
 


�دن ���� ا��� ���م ���د ��
	  157ط�� ��ده ��
 �� �����'�ن &%�رت، ا"!ا�  ������ از ط��� ��ور ���م 
.��'�ن &%�رت ذ,� +�ه ا�* 158ا'%�م ا�*. &�د�� ���� ا��� ���م ��� ')! در ��ده   

78
�7 » ب«'��� ا�ا�� !ء  34وه 
� روش ھ�ي ذ,� +�ه در ��'�ن &%�رت 
�اي ا"!ا�  ������ ط�� آ�).     

:	 :9�ر و ھ�;7). آ�). '���  1391��'�ن 
�د� ��ل  39:	 :9�ر و آ�). '��� ا�ا�� 
�7  1390��'�ن 
�د� ��ل 
��'�ن �Cا:�B ا�A@�ده از &�ان &�?)�ي و ...، ا"!ا�  ������ از �<	 &%��� ارز��
� دارا�� ھ� �=�ح و  17ا�ا�� ��ده 

.A"�F� ا�* ��رد &D��E ��ار  

     

 روش ھ�ي ا"!ا�  ������ 
� +�ح ز�� ا�* :   

: ز���� �� �� ���� ��اي د������ �� اھاف 
	د ���ز �� ا"!ا�  ������ از �<	 �=�?��ت و آورده '�Gي �����اران  
ي را در د��	ر ��ر 
	د ��ار � دا��� ��� �� &	ا� ا%$ا�# ������ از �"! آورده ��' �()��دھ. ��-� ھ� �,+	*�� �

�(8	ر &���1 ���7 ط�ح ھ�ي &	�,� اي 
	د از ا�1 روش ا���3ده �� �((. در ا�1 را��� �+12 ا�� ���0اران ���� �	د 
��0م �B	ب �@+? �� د*�! د�)� �<�7=� از ���� ط>; دا��� ���( �� در :	رت &+��! �� ���� در ا%$ا�# ������ �� 

  .�DEب آ��0 �(8	ر �� �	د

: ا:HIح ا%$ا�# ������ �� روش :�ف ��0م �� G(	ان �� روش 'ا���F ا"!ا�  ������ از �<	 ��ف ���م    
ه �� �	د. ا:HIح :�ف ��0م �,�ف �<>=� ا�� �� ا�J%� �� ارزش ا�+� ��@)F د، �>�2 در روش اول	ح �+� ��I�

دھ از ھ� �� از ���0اران 
	د �� 
	اھ ��  ��اي ھ� ��M N0دا
� �� �	د. ز���� �� ����� ا%$ا�# ������ ��
 �� ���� ���ور�. ط<O ��ده � ��0م '��
���	ن &@�رت، ���� �� &	ا� ��0م  �160<>=� را �� ازاي ھ� �N0 ��اي 

 را ��ا�� �<>R ا�+� ��3و� �� ا�(HG �=<>� �2وه �� �<>R ا�+� �G �� N0(	ان ا�J%� ارزش ��0م (:�ف ��0م) از�' 

. در ا��ان ��� N0� روز ھ� �+��اران در��%� �(. ا�R<>� 1 �� &	ا� از ارزش ا�+� ھ� �N0 ��وع �	د و &� ��

 N0� ازاي ھ� �� �� &	��ن (ارزش ا�+� ) �� �DEب ���� وار�$ �((. ا�� ا�F از  �١٠٠,+	*از ���0اران �� 
	اھ(

��اي ھ� �N0 وار�$ �	د آن �<>R ��زاد �� ارزش ا�+� �� G(	ان  &	��ن ��0�100اران 
	ا��� �	د �<>=� ��زاد �� 
�	ق :�E<�ن ��0م در �+� WX &�از���� ���� ��Vن داده �� �	د. ط<O ��ده E �+D����	ن  160:�ف ��0م در 

�>E�: 1�� ا�� �� )� !��)� ��
ه را �� ا�و� ��
ن ��0م &@�رت، ���� �� &	ا� G	ا� �E:! از ا�J%� ارزش �N0 %�و
 �� :�E<�ن ��0م ���O دھ. ط<O ��ده � �� در ازاي آن ��0م ')� N�D�& O���167  ق	% ��	+G ?+@� ،ن &@�رت	���

م :�E<�ن ��0م را ���ZM �� �>Dه �& OE ، �� &	ا�)� �� ;�	B& �ا7,�ده �� ا%$ا�# ������ را از ط��O %�وش ��0م '
 ا���N  ��143ده  2ز آ��0 �>; �(. در ا��ان ط<�B>& Oه �	��D &+�م �� �D+�� از ��0م '�D� ��7ت ھ�ي�� ��EH:ن ا	���

، ا�و
�� :�ف ��0م �V+	ل ����7ت ��I	ع ��N در:ي ا�� -� ��� �� ا�1 د�7! ���� ھ� &+��! B�27/11/1380	ب 
ام �� &	�ه ���� دار� ا%$ا�# ������ را ھ+](�ن �� ��+� ا�+� ا�@�م دھ(. ھ+](�1 ا�1 ا+G ارا� ���� از �)�ا�� ���0

م آ�(��� ������ ZFاران �� ا�1 روش ���G م &+��! ��زار وG �� د	
 .از د�� دادن �(��ل 
: �,+	*���� ھ� �! �	د &"�O ��%�� ط� �� دوره ���7 را ��1 ا"!ا�  ������ از �<	 ��د ا'��+A� و ا'�وAI� ھ�    

�� .))� �+� N�D��	ق ���0اران &E !B%�� د ا�<���� در	ان �	)G �"& ���DE ه درV� N�D�$ان �	د &"�O ��%��، ا�� &
اG �"& ���F(	ان ا�و
�� ط�ح و ' ���DE د را در	ه ���� ھ� �<>=� از ��F ��E د و	ن ��0م �(,2\ �� ��>E�:

�"! �(��? &_�B^ داده �ه ا'�ا  &	�,� ذ
��ه �� �(( &� از ا�1 ط��O در دوره ھ�ي آ&� ط�ح ھ�ي �	رد��8 
	د را از
 ��� و'� ���E در )� �� ;�	B& ��
. از ا�1 رو ز���� �� �� ���� ا%$ا�# ������ از �"! �	د ا�<���� �� ا�و))�

 ))� �+� �
&�زه اي وارد ���� �+� �	د و از آ�@� �� ���0اران در �<�ل ����0 �� در��%� �� �(( و'�M �0دا
ه را �� ��ر �� ���ا:HIح ��0م '��$ . 

    	���& 	
: ا�1 روش ا%$ا�# ������ �� در ���	ن &@�رت ��$ �� آن ا"!ا�  ������ از �<	 ا'�9Aر اوراق ��9ر:* ��
ا��ره �ه ا�� در ��زار ������ ا��ان �+�� �	رد ا���3ده ��ار �F%�� ا��. �+	�� �	رد ا���3ده از ا�1 روش &	�` ���� 

�<>R  1392ه ا�� �� در ��ل ��Mو��+� �Mد�\ �	د م از  2،000�& OE ;<� �� !�>& !�����>��رد ریال اوراق ��Vر�� 
 �>� ��اي ھ�  ��0�2اران %,>� و �� ��ر��>& ;��J N0� ھ� �+�� �)�� #�M �� ده ