ��� ��ی ���ــ�ب دور 
از ذ�ــ� �ــ� ��ــ� �� ر�ــ�. �ــ� د��ــ� �ــ�م ا�ــ���ل ���ــ� ���ــ�ی 
���ــ�  و  د�ــ��ری  �ــ�رت  �ــ�  ا�ــ�ان  در  ��ــ�ه   � �ــ� دو�ــ�،  از 
� ��ــ�ه  �ــ�رای �ــ�ل و ا���ــ�ر ����ــ� �� �ــ�د. در �ــ�ل ���ــ� �ــ�
� ��ــ�ه ا�ــ��  و �ــ�رم) ��ــ�  وا��ــ� ���ــ� ٢٠ در�ــ� (��ــ�وت �ــ�

ــ� ���ــ�� را�ــ�ه ا�ــ�.  ــ�زار ���ــ� را � �
�ــ� ���ــ�اران اوراق ���ــ� ��ــ� ������ــ� ���ــ�ه  �� �ــ�ری 
����ــ� و ���د�ــ� ��ــ���. ��ــ�د ��ز��ــ� ��ــ�ل در �ــ�� ����ــ� و 
�ــ� ��ــ� �ــ�زار  ���ــ� از  �� ��ــ� �ــ�دن �ــ�زار ���ــ� �ــ�ه ا�ــ� 

� �ــ� د�ــ��ری ����ــ� �ــ���. � �ــ�د و �� ر���ــ� �ــ�ر
�ــ� ��ــ���  در ا�ــ� ��ــ�ن ���ــ� �ــ� ا�ــ� ���ــ�� ا�ــ�ره دا�ــ� 
��ــ�ر �ــ� �ــ�رم  ��� و �ــ����� در  ��ــ�ک ا��ــ� ���ــ�ت دارا�ــ� و 
����ــ�ی ����ــ�  ا�ــ� و ����ــ� �ــ�رم ���ــ� ���� ���ــ� ����ــ� 
ا�ــ�؛ ا�ــ� ا���ــ�ر ��ار�ــ� دارا�� ���ــ� ����ــ� �ــ��م ���ــ� �ــ� �ــ�رم 
���� �ــ� �ــ��� ���ــ� �ــ����� ��اران و ��ــ� �ــ�دم �ــ�دی ا���ــ�ر 
���ــ� و �ــ��� �� ���ا��ــ� ��ــ�  �ــ� ا�ــ� �ــ��� �� ر�ــ�  دار�ــ� 

ا�ــ�از ر�ــ�ی دا�ــ�� ���ــ��.
��ــ�ر �ــ� دارا�� �ــ�ی ��ــ��د ����ــ� �ــ� ���ت �ــ� ��ــ���   در 
دارا�� �ــ�ی  �ــ�ی  و  ا�ــ�  ���ــ�  آ��ــ�  در��ــ�ص  ���ا�ــ�  و 
����ــ� ا�ــ�؛ �����ا�ــ� ��ــ�م �ــ�دم �ــ� ���ــ� �ــ� ا���ــ� �ــ�زار  ���ــ� را 
�ــ����� �ــ� ��ــ�� �ــ� ��ــ� �ــ�رگ �ــ�ه ا�ــ� ��ــ�ز �����ــ� �ــ� 
ا�ــ� دارا�ــ� ��ار�ــ�. ����ــ� ��اری ��ی ا�ــ���ه، د�ــ� ا�ــ�ازی 
�ــ�  � ��ــ�ی ��ــ�م �ــ�ه و  �ــ� �ــ� �ــ��� ��ی ��ر�ــ�، ����ــ�ات 
���� �ــ�ی د�ــ��ری �ــ� �ــ�رت د��ــ� و �ــ�ون ������ ر�ــ�ی و 
ــ� و  ��ر���� ــ�  ــ�ی �� ــ� ���� ��اری � ــ�دن ��ا� � ــ�ظ  ــ�م �� �
... ���ــ� از ��ا�ــ� �ــ�م ورود ������ــ� �ــ� �ــ�زار و �ــ�م ا�ــ����ل 

ــ�. ــ�رم �� ��� � � ــ� ــ� � ــ� ر� ــ� � ــ�زار �� از �

�ــــــ�رم �ـــــ�ا���ه
و �ـــــــ���� ��ی ���ــــ�ب ا���ـــــ�دی

دریچهدریچه
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�ــ�ل  در  ����� �ــ�زی ای  ����ــ�  ���ــ�  �ــ�ل  در 
ــ�  ــ� � ــ�وق ��� ــ� �� ــ�اری ����� � ــ�ی وا ــ� ��� ــ�م، � ا��
�ــ��� ��ی  از  ��ــ��ری  ����ــ�  �ــ�اری  وا ا�ــ�  ا�ــ�.  ��ــ�د 
��ــ�  و  ����ــ�  ��ــ�  ���ــ�  آن  از  ���ــ�  �ــ�  د��ــ� 
د��ــ� آن ���ــ� ��ــ� دو��ــ� �����ــ� �� �ــ�د، ��ا�ــ� 
�ــ�د. �ــ� ���ــ� �ــ� �����ــ� ����ــ� ��ــ� ����ــ�، �ــ�ا �ــ� 
�ــ�اری �����ــ� ا�ــ�  �ــ� ��ــ�ی از ��ــ� وا ��ــ� �� ر�ــ� 
�ــ� ���ــ� ا���ــ�  آ��ــ�  ا�ــ�  �ــ� ��ــ� ��ــ�رد.  ���وق �ــ� 
���ــ�  ــ�دن �ــ�زو��ر ا�ــ� ���وق �ــ� ا�ــ�، ا ا�ــ� ا�ــ���ه �
ا���ــ�ت در �ــ�ل ا��ــ�م �ــ��� ���ا�ــ� ��ــ�اری �ــ�ا�� ا�ــ� 
���وق �ــ�  ا�ــ�  ��ــ��  ا�ــ�  ���ــ�،  ���ــ�د  را  ���وق �ــ� 
��ه ���ــ� ا�ــ�  �ــ�د و ��ــ�  ���ــ� �ــ� ���ا�ــ�  را �ــ� �ــ�ر 
���وق �ــ� �ــ� ���ــ� ارزش دارا�� �ــ�ی آن ���ا�ــ� ر�ــ��. 
ــ�ل  ــ� و �� ��� ــ�  ــ�م ����� ــ� � ــ�ان � ــ� �� � ــ� ا� ــ� ا� از د��
�ــ�د. �����ــ�  ���وق �ــ�ی دو��ــ� ����ــ� و دارا ��ــ� ا�ــ�ره 

ــ�ی  ــ� وا��� ��� ــ�وش  ــ� آن � ــ� �� ــ� و � ــ� ���وق � ــ�ل ا� ��
���ــ� ���د�ــ�  ا�ــ� ��ــ�وق، �ــ�� ا��ــ�د ��ــ�ر �ــ�وش �ــ� 
��ا�ــ� �ــ�. �����ا�ــ� �ــ� و�ــ�د �����ــ� ���ــ� و ��ــ� �ــ� 
ا���ــ�ر  ����ــ�   ���وق �ــ�،  ا�ــ�  ا���ــ����  در  ا�����ــ� 
NAV �ــ� ا��ــ�ف ارزش ا�ــ� ��ــ�وق �ــ��� ���ــ�ف �ــ�ن 
آن را دا�ــ�. ا���ــ� �ــ� ����ــ�ات �ــ� و�ــ�د آ�ــ�ه، �ــ��� ا�ــ� 
��ــ�   ���ــ� �ــ�د ا�ــ� در �����ــ�ت ���ــ��ه  ا��ــ�ف ���ــ� 
�ــ�اری  وا در  ر�ــ��.  ���ا��ــ�  �ــ�  �ــ�  ���ــ�  دو  ا�ــ� 
وا���ــ�ی ���ــ�ز ���وق �ــ�ی دو��ــ� ����ــ� و دارا ��ــ� 
�ــ� �ــ�رت ����ــ� ���ــ� ����� �ــ�ی ���ــ�ز �ــ� ���� �ــ�ی 
�ــ� ���ــ� ��ــ�وق ���ــ� ���ــ�  ����ــ� �ــ� �ــ�وش ر�ــ��؛ �ــ�ا 
ا�ــ�  ����ــ�  �ــ�ا  �� �ــ�د،  ا���ــ�ب  ���ــ�ز  ����� �ــ�ی 
�ــ� ����� �ــ�ی ���ــ�ز �ــ� ���� �ــ�ی ����ــ�ی ارا�ــ� �ــ���. 
����� �ــ�ی  �ــ�اری  وا از  ���ــ�  ����ــ�  �ــ�ف  در��ــ�ص 
��ــ� �ــ� و�ــ�اری ����� �ــ�ی ���ــ�ز ����ــ�  ���ــ�ز �� �ــ�ان 
ــ� ���ــ� ا�ــ�� ����ــ� �ــ�ار �� ��ــ�د،  آن در ا���ــ�ر دو�ــ� و �
را  �ــ�ل  ا�ــ�  �ــ� ����ــ� �ــ�د  ا�ــ� �ــ�� �� ��ا�ــ�  �ــ�ل 

��ــ�د وارد ا�ــ� ��ــ�وق ����ــ�.  

     میثم صمد نژاد 
مدیر سرمایه گذارى شرکت تامین سرمایه لوتوس پارسیان

���ــ� �ــ�زار ����ــ� �ــ� ا����ــ�ت ا���ــ�دی ا�ــ�، �ــ�ا 
���ــ������  و  ا���ــ�دی  ر��ــ� ��ی  ر�ــ�  �ــ�م  �ــ� 
���ــ� ��ا�ــ�  �ــ�زار در �ــ�ا�� ���ــ�  ����ــ�، و���ــ� 
����ــ�  �ــ�زار  در  ���ــ�  ا��ــ�ق  �ــ���  آ��ــ�  ��ــ�  ���ــ�؛ 
ــ�  ــ� و � � ��ا� ــ� ــ�ن � ــ�دی � ــ� �� ــ�ن ارز � ــ� � ــ� ��� �
���ــ�ت �ــ�زار ���ــ� �ــ� ا�ــ�س  � ���ــ� ���ــ��. �����ا�ــ�  �ــ�

داد.  �ــ�ار  ��ر�ــ�  �ــ�رد  آن  ���ک �ــ�ی 
�ــ�  ��ــ� در را��ــ�  �ــ�زار را  ��ــ�  ا�ــ� ��ــ�ن و���ــ�  در 
�� �ــ�ان  ��ــ�  ��ــ�  دارا  و  ����ــ�  دو��ــ�  ���وق �ــ�ی 
����ــ� داد. ا�ــ� ���وق �ــ� از �ــ����اران �ــ�د ز�ــ�دی 
�ــ� در ز�ــ�ن ���ــ�ه ����ــ� ��ــ�درت �ــ� ���ــ�  ����ردار�ــ� 

���ده ا�ــ�.  ���وق �ــ�  ا�ــ�  وا���ــ�ی 
 در �ــ�ل ���ــ� ���ــ� ��ــ�م �ــ�ه ا�ــ� ���وق �ــ�ی 
ا�ــ�  ا�ــ� ا�ــ�س ���ــ� وا���ــ�ی  �ــ�  دو��ــ� ����ــ�. 
و  �ــ��   � �ــ� �ــ�  ����ــ�  �ــ����اران  �ــ�ی  از  ��ــ�وق 

��ر�ــ�  �ــ� �ــ�ا��  ���ــ�  �ــ�  ا�ــ�  ا�ــ�.  ز�ــ�ن ��ــ�اه  �ــ� 
  ��ــ�ر، در �����ــ�ت �ــ����اران ا�ــ� ���وق �ــ� ���ــ�ر 

�ــ�.  ���ا��ــ� 
و�ــ�  ا�ــ�  �ــ�ده  ر�ــ�  دارا�� �ــ�  �ــ�رم  �ــ�  ���ــ�  ا
�ــ�زار �ــ��م د�ــ�ر ����ــ�ی ��ــ�ه ا�ــ�. �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س 
�ــ� زودی ���ــ� در ا���ــ�ر ر�ــ� �ــ�زار �ــ��م ���ــ��. در ا�ــ� 
����ــ� �ــ�ه �ــ�ای  ��ــ�ن �ــ� ���ــ� �ــ� ا���ــ�ت در ��ــ� 
����ــ�  ا�ــ���ده  �ــ�رت  در  ���و��ــ�،  ا�ــ�  ا���ــ���� 
ا�ــ� ���وق �ــ� در  �ــ�وش وا���ــ�ی ���ــ�ز  از  ���ــ� 
�ــ����اران  ����ــ�  �ــ���  �� ��ا��ــ�  ��ــ�وق،  �ــ�د 
ا�ــ� ���ــ��  ���ــ�  ا�ــ�  ا�ــ� ���وق �ــ� ���ــ��.  از  �ــ�د 
�ــ� �ــ�وش �ــ��م ���ــ�ز ���وق �ــ�ی  را در ��ــ� دا�ــ� 
دو��ــ� ����ــ� �ــ�ای �ــ�و� �ــ����اران �ــ�د ��ــ� ��ا�ــ� 

�ــ�د. 
ــ� �ــ����� ��ــ�ل �ــ�ن ���وق �ــ� و ورود ���د�ــ�ی  �
���ــ� ���ــ� در ���ــ� �ــ��م ���ــ�ز �ــ� ا�ــ� ���وق �ــ� 
در  ����ــ��  ����ــ�ت  �ــ���  آن،  ��دا�ــ�  �ــ�زار  ��ــ�ر  در 

����ــ�ی ا�ــ� ���وق �ــ� ��ا��ــ� �ــ�د. 

�ــ�ل ��ی  آ���ــ�  در  �ــ�����  �ــ�زار  رو�ــ�  �ــ�  ����ــ�ن 
��ــ�  ����ــ� ��ی  ا�ــ�ای  را�ــ��ی  دوازد�ــ�،  در  دو�ــ� 
�ــ��� ��ی  از  ���ــ�  �ــ��م  ا���ــ�،  ���ــ�ن  ا�ــ�۴۴ 
�ــ�ار  �ــ�دم  ا���ــ�ر  در   ETF ���وق �ــ�ی  ���ــ�  در  دو��ــ� 

 .����
�ــ���   ۴ �ــ��م  از  ���ــ��  ��ــ�»  «�����ــ�  ��ــ�وق 
و  ����ــ�،  و  ���ر��ــ�س  ��ــ�ان،  ا���ــ�ن،  �����ــ���� 
ــ� ���� �ــ�ی ��ــ�، �ــ�درات، ��ــ�رت  «��ــ�وق دارا ��ــ�» �
در  ��ــ�  ا��ا��ــ�ن  ا����ــ�  ���ــ�  و  ا��ــ�ز  ���ــ�  �ــ��� ��ی  و 
���و�ــ� �ــ� �ــ�م «دارا ��ــ�» در �ــ�زار �ــ����� ���ــ� �ــ���. 
ا�ــ�  وا���ــ�ی  �ــ�����،  �ــ�زار  ر���ــ�  رو�ــ�  آ�ــ�ز  �ــ� 
ــ�ری  ــ� � ــ�. � ��د� ــ�  ــ� را � ���� ــ��ی  ــ�  �� ــ� �� ���وق �
�ــ� ����ــ� �ــ�دن ارزش �ــ� وا�ــ� از دو ��ــ�وق دارا ��ــ� و 
ا���ــ�د  �ــ�رد  آن   (NAV) ا��ــ�ل  ���ــ�  از  ��ــ�  �����ــ� 

���ــ�.  �ــ�ار  �ــ�����  �ــ�زار  ��ــ��ن  و  �ــ����� ��اران 

در  �ــ�  �ــ�  ��ــ�ر  وز�ــ�ان  ���ــ�  ����ــ�  �ــ�  ����ــ�  در 
ا���ــ���� ���وق �ــ�ی �ــ����� ��اری دارا ��ــ� و �����ــ� 

��ــ� ا�����ــ� �ــ�رت ���ــ�د.
دو��ــ�  ��ــ�وق  دو  ا�ــ�  �ــ��م  ����ــ�ی  ����ــ�  ا�ــ��ن 
ر�ــ�  از  ���ــ�رداری  �����ــ�،  ���ــ�  و  ا������ــ�  ����ــ� 
ا�ــ�  �����ــ�ل  �����ــ�  ����ــ�  ����ــ�  در  و  ��دا�ــ�  �ــ�زار 
���وق �ــ� �ــ� �����ــ� ��ــ�ل از ���ــ� �ــ�اردی ا���ــ� در 

�� �ــ���.  ���ــ�ب  آ��ــ�  ا���ــ���� 
ــ�اری وا���ــ�ی ���ــ�ز ا�ــ� ��ــ�وق و  � ــ� از وا ا�ــ� ���ا�
ــ� از  ــ� ���وق � ــ� در ا� ــ� ��� ــ�ی ��� ــ� از ورود ���د� ���ا�
�ــ�اری  �ــ�د ����ــ� ���ــ� از وا �ــ� �ــ�ی و �����ــ� ����ــ� 
�ــ� �ــ�  ا�ــ� وا���ــ� از �ــ�ی از ���ــ� د���� ���ــ� ا�ــ� 
��ــ�  در  ا���ــ�ت  ا�ــ�  ��ز�ــ�  �ــ�����  �ــ�زار  ��ــ��ن  ز�ــ� 
����ــ� �ــ�ه �ــ�ای ا�ــ� ���وق �ــ�ی دو��ــ� را  ز�ــ� �ــ�ال 

�� �ــ�د. 

     على پور رمضان -  تحلیل گر کارگزارى ایساتیس پویا

�ــ�اری ����� �ــ�ی ���ــ�ز �ــ� ���ــ� ����ــ�،  ا���ــ�ل وا
�ــ�اری ����� �ــ� را �ــ� ��ــ�� ��ا�ــ�  �ــ� وا ��ــ�ی ا�ــ� 
�ــ� ���� �ــ� �ــ�  �ــ� ا ��ا�ــ� �ــ���. ا�ــ� ���ــ� در ��ــ� دا�ــ� 
ا�ــ�ازه ز�ــ�دی �ــ�� رو�ــ�، �����ــً� ���ــ�اری ���ا��ــ� دا�ــ�. 
�ــ�  ���ــ� ای �ــ�رت ���ــ�د  �ــ�اری �ــ�  ا�ــ�� ���ــ� ���ــ� 

ــ�ار و�ــ�د دا�ــ�� ���ــ�.  ���
در  ����ــ�  ��ــ�وق  ���ــ�ز  وا���ــ�ی  ���ــ�  �ــ�ل  در 
�ــ� �� ��ا�ــ� ����� �ــ�  ا���ــ�ر �ــ��� ����ــ� و ��ــ� ا�ــ� 
را �ــ� ���ــ� د��ــ�اه �ــ� �ــ�وش ر�ــ���. ا�ــ� ���ــ� �ــ�ای ا�ــ� 
�ــ� و�ــ�د  ���ــ�  ��ــ� ���ــ�اری و�ــ�د دا�ــ�� ���ــ�.  ���ــ� 
���ــ�ار ا�ــ��ن ا��ــ�م �����ــ� آن و�ــ�د دارد. در ��ــ�ص 
�� �ــ�ان  ��ــ�  ����� �ــ�  �ــ�وش  از  ���ــ�  ����ــ�  �ــ�ف 
���ــ�  ���ــ�  �ــ�ل  در  ��ــ�  و  ����ــ�  �ــ���  �ــ�  ��ــ� 

ــ� ��ــ�  � ــ� �ــ� آ��ــ� را  ا�ــ� ����� �ــ� ا�ــ�. ���ــ� �� ��ا�
�����ــ� �ــ�د دارد، را ���و�ــ� و �ــ� �ــ�ح د�ــ� �ــ�د و�ــ� 

��ــ�.  از �ــ�وش را ����ــ�  در����ــ� ���ــ� 
�ــ�  و  ����ــ�  دو��ــ�  ��ــ�وق  در  ��ــ�د  �ــ����� ��اری 
�ــ�ور ����� �ــ�ی ���ــ� �� ��ا�ــ� از ���ــ� ا�ــ� ����� �ــ� 

���ــ�.
از  ا�ــ� ��ــ�ن �ــ�اج ����� �ــ� و وار�ــ� ����ــ� ���ــ�  در 
�ــ�اری ��دام ا���ــ� وا���ــ�ی ���ــ�ز  آن �ــ� �ــ� ��ا�ــ�، ��ــ� وا
�ــ� �ــ� �ــ�وش ����� �ــ�ی  را �ــ� �ــ� ��ــ�د ا��ــ�د �� ��ــ�، ��ا
ــ�زار �ــ����� از �ــ�ی �ــ��� ����ــ� و  ETF �ــ�ی دو��ــ� در �
��ــ�، ا���ــ�ل �ــ�م �ــ�وش ا�ــ� ����� �ــ� از �ــ�ی ���ــ�ار 
�ــ� ���ــ�  ���ــ� و�ــ�د دارد. ��ــ� �ــ��� ����ــ� و ��ــ� 
�ــ�دن ���ــ� آن،  ���ــ� ا�ــ� ����� ���ــ�، �ــ� �ــ�� ا�ــ�م 
�ــ� �����ــ� �ــ� �ــ�وش وا���ــ�ی آن  ��ــ� ��ــ�ن �� د�ــ� 

�ــ�ارد. 

�� ���ز ������  ���� ��اری �ـــــــــــــ�ف داردا��ــــــ��ــــــ��� 

صبر بى ضـــــرراصلاحاتى بى اثـــــــر

مهره هاى صنعتمهره هاى صنعت

     اکبر حیدرى
سخنگوى کانون سرمایه گذارى هاى  استانى سهام عدالت

�ــ�زار  �ــ�  ��ا�ــ�  �ــ��م  ورود  در��ــ�ص  ����ــ�� �� 
��ر����ــ�ن و�ــ�د دا�ــ�  �ــ����� از �ــ�ل ١٣٨٥ از ���ــ� 
و �ــ� ���ــ� ���ــ� ��ــ�، �ــ�ل ورود �ــ����اران ��ا�ــ� �ــ� �ــ�زار 
�����ــ�  ا��ــ�م  �ــ����اری  �����ــ����  روش  �ــ�  �ــ����� 
ــ� ا����ــ� ٨ �ــ�ده ای ��ــ�م ���ــ� ر��ــ�ی در �ــ�ل  ــ� � ����)
٨٥)، و �ــ� از آن ��ــ� ��ــ� ���ــ�ن ا�ــ�ای ����ــ� ��ی 
ا���ــ�  �ــ�  ���ــ�  �ــ�رت  ا���ــ�  ���ــ�ن   ٤٤ ا�ــ�  ��ــ� 
����ــ����  ��ا�ــ�  �ــ����ار  ���و�� �ــ�ی  ���ــ�  در  �ــ�دم 

�ــ�ز������ �� �ــ��� و ا�ــ� ���و�� �ــ�ی �ــ����ار ��ا�ــ� 
ا�ــ����  �ــ����� ��ار  �ــ��� ��ی  �ــ����ار  ����ــ����، 
�ــ����ار  �ــ�  ا�ــ����  �ــ����� ��اری  �ــ��� ��ی  و  ��د�ــ� 
��ــ�ه و ����ــ� ��ــ� دا�ــ���، در �ــ�زار �ــ����� ���م ����ــ�ن 

�� ��د�ــ�.  ���ــ� 
�ــ� ��ــ� ���ــ�  ــ�د  ــ� �����ــ� در�ــ� � ا�ــ� �ــ�ل، ���
�ــ� از ���ــ�ت ورود ��ــ����  �، ���ــ� �� ��د�ــ�  ا�ــ�اف �ــ�
ــ�  � ��ــ� آن �ــ� ��ــ� از ا��ــ�ر  ــ� ا � ــ�زار �ــ�����  ــ� � �ــ����اران �
��ه �ــ� ����ــ�ات �ــ�زار �ــ�����  ��د�ــ�،  درآ�ــ� ����ــ� و �ــ�آ
�ــ� در ��ــ�م د��ــ�،  �����ــ�ی �ــ�د.ا�� ���ــ�، ���ــ� ا�ــ� 
����ــ�، �ــ�دم  �ــ�اران �� �ــ�زار �ــ����� و ����ــ�  ��ــ��ن 

و  �ــ����� ��اری  �ــ��� ��ی  در  ����ــ�  �ــ�  ��ــ���  را 
���وق �ــ� �� ���ــ� و از ورود ��ــ���� �ــ� �ــ�زار �ــ����� �ــ� 
�ــ� �ــ� ��ــ�اه دارد ����ــ� �� د��ــ�.  ���ــ� �ــ� ر��ــ� ���� 
�ــ�  �ــ�دم  ��ــ���  �ــ�  �ــ��� ��  ا�ــ�  ����ــ� ��ی   �� در 
����ــ� در ���وق �ــ� و �ــ��� ��ی �ــ����� ��اری ا�ــ�.

  ����ــ� ا��� ���� ����ان

���ــ�  ا��ــ�  ����ــ�  در  ����ــ���� 
���ــ�  در  �ــ�  وز�ــ�ان  ���ــ�م 

��د�ــ�، �ــ�  روز�ــ�ی ا��ــ� ��ــ�ب 
و  �����ــ�  ��ــ�  ����ــ�  ا�ــ� 

�ــ�  و  ��ــ�  ����ــ�  �����ــ�، 
�ــ�ف ��ــ�د ��ــ� ��ــ� ا�ــ� 
�ــ�اری  ٤٤ ���ــ�ن ا���ــ�، وا
��ــ���� �ــ��م �ــ��� ��ی 
�ــ�دم،  �ــ�  �ــ����� ���� 

��د�ــ�.  ��ــ�ب 
���ــ��،  ا�ــ�  ���� �ــ�  در 

�ــ�زار  �ــ�ای  ا���ــ�  �ــ�  �ــ�وه 
و  �ــ�ور  ��ــ�  ��ــ�ر  �ــ�  �ــ�����، 

��ــ�د، در  ا��ــ�د ��ا�ــ�  را  �����ــ� 
�ــ�ل ��ی �ــ� ��ــ�ان دور، ���ــ� ا��ــ�د 

��ه  ��ــ�ان ���ــ� از ورود �����ن �ــ� �ــ����ار �ــ�آ
�ــ�. ��ا�ــ�  �ــ�زار  ا�ــ�  در  �ــ�����  �ــ�زار  �ــ� 

�ــ� در ���ــ�ه ٢ ���ــ�ن ��د�ــ� �ــ�ل   �زم �ــ� ذ�ــ� ا�ــ� 
��ــ�  �� ��ــ�  در�ــ��،  ا�ــ��� ��  �ــ�رای  ���ــ�   ،١٤٠٠
 � �ــ� ا�ــ�  از  �����ــ���ن  �ــ�  ��ا�ــ�  �ــ��م  ����ــ�  �ــ� 
��ا��ــ�  در  ���ــ�  �ــ�م  د��ــ�  �ــ�  ���و�� �ــ�  (����ــ� 
�ــ�  د�ــ�  �ــ�و  �ــ�  ��ا�ــ�  �ــ��م  ��ــ���ن  ����ــ��� 
درآ�ــ� ����ــ� ��ــ� ��د�ــ�)، از در���ــ� �ــ��م ��ا�ــ� ��ــ�وم 

�����ــ�. 
در ا�ــ� ���ــ�ه ( ���ــ�ه ٢ ���ــ�ن ��د�ــ� ١٤٠٠)، ���ــ�، 
�ــ� �ــ� �����ــ���ن �ــ��م ��ا�ــ� �ــ�  دو�ــ�  را ���ــ� ��ــ�د 
����ــ� ا�ــ�اد  او���ــ� ���د�ــ�ی �����ــ� �ــ��� �ــ�د ���ــ�ن 
��ــ�  ��ا�ــ�،  �ــ��م  ����ــ�  �ــ�  ��ــ��  �����ــ��،  و 

��ــ�.  ���ــ�ن ا�ــ�ای ا�ــ� ٤٤ ���ــ�ن ا���ــ� ا�ــ�ام 
ــ�ای  ــ� ا�ــ� روش ��ــ���� � ــ�ن ا�ــ� ٤٤، ��ــ�ی � در ���
ــ�ان،  ــ� ���ــ� وز� ــ� و در وا�ــ� ���� ــ�اری �ــ��م را ��ار� � وا
ــ�����  ــ�زار � ــ� � ــ�� � ــ� �� ــ�ت ����� ــ� ���� ــ� ا��� ــ�وه � �

ــ�وم ��ــ��� �ــ�دم �ــ� �ــ����اری ��ــ� ��ــ���� را ����ــ�  و �
�ــ�ار �ــ�اده ���ــ� �ــ�ف ��ــ�د ��ــ� ��ــ� ا�ــ� ٤٤ ���ــ�ن 
���ــ�  ��ــ�م  �ــ�   و�ــ�د  ا�ــ�  �ــ�  ��ده ا�ــ�،  ��ــ�  ا���ــ� 
ر��ــ�  �ــ�  ���ــ� ای ��ــ�ب  ١٣٩٩ در  ١٨ �ــ�داد  ر��ــ�ی در 
�ــ� ا���ــ�ب روش ��ــ����  ���ــ�ر و�ــ� از ��ــ��� �ــ�دم 
������ــ��  ا�ــ�  ا�ــ�،  ا�ــ�  �ــ�  ا�ــ� ���ــ�ا  �ــ�  �ــ����� ��اری 

ا�ــ� ار�ــ�ل ���د�ــ�. 
�� و ��ــ� ����ــ� و ��ــ�� از دو�ــ� ���ــ�م  در 
�ــ�ای ���ــ� �����ــ� �ــ� ز��ــ� ���ــ�ه ا��ــ�ر 
��ــ�وم ����ــ�، ���ــ� ���ــ�ن ا�ــ�ای 
�����ــ�  ����ــ�ت  و   ٤٤ ا�ــ� 
�ــ�زار �ــ����� و ا�ــ�ار ��ــ�م ���� 
ر��ــ�ی ����ــ� �ــ�ار �� ���ــ� 
�ــ�رت  �ــ�  �ــ�ارد  ا�ــ�  �ــ� 
ا�ــ�.  �ــ�ه  وا�ــ�  ���ــ�ل 
ا�ــ�ادی  ��ــ�  ���ــ�  �ــ� 
����ــ�ی  �ــ�ل  در  ��ــ�ا�� 
و  ��ــ���  ���ــ��  ا�ــ� 
در  ا�ــ�  �زم  �����ــ� 
��ــ�ص ���ــ�ت ا�ــ� ���ــ�� 
ا��ــ�م  را  ���ف �ــ�زی ����  ��ــ� 

د���.

ــ� ا��ــ�ر  ــ�ا�ی ��ــ���� �ــ��م �   ا�ــ�ح وا�
��ــ�وم ����ــ�

ا�ــ� ا�ــ�اد ��� ا���� ����� ا��ح ا�� ��ــ��� ��ــ���، از 
�ــ� �ــ�وه  ���ــ� ��ا�ــ� �����ــ� از ���ــ� ���ــ� در ��ش ا�ــ� 
�ــ�اری �ــ��م �ــ� ا��ــ�ر ��ــ�وم ����ــ�،  ��ــ� �ــ� ا�ــ� وا �ــ� ��
ا�ــ�ای  و  �����ــ�  ا�ــ�ح  ��ــ�  را  �ــ��م  ��ــ����  �ــ�اری  وا
��ــ� �ــ�  � �����ــ���ن �ــ��م ��ا�ــ� �ــ� �ــ� ا����ــ� و �� �ــ�
ــ� ��ــ� ��ــ� ا�ــ� ٤٤ ���ــ�ن ا���ــ� ا��ا�ــ�  ا���ــ�ق آن �
�����ــ���ن  �ــ�  �ــ��م  ��ــ����  �ــ�اری  وا وا�ــ�  در  �ــ�د. 
����ه �ــ�ت و �ــ� از ���ــ�ن ا��ــ�ط �ــ��م،  �ــ��م ��ا�ــ� در 
���ــ� �ــ� ��ــ� آوری ا�ــ� �ــ��م ���ــ� �ــ����� داران �ــ�رگ 
و �ــ�م ��ــ�ه وری �ــ�دم از ا�ــ� ���ــ�ی در �����ــ�ت ��ا�ــ� 
ــ�د  �ــ�اری �ــ��م ��ا�ــ� ��ا�ــ� � ــ� ا�ــ�اف وا ــ� � �ــ� و ����
در ����ــ� ���ــ� ���ــ� در ��ــ�ص ا�ــ� ���ــ�� و �ــ� ���ــ� 
�ــ�رت  �زم  ا���ــ�ت  ���ــ�ن،  �ــ�  آن  ����ــ�ت  دا�ــ��  �ــ� 

����د.

در قانون اصل 44، 
چیزى به اسم روش مستقیم 

براى واگذارى سهام را نداریم و 
در واقع مصوبه هیئت وزیران، علاوه 
بر اینکه ملاحظات صیانتى نسبت به 
بازار سرمایه و لزوم تشویق مردم به 
سهامدارى غیر مستقیم را مدنظر قرار 

نداده بلکه خلاف مفاد فصل ششم 
اصل 44 قانون اساسى 

عمل کرده اند.

�� ���ـــــــ�� �� ����� 
�� �����ت ���ـــــــــ���
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و  ��ز  ک  �ــ�را �ــ��  ���و�ــ��� ٢  ����ــ�  در 
���ــ� و�ــ�د دارد. در ا�ــ�ان و �ــ� ��ــ�ص در �ــ�زار 
��زی  ک  �ــ�را از  ���و�ــ��� ��  ���ــ��  �ــ����� 
�ــ�د  ���ــ��ت  ����ــ�  او��ــ�  �ــ�ده  ��ــ�ان  �ــ� 
��زی ��ــ� �ــ�د �ــ� دو  ک  ا�ــ���ده �� ���ــ�. �ــ�را
��ز ا�ــ�ن ���ــ�� �� �ــ�د.  ��ز ��ــ�ن و   ک  �ــ�� �ــ�را
ک  �ــ�را از  ���و�ــ��� ��  �����ــ�  وا�� ���ــ� 
��ز ا�ــ���ده �� ���ــ�. ا�ــ�  �����ــ�، ���ــ� ���ــ� و 
����ــ�ل،  آن �ــ�  ا��ــ�  ���ــ�ل  �ــ�  وا�����ــ� 
��ز ���ن ا�ــ���ده  ک و اوره ��ــ���، ���ــ�� از  آ�����
���و�ــ���  �����  وا���ــ�ی  از  ���ــ�  �� ���ــ�. 
��زی و ���ــ� ��ــ�  ک  ��س ���ــ� از �ــ�را ���و�ــ��� زا
ک ���ــ�  ����ــ� ���و�ــ��� ���ر ا�ــ�م ���ــ� از �ــ�را
�ــ� از  ��ــ� وا�����ــ�  ��ــ�ه �� ���ــ�. �ــ� �ــ�رت 
ا���� �ــ� ���ــ��ت ا��ــ� ����ــ�ی آن �ــ� �ــ� �ــ��ر 

��ز ا�ــ�ن و ��اورده �ــ�ی ���ــ� ���ــ� ���ــ�ن ���ــ�،  �� رو�ــ� از 
�ــ� ���ــ�ل  ��و�ــ�ن، ���ــ�ن، را����� �ــ� و ��ــ�ه و وا�����ــ� 
ک و اوره ��ــ��� ���ــ��  ����ــ�ی ا��ــ� آن �ــ� ����ــ�ل، ا����ــ�

��ز ��ــ�ن ا�ــ���ده �� ���ــ�.  از 
����ــ�  ���� �ــ�ی  ���ــ�  ��ــ�  از  ک  �ــ�را ��ــ��� 
�ــ� در ��ــ�  ���و�ــ���  ��ده و ��ــ�. �ــ� ���ــ� �ــ� �����ــ� 
 � ��ــ�ر �ــ� ��ــ� ����د�ــ�ی ز���ــ���� و �ــ����� ��اری در 
��ــ�ر  ا�ــ� ���ــ� ا�ــ� ����ــ� را در ��ــ� ���ــ��� ا���ــ�دی 
��ــ�ر را ���ــ�  ���ــ�� داد �ــ� ��ــ�ان ��ــ� ا��از��ی ا���ــ�دی 
��ــ�د. �ــ�ل �� ���� �ــ�اری و ����ل �ــ�ی ���� �ــ�اری ا�ــ� 
ک ��ــ�ن از ��ــ� ����ل �ــ�ی ا�ــ� ����ــ� ���ــ�ب  �ــ�را
�� �ــ�د و �ــ��� ا��� ���ــ� د��ــ� �ــ�م �ــ����� ��اری ��ی 
���� ���ــ� در ا�ــ� ���ــ� ���ــ� از ���ــ� ��ــ�ه ���� ��اری 
ک ���ــ� ٩٥ در�ــ� �ــ�ب ���ــ�  �ــ� ���ــ� �ــ�را ا�ــ�. ز���ــ� 
��ــ�ر����  ��ــ�ر �ــ� �ــ� �ــ���  �ــ�رس ����ــ� �� �ــ�د، ��ــ� 
�ــ� ���ــ� ��ــ� ا�ــ�ژی ای ���ــ���، ��ــ�وت ���ا�ــ� دا�ــ� 
��ــ�ر �ــ� ��د�ــ�ه �ــ�ض �ــ�ه  و دا�ــ�� ا��ژی �ــ�ی ���ــ�د در 

ا�ــ�. ٥ در�ــ� ����ــ� وزارت ��ــ� ��ــ� �ــ� ��ــ� ����� �ــ�ی 
��ــ�  در  ����ــ�  ����� �ــ�ی  �ــ���  و  �ــ�درات  ��ــ�ن داری، 
�ــ� ا�ــ� ����� �ــ�، ��ــ� از 5 ����ــ� �ــ�ه ا�ــ�. در ��ر�ــ� 
در�ــ� �ــ� ��������ــ�ه ����ــ� �� �ــ�دد. ���ــ� ��ا�ــ� �ــ�� 

�ــ�م ��ا��ــ� �ــ����� ��اری در ا�ــ� �ــ�زه  �ــ�ه ا�ــ�.

  ������ ��� ��راک ا��ان �� ���ی ��ب
��ز در ا�ــ�ان ٩٫٢ �ــ�� �ــ�د  ک  � �ــ�را در ��ورد�ــ� ١٤٠٠ �ــ�
���ــ� ٨٫٦ ��ز ����ــ� ���ی �ــ�ب  ک  � �ــ�را �ــ� در �����ــ� 
��ز ���ی �ــ�ب  ک  � �ــ�را �ــ�� �ــ�د. در ارد����ــ� ��ــ� �ــ�
��ــ�ر �ــ� ١ �ــ�� ���ــ��  ��ز در  ک  � �ــ�را ١٠ �ــ�� �ــ�د و �ــ�
��ــ�،  ��ه �ــ�ی �ــ�داد،  �ــ�د. در  ک ���ی �ــ�ب  � �ــ�را �ــ� از 
ا�ــ���  و  ���ــ�،  دی،  آذر،  آ�ــ�ن،  ��ــ�،  �ــ����ر،  �ــ�داد، 
�ــ�  ����ــ�  �ــ�  ���ی �ــ�ب  در  ����ــ�  ��ز  ک  �ــ�را  � �ــ� ��ــ� 
���� �ــ�ی ، ١٠٫٦، ١٢٫٦، ١٤٫٢، ١٦، ١٩، ١٨٫٤، ١٤٫٩، ١٤٫٢، 
 � ��ــ�ر �ــ� �ــ� ��د�ــ�. در �����ــ� در  ١٦٫٤، ١٦٫٢ �ــ�� ��ــ� 
��د�ــ� و �ــ� �ــ�ه  ک ��ــ��ر ���ــ�� در ا�ــ� ��ه �ــ� ��ــ�  ا�ــ� �ــ�را
� ��ــ�  ــ� �ــ�ه ���ــ� �ــ�د ����ــ� ��ــ� ا�ــ� دو �ــ� ١٤٠٠ ��ــ�� �

�� ���ــ�.  ا��ا�ــ� 
در ��ه �ــ�ی ارد����ــ� �ــ� ا�ــ��� ١٤٠٠ ���ــ� 
ک در ا�ــ�ان �ــ� ����ــ�، ١٢، ١٤٫٥،  � ا�ــ� �ــ�را �ــ�
 ،٢٠٫٩  ،٣٠٫١  ،٣٨٫٦  ،٢٩٫٢  ،٣١٫٥  ،٢٢٫٣  ،١٦٫٧
و�ــ�د  ���ــ�  در  �ــ�ا��  ا�ــ�  �ــ�د.  �ــ��   ٢١٫١
��ــ�ر �ــ� �ــ� ���ــ�رداری از ا�ــ�ژی �ــ�اوان،  �ــ�  دا�ــ� 
����ــ�  ���ــ��  ��ــ�ر ��ی  �ــ���  از  ��ــ�  ����ــ� 

��دا�ــ� �� ��ــ�.  ��ــ�  و  ا���ــ��  ����ــ� 

  و��د ��ب �� در ���� ��ا�ی
در  ����ــ�  ��ز  وارد���ــ�ه  و��د ��ب �ــ�ی 
ا��ــ�د  را  �ــ�ا���  ��ــ�ن،  ���� �ــ�اری  ���ــ�ل 
�ــ� آ�ــ���� ��ی ���ــ� از ��ــ� �ــ�ره ارو�ــ�  �ــ�ده 
�ــ�دد.  ا�ــ�ژی، در ���ــ� ��ــ�ن ����ــ�  �ــ�زار  در 
�ــ�  �����ــ�  ک  �ــ�را ��ز   � �ــ� �ــ�  �ــ�رت  ���ــ� 
��ــ�ر��ی ���ــ�ردار از ���ــ� و  ����ــ� دا��ــ�، ����ــ� از �ــ��� 
����ــ� ا�ــ�. از ���ــ�، ����ــ� ���ــ�ار ��ــ�ن  ����ــ� ا�ــ�ژی �ــ�ار 
��ز  ��ــ� ���ــ� �ــ�ی را �ــ�ای ����ــ� �ــ��� ��ی ���ز��ــ� ا�ــ� 

در ��ه �ــ�ی �ــ�د �ــ�ل ا��ــ�د ��ــ�ده ا�ــ�.
ــ� ���ــ�  �ــ� و ا��ــ�ل � ــ� ����ــ� �ــ�� و  ���ــ�ل ��ــ�ن ��ــ� �
���ــ��ت،  ����ــ�  ���� �ــ�ی  ���ــ�  در  ��� ا���ــ�،  و 
���ــ� ا�ــ�ن را �ــ� �ــ�رت �����ــ� �ــ�� ��ــ� دا�ــ�� و ��ا�ــ�س 
����ــ�، �ــ�م ����ــ� �ــ��� �� را از ا�ــ� ���ــ�� �ــ� ��ــ�اه 

ــ�.  ــ�� ا� دا�
 ���� ک ���و�ــ��� ��، �ــ� ���� ��  ��ز �ــ�را ا�ــ�ح ���ــ�ل 
���و�ــ��� ��ا��  �ــ�ای �ــ��� ��ی  ک  ��ــ�� ����ــ� �ــ�را
�� ����ــ� �ــ�رگ ��ــ�ف  ا�����ــ�، ���ــ� ����ــ� �ــ��� �ــ�ای 
���ــ�ه ��ــ�ن را ��ــ� �ــ� ��ــ�دل ��ا�ــ� ر�ــ���. در ����ــ� �ــ�ای 
 � �ــ� ���ــ�  ���ــ�،  ا�ــ�  ��ــ� روی  ��ــ� ا��از ��ی  ���ــ� 
ــ�دد و  � ــ� �ــ�ه ا�ــ�ح  ��زی ��ــ� ���ــ�ل ارا� ک  ����� �ــ�را
ــ� ���و�ــ��� �� �� ��ا��ــ� ��ر����ــ� ���ــ� ���ــ�د را  ا�� ���

��ار�ــ�. ��ــ� �ــ� 

�ــ��� ���و�ــ��� ����� �ــ��� �ــ� ارزش �ــ�زاری ��ــ� از ٣٢٨
�ــ�ار ����ــ�رد ر�ــ�ل در �ــ�زار �ــ����� �ــ� �����ــ� ��ــ��ل ا�ــ�. 

�ــ�  �ــ����� او��ــ� ا�ــ� �ــ��� ١٠ ����ــ�رد ر�ــ�ل �ــ�ده ا�ــ� 
و ١٣٩٧،  �ــ�ل ��ی ١٣٨٢  در  �ــ�����  ا��ا�ــ�  ����ــ�  دو  �ــ� 
�ــ�ا���م �ــ����� ا�ــ� �ــ��� �ــ� ٣ �ــ�ار ����ــ�رد و ٥٠٠ ����ــ�ن 

ر�ــ�ل �� ر�ــ�. در �ــ�ل ���ــ� ا�ــ� �ــ��� �ــ�ای ا�ــ�ح �ــ����ر 
���ــ� �ــ�د ��ــ� ا��ا�ــ� �ــ����� ٣١٢ در�ــ�ی از ��ــ� ����ــ� 
ــ�����  ــ����� � ــ� � ــ� ا��ا� ــ� ا� ــ� را دارد. در � ــ� دارا�� � ارز���
�ــ��� از ٣ �ــ�ار ����ــ�رد و ٥٠٠ ����ــ�ن ر�ــ�ل �ــ� ١٤,٤٣٧ ����ــ�رد 

ــ�ل ا��ا�ــ� ��ا�ــ� ���ــ�. و ٧٧١ ����ــ�ن و ٤٤١ �ــ�ار ر�
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��ر��اران در  ����ن  ����� از �ــ�ی  در �����ی ��ی ��رت 
ک ���و�ــ��� ��، در��ا�ــ� �� و  ��ــ�ص ا�ــ�ح �ــ�� �ــ�را
���ــ�ن ا���ــ� ���ــ� ���و�ــ���  ��� ار�ــ�ل  ���ــ���دات �ــ� 
���ــ� �ــ�ود ٧ ا�ــ� ٨ �ــ�ه از ا�ــ� �����ی �ــ�  �ــ�. �� ر�ــ� 
و آ���ــ� ����ــ� ���ــ� �ــ� ���ــ� ٢ ���ــ� �ــ�ای ر�ــ��ن 
ک، �ــ� �ــ�� ���ــ�ب و �ــ�رد ا���ــ�ر ����ــ�،  ���ــ� �ــ�را
 � ���ــ� ا����ــ� ر�ــ� ��ــ�رد. در �ــ�ل ���ــ� آ��ــ� ر ��ــ� 
داده ا�ــ�، ����ــ�ی ���ــ� ��و�� �ــ�ی ���ــ� در��ــ�ص 
����ــ� ���ــ�  �ــ� در ��ــ�  �ــ�� ����ــ�ل ا�ــ�. ا�ــ� در�����ــ� 
�ــ�وه ������� �ــ� در ��ــ�ن �ــ��� ��ی ���و�ــ��� �� ���ــ� 
��ز ��ــ� ���ــ�ل ����ــ� �ــ�ه ا�ــ�ح  ���ــ� و ���ــ� �ــ�� 

�ــ�دد �ــ� ���ــ� ������� �ــ�.
�ــ���  از  ������� �ــ�  �� ر�ــ�  ��ــ�  �ــ�  �ــ�  ���ــ�  در 
��زی ����ردار�ــ�، �ــ�ا  ک  �ــ��� ��ی ���و�ــ��� �� از �ــ�را
���ــ�. ��ــ�  �ــ�ه و آن را �ــ� در�ــ�ی از �ــ�� �ــ�وش ����ــ� 
���ــ�د ���ــ� �ــ� ���ــ�ل �ــ� �ــ�� آن ���ــ� ���ــ� ��ــ� 
ــ� در �ــ�ا��  �� ���ــ� ���و���� ا��.��ا�ــ�زی ������
در  ���ــ� ���ی  ���و�ــ��� ��،  ک  �ــ�را �ــ��  �ــ�دن  �ــ�� 
���ــ� ���و���� ا�ــ� و  ���ــ� �ــ� �ــ�م ����ــ� ����ــ� 
����ــ� ��ا�ــ� �ــ�. در ا�ــ� �ــ�ا�� �ــ� ����ــ� ���� �ــ�اری 
���ــ� ��ا�ــ� ����.  ����ــ�، ���ــ�� �ــ�د ا�ــ� ����ــ� ��� 
��ز، ��ــ�  در �ــ�ل ���ــ� ��ــ� از د��ــ� ا��ا�ــ� ���ــ� 
�ــ� ��ــ�ف  ��ا�ــ� ا�ــ� و �ــ� ���ــ� �ــ� و�ــ�د  ��ــ� رو�ــ�� و ا
������ــ� �ــ�ای ����ــ�ل، ���ــ� آن ����ــ�ن ���ــ� ���ــ�ه 
�ــ� ���ــ� �����ــ� ����ــ� اوره �ــ�� ر��ــ�  ا�ــ�  در�����ــ� 
��ز ٢٠ �ــ��� در ارو�ــ�، ٨ �ــ� ١٣ ا�ــ�. �ــ� ���ــ� �ــ� ���ــ� 
ا�ــ�ان  ک در  ��ــ�ر �ــ� �ــ�را ��ــ�ر��ی ��ــ���  �ــ���  در 
آ���ــ��  �ــ�  و  ��ــ�  ����ــ�  د��ــ�  ��ــ�ر��ی  از  ��ــ�  ����ــ� 

���ــ�ردار ا�ــ�. 
ک  ��ز �ــ� ��ــ�� ٤٠ در�ــ� �ــ�را ��ــ�ر،  در ���ــ� �ــ��د 
���و�ــ��� (���دل ٨ �ــ��) ���ــ� �� �ــ�د. �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س 

���ــ� �ــ�رای ر���ــ� �ــ� ا�ــ� ���ــ�� ورود ���ــ�.

ک ��ر����� �ــــــ��ــــــــ� در ��ــــــ�� ��ـــــــ�و��ــــــ�� ��خ �ــــ�را

ر�� ١٤٣ در��ی درآ�� «���و���� ����� ����»

ک ��� ���ی در ��را

در �ــ�ول �ــ�� رو�ــ� ا�ــ� �ــ��� ���و�ــ��� را در ٥ �ــ�ل ا��ــ� 
�ــ��� ��ــ���. �ــ� ��ــ� ا�ــ� �ــ�ول �ــ��� ���و�ــ��� �� ��ــ� 
در ٥ �ــ�ل ا��ــ� در �ــ�داوری دارای رو�ــ�ی ��ــ�دی �ــ�ده و 
�����ــ� در ٣ �ــ�ل ا��ــ� ��ــ� ��ــ� از ٩٠ در�ــ� �ــ�د ���ــ� 

�� د�ــ� آ�ــ�ه را �ــ� �ــ����اران �ــ�د ����ــ� ��ــ�ده ا�ــ�.
�ــ�ارش �����ــ� ����ــ� �ــ� �ــ����ر ١٤٠١ ا�ــ� �ــ��� در ١٠ ��ــ� 

��ال ���ــ�. �ــ�ه �ــ� �ــ����� 
�ــ�ارش ����ــ� �ــ�ه در �����ــ� �ــ����ر ١٤٠١ ا�ــ�   �ــ� ��ــ� 
�ــ��� ���و�ــ��� از �ــ�وش ���ــ��ت �ــ�ش �ــ��، را�����، 
��ز ���ــ�، ر�����ــ�، �ــ�ش ����ــ� ���ــ� و �ــ�ش �ــ����،  ��ــ�ن، 
درآ�ــ�ی را ��ــ�دل �ــ� ٤٨ �ــ�ار ����ــ�رد و ٨٦٤ ����ــ�ن و ٢١٠ �ــ�ار 
�� درآ�ــ� ا��ــ�د �ــ�ه در �ــ�ل ا�ــ� دوره  ��ــ� ��ــ�د. از  ر�ــ�ل 
�ــ� ���ــ� ٥٧ در�ــ� �ــ� �ــ�وش دا��ــ� ���ــ��ت �ــ��� و ٤٣
در�ــ� �ــ� �ــ�وش ��درا�ــ� ���ــ��ت ا�ــ� �ــ��� ���ــ� دارد. 
�� �ــ�وش �ــ� �ــ�وش دا��ــ� ���ــ�ل  �����ــ� ٤٥ در�ــ� از 

ر�����ــ� ���ــ� دارد.
���ــ�ل  �ــ���،  ا�ــ�  ���ــ�ل  ���ــ�  ا��ــ�  ����ــ�  در 
ر�����ــ� �� ���ــ�، �� �ــ�وه ا���ــ� �ــ�ود ٢٢ در�ــ� از درآ�ــ� 
���ــ� از �ــ�وش ��درا�ــ� ا�ــ� �ــ��� �ــ� ا�ــ� ���ــ�ل ���ــ� 
دارد. ����ــ� ا�ــ� ���ــ�ل �ــ� �ــ�رت ������ــ�، ٦٥,٥٦٥ �ــ� 
�ــ� در �����ــ� �ــ����ر از ����ــ� ������ــ� �ــ� �ــ�ه ���ــ��  ا�ــ� 

ــ�. ــ�ده ا� ــ� � ــ� ٨٤,٣٧٥ � ــ�دل � ــ� �� � ــ�ه  ــ� � ����

  ������ �����د ���� ���� ١٤٠١ �� ١٤٠٠

�ــ�وش  از  ���ــ�  درآ�ــ�   ١٤٠٠ �ــ�ل  ���ــ�  ���ــ�  در 
���ــ��ت �ــ��� ���و�ــ��� ����� �ــ���، ١٠١ �ــ�ار ����ــ�رد 

�ــ� �ــ� ر�ــ�ی �ــ�ود ١٤٣ و ٩٦٠ ����ــ�ن و ١٧ �ــ�ار ر�ــ�ل �ــ�ده 
در�ــ� در ���ــ� ���ــ� �ــ�ل �ــ�ری �ــ� ٢٤٧ �ــ�ار ����ــ�رد و 
٦٤٨ ����ــ�ن و ٧٨٥ �ــ�ار ر�ــ�ل ر�ــ��ه ا�ــ�. در �ــ�ل ا�ــ� 
دوره �ــ�ود ٣٧ در�ــ� �ــ� �ــ�وش دا��ــ� و ٦٣ در�ــ� �ــ� �ــ�وش 
��درا�ــ� ���ــ� دارد. ا��ــ� ���ــ� ���ــ�ل ا�ــ� �ــ��� در ���� 
ــ�  ــ� در دا� ــ�ار و ٦٢٨ � ــ� ١١٣ � ــ�دل � ــ�ری �� ــ�ل � ــ� � ���
��ــ�ر �ــ� �ــ�� ٢٩١ ����ــ�ن و ٢٢٥ �ــ�ار و ٨٦٠ ر�ــ�ل، و  ٤٥٨ �ــ�ار و 
٢٩٩ �ــ� �ــ� �ــ�رت ��درا�ــ� �ــ� �ــ�� ٢٢٧ ����ــ�ن و ٦٨٠ �ــ�ار و 
٦٠٨ ر�ــ�ل �ــ� �ــ�وش ر�ــ��ه ا�ــ�.  در �����ــ� در ���� ���ــ� 
�ــ�ل ١٤٠٠، ا�ــ� ���ــ�ل ���ــ� ٤١ �ــ�ار و ٥٧١ �ــ� �ــ� �ــ�� ١٣١
����ــ�ن و ٧٧٢ �ــ�ار و ١٤٩ ر�ــ�ل در دا�ــ� ��ــ�ر و ٢٦٤ �ــ�ار و ١٠٩
�ــ� از ا�ــ� ���ــ�ل ��ــ� �ــ� �ــ�� ١٤٠ ����ــ�ن و ٣٦٨ �ــ�ار و ٦٨٥

ــ� �ــ�وش ر�ــ��ه ا�ــ�. در ����ــ�  ــ� � ــ� �ــ�رت ��درا� ــ�ل � ر�
در ���ــ� ���ــ� �ــ�ل �ــ�ری ��ــ�� �ــ� دوره ��ــ��� در �ــ�ل 
���ــ�� �ــ� �ــ� ا��ا�ــ� در ��ــ�ان ����ــ� و �ــ� �ــ�� �ــ�وش درآ�ــ� 

ا�ــ� �ــ��� �ــ� �ــ�رت ��ــ����ی ا��ا�ــ� ����ــ� ا�ــ�.

  ���ه ��دا�ی از ���ژه ��رازا����

��د�ــ�  �ــ� در �ــ�ل ١٣٩٥ د�ــ�ر آ�ــ� �ــ�زی  وا�ــ� ��رازا���ــ� 
�ــ�  �ــ� ���ــ�ن �ــ�ل �ــ�ری راه ا�ــ�ازی ��ا�ــ� �ــ�. ������ــ�ن 
در �ــ�ل ���ــ� ���ــ� �ــ�اد �ــ�د را از ���و�ــ��� ��ری ���ــ� 
ــ� �ــ�� ����ــ� آ�ــ�ه  و  ــ�ازی وا�ــ� ��زا���ــ� � ــ� راه ا� �� ��ــ� �
��ــ� را �ــ� ��ــ�اه دارد،  �ــ�ن ������ــ�ن ����ــ� ���ــ��� ��ــ��ر 
�ــ� راه ا�ــ�ازی ا�ــ� وا�ــ� �ــ�ای  ��آورد�ــ� �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س �ــ�ده 
�ــ��� در �ــ�ل درآ�ــ�ی را ��ــ� از ٥٠ ����ــ�ن د�ر ���ــ� 

��ا�ــ� ��ــ�د.
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گــزارش
مهـــر 1401 شماره 1275

MBA حمید رازقیان جهرمى -  کارشناس ارشد     
بازارهاى مواد نفتى شرکت پالایش نفت شیراز      

 �����ت ���� ����ن ��� �����ی ١٤٠١

در �ــ�ل ١٤٠١ وزارت ��ــ� ���ــ� ا�ــ� ��ــ�دل 
���ــ� ���ــ� و �ــ�د �ــ�ار ����ــ�رد ر�ــ�ل (١٩٠/٠٠٠) 
�ــ�ار د�ــ� و  ��ــ� �ــ�م در ا���ــ�ر �����ــ�����  
��ــ�دل آن ، �ــ�اد او��ــ� ���(و��ــ�م ����م) ��ا�ــ�س 
�ــ�  ر�ــ�ل   (٥٠٠,٧٥) �����ــ�م  �ــ�  � ����ــ����  �ــ�
در  ������ــ�  �ــ�رت  �ــ�  در�ــ�،  �ــ�  ا���ــ�ص 
�ــ�ل ١٤٠١ و��ــ�م ���ــ�م (�ــ�اد او��ــ� ��ــ�) در ا���ــ�ر 
د�ــ���ه ��ی ا��ا�ــ� ���ــ�� ا�ــ� �ــ�ارداد �ــ�ار 
داده و وزارت ��ــ� ���ــ� ا���ــ�وت ا�ــ� ���ــ� �ــ� 
������ــ�  ���� �ــ�ی  ������ــ�  وز�ــ�  ������ــ� 
و��ــ�م ���ــ�م در �ــ�رس از ���ــ� ����ــ� ���ــ� 
ک از �ــ��� ����ــ� ��ــ� را ��ــ�ان  ������ــ� �ــ�را

و ا��ــ�ل ��ــ�ب ����ــ�. 
ا�ــ� ���ــ�� ����ــ� ����ــ� �ــ�اد او��ــ� ( و��ــ�م 
ارزش  �ــ�  ����ــ�ت  ا���ــ�ب  �ــ�  ��ــ�  �ــ�   ( ���ــ�م 
ا�ــ�وده ����ــ� ���ــ�� از ٢٠٪ وز�ــ� ����ــ�� �ــ�د.
ا��ا�ــ�  د�ــ���ه ��ی  �ــ��  در  �ــ�ق  �ــ�ارد 

�ــ�د. ��ا�ــ�  ذ�ــ�  ����ــ� 
١- وزارت راه و �����زی( ��ای آ����� راه ��ی 
���ــ� و رو�ــ���� و آ�ــ���� �ــ��� را��ــ�ی ا��ــ� 
، ���ــ�، ����ــ� ��ــ�ت �ــ�ف �ــ�ز آ����ــ� �ــ��ی و 
��� �ــ�ی ��ــ�� ��ــ� و ��� �ــ�ی ��ــ�� ��ــ� 

�� �ــ� ��ــ�ان ٤٨ در�ــ� از �ــ���� 
ا�ــ��� (��ای  ا��ــ�ب  ��ــ��  ���ــ�د   -٢
ا�ــ�ای  و  رو�ــ�����  ���ــ�زی  و  ����ــ�  آ�ــ���� 
� (��وژه) �ــ�ی ��ــ�ر��� �ــ� ��ــ�دی ���ــ� و  �ــ�

٪٢٠ د���ری �ــ�) 
٣- وزارت آ�ــ�زش و �ــ�ورش ( �ــ�ز��ن ���ــ�زی 
و  �ــ�ارس  ���ــ�زی  �ــ�ای  �ــ�ارس  ����ــ�  و 
آ�ــ�زش  وزارت  �����ــ�  و  آ��ز�ــ�  ����ــ�ی 
دا��ــ��ه  ��د�� �ــ�ی  �����ــ�  و  �ــ�ورش  و 
������ــ�ن و دا���ــ�ه ����ــ� د��ــ� �ــ��� ر���ــ�)

��ــ�دل ٥٪
ذ���ــ�  �ــ�����  ���ــ�  از  ��ــ�ر  وزارت   -٤
(�ــ�ای آ�ــ���� ����ــ� �ــ�� �� از ���ــ� �ــ�ز��ن 

٪١٧ ذ���ــ�) 
�ــ�ای  ��ــ�ر  وزارت  �ــ����  از  در�ــ�  ���ــ�ه 
 ٪٥٠ و  ����ــ�  ��ــ�   ٥٠/٠٠٠ ز�ــ�  �ــ����ی 
��ــ�   ٥٠/٠٠٠ �ــ��ی  �ــ����ی  �ــ�ای  �������ــ�ه 
�ــ�  ����ــ�� ��  �� �ــ�د.  ا�ــ���ده  ����ــ� 

��ار�ــ�. را  �ــ����  ا�ــ�  از  ا�ــ���ده 
� ذ�� ٥) ���� ��ز���� ٧٪ �� ��

را��ــ�ی  ��ــ��  آ�ــ����  �ــ�ای  در�ــ�  ��ــ� 
�، ���ــ��ه ��ی ا�����ــ�، �����ه �ــ�ی  ��ــ� �ــ�ار
و  �ــ�زه  �ــ�غ  �ــ��ا،  ��ــ�ار   ، ��ــ��  ���و�ــ� 
�ــ�ای   در�ــ�  دو  ��ــ�س،  د�ــ�ع  ��د��ن �ــ�ی 

�ــ��ری. �����ه �ــ�ی  آ�ــ���� 

ــ� ����ــ�زان در  د�ــ�ن وزارت راه و ����ــ�زی �
���ــ��، �ــ� ر���ــ� ��ا��ــ� و ��ــ�رات  �ــ�ل ��ی 
ــ�ل از ���ــ�  ــ� ���ــ� (١٠/٠٠٠) ����ــ�رد ر� ��ــ� � ��ا
����ــ� �ــ�اد او��ــ� ��ــ�( و��ــ�م ���ــ�م) ���ــ� ��د�ــ� 

�� ���ــ�.
����� �ــ�ی  ����ــ�  و  ��د��ن �ــ�ی   (٦
�ــ��د  ����ــ�  �ــ�  اداری  ����ــ� و  ��ــ����  
(�ــ�ز��ن  ��ــ�ورزی  ��ــ�د  وزارت  ار�ــ�   ��
�ــ�ای  ��ــ�ر،  آ���ــ�داری  و  ��ا�ــ�  ���� �ــ�، 
��ــ�داری  �� ����ــ�ت  ا��ــ�م  و  زدا�ــ�  ����ــ�ن 

٪٢ ���� ز��ــ�  �ــ�  �ــ�ز��ر 
٧) وزارت ���ــ� ��ــ�ن و ��ــ�رت ( �ــ�ز��ن 
�ــ�ای  ����ــ�  �ــ��ک ��ی  و  ���ــ�  ����ــ� 
��ده �ــ�ی  و  �����ن �ــ�  ����ــ�،  آ�ــ���� 

٪١ ����ــ�)  ��ا�ــ�  و  �ــ��ک ��  د����ــ� 
����ــ� ����ــ� �ــ�اد او��ــ� ��ــ� (و��ــ�م ���ــ�م) �ــ� 
��ــ� �ــ� ا���ــ�ب ����ــ�ت �ــ� ارزش ا�ــ�وده، ����ــ� 

���ــ�� از ٢٠٪ وزن ����ــ�� �ــ�د.
��ــ�ب  ��ــ���  �ــ�  ���ــ�  ��ــ�  وزارت 
��ــ�ر ا�ــ�.   �� �� ����ــ� �ــ�د و ��ا�ــ� داری 

��ــ�  ا�ــ�  ���ــ��  ا��ا�ــ�  د�ــ���ه ��ی 
ا�ــ�غ  �ــ� ���د�ــ� ��ا��ــ� ���ــ� و  ���ــ� 

از  �ــ�  �ــ�ه  �ــ�  �ــ�ف  ا�ــ�����  �ــ�� 
�� ���ــ��.  ���ــ�ن  ا�ــ�  ا�ــ�غ 

د�ــ���ه ��ی  و  ��ــ�  وزارت 
ا��ا�ــ� ذ���ــ� �����ــ� ��ا�ــ� 
�ــ�ارش  �ــ�ر  �ــ�  �ــ�ه  �ــ�  �ــ� 
�ــ�رت  �ــ�  را  �ــ�د  ����ــ�د 
�����ــ�  ����ــ��ن  �ــ�  ���ــ�ب 
��د�ــ�، ��ــ�ان و ا�ــ�ژی ار�ــ�ل 

. ��ــ� ���
���ــ�  ����ــ��ت  د�ــ�ان 

ا�ــ� �ــ� ��ــ� ا�ــ�ای ا�ــ� ���ــ�ن 
��ارش �ــ�ی  و  ��ــ�ده  ��ــ�رت 

���ــ�  �ــ�  ����ــ�د  از  �ــ�د   ���ر�ــ� 
�ــ�  را  ا��ــ�ن  ���ــ�  �ــ�  د�ــ���ه �� 

����ــ�.  ا�ــ��� ��ارش  �ــ�رای  ���ــ� 

 ���� ���� و���م ����م

�ــ� ��ــ�اره �ــ�زار دا�ــ�  ��ــ� از ���� ���ــ� 
و��ــ�م ���ــ�م �ــ� آن ��ا�ــ� �ــ�ده ���ــ�ط �ــ� ا�ــ� 
��ــ�ر  آ��ــ�  و�ــ�د  �ــ�  �ــ�ا  �ــ�  ا�ــ�  ���ــ�� 
�����ــ�  و  �ــ�ده  ���ــ�  ذ���ــ�  از  ���ــ�ردار 
�ــ�  ���ــ�  ����ــ�  از  ��ــ�  ��ــ�ر  �����ــ��ه ��ی 
�� ���ــ��.  ��ا�ــ�  ���ــ�م  و��ــ�م  �ــ�زاد  ��ــ� 
ــ� ���ــ�ه  ــ� ��ــ�ان � ����ــ�ن ���ــ� ا�ــ� �ــ�ده �

�� ���ــ�. �ــ��  �ــ�ء   � �ــ�
��ــ�ر  ــ�م در  ����ــ� ����ــ� �ــ������ و��ــ�م ���
�ــ����  و  �ــ�ده  �ــ�  ����ــ�ن   ٦ �ــ�   ٥/٥ �ــ�ود 
��ــ�  ���ــ�م  و��ــ�م  از  �ــ�  ����ــ�ن  دو  �ــ�ود 
�ــ� ��ــ�ف دا��ــ�  ��ــ�ر  ��ــ�ز  ����ــ� ��ــ� �ــ�رد 

. �ــ� �� ر

���ــ� و��ــ�م ���ــ�م ��ــ� ��ــ�رف دا��ــ�، 
ــ�رس  ــ� � ــ�ب ��� ــ���� � ــ�ره � � ــ�  ــ� از �� ����
� ���ــ� و �ــ�وش ارز  Fuel Oil و ����ــ� �ــ� 380
د�ر در �ــ����� ���ــ� ���ــ� ���ــ�ی �� ���ــ�. در 
�ــ� �ــ�ا  � �� �ــ�د  �ــ��ه اول ا�ــ� �ــ��ال ��ــ�
�ــ� �ــ�ده ا��ــ� او��ــ� ��ــ�  ���ــ� و��ــ�م ���ــ�م 
��ــ� �ــ��ی، رو�ــ���� و  آ�ــ���� ����ــ�  ��ــ� 
��ــ�ر ا�ــ� ، �� ����ــ� ��ــ� ����ــ�  �ــ����ی 
���ــ���ت ���ــ� ��ــ� در ��زار�ــ�ی ��� ا����ــ� 
ــ�ی  ــ� �� ــ� ، � ــ� ��� ــ����� ��� � د�ر در � ــ� ــ� � و �
�ــ�ل  ارد����ــ�  از  ��ــ�  �ــ�آورده  ���ــ�  �ــ� 
ا��ا�ــ�  ��ا�ــ�   ٩ �ــ�ود   ١٤٠١ �ــ����ر  �ــ�   ١٣٩٩
���� �ــ�ی  ����ــ�  ��ــ�  �ــ�  ا�ــ�.  ����ــ� 
�ــ�وری  ��� ا����ــ�  ���� �ــ�ی  �ــ�  ��درا�ــ� 
���ــ�  �زم  ����ــ�ات  ��ــ�م  ����ــ��  و  ا�ــ� 
��������ــ���ن ����ــ� و ��در���ــ���ن در ��ــ� 
��درا�ــ�  �ــ�وش  � �ــ�ی  �� ��ــ�دن  ��د�ــ� 

��ــ�دن  ��ــ�ظ  �ــ�  ��� ا����ــ�  � �ــ�ی  �� �ــ� 
�ــ�  �����ــ�  ����� �ــ�ی  و  ��ــ�  ��ا�� �ــ�ی 
����ــ�  ���ــ�ر ا��ــ�د ا�ــ��ن ر���� ���ــ�ی در ��ــ� 
ــ�  ــ� � �ــ�ه، ��ــ� ���ــ������ در ��ــ� �ــ�ل ا��
ــ�  ــ�� ��ی ��� ــ� �� ــ� و ا�� ــ� ��� ــ� ����� د��
� �ــ�ی ��درا�ــ�  ��ــ�، ��ــ���ه �ــ�د ����ــ� ��
�����ــ� ��ــ�ان ر�ــ��ه ــ� �ــ��� ��زار�ــ� �ــ�  ا�ــ�ان �

ا��.
�ــ�  ���ــ�ط  ��ــ�،  �ــ�زار  �ــ��  د��ــ�  روی  ا�ــ� 
�ــ� �ــ�ا�� ��ــ��ر ���ــ�وت  ��ــ�رف دا��ــ� ا�ــ� 
�ــ� ���ــ� �ــ� ٩٥٪  از ��زار�ــ�ی ��� ا����ــ� دارد، �ــ�ا 
���ــ� از  ��ــ�ر ���ــ�ط �ــ� آ�ــ���� و  از ��ــ�رف ��ــ� 

٥٪ ����ــ� �ــ� ����ــ� ا�ــ�و��م و ���ــ� ��ری ���� �ــ� 
و �ــ��� ��ــ�رف �� ���ــ�. �����ــ� از ���ــ�� 
����ــ�  آن   ٪٩٥ از  ��ــ�  ��ــ�،  آ�ــ����  ��ــ�رف 
�ــ� ز���ــ��� �� و را��ــ�ی ��ــ� �ــ��ی و درون 
�ــ��ی رو�ــ���� �� ���ــ�و �زم ا�ــ� �ــ� ���ــ� 
�ــ� ���ود�ــ� ��د�� �ــ�ی ���ا�ــ� و �����ــ� 
و  ا��ــ�د  در  دا��ــ�  ����ــ�  از  ا�ــ���ده  �ــ�وم 
���ــ�اری راه �ــ�، ��ــ� �ــ� ����� ���ــ� ���ــ� ���ــ� 

��ــ�د. در ا���ــ�ر د�ــ���ه �� �ــ�ار 
ــ�م  ــ�اری، � ــ� را� ــ� در �� ــ� ��� � ــ�ی  ــ� �� �
����ــ� �ــ� ���ــ� ��ــ� �ــ� د��ــ� ���ود�� �ــ�ی 
����� �ــ�ی  ����ــ�ی  ا��ا�ــ�  ���ــ�   ، ����ــ� 

�ــ�. ��ا�ــ�  آ�ــ�  �ــ�ل ��ی  در  ���ــ�اری 

  ار���ط و���م ����م و ��� ��ره

�ــ� ���ــ� �ــ� ا�ــ��ن ����ــ� ��آ��ــ� و��ــ�م ���ــ�م 
�ــ�ره ���ــ� �����ــ��ه ��ی ��ــ� و �ــ�  �ــ� ��ــ� 
��ــ�ر  ���ــ�د  �����ــ�  ����ــ�  �ــ��� ��ی 
�ــ�  �ــ�ق  ���ــ�ل  ��ــ����  �ــ�وش  و  ���ــ�  و 
ا�ــ�  �زم   ، �ــ�درات  و  ��ــ����  �ــ�رت 
�ــ�ره �ــ� و��ــ�م ��ــ�  ا�ــ��ن ������ــ� ��ــ� 
����ــ� و �ــ�د/ �ــ�ر ا���ــ�دی ��ــ� �ــ� 

��ــ�د. ��ــ� �ــ�ار 
����ــ�  از  ��ــ�  ا�ــ�ان  ��ــ�ر 
ــ�د  ��� ــ�ره  � ���ــ���ن ا��ــ� ��ــ� 
�ــ�� �ــ�ده و ��ــ� از ����� �ــ�، ��� 
���ــ�  ا��ــ�  ��در���ــ���ن  از 
داده �ــ�ی  ��ا�ــ�س  �� ��د�ــ�. 
از   (VORTEXA)  ��ر�ــ ���ــ� 
��ــ�ن روزا�ــ� �ــ�ود  �ــ�ل ٢٠١٧ ��
ا�ــ�  �ــ�درات  ��ــ��  �ــ�ار   ٢٠٠
���ــ� دا�ــ�� ا�ــ�. در  ���ــ�ل 
�ــ�ل ٢٠١٧ روزا�ــ� ٢٤٠ �ــ�ار ��ــ�� 
��د�ــ�ه، ��ــ�  از ا�ــ� ���ــ�ل �ــ�در 
��ــ�ن �ــ�دارت �ــ� د��ــ�  از آن ز�ــ�ن ��
�ــ�رت  �ــ�  ����ــ�  ���ود�� �ــ�ی 
�ــ�اوم ��و�ــ� �ــ�ده و آ�ــ�ر ١٨١ �ــ�ار ��ــ�� در 
روز �ــ�ل ٢٠١٨ و ١٥٥ ��ار ��ــ�� در روز �ــ�ل ٢٠١٩
و ٨٥٧٠٠ ��ــ�� �ــ�ل ٢٠٢٠ و ٣٩ �ــ�ار ��ــ�� در 

ا�ــ�.  ��د�ــ�ه  �ــ�ارش  �ــ�ل ٢٠٢١ 
�ــ�ات ��ــ�� ای  �ــ� ���ــ��� ����ــ�� در ��ا ا
����ــ�  �ــ�درات  �� ��ا�ــ�  ا�ــ�ان  د�ــ�،   � ر
�ــ�درات  د�ــ�.  ا��ا�ــ�  را  �ــ�د  �ــ�ره  ��ــ� 
ا�ــ� ���ــ�ل از ا�ــ�ان و �ــ� از �ــ�و� آ���ــ�� از 
��ا�ــ� ��ــ�� ای در �ــ�ل ٢٠١٨ و ا��ــ�ل ��ــ�د 
�ــ�ده  ����ــ�  در�ــ�   ٨٣ �ــ�ود  ����� �ــ�، 

ا��.
رد���ــ�  و  ����� �ــ�  ��ا�ــ�س  ��ــ�ان  ا�ــ� 
��ــ�ان  ارز���ــ�  ز�ــ�ا  ����ــ�،  �ــ�رت  ��ــ�� �� 
�ــ�درات ا�ــ�ان �ــ� د��ــ� ��ــ�� ��ــ�دن ��ــ�� 
ا�ــ�.  ����ــ�ه  ا�ــ�ی  ��ــ�� ��  از  �� �ــ�ی 
��ــ���ا�� ا�ــ�ان  ــ�و��ن  �ــ� �ــ�ء � ��� �� ���ــ� 

�����ه �ــ�ی  �ــ����  �ــ�  در  ���ــ�ً�  ��ــ���، 
�� ���ــ�. ���ــ�ش  را  �ــ�د 

��ا�ــ�س ����� �ــ�ی �ــ�زار �ــ�ای ��ــ� از �ــ�ل 
٢٠١٨ ، ��ا�ــ� ٥٠٪ از ٨/ �ــ� ١/١ ����ــ�ن �ــ� در 
�ــ�ه (٥/٢ �ــ� ٧/١ ����ــ�ن ��ــ�� در �ــ�ه ) ��ــ� 
���ــ�د �ــ��ی ��و��ــ� �ــ�ه در ���ــ� ا��ــ�  �ــ�ره 
�ــ��� ر�ــ��� �ــ�ب آ�ــ�� در ا�ــ�رات ���ــ�ه،  

ــ� . ــ�ده ا� ــ�ان � ــ� ا� ــ� � ����
�ــ�ل  در   (VORTEXA) داده �ــ�ی  ��ا�ــ�س 
از  در�ــ�   ٦٢ ����� �ــ�  و�ــ�د  �ــ�  ��ــ�  ��ــ�، 
���ــ�د �ــ��ی ا�ــ�ان از ���ــ�  �ــ�ره  �ــ�درات ��ــ� 
وا�ــ�� �� ��ــ�� �ــ�د را �ــ� ا�ــ�رات ���ــ�ه ��ــ�ا 
�ــ�ده و ���ــ� ٨٪ آن �ــ� �ــ�����ر ��در �ــ�ه ا�ــ�.
�ــ�ات ��ــ�� ای �ــ� �����ــ�  �ــ� ��ا در ��ر�ــ� 
���ــ� ���ــ�، ا�ــ�ان �ــ�در  ��ــ� رود و ����� �ــ� 
و  آ�ــ��  �ــ�ب  �ــ�  �ــ�د  �ــ�درات  �ــ�د  ��ا�ــ� 
�ــ� ا���ــ�ً�  ����ــ� آ�ــ�� ا������ــ�� ا��ا�ــ� داد 
ا�ــ� ا�ــ�، ���ــ�� �ــ�د��ی �����ــ���� و ����ــ� 

را ��ــ� ����ــ� ��ار��ا�ــ�داد.
ــ�ره  � ــ�  ــ��ی �� ــ� � ــ� ذ��� ــ�ر را � �� ــ�  � �����
����ــ�  ا�ــ��ن  �ــ�  ���ــ�  �ــ�  و  ��ــ�ده  ��ا�ــ� 
���ــ�  �ــ�ره و �ــ� ���ــ�  و��ــ�م ���ــ�م �ــ� ��ــ� 
�ــ�ک ا�ــ��د را  ���ــ�  ���ــ� ���ــ�ل ����ــ�، 
 � ــ� ــ�ا ����� �ــ� ���ــ�راً � در �ــ� ��ا�ــ� دا�ــ�. �
���ــ� ا�ــ� ���ــ�ل را �ــ� �ــ�ی  ���ه �ــ�داری و 
��ر��د�ــ�ی ارزی ���ــ� ا�ــ���ده  ��ز ����ــ�، �ــ�ای 

��ا�ــ� ��ــ�د.

  را���ر ��ر����� و ������دی

��ــ�  ا���ــ�دی  ��ر����ــ�ن  ���ــ���د 
��ز���ــ� و ا�ــ�ح و �ــ� �ــ�ف ��ــ� ����ــ�ی، و �ــ� 
�ــ� ��ــ�  �ــ� �ــ�وه  �ــ�رت �����ــ� از �ــ�ا��� 
��د�ــ� ، ا�ــ�  ����ــ�ت ����ــ� �ــ�رد ���ــ� ��ــ� �ــ��ف 
�ــ� �����ــ��ه �� در ��ــ��ی �ــ��ف ����ــ�  ا�ــ� 
���) و �ــ� ���ــ� ر����ــ� و��ــ�م ���ــ�م را  (�ــ�رس 
���ــ� و ����ــ�زان در ���ــ� ��ــ�ی ر����ــ�  ���ــ� 
ا�ــ�ام �ــ� ���ــ� و��ــ�م ���ــ�م (وی �ــ�) ا���ــ�ری 
��ــ��  ��ــ�ن  در  ��ــ�  ����ــ�  ���ــ�ل  و  �ــ�ده 
�ــ�ای  �����ــ��ران  و  ذ����ــ�ن  و  ���ــ�  ر����ــ� 

ا�ــ�ام �����ــ�. ���ــ� در ���ــ� ا���ــ�ر 
�ــ���  �ــ�ف  از  �زم  ا���ــ�ر  ��دا�ــ�  ���ــ� 
��ــ� ��ــ� در ��ــ�ل درآ�ــ� ���ــ� از �ــ�وش ��ــ� 
ــ�م  ــ�م ��� ــ� و�� ــ�ای ���� ــ� �����ــ����� � ــ�م � �
(VB) از ���ــ� �ــ�ز��ن �����ــ� و ��د�ــ� ����ــ� 
ا�ــ� �ــ�ز��ن ��ا�ــ�س ���ــ���  ا���ــ�ر �ــ�ه و 
�����ــ� ارا�ــ� �ــ�ه د�ــ���ه ��، ��ــ�� �ــ� ����ــ� 
وزارت  ا���ــ�ر  در  و  ا�ــ�ام  ���ــ�  ����ــ�  ����ــ�� 

��ــ� �ــ�ار ��ا�ــ� داد.
�ــ�ف  �ــ�  �ــ�وه  �ــ�ق  ��و�ــ�  ا��ــ�م  �ــ� 
�ــ�اودات  �ــ�زی  �ــ��ف  و  ���ــ�د  �ــ���� ��ی 
�������ــ�ی  و  ��ر  در  ��ــ���  ���ــ�  ���ــ�، 

�ــ�. ��ا�ــ�  ����ــ�ی  ��د�ــ� 

���ـــــ�ا��ی و��ـــــــ�م ����م
����ــــــ�ی و ...

��ا�ــ�س ��ا��ــ� ��ــ�ب ���ــ� �ــ�رای ا�ــ��� و از �ــ��ات ��ــ� ����ــ�ن، و��ــ�م ���ــ�م ����ــ�ی 
�ــ��� ��ی ����ــ� ��ــ� ��ــ�ر در ���ــ� ����ــ� �ــ� ��ــ� �ــ�م و �ــ� �����ــ� �زارت ��ــ� �ــ� �ــ��� ��ی 

����ــ�ز ��ــ� ����ــ� ا�ــ�اع ���ــ��ت ��ــ�ی ����ــ� �� �ــ�دد.
����ــ� ��ــ� (ز) ���ــ�ه (١) ���ــ�ن ��د�ــ� �ــ�ل ١٤٠١ و ا����� �ــ�ی ا�ــ�غ �ــ�ه و در ا�ــ�ای ا�ــ� ���ــ� 
و ���ــ� و �ــ� ���ــ�ن ا���ــ� ���ــ��ی ا�ــ��� و ����ــ� ���ــ� �ــ�رای ا���� و�ــ�رای ����ــ�ن، 
����ــ� ١٩٠ �ــ�ار ����ــ�رد ��ــ�ل و��ــ�م ���ــ�م �ــ�رد ����ــ� و در ����ــ� ١٤٠١/٦/١٠ ���ــ� ����ــ� ���ــ�م 
���ــ�ر ا�ــ�غ ��د�ــ�. �ــ� ���ــ� �ــ� ����ــ� ����ــ� ���ــ�م ���ــ��ی ��ــ� ���ــ� ر�ــ� ٨ در�ــ�ی در 
��د�ــ� ١٤٠١ از �ــ� �ــ�ف و �����ــ� �ــ�م ا�ــ���اض از ���ــ� ���ــ�ی از �ــ�ی د��ــ�، �زم ا�ــ� ��د�ــ� 
١٤٠١ ���ــً� �����ــ� �ــ�دد. در ا�ــ� را�ــ�� و �ــ� ���ــ� �ــ� ������ت �ــ��ات ��� در ��ــ�ص ����� و���م 
���ــ�م ����ــ�ی و �ــ���� ��ی �ــ�اوان �ــ�م ا�ــ��ن ا�ــ���ده ����ــ� از ����ــ� �ــ�ق و ��ارش �ــ�ی ���ــ�د 
د�ــ���ه ��ی ���ر�ــ�، ��ــ�ز ����ــ� ١٩٠ �ــ�ار ����ــ�رد ��ــ�ل ��د�ــ� ��ــ�داً در ��د�ــ� �ــ�ل ١٤٠١ ��ــ�ظ 
ــ� ��ــ�ان د��ــ� �� ا���ــ� ���ــ� ��ر�����ــ� ���ــ� ����ــ�  ــ�. در ا�ــ� را�ــ��، ���ــ� ���ــ��ی � ��د�
��ــ� ، وا��ــ� ���ــ� ا���ــ� را ��ــ�� �ــ� ���ــ�ا�ی ��ــ�د �����ــ� ����ــ�ی و ��ــ� از ��ر�ــ� ��د�ــ� ١٤٠١
��ــ�ب �ــ� ����ــ� ���ــ� ارا�ــ� و د��ــ� آن را ���� �ــ�ا�ی ��ــ� ر����ــ� و ��ــ� �ــ��ف و ����ــ� ��دن 
٨ �����ــ��ه از ١٠ �����ــ��ه ��ــ�ر و �����ــ� ا�ــ�ل در �ــ�اودات ���ــ� و ���ج ���ــ� ١٩٠ ��ار �����رد 
��ــ�ل از ������ــ� �����ــ����� از �ــ� �ــ�ف و ��ــ��ت ��ــ��� ��ــ����ی ����ــ� �����ــ��ه �ــ� �ــ�ز��ن 
������ــ� و ����ــ� ���ــ�ی �ــ� �ــ��م �����ــ����� در �ــ�رس �ــ� ���ــ� �ــ����اران ��ــ�ه �����ــ��ه �� �ــ��م 

��ا�ــ� و ����ــ� ا�����ــ� و ����ق �ــ�ی ��ز���ــ��� ��ــ��� را ��ــ�ان ���د�ــ�. 

پیشنهاد کارشناسان 
اقتصادى جهت بازبینى و اصلاح 

و یا حذف قیر تهاترى و به صورت 
تلفیقى از شرایطى که علاوه بر حفظ 

عملیات تهاتر مورد مالى نیز شفاف گردید این 
است که پالایشگاه ها در بسترى شفاف مانند 
(بورس کالا) و با قیمت رقابتى وکیوم باتوم را 

عرضه کنند و قیرسازان در همین فضاى رقابتى 
اقدام به خرید وکیوم باتوم (وى بى) اعتبارى 

کرده و محصول نهایى نیز در همان بستر 
رقابتى عرضه و ذینفعان و پیمانکاران 

براى خرید در قالب اعتبار 
اقدام نمایند.

فوکوسفوکوسفوکوسفوکوس
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�ــ��د  �ــ��  ��ا�ــ�س  دا��ــ�  ز��ل �ــ��   � �ــ�
ا�ــ�س  �ــ�  د��ــ�  �ــ���  در  و  ز��ل �ــ��  و  ��ز�ــ��ن 
���� �ــ�ی ����ــ� ����ــ� �� �ــ�دد؛ �ــ� ا�ــ�س ا�ــ� ���ــ�ل 
ز�ــ�ل  �ــ�  �ــ�  ���ــ�   � �ــ� �ــ�  �ــ�د  دا��ــ�  ���� �ــ�اری 
��ــ�ر �ــ� در ��ــ� �ــ�ه �ــ�ل �ــ�ری �ــ�ود  ���ــ����ه در  �ــ�� 
ــ�  ــ�ل ����ــ� �ــ� ا�ــ� واردات ا�ــ� ���ــ�ل � ٣٧ ����ــ�ن ر�

�� ���ــ�.  �ــ�رت  ر�ــ�ل  ����ــ�ن   ١٠٠ ا�ــ�   ٩٠  � �ــ�
ــ� ���� �ــ�ی  ا�ــ� ا��ــ�ف ���ــ� ز��ل �ــ�� دا��ــ� �
ا���ــ�د  �ــ�رد  در���ــ�  ا�ــ�ان  ز��ل �ــ��  واردا�ــ� 
��ــ�ر��ی  ــ�ان �ــ�و  ــ� ا� � ــ�ار دارد  ��������ــ���ن دا��ــ� �
��ــ� از ��ــ�ظ ��ــ�دن ز��ل �ــ�� �ــ� �ــ��ر �ــ� رود؛ وارادت 
ــ� ����ــ� دا��ــ� ( �ــ� ����ــ�ن و ٦٠٠ �ــ� ز��ل �ــ��  ــ� � ��ا�
���ــ�� �ــ� ��ــ�ان ��ــ�  � ٦٠٠ ����ــ�ن د�ر) در �ــ�ل  �ــ� �ــ�
�ــ����� ��اری  در  ر��ــ�  ا��ــ�د  �ــ�م  ��ــ�  د���ــ�  از 
���ــ� در ا�ــ� ���ــ� و �����ــ� �ــ�م ر�ــ� ا�ــ� ���ــ� 

�ــ�ده �� �ــ�د.  �ــ�م 
����ــ�  ���� �ــ�ی  ر�ــ�  ��ــ�ی  در  د��ــ�  �ــ�ی  از 
ــ� ٢٠٠ ــ� ر� ــ� � ــ� در ��� ــ�ل در د�� ــ� ��� ــ��، ا� ــ�ل � ز�

��ــ�ر �ــ� �ــ� ���ــ� ا�ــ� ���ــ�ل  �ــ� در  در�ــ�ی ��ــ�اه �ــ� 
��ــ�  ا�ــ� �ــ���ی  �ــ�  �ــ� ��ــ�اه ��ا�ــ� ���ــ�  را  ر�ــ�ی 
��ــ�ن را �ــ� ��ــ��ن ا�ــ� �ــ�زه  ��ــ�اه �ــ�؛ ا�ــ� ا�ــ� ا�ــ� 
�ــ� ا�ــ� ���ــ� د�ــ�ر �ــ� ����ــ� از �ــ�� ��ــ���ن  داد 
����� ز�� �ــ� ����ــ�ی  ����ــ� ا�ــ�. ���ــ�  �ــ�ار  و دو�ــ� 
ــ�ای آزاد�ــ�زی �ــ�درات ز��ل �ــ��  ��ــ��ن ا�ــ� �ــ�زه را �
�ــ�ری  �ــ�ل  اول  ���ــ�  اوا�ــ�  در  ����ــ�  در  �ــ�د.  آ�ــ�ز 
���ــ�اری  ���ــ�  ا ��د�ــ�.  آزاد  ���ــ�ل  ا�ــ�  �ــ�درات 
از  دا��ــ�  ���ــ�  ����ــ�از  ���� �ــ�ی  �ــ�   ز��ل �ــ�� 
�ــ�ی  از  ا�ــ�  ��ــ�ی  �� دا��ــ�،  ���ف ���ــ���ن  �ــ�ی 
�ــ�  ����ــ� ا�ــ� ���ــ�ل  ���ف ���ــ���ن ز��ل �ــ�� �ــ� 
�ــ� ��ــ�ان �ــ� ���ــ� در ا�ــ� ���ــ� ���ــ�اد �� �ــ�د. 
ز�ــ�ل  �ــ�  ��ــ��  ����ــ�ی  ز�ــ�ل �ــ��  ����ــ�  �ــ��� 
���ــ�اران  ��ــ�  وا �ــ�  ���ــ�  �ــ�  �ــ�د  واردا�ــ�  �ــ�� 
����ــ�  ر�ــ�  �ــ�  ��ــ��  دا��ــ�  �ــ�زار  در  ���ــ�ل  ا�ــ� 
�ــ�وش  ���ــ�ب  ا�ــ�اد  �ــ�  ��������ــ���ن  د�ــ�����  و  آن 

���ــ�اران  �� ز�ــ�   �ــ�.  �ــ�د  ����ــ�ی  ز��ل �ــ�� 
دا��ــ�  ����ــ�ات  ����ــ�  ���ــ�  ز��ل �ــ��؛  دا��ــ� 
ا�ــ�.  ���ــ�ل  ا�ــ�  وا��ــ�  ���ــ�  از  ��� ����ــ�  ��ــ� 
���ــ� ��������ــ���ن ز��ل �ــ�� در ����ــ� ����ــ� �ــ�دن  ا
ــ�  ��ران از ��� ــ�ن  ــ�ی �� ــ�ل، ���� � ــ� ��� ــ� ا� ����
����� �ــ�ی  ز��ل �ــ��،  ��ران  ��ــ�ن  ��ــ�ق  �����ــ�ت 
�����ــ�ژی  از  ا�ــ���ده  �ــ�م  و  ��ــ�دن  ا�ــ���اج  �ــ��ی 
�ــ�  ا�ــ�  �� د��ــ�.  �ــ�ار  ا�ــ�ره  �ــ�رد  را  �ــ�رن  ����ــ�ات  و 
�ــ�  ���ــ���  �ــ�ری  ��ه �ــ�ی  ��ــ��ت  ا�ــ�  �ــ�ل  ا�ــ� 
از  ا�ــ���ده  �ــ�  �� �ــ�ان  ���ــ�  �ــ�د؛  �ــ�ز  را  آن �ــ�  ��ــ�ان 
و  ا�ــ���اج  در  وا��ــ�  ����ــ�  ��ــ�  ����� �ــ�ی 
ا�ــ�  ����ــ� واردا�ــ�  �ــ�ردی  ���ــ�ل  �ــ�آوری ز��ل �ــ��، 
���ف ���ــ���ن  و  ��������ــ���ن  از  ����ــ�  ���ــ�ل، 
���ــ� ����� �ــ�ی ����ــ� و ا��ا�ــ� ��ــ�ه وری، و ��ــ��  �ــ� 
��ــ�ر �ــ� �ــ�ود ز�ــ�دی ا�ــ� ���ــ�  ���ــ� �ــ� �ــ�� ا�ــ�ژی 
�ــ� �ــ� ا��ا�ــ�  ��ا�ــ�. ���ــ� در ��ــ� دا�ــ�  را ��ــ� �ــ� 
����ــ� و �ــ����� ��اری در ا�ــ� ��ــ� و �ــ� و�ــ�د آزاد�ــ�زی 
��ــ�ر �ــ� �� ��ا�ــ� در ارز  �ــ�درات ���ــ�ل ز��ل �ــ��، 
�ــ� ��ــ�اه دا�ــ�� ���ــ�. ا���ــ�  آوری ر�ــ� ��ــ����ی را 
��ــ�ر �ــ� از ��ــ� ا���ــ�  �ــ� ��ــ�ز �ــ�درات ز�ــ�ل �ــ�� 
���ــ�ردار ا�ــ� و ��� �ــ�ان �ــ� �ــ�� ا���ــ�ر ����ــ� �ــ�رگ 
���ــ� �ــ�ای ��ــ�ر از آن ا��ــ�ا  در �ــ� ���ــ� را دا�ــ�، ا�ــ� ��
�ــ�د.  �ــ�اری در ا�ــ� ���ــ� را �ــ�  ���ــ� ��ــ��ت ����ــ� 

���� ز��ل ��ـــــــ� دا��� ����� ��� ���  ����� �� ���� ز��ل ��ـــــــ�  
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�ــ�  آزاد�ــ�زی �ــ�درات ��ــ� از ����� ���ــ� ا�ــ� 
ر���ــ�  ���ــ�  ���ــ�د.  �ــ�رت  ����� ����ــ�  در  ���ــ� 
�ــ�  ���ــ�  دا�ــ��  و�ــ�د  �����  ز���� �ــ�  �ــ���� در 
��ر���� �ــ� �ــ� �ــ�رت ر��ــ� ای و ���ــ�دی �ــ�در ���ــ�� 
��ــ�ن  ا�ــ�  در  د��ــ�.  ادا�ــ�  �ــ�د  �����ــ�  �ــ�  �ــ� 
�ــ���  ز��ل �ــ��  �ــ�درات  آزاد�ــ�زی  در��ــ�ص 
�ــ� �ــ�  ����ه �ــ�ت �ــ��� را در ��زار�ــ�ی دا��ــ� و  در 
���ف ���ــ�ه  ��ــ�ن  �ــ�  ا���ــ�ن  ذوب آ�ــ�  �ــ��� 
��ــ�ه ا�ــ� ����ــ� وارد �ــ�زد، ا�ــ� در ����ــ� ا�ــ� 
��ــ�ر ��ا�ــ�   �� آزاد�ــ�زی در ����ــ� �ــ�ت �ــ� ��ــ� 
�ــ�. در �ــ�ل ���ــ� در ��ــ�ص ����ــ� ���ــ� ز�ــ�ل 

�ــ�ارد. و�ــ�د  �����ــ� ای  �ــ�� 
ذوب آ�ــ� ا���ــ�ن �ــ� ��ــ�ان �ــ� �ــ��� ��ر�ــ� 
و���ــ� دارد در �ــ�رت ����ــ� ���� �ــ�ی دا��ــ� �ــ� 
��ــ� و���ــ� ���ــ�د، ���ــ�� را �ــ�رد ��ر�ــ� �ــ�ار 
ــ�ای �ــ��� ا���ــ�دی  ــ� � � ــ�  د�ــ�. در وا�ــ� در ��ر�
���ــ�، ز��ل �ــ�� �ــ�رد ��ــ�ز �ــ�د را از �ــ�زار دا��ــ� 
����ــ�  �� ���ــ� ای  ���� �ــ�  �ــ�  ا ا�ــ�  ��ــ�؛  ����ــ� 
�ــ� ���ــ� دا��ــ� ز��ل �ــ�� �ــ� ���ــ� ��ــ�د،  ���ــ� 
���ــ�  واردات  وا�ــ��  �ــ�  را  ��ــ�ز  �ــ�رد  ز��ل �ــ�� 
�ــ� �ــ�ای ����� ��ــ�ی در ا�ــ� ��ــ�ص  ����ــ�. ا���ــ� 
�ــ�د. در �ــ�ل ���ــ�  ����ــ� ���� �ــ�  ���ــ� ����ــ� 
��ــ� �����ــ� ای �ــ�ای ا��ا�ــ� ���ــ� ز��ل �ــ�� و�ــ�د 
�ــ�ارد؛ در ا�ــ� ��ــ�ن ���ــ�� ����ــ� ر��ــ�ر ��������ــ���ن 
�ــ�ی  از  ��درا�ــ�  ����ــ�  درآ�ــ�  ��ــ�  ��ــ���؛ 
ــ�د  ــ� � ــ� ���ا� ــ� � ــ�ای ����� ــ� � ــ���ن، ���� ��������
�ــ� ز�ــ�ل �ــ��  و در �ــ�رت ��ــ�ز �ــ�در ��ا��ــ� �ــ�د 
���ــ�. در  ��رد��ــ�ز �ــ�د را �ــ� �ــ�رت واردا�ــ� ���ــ� 
�ــ� در �ــ�ل ���ــ� ��ــ�  ��ــ� �� �ــ�د  ا�ــ� ��ــ�ن ��
�����ــ� ای �ــ�ای ����ــ� ���ــ�ل ���� �ــ�اری ز��ل �ــ�� 
و�ــ�د �ــ�ارد و �ــ��� ذوب آ�ــ� �ــ� ��ــ�ان ا��� ���ــ� 

ز��ل �ــ��  ���ــ�  ��ــ�ر،  در  ز��ل �ــ��  ���ــ�ار 
��� ����ــ� �� دا�ــ�؛  ����ــ� آن  ���ــ�د را �ــ� ���ــ� �ــ� 
در ����ــ� �ــ� ��ــ� �ــ� ا��ــ�ل ���ــ� ����ــ� �ــ� ا�ــ� ز�ــ�ل 
�ــ�د.  ���ا�ــ�  ���ــ�  �ــ�  راه  دا��ــ�  ����ــ�ی  �ــ�� 
ا�ــ� ��ــ�ص  ���ــ���ن در  ����ــ�  �ــ�  ا ا�ــ� ��ــ�ن  در 
از �ــ�ی  ا�ــ� �ــ�ا��  ��ا�ــ���،  را  �ــ�ا�� ���ــ�ی 
�ــ� آ�ــ�  ذوب آ�ــ� ا���ــ�ن ��ــ�دا ��ر�ــ� ��ا�ــ� �ــ� 
����ــ� ز��ل �ــ�� �ــ� �ــ�رت دا��ــ� �ــ�ای ذوب آ�ــ� 

ــ�؟  ــ� واردا� ــ� � ــ� ا� ــ� � ــ� ��� �
�ــ� در �ــ�ل ���ــ� ذوب آ�ــ�  ــ�د آور��ــ�  ــ� � �زم �
ا�ــ�؛  ���ــ�ردار  �ــ��  ز�ــ�ل  ��ــ�ن  دو  از  ا���ــ�ن 
��ــ�ن �ــ���ود وا�ــ� در  ا��ــ�ز �ــ��� و ��ــ�ن �ــ�اد��ه 
ا�ــ�  ����ــ�  ��ــ�  �ــ�؛  ���ــ�اری  ���ــ��  �ــ�ل  �ــ� 
����ــ�  ���ــ�  از  ا�ــ�  ���ــ�  ز�ــ�د  ��ــ�ان  ��ــ�ن 
���ــ�ردار  �����ــ�  ����ــ�  از  �����ــ�  ز��ل �ــ��، 
�ــ�  ��ده ا�ــ�  ������ ر�ــ�ی  ��ــ�ص  ا�ــ�  در  ا�ــ�. 
درک  �ــ�  �ــ�در  ��������ــ���ن،  رده  در  ����ــ�  �ــ�ار  �ــ� 
�ــ�ا�� آ��ــ� ���ــ��. �ــ� ا�ــ� ا�ــ�س �ــ� �ــ�ور �ــ� ارز���ــ� 
�����ــ�  �ــ� از ز��ل �ــ�� �ــ�   ��ــ�دن ز�ــ�ل، ���د�ــ� 
����ردار�ــ� را �ــ� ���ــ� �ــ� �ــ�ا�� ���ــ� �ــ�د ���ــ�اری 
�� ���ــ� �ــ� �ــ� ا�ــ� وا�ــ�� �����ــ� آن �ــ� را در ا���ــ�ر 

����ــ�.

��� ��ا��ان ا����ب ����ر ��� ا��ای ��ده ٣٦٣٦ ا����� ا����� ��� ��ا��ان ا����ب ����ر ��� ا��ای ��ده آ آ
�� ���م ���� ا��ای ����ن ��� ���� �� �� ���م ���� ا��ای ����ن ��� ���� �� 

��ــ�و ����ــ� ���ــ� ����� �ــ�ر� ١٤٠١/٠٤/٢٩در ��ــ�ص ا���ن �ــ���، �ــ��� ���د�ــ�ر در ��ــ� دارد ��ــ� ارا�ــ� �ــ� ���ــ� 
����� ����ــ�ن �ــ��م،��ای ��ــ�ه ا�ــ�ای �ــ�ده ٣٦ ا����ــ� �ــ� ��ــ�م ���ــ� ا�ــ�ای ���ــ�ن ��ــ� �ــ��� ��، از ��ــ�وران وا�ــ� 

� ذ�ــ� ا�ــ�ام �����ــ�. ����ــ� ا�ــ���ده ����ــ� ، ������ــ�ن وا�ــ� �ــ�ا�� �� ��ا��ــ� ��ــ�� �ــ� در���ــ� ا�ــ��د �ــ� �ــ�
�� ������د ����:  ��� در���� ا���د و����� ��

������ــ� ١٥ �ــ�ده ���ــ���ر �ــ� ����ــ��ن ��ــ�وزه -��ــ�ور �ــ��� ����ــ� �ــ��د  ا�ــ��ن ��ا�ــ�ن ر�ــ�ی - ����ــ��ن ���ــ���ر-  
WWW.FOOLADYAR.COM/Consultant ���ا�ــ�ن - د��ــ� �ــ��� ���د�ــ�ر  و �ــ� �ــ��

آ���� ���� در���� ا���د: 
از ��ر�� ١٤٠١/٠٧/١٧ ����� ����ن و�� اداری ��ر� ٢٤ /١٤٠١/٠٧ از ���� ٨ ��� ا�� ١٤ �� �������ء ا��م �����
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﹬︀︀ن و﹇️ اداری ﹝﹢رخ ١٤٠١/٠٧/٢٦ ﹫︪﹠﹧︀د ﹇﹫﹞️:︎   ︎﹤﹯ارا ️﹚﹧﹞ ﹟﹬︣︠آ
﹫︪﹠﹧︀دات ﹝︟﹫︣ ا︨️ ︣﹋️ در ﹇︊﹢ل ﹬︀ رد ﹨︣ ﹬ ﹉﹬︀ ︑﹞︀م︎  ﹧﹬︡︋﹩ ا︨️︫ 

�وا�� ����� ���� ���د��ر�وا�� ����� ���� ���د��ر

١٤٠١/١٤٠١/١٤٠١ ٠٧/٠٧/٠٧ ﹬︀︀ن و﹇️ اداری ﹝﹢رخ ٢٦ ﹫︪﹠﹧︀د ﹇﹫﹞️:︎   ︎﹤﹯ارا ️﹚﹧﹞ ﹟﹬︣︠︀ن و﹇️ اداری ﹝﹢رخ آ﹬︀ ﹫︪﹠﹧︀د ﹇﹫﹞️:︎   ︎﹤﹯ارا ️﹚﹧﹞ ﹟﹬︣︠︀ن و﹇️ اداری ﹝﹢رخ آ﹬︀ ﹫︪﹠﹧︀د ﹇﹫﹞️:︎   ︎﹤﹯ارا ️﹚﹧﹞ ﹟﹬︣︠︀ن و﹇️ اداری ﹝﹢رخ آ﹬︀ ﹫︪﹠﹧︀د ﹇﹫﹞️:︎   ︎﹤﹯ارا ️﹚﹧﹞ ﹟﹬︣︠︀ن و﹇️ اداری ﹝﹢رخ ٢٦آ﹬︀ ﹫︪﹠﹧︀د ﹇﹫﹞️:︎   ︎﹤﹯ارا ️﹚﹧﹞ ﹟﹬︣︠٢٦آ
﹫︪﹠﹧︀دات ﹝︟﹫︣ ا︨️ ︣﹋️ در ﹇︊﹢ل ﹬︀ رد ﹨︣ ﹬ ﹉﹬︀ ︑﹞︀م︎  ﹫︪﹠﹧︀دات ﹝︟﹫︣ ا﹧﹬︡︋️︨﹩ ا︨️︫  ︣﹋️ در ﹇︊﹢ل ﹬︀ رد ﹨︣ ﹬ ﹉﹬︀ ︑﹞︀م︎  ﹫︪﹠﹧︀دات ﹝︟﹫︣ ا﹧﹬︡︋️︨﹩ ا︨️︫  ︣﹋️ در ﹇︊﹢ل ﹬︀ رد ﹨︣ ﹬ ﹉﹬︀ ︑﹞︀م︎  ﹫︪﹠﹧︀دات ﹝︟﹫︣ ا﹧﹬︡︋️︨﹩ ا︨️︫  ︣﹋️ در ﹇︊﹢ل ﹬︀ رد ﹨︣ ﹬ ﹉﹬︀ ︑﹞︀م︎  ﹫︪﹠﹧︀دات ﹝︟﹫︣ ا﹧﹬︡︋️︨﹩ ا︨️︫  ︣﹋️ در ﹇︊﹢ل ﹬︀ رد ﹨︣ ﹬ ﹉﹬︀ ︑﹞︀م︎  ﹫︪﹠﹧︀دات ﹝︟﹫︣ ا﹧﹬︡︋️︨﹩ ا︨️︫  ︣﹋️ در ﹇︊﹢ل ﹬︀ رد ﹨︣ ﹬ ﹉﹬︀ ︑﹞︀م︎  ﹧﹬︡︋﹩ ا︨️︫ 
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��ــ� �ــ����� ��اری در �ــ�زار �ــ����� از ���ــ� ����ــ�  �ــ� �ــ�ر 
�� �ــ�د.  ا��ــ�م  ���ــ�  �ــ��  ����ــ�ی  �����ــ�  و  ����ــ�  و 
رو�ــ� �ــ����� ��اری �ــ� �����ــ� ���ــ� �ــ�� دارا�ــ� �ــ�اوم 
�� ���ــ�. �ــ� ���ــ� ��ــ� ����ــ� را��ــ�د ����ــ� �ــ��م در 
�ــ�����  �ــ�زار  در  �ــ����� ��اری  ��ورت �ــ�ی  از  دارا�ــ�  �ــ�� 

ا�ــ�.
�ــ� ��ــ�� �ــ� ���ــ� ����ــ� �ــ��م در �ــ��  �ــ����� ��ارا�� 
�ــ� آن ��ار�ــ� و  ا���ــ�دی  �ــ�  و  �ــ�ده  �ــ� ���ــ�  دارا�ــ� �ــ�د 
دارا�� �ــ�ی ���ــ� �ــ�د را �ــ� �ــ�ور ��ــ�ار روز�ــ�ی �ــ�ش ��ــ� داری 
�� ���ــ�، ���ــ� ا�ــ� ���ــ�ت ���ــ� ���ــ� ����ــ� را در دراز 
�ــ�ت ����ــ� �ــ���. �����ا�ــ�، ورود و �ــ�و� �ــ� ���ــ� در �ــ�زار 

ــ�  ــ� از د� ــ� و ر�� ــ� ���� ــ� ر�� ــ�دل �� ــ�د �� ــ����� و ا�� �
در  �ــ����� ��اری  ��آ��ــ�  در  ز�ــ�دی  ا���ــ�  �ــ��� ��  دادن 
ــ�  ــ�ر ��� ــ� � ــ� � ــ����� ��اران ��� ــ� رو � ــ��م دارد. از ا� ــ�زار � �
���ــ�.  ��ــ�� �ــ� ����ــ� �ــ��م �ــ�د از ����ــ� ����ــ� ���ــ� 
���ــ�  �ــ��  در  �ــ�  ا ���ــ�.  ��ر�ــ�  آن را  ����ــ�  و  ���� �ــ�  و 
���ــ�  دارد  �ــ�د  ���ــ�و،  ����ــ�  در  ��ــ�ل  �ــ��� ��ی  �ــ��م 
آن را �ــ� ارزش ���ــ� دارا�ــ� ���ــ� ���ــ�اد ��ــ�ده و �ــ�� �ــ�د 
��ــ� �ــ�زده آن را �� د�ــ� آ�ــ�. در ��ــ� ا�ــ� �ــ�رت ����ــ�ن  ��ا
�ــ��م از �ــ�زار ��ــ� ا��ــ�ده و ���ــ� ���ــ� ار از ���ــ� د��ــ� و �ــ� 
ــ� را  ــ� ورود، ر��ــ� �ــ����� ��اری ��� ���ــ�. ���� ــ� آ�ــ�ز  ����
�ــ� �ــ�ی ���ــ�  ا��ا�ــ� �� د�ــ� و �ــ� ���ــ� ا�ــ� ��زد�ــ� 

��ــ� �ــ�د وا��ــ�� �ــ� ���ــ� و �ــ�وش  �ــ�� دارا�ــ� �� �ــ�د. 
ــ� ا�ــ�.  ــ� ��� ����ــ� و �

�����ا�ــ� �ــ�وری  ا�ــ�  ا���ــ�  ����ــ� ���ــ�  ا�ــ�  در  د�ــ� 
�ــ� رو�ــ� ����ــ� ���� �ــ��م و ��ــ� ����ــ�ت ������،  ا�ــ� 
ــ�آورد آ�ــ� از ���ــ� �ــ��م ��ر�ــ� �ــ�د��  ��ــ�ار ��ــ� ���ــ� و �
�ــ��ه �����ــ� ��ــ� ����ــ� �ــ����ت و �ــ� روا�ــ� �ــ�زار �ــ�ار ���ــ�د. 
�ــ�  داد  ا��ــ�م  �����ــ�  را  ���ــ�  �� �ــ�ان  �ــ�ا���  ���ــ�  در 
���ــ� ���ــ�. �ــ� از ���ــ� �ــ� ����ــ� ز���ــ� ��ــ��ر  ���ــ� از ر��ــ� 
���ــ�ف �ــ���. و�ــ� ��ا�ــ�ش ����ــ� �ــ� �ــ����� ��ار ���ــ� و 
���ــ��ر ����ــ� �ــ� د��ــ�ل ا�ــ�ح �ــ�� ���ــ� �ــ�د ا�ــ�. �ــ� 

��ــ�، ��ــ�ه ����� ��ــ�ی در �ــ�زار �ــ�����،  �ــ�ر 
����ــ� از دو رو��ــ�د ��� ��ــ� �ــ� �ــ� ��ــ� 

ا�ــ�. 
���ــ�ی  �ــ�  ��� ��ــ�  رو��ــ� 

���� �ــ�ی  ��� ���ــ� 
�ــ��  �ــ�زار  در  ����ــ� 

و  ر��ــ�  و  �� ��ــ�د 
�ــ�  ����ــ�ی  �ــ�زده  ��ــ� 
���ــ�  در  دارد.  ��ــ�اه 
�ــ�  ��ــ�  �ــ�  رو��ــ�د  �ــ� 
������ ��را�� �ــ�  ��ا�ــ� 
�� ر��ــ� �� �ــ�ده ا�ــ�  و 

از ��ــ�ر ���� �ــ�  �ــ�  و 
������ �ــ�ی  ا��ــ�د  �ــ� 

��زد�ــ�  ��ــ�  ��ــ�  �زم 
��ــ�ان  �����ــ�  و  �� �ــ�دازد 

���ــ� ا�ــ�. ��ــ� ��زد�ــ� آن �ــ� 
ا���ــ�دات  ����ــ�،  ��ور�ــ�،  ���ــ�� 

��ــ�ان  ���ــ�  از  �ــ�����  �� �ــ�ی  و�� و 
ر��ــ� ���ــ�ی �ــ����� ��اران، �ــ� ا���ــ�ب ��ــ� از 

�� �ــ�د. ���ــ�  رو��ــ�د  دو 
ر�ــ�  ���ــ�  و  �� ���ــ�  ���ــ�اری  را  �ــ����  �ــ��م  �ــ�  و��ــ� 
ــ� ای ر��ــ�ر �� ��ــ�  ���ــ� آن را دا�ــ�� ���ــ��، ذ�ــ� �ــ� �� ���
��ــ� اوری  د��ــ�ل  �ــ�  �����ارا�ــ�  �ــ�رت  �ــ�  ����ــ�  �ــ� 
�ــ� �ــ� ��ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� ���ــ� �� ���ــ�، �ــ� د��ــ�ل  ا�����ــ� 
ا��ــ�ر و ا���ــ�ت �ــ�ب و ���ــ� در�ــ�ره آن �ــ��� �� �ــ�دد و �ــ� 
�ــ� از آن �ــ��� �ــ� د�ــ� �ــ� آورد، وزن ���ــ��ی  ا��ــ�ر ����ــ� 

�� د�ــ�. 
از  �����ــ�  �ــ�ای  �� ��ــ�  �ــ��  �ــ�  ذ�ــ�  ����ــ�  �ــ�ف  در 
�ــ� در��ره ان �ــ��� ����ــ�  �ــ�د، �ــ� ا���ــ�ت و ا��ــ�ر ���ــ� را 
ــ� ���ــ� �ــ�� ا�ــ� �� ��ــ�  � ــ�  �� �ــ�د در���ــ� ���ــ�. ز���
�ــ�  �ــ�دن د��ــ� �ــ�ای ا������ــ� ا�ــ�  �ــ� د��ــ�ل ����ــ� و ��ــ�ا 
�ــ�ف ��ــ� �ــ� ��ــ��� �ــ�ر و ����ــ� �ــ� آورد و در ���ــ� �ــ�ارد 

ــ� �� �ــ�د.  �ــ� از ا�ــ� ا����ــ�ت �ــ�ف ���ــ� �����

�ــ� د�ــ� �ــ�زی  �ــ� �����ــ�  ا�ــ� ����ــ�د ذ�ــ� ���ــ� �� �ــ�د 
��ــ�� �ــ� �ــ��� را���ر�ــ�ی ���ــ�د ��ا�ــ�� ���ــ� و از آن �ــ� 
�ــ�ف ��ــ� ����ــ�. �ــ�ای ��ــ�ل �ــ��� را �ــ� ��ز�ــ� ����ه ا�ــ� 
ــ� و  ــ�ف �� ــ� ��� � ــ�  ــ�ده ا� � ــ�ز  ــ� را آ� ــ�زار ���� ــ� � ــ� رو� و�
���ــ� ���ــ� و��ــ� �ــ� �ــ��م دار ���ــ��� ��ــ��ر �ــ�ب ��ــ� 
ــ�  ــ� ����� ــ� �� � ــ� �ــ�ا  ــ� �� ��� ــ�زار را ���� ــ� � ــ� و رو� ����
را  ���ــ�  و  ���ــ�  ا���ــ�ت  ��ــ�  و  �ــ�ارد  و�ــ�د  �ــ�  �ــ�ای 
���ــ�ن در���ــ� و �ــ�دازش �� ���ــ�. ا�ــ� �ــ�ل ذ�ــ� �ــ� ���ــ� 
�ــ� ا���ــ�ت ���ــ� را  ر�ــ� ���ــ� �ــ�� را دارد �ــ�� �� ��ــ� 
دور��ــ� دارد و ���ــ�� �ــ� د��ــ�ل ا��ــ�ر ���ــ� �ــ�ای د��ــ� ر�ــ� 

��ــ�دد. 
��ــ� �ــ� �ــ� ا�ــ��ل ����ــ� ا�ــ� و���ــ� 
�ــ� و��ــ� �ــ��م دار  ��ده ا�ــ�  را ����ــ� 
رو�� �ــ�  را�� �ــ�  ��ــ��ر  ���ــ��� 
�ــ�ول  و  ��ــ�د  ��ــ��� ��ی  و 
��ــ�ا  را  �ــ�زار  ��ــ�  و  �ــ�زار 
و��ــ�  و�ــ�  �� ���ــ� 
ا�ــ��ر  ��ــ���  �ــ��م دار 
�ــ�  و  ا�ــ�  ��ــ� دار  �ــ� 
ا��ــ�ر  د��ــ�ل  �ــ�  ��ــ�ی 

��ــ���.  ���ــ� 
�ــ� ���ــ� �ــ�ت  ا�����ــ� 
�ــ�ان ���ــ� ��ــ��  �����ــ� 
�����ــ�  ������ �ــ�ان  �ــ� 

�� �ــ�د.  ��ــ�� 
��ری  آن  رو�ــ�  و  �ــ�زار  دروا�ــ� 
���ــ�  و  �ــ�ارد  �ــ�  ذ���ــ�  �ــ� 
�ــ�ون  �ــ�زار  �� د�ــ�  ا��ــ�م  را  �ــ�د 
��ــ� دو�ــ�� و �ــ� د�ــ��� دا�ــ��  ا���ــ� �ــ� 
���ــ�  در  را  ا���ــ�ت  ا�ــ�  و  �� ��ــ�  ���ــ�  ���ــ� 
���دار ��،��رت �ــ�ی ���ــ� و آ�ــ�ر و ار�ــ�م در ا���ــ�ر ��ــ� �ــ�ار 
�� د�ــ�. در وا�ــ� ا�ــ� ��ــ�ه ��دا�ــ� و ���ــ�� ���ــ� ا����ت 

�� ��ــ�. ��ــ��  را  �ــ����� ��اران  ��ــ�  ����ــ�  �ــ�  ا�ــ� 
����ــ�اری  �ــ�ون  �� ��ــ�  �ــ��  ���ــ�  �ــ����� ��ار  �ــ� 
��ــ� و ��ا�ــ�س آن �ــ� ���ــ�  ا���ــ�ت ���ــ�د در �ــ�زار را ���ــ�� 
��ر، ���ــ� ���ــ�� ا���ــ�ت  �ــ� ا���ــ� ا�ــ�  و �ــ�وش ا��ــ�م د�ــ� 
ــ� ����ــ� �ــ�ص،  ــ� �ــ��� و � �ــ�ون دا�ــ�� ���ــ� ��ــ�� �
ــ�  ــ� ز��� ــ�، ����� ــ�رس ا� ــ� در � ��ر� ــ�  ــ�� ��� ــ� از � ��
�ــ� ذ�ــ�  ــ� ����ــ� �ــ�ص ���ــ��. ��ا �ــ� �ــ����ار �ــ��� و �
�ــ� ����ــ� داده �ــ� ��ــ� ����ــ� و �ــ�  ���ــ�� �ــ� �ــ� �ــ��� 
�ــ�دن ا��ــ�ر  د��ــ�ل ا��ــ�ر �ــ�ب در �ــ�� �ــ� و �����ــ� ����ــ� 
�ــ�  و ا���ــ�ت ���ــ� �� �ــ�دد. در ����ــ� ا�ــ� ���ــ� �� �ــ�د 
�ــ� �ــ�زار در  ���ا��ــ� ��دا�ــ� در�ــ�� از ��ــ��� �� و ا�����ــ� 

ا���ــ�ر �ــ� �ــ�ار �� د�ــ� دا�ــ�� ���ــ�� 

و��ـــــ�� �وا�ـــــــ�  ذ��ــــــــــــ�
��ــــــــ���ــــــ� �ـــــــــ�ان
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��م �ــ� ��ــ�ان ��ــ� از روش �ــ�ی ����ــ� ���ــ� �ــ� ورود �ــ� �ــ�زار �ــ�����  اوراق 
���ــ��، �ــ� ا�ــ�ار ����ــ�� �ــ�ای ����ــ� ������ــ� �ــ��� �� ����ــ�  از �ــ�ل 
�ــ�  �ــ�دش ���� ���ــ�  �ــ�. �ــ�ف از ا���ــ�ر ا�ــ� اوراق، ����ــ�  �ــ����� در 
���ــ� ��ــ��� در د����ــ� �ــ� ������ــ� �ــ�رد ��ــ�ز آ��ــ� �� �ــ�د. ا�ــ� اوراق 
�ــ�وه �ــ� �ــ�زار �ــ�رس، در ��ا�ــ�رس ��ــ� �ــ�رد ���ــ�ش �ــ�ار �� ����ــ�. ا�ــ� اوراق 
� �ــ�ی  در �ــ�و ورود �ــ�د، �ــ� ر�ــ� �ــ�وز��ری ��ــ��� �ــ� ا�ــ��د ��ا�ــ�، از ��
���ــ�� �ــ� د���  ��ــ��� ����ــ�ی ��ــ�� �ــ� ا�ــ��د ��ا�ــ� ���ــ�ردار ��د��. �ــ�ل 
��م ٢در�ــ� ����ــ� از ���ــ�  �ــ�م آ�ــ���� �ــ�زار �ــ����� �ــ� ا�ــ� اوراق، اوراق 
ــ� از  ــ��ن ��� ــ� ��ر� ــ�ن � ــ�ور ز� ــ� � ــ� � ــ�. ا� ــ�ار �� ��� ــ� � ــ�رد ����� اوراق �
ــ� ا�ــ�  ��د�ــ� � ���ــ� �ــ� و در ����ــ� ���ــ�  � �ــ� آ��ــ�  ا�ــ� اوراق، ا��ــ�ف ��
���ــ�ی دا�ــ�� ���ــ��. ا�ــ�   � اوراق ��ــ�� �ــ� اوراق ا�ــ��د ��ا�ــ� ا��ــ�ف �ــ�
�ــ� �ــ�داد �ــ�ه �ــ�ل آ��ــ�ه ��ر�ــ�� �� �ــ���، ا�ــ� ا�ــ��ن  ��م ���ــ�  در اوراق 
����ــ�. در �ــ�ل ���ــ�  � آ��ــ� �ــ� ٢٤ در�ــ� �ــ�رد �����ــ� �ــ�ار  �ــ� �ــ� و�ــ�د دارد 
� ا�ــ��د ��ا�ــ� �ــ�ود ٢٣در�ــ� ا�ــ�. ا�ــ� ��ــ�وت ١/٥ در�ــ�ی  در �ــ�زار �ــ�
��م دارد. �ــ�ا�� �ــ�زار و و�ــ�د �ــ� �ــ�م و��د  ��ــ�ن از �ــ�� �ــ�دن ����ــ�ی اوراق 
��م را ��ــ� ����ــ� �ــ�ار �� د�ــ�. �ــ� ا��ا�ــ�  � اوراق  اوراق ��ــ��� آن در �ــ�زار، �ــ�
 � ��م، �ــ� ����ــ� در �ــ� رو�ــ� ��و�ــ� اوراق در �ــ�زار و ����ــ� ���وق �ــ� �ــ� اوراق  
� ا�ــ��د ��ا�ــ� ��ا�ــ�ی ���ــ�. ا�ــ� در �ــ�ل ���ــ� �ــ� ر�ــ� ارزش  ا�ــ� اوراق �ــ� �ــ�
ــ� ��ــ�دی ���ــ�ردار  � ا�ــ� اوراق از رو� ــ� ��م و ا��ا�ــ� ��ــ� ا���ــ�ر، � اوراق 
� ا�ــ� اوراق از ا�ــ��د ��ا�ــ�  �ــ� ا��ــ�ف �ــ� �ــ� و ا�ــ� ا�ــ��ن را ��ا�ــ� �ــ� آورد 

�ــ� �ــ�ف ا��ــ� �ــ�زار  ��ــ�د. در ا�ــ� ��ــ�ن ���ــ� ا�ــ�ره ��ــ�د  ��ــ� ��ــ�د ���ــ� 
ــ�  � ــ�واری دارد   ــ�ی ا�� ــ�� � ــ� ��� ــ�. ا� ــ� ا� ــ� ��وژه � ــ� ��� ــ����� ���� �
���ــ��  در �ــ�زار �ــ����� ا�ــ�اع روش �ــ� ��ــ� ����ــ� ���ــ� ����ــ� �� �ــ�د. در 
���ا�ــ� ای  � �ــ�ی �ــ�� و ��ا��ــ� �ــ��  ــ� �� ــ� ���ــ� � ���ــ� اوراق ��ــ�ر�� و �
�� �ــ����� در  ��م �ــ� ��ــ�ان ا�ــ�اری  ����ــ� �� �ــ���، ا�ــ� در �ــ�ل ���ــ� اوراق 
�ــ�دش �ــ��� �� را ����ــ� �� ����ــ�، از �ــ�ی ��ــ��ری از �ــ��� ��ی ����ــ�ی 
� آن ��ــ�� �ــ� �ــ�زار �ــ�ل ��ــ�اه ���ــ�. اوراق  �ــ�رد ا�ــ���ده �ــ�ار �� ��ــ�د و  �ــ�
و ���ــ� �ــ�ای ����ــ� ���ــ� ���ــ�ان از دو ���ــ�� و ����ــ�د ���ــ�وت ���ــ�ردار 
ا�ــ�. ا�ــ���ده از �ــ�زار �ــ�ل و ���ــ�� ����ــ� و ا�ــ� وام �ــ�زو��ر ��ــ��� 
دارد و ���ز��ــ� و���ــ� �ــ����� ا�ــ�؛ �ــ�ا در���ــ� وام در �ــ�ر ���ــ� از �ــ�ی 
��م  �ــ��� ��، ���ز��ــ� ���ــ�داری �ــ����� از ����ــ� ����ــ� ا�ــ�؛ ا�ــ� در اوراق 

ا�ــ��ن ����ــ� ���ــ� را�ــ� �ــ� و �ــ��� �ــ� �ــ�رت �� ���ــ�د. 
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ا�ــ� اوراق   � �ــ� �ــ�  �ــ� ��ــ� ��� ر�ــ�   ��� �ــ�رس  �ــ�  ��م  �ــ� ورود اوراق 
���ــ�  ــ� ا��ــ�م ا�ــ�. ا ــ� را��ــ� ��� ــ�ا ����ــ�ت ا�ــ� اوراق � ــ� � ����ــ�ی ���
ــ�م  ــ� ا�� ��� از ر�� ــ�رس  ــ� � ــ� اوراق � ــ� ورود ا� � ــ�  ــ� �� ر� ــ� �� ــ�ا � در ا��
�ــ�ای  را  ��ا���ــ�  اوراق،  ا�ــ�  ����ــ�  ��زد�ــ�  ا�ــ�  ����ــ�،  آن  ����ــ�ت 

�� �ــ�زد.  ��ا�ــ�  ���ــ�  درآ�ــ�  �ــ�  ���وق �ــ�ی 
��ــ�ود �ــ�دن ���ــ� ا�ــ� اوراق در �ــ�زار �ــ����� از ����ــ����� آن �� ���ــ� 
ــ�  ــ� ا� ــ� ��� ــ� � ــ����� ��اری ����� ــ��� ��ی � ــ��ری از � ــ�س �� ــ� ا� ــ� ا� �
٢٣ �ــ�   ٢٢ � �ــ�ی  �� ارا�ــ�  در  ���� �ــ�  ���ــ���د  �ــ�  �����ــ�  ��ار�ــ�.  اوراق 
در��ی ��ای ا���ــ�ر ا�� اوراق، ا�� اوراق ر���� ��ای ��زار �ــ����� ���ــ�ب 

 .���� ��
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�ــ�ل  ���ــ�  ����� ���ــ�ه  ��ــ�ه   � �ــ�
���ــ�  ا�ــ�.  ���ــ�  ��زار�ــ�ی  �ــ��  �ــ� 
� �ــ�د ����ــ� �ــ�  ����ــ� �ــ�د ����ــ� از �ــ�
��م �ــ� ��ــ�ان اوراق �ــ�ون ر��ــ� �ــ�  اوراق 
���ــ�ی و�ــ�د �ــ� �ــ� ا�ــ� ٤ �ــ�ای ا�ــ� اوراق 
ــ�  ــ�زار �ــ����� � ــ� ��ا�ــ� � ــ� ���ــ� � ا�ــ�. �
ا��ــ�م  ا���ــ�دی،  و  ����ــ�  ر��ــ� ��ی 
���ــ�  اوراق،  �����ــ�  و  �ــ�ز  �ــ�زار  ����ــ�ت 

اوراق  �ــ�د  ا��ا�ــ�  از  ���ــ�  ���ــ�  ���ــ�ی 
�ــ�د �ــ� �ــ� ا�ــ� وا�ــ�� ���ــ� از آ�ــ�� �ــ�زار 

�ــ����� �ــ�. 
اوراق  ا�ــ�  ���ــ�  ����ــ�  ��ــ�  �ــ�ر  �ــ� 
��ا�ــ�  ���� �ــ�  از  ��ا��ــ�  ���ــ�ان  �ــ�ای 
�ــ� �ــ�ل �ــ�د  �ــ� �ــ� ا�ــ�ادی  �ــ�د. ز���ــ� 
��دا�ــ� �� ���ــ�  را �����ــ�، ٢٤ در�ــ� 
�ــ� �����ــ� ��ــ�ی ��ــ�م �ــ�ه �ــ�ای  �ــ�دی 
����ــ� �ــ�����  �ــ�  را ��ــ�اه  اوراق  ا�ــ�  �ــ� 
�زم ����ــ� �� ��ــ�، �ــ��ی ٢٧ در�ــ� ���ــ� 

���ــ�.  ��ا�ــ� 
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ا���ــ�ر  ���ــ�  �ــ�زار  و�ــ�د  �ــ�رت  در 
��م، �ــ�ر  ����ــ� ���ــ� اوراق را از �ــ�زار  اوراق 
�ــ�ل �ــ� �ــ�زار �ــ����� ا���ــ�ل �� د�ــ�. �ــ� 
���ــ� ���ــ�ی،  از �ــ�ی  ��ــ�ه  �ــ��  ���ــ� 
�ــ�ای  ������ــ�ی  �ــ�ا��  از  �ــ�����  �ــ�زار 
ــ�  ا���ــ�ر ا�ــ� اوراق ���ــ�ردار ��ا�ــ� �ــ�، �
��م در �ــ�زار �ــ����� �ــ�رد  ��دا�� �ــ� اوراق 
ــ� و  ــ�� ���� ــ� در ��� ــ�د، ا� �� ــ�ار  ــ� � �����
���ــ� ���ــ�ی �ــ�� ��ــ�ه ����ــ� ����ــ� و �ــ� �ــ�� 
���ــ� ����ــ�، �����ن  �ــ�د �ــ��ده ����ــ� 
��ا�ــ�  ���ــ�  ��ــ�ر  ا���ــ�دی  ��ــ��ت 

ــ�د.  �
���ــ�ن  ����ــ�رد  ١٠٠�ــ�ار  ا���ــ�ر  ا�ــ�م 
���ــ�  �ــ�ی  از  �ــ�����  �ــ�زار  در  اوراق 
��ــ�ه،  �ــ��  ����ــ�  �ــ�م  �ــ�ا��  در  ���ــ�ی 
����ــ� ���ــ� و  را در��ــ�ص  �ــ�زار �ــ����� 

ر��ــ� ���ــ�د ��� ��ــ�ر �ــ�ار ��ا�ــ� داد. 
�ــ�زوی ا��ا�ــ�  �ــ� ��ــ�ان  ���ــ�� ����ــ� 
ا�ــ�.  آن  ا���ــ�ر  و  ����ــ�  در  ��م  اوراق 
��ا�� �ــ�  ��ا�ــ� ����ــ� �ــ� �ــ�ی �ــ�زار �ــ�دا
�ــ�� ������ �ــ�ی ����ــ�ی و �ــ����� در 
��م ���ــ�ب  �ــ�دش از ���ــ� ا��ــ� اوراق 
را در ا���ــ�ر �ــ��� ��ی  �� �ــ�د و ����ــ� 
��������ــ�ه ���ــ�ل ����ــ� و �ــ��� ���� 
��������ــ�ه  �ــ��� ��ی  او��ــ�  �ــ�اد  �ــ� 
�ــ�ار  �� ���ــ�،  ����ــ�  را  ����ــ�  ���ــ�ل 

�� د�ــ�. 
���ــ�  �ــ�ل  �ــ�زار  ا���ــ�دی  �ــ����ر  در 
���ــ�ی �ــ� �ــ�ی ��ور ���ز �� ا���ــ�ر �ــ��� 
��م، ���ــ� �ــ�� ��ــ�ه  اوراق  ����ــ�ن �ــ� اوراق 
�ــ� �ــ���  ���ــ� د�ــ�. ا�ــ� در�����ــ�  را 
� از ��ر�ــ�ب  ا��ا�ــ� �ــ�� ��ــ�ه و ��ــ� �ــ�ر
�ــ��د ا���ــ�دی دو�ــ� ��ــ���. �� ���ــ� ای 
�ــ�  �ــ�� ��ــ�ه ��ــ� ����ــ� �ــ� ����� ���ــ� 

�ــ�د ���ــ� ٢١ در�ــ� ر�ــ��ه ا�ــ�. 

��ر�� ��� ��� ��دن �ــــــــــ�خ ا�راق ��م 

��م ��ی ���� ا�راق �ــــــــ�م در ���د��ی ����

��� ا����ع ��ار ����� ��زار �ــــــ����� �� ا�راق ��م

�������� ��ای  ���� �ـــــــ�خ ا�راق ��م

وقتى ما سهام 
شرکتى را خریدارى مى کنیم 

و توقع رشد قیمت آن را داشته 
باشیم، ذهن ما به گونه اى رفتار مى کند 

که همیشه به صورت جانبدارانه به 
دنبال جمع اورى اطلاعاتى که هم جهت 
با توقع ما حرکت مى کنند، به دنبال اخبار 

و اطلاعات خوب و مثبت درباره ى آن 
شرکت مى گردد و به اخبار مثبتى که 

از آن شرکت به دست مى آورد، 
وزن بیشترى مى دهد. 
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�ــ� ر�ــ��� ��ی ���ــ� ����ــ�ن ���ــ��ه و��ه ا�ــ�  ��ــ�  �� دا��ــ� 
دار�ــ�؛ ���ــ� از �����ــ�ن �ــ�ای �����ــ� ����ــ�ی �ــ�رد ���ــ� �ــ�د 
را د��ــ�ل �� ���ــ�، ا�ــ�� �� �ــ�ان  ���ــ�ف و�ــ� ����ــ� ���ــ� 
ــ��� ��ی  ــ� ر� ــ�ه � ــ� � ــ� ��� ــ�اد در���� ــ� ا� ــ�د ��� ــ� و� � ــ�  ��
��ــ� ا�ــ� ا�ــ�اد ��ــ�ز  ���ــ� ����ــ�ن ���ــ��ه �ــ�د را ��ــ� ����ــ�. ا
���ــ� روز���ــ� �ــ� ...، ا���ــ��م �ــ�ی ���ــ� �ــ�پ �ــ�ت  از ��ــ� 
ــ�  � ــ�  ــ� ������ ــ� ��� ــ�. و� �ــ� �����ــ� ���ــ����ی را �ــ� روز �� ���
�ــ�ای  ��ــ�  ���ــ�� د��ــ�  ا��ار�ــ�ی  و  ����� �ــ�  ا��ــ�  در د�� �ــ�ی 
��ر و �����ــ�ن ��ا��ــ� ا��ــ�د ��ــ�ده ا�ــ� و ��ــ�  ��ــ� و  �����ــ� 
�ــ�ده ا�ــ�. ��ــ�اره ���ــ�ا �ــ�  ا�ــ�اد را �� �ــ�� �ــ�د �����ــ� 
ا�ــ��ا��ی ا�ــ� و ا��ار�ــ� و ����� �ــ�ی د��ــ� �� ��ــ�ان ���ــ� ���ــ� 
���ــ�ه �� �ــ�ر ����ــ� و ���ــً� �ــ� رو��ــ�د  �� �ــ�دد. در ا�ــ� ��ــ�ل 

��ر�ــ�دی �ــ� ���ــ�� ��ــ� و���ــ�، ا�ــ�اع و د��ــ� ا�ــ���ده آن در روا�� 
��ر�ــ� ��ــ�ن  ��ــ� و  ����� ��ا��ــ� ��دا�ــ�!  آ�ــ�ر و ار�ــ�م در 
�ــ� ��ــ��ری از �����ــ� �ــ� ا�ــ���ده از ا�ــ�اع ����� �ــ�ی  �� د�ــ� 
و���ــ�، ا�����ــ� و دا���ن �ــ�ا�� از ا�ــ� ا�ــ�ار ا�ــ���ده �� �����ــ�. 
������ �ــ� ��ا�ــ�ی ز�ــ�دی دارد و در �ــ�ل ��ــ��� ��ــ�ی ذ��ــ� 
��ــ� و  �����ــ�ن ا�ــ�. ا��ــ�ل ����� ��ــ�ن از �ــ�رت و���ــ� در 
�ــ�اه ��ــ�ان ا���ــ�اری آن  ��ر�ــ� دارد و ا�ــ���ده ازا�ــ� ا�ــ�ار �ــ�رن،  
ــ�  ���� ــ�  ــ� در �� ــ�اب � ــ�ی � ــ� ���� � ــ�� و ���� ــ� �� ــ�. ���� ا�
��ــ�  �ــ�  ا�ــ� ���� �ــ�  ا�ــ��ن ���ــ���  و  ��ــ�ز ا��ــ� �����ــ�ن 
��ــ����ن، ���ــ��ه و��ه ا�ــ� از ��ــ�وی �ــ��� ا���ــ� �ــ�د را در ���ی 
�����ــ�  ����ــ�  �� �ــ�ان  را  و���ــ�  ا�ــ�.  ��ــ�ده  ا��ــ�د  ر�ــ��� ای 
ــ�ی  ــ�ک �� ــ� �� ــ�ان � ــ� ��� ــ� ا� ــ� آن ���� ــ� در �� � ــ�  و ����
���ــ�؛ ز�ــ�ا ���ــ� و ا�ــ�ژی را �ــ� ����ــ� ����ــ�ه  ����ــ� در ��ــ� 

�����ــ�  �� ا��ا�ــ�. ���ــ� ��ــ�ک و �����ــ� و ا���ــ�ل ا���ــ�ت در 
ــ�اع ����ــ� و �����ــ�  ــ� ا� ــ�  ا�ــ� ���ــ� ���ــ� � ز�ــ�ن ���ــ� �ــ�ه �
��ر از ����ــ�ی ����  ��ــ� و  �ــ�ی �ــ��� را در ���ــ�  ����ــ� �ــ�د، 
�ــ�  �ــ� در د��ــ� ا�ــ�وزه �ــ� �ــ����د�� و ���ــ�� �ــ����  �����ــ� . ا�ــ��ر 
در ز���ــ� روز�ــ�ه �ــ� آن ��ا�ــ� ��ــ��� �ــ� ار��ــ�ط و �ــ���� ��ــ� 
�ــ� از  �ــ� و و���ــ� ا��ــ�د �ــ�ه ا�ــ�. �زم �ــ� ����ــ� ا�ــ� �����ــ� 
��رآ�ــ� ��ــ�ن �� �ــ�د ���ــ� ���ــ�  ���ــ� و���ــ� ���ــ�ان �ــ� ���ــ� 
��رآ�ــ�ی ا�ــ� ���ــ�ه در �ــ�ن ���� �� ���ــ�  ��دا��ــ� �ــ� ا�ــ�اع آن و 
ــ� ��ــ�دن ����ــ� ���ــ�  ــ� �ــ� ا� ــ��ر � و �ــ� ��ــ� ��ــ�ان ���ــ�ر �ــ� ا�
�ــ� �ــ�ف ا��ــ� ا�ــ���ده از  ���ــ�. ��ــ�ل روا�ــ� ����ــ�  �� دا�ــ� 
��ر ���ــ� و ����ــ�ل �ــ� ��ــ�ی  ��ــ� و  ا�ــ� ���ــ� �ــ�ی در �ــ� 
���ــ� �ــ�د. "�ــ�� ��ــ��ی" �� ���ــ�ر �ــ���� و ����ــ� در ا�ــ���ده از 
��ر.  ا�ــ� �ــ�� در  ��ــ� و  ���ــ��ت و ���ــ�ت ���ــ� ارا�ــ� در �ــ� 
�ــ� در و���ــ� ���ــ�د  ــ�ه ���ــ� ز�ــ�ن ���ــ� ���ــ� و ���� ���ــ�  ���
�ــ� ���ــ�  �� ���ــ�، ���ــ� �� �ــ�دد. �ــ� �ــ� روی د���ــ� و�ــ�د دارد 
�ــ�ه ا�ــ� ����ــ� و ���ر��ــ�ی از ا��ار�ــ�ی و�����ــ� ���ــ��ه و��ه در 

��ــ�.  روا�ــ� ����ــ� و ��زار���ــ� ��ــ�ا 
��ــ� �ــ�دم ����ــ� �� د��ــ� در را��ــ� �ــ� �ــ� ���ــ�ل و �ــ�  - ا

���ــ�ت �ــ� �ــ�رت و���ــ� ����ــ� را �ــ�د �����ــ�. 
�����ــ���ن  �� ��ری �ــ�  �� �ــ�د  �ــ��  را  ��ــ�  ��ــ�ان  و���ــ�   -

���ــ�. �ــ� ��ــ�م را �� ��ا��ــ� ��ــ�  از  �ــ� ٩٥٪  و���ــ� 
����ــ�ی  �ــ���  از  و���ــ�  ��ز���ــ�  در  ��د��ــ�ی  و  �ــ�دآوری   -

ا�ــ�. ���ــ�ردار 
- و���ــ� �� د��ــ� ��ــ��، ��ــ� ���ــ�� ����ــ� را �� ��ا�ــ� در �ــ� 

��ــ�د. 
- ������ ����� �� ������، ��ا و ��� را دارد.

���ــ��، �ــ�ل و آ��ــ�ه را �ــ� �ــ�  - و���ــ� در �ــ� ���ــ� �� ��ا�ــ� 
��ــ�. ����ــ� 

�ــ� ا�ــ�وزه �����ــ�ن دا��ــ� ���ــ�  �ــ� ��ا�ــ� ا�ــ� ���ــ� ��ــ���  ا
ــ�  ــ� ���ــ��دن ���ــ� از ���� �ــ�ی و��� ــ�.  � �ــ� ���ــ� ���ــ� را دار�

��ا��ــ� �� �ــ�ان �ــ� ا���ــ� آن �ــ� �ــ�د.
و���ــ� �ــ� �ــ�� ا�ــ��ن �� د�ــ� روا��ــ� در�ــ�ره ���ــ� �ــ�د ��ــ�ز�� 
���ــ�. و���ــ� از ��ــ� ��ــ�ی ��ــ�ک  و ����ــ�ه را از ���ــ� آن را�����ــ� 
��ــ�. و���ــ� �����ــ� و  ا�ــ� و �� ��ا�ــ� ا�ــ� ��ــ� را ����ــ� ا��ــ� 
ا�ــ�ژی را �ــ� ����ــ� �����ــ�ن �� ا��ا�ــ� و ا�ــ� �ــ��� ������ــ� ��� 
���ــ�ه  ا�ــ���ده از ا�ــ� ���ــ� ا�ــ�. و���ــ� ���ــ� ��ــ�� در ارا�ــ�، 
�ــ� ا��ــ� �ــ� ��ا�ــ�ن �ــ����ی  �ــ�دن ز�ــ�ن ا���ــ�ل ��ــ�م از��ــ���� 

��ــ� �ــ�ه �����ــ�ی �� ��ــ�.  ����ــ� و ���ــً� 

��ــ�ر ��ــ�ز  ��ــ� و��ر در  ��ــ� �����ــ�  �ــ��� �� �ــ�ات ��ــ�ان 
�ــ� در ��ــ�ن �ــ� آن ا���ــ�  از ا�ــ�اع ���ــ� و�����ــ� �ــ� ا��ازه ا�ــ� 
�ــ�  ��ار�ــ��ی ����ــ�ی  �� د��ــ�، ��� ��داز�ــ� و ���ــ� �ــ� ���ــ� 
��ــ��� آور ��ــ� �� ���ــ� در �ــ�زه  ���ــ� او�ــ�ت ��ــ��ر ����ــ� و 
��ــ� و  ���ــ� �� ���ــ�. �ــ� ���ــ� از ا�ــ�اع و���� �ــ� در �ــ�زه  �ــ�د ا

��ر ا�ــ�ره �� ���ــ�: 
Animated Video-Corporate Videos-Customer Service 
Video-Explainer Videos
Social media videos-Teaser Video-Video advertising
ــ�  Animated Video ا�ــ� ���ــ� �ــ�د ������ــ� دارای  در را��ــ� �
�ــ� ���ــ� از آ��ــ� �ــ� ���ــ����ی دارد  ا�ــ�اع ����ــ� �� ���ــ�، 
و ���ــ� ��ــ� �ــ� �ــ��� ا���ــ� و ا��ــ�م ��ــ� �ــ� ا�ــ�اد ����ــ� 

�� ��ــ�.
2D animation-3D animation-Stop motion anima-
tion-Animation mixed with live action-Motion graph-
ics-Whiteboard animations 
Social media videos ــ��ده از�� ����ــ� ا���ــ� و�ــ�ه و ا�ــ���ده 

���ــ� و در ����ــ� د��ــ� �ــ� آن ��دا��ــ� ��ا��  ا�ــ� ���ــ� ��ــ�ر ��ا
�ــ�. �� ��ــ� �� ر�ــ� �ــ� ���ــ� �ــ� ��ــ�ان ر���ــ� ��ــ� �ــ��� ��ی 
��ــ�ر در آ��ــ�ه،  ��ــ�ل در ���ــ� �ــ��� و���� �ــ�ی ��ــ�ری دا�ــ� 
�ــ� در را��ــ� �ــ� �ــ���  ���ــ�ه ا�ــ� ر���ــ� ������ ا�ــ� ��ا�ــ� �ــ�د 
�ــ�  �ــ�ده ���ــ�  ��ز�ــ� و ���ــ��� ا�����ــ� در ا�ــ� �ــ�زه ��ــ�ی 
�ــ�دد. �ــ� �� ���ر�ــ� �� د���ل ����ــ� ز����ه  ا���ــ� ���ــ� آن ��ــ� ���ــ� 
����ــ� ���ــ� �ــ�ن ا�ــ� ��ــ� ���ــ� �� �ــ�د ����ــ� ���ــ�ی �ــ�� 
ــ� ��������ــ�ی در آن �ــ��  � ��ر و��ــ� ارز�ــ��� �� �ــ�د  �ــ�د و 
�ــ� �ــ� و���ــ� �ــ� ������ �ــ�ی ��ر�ــ�  ��ــ� و��ر����  ���ــ�. ��ــ� از 
د�ــ� ����ــ�، ���ــ�� ��� و��ــ� ����ــ�  ��ــ�و ا�ــ��ا��� ا�ــ�. 
���ــ� ���ــ�ت ����� �ــ� آ���ــ� ���ر�ــ� و �ــ�اب �ــ�ای  آ��ــ� �ــ� 
٢١ ���� ��د�ــ�. �ــ� ���ــ�  ���ــ� در �ــ�رد ا���ــ� ��ــ�ر ���ــ�  ا��ا�ــ� آ

����ــ� و��د دا�ــ�،  در�ــ�ی �ــ�گ و ��ــ� و ���د�ــ�ت در �ــ�ل اول 
�ــ�د.  ���ــ� ��ــ�و ا�ــ��ا���  ���ــ� ر�ــ��� ��ی ����ــ� را �ــ� �ــ�د ��ــ� 
����ــ� "راه �ــ�ی ا�����ــ� �ــ�ای  آ��ــ� ��ــ� از ١٠٠٠٠٠ ��ــ�� از آ��ــ� 
����ــ� ��� از ٢٢٠ ����ــ�ن ��زد�� در  �ــ�دن" را ��و���ــ� و و���ــ�ی 
��ره  �ــ� و���ــ� ��ــ�  ����ــ�ب �ــ� د�ــ� آورد. �ــ� ����ــ� �� ����ــ� 
ا�ــ� و ����ــ� �����ــ� ����ــ� ��ــ�د  �� ��ا�ــ� �ــ� ����� �ــ���� را 
�ــ�ای ��ــ����ن ر�ــ� ز�ــ�، ��ــ�م �ــ� در �ــ�د و ���ــ�ه �����ــ�ن �ــ��ده 
�ــ� �ــ� ����ــ�ل آن  �ــ�د. ا�ــ� ���ــ�� ��ــ�ن �ــ�ف ا��ــ� ا�ــ� 

��ــ���. ���ــ� ���ود�ــ� و���ــ� ��ز�ــ�ی ���ــ� ����ــ�.

������� ��ز��ی ���� در �����ـــــ�ت  
���ی �� وا��ً� ���ف ������ن ����� �� ���د ����� �� �� ����ای ������ت ��� ا�� �� ��� آن
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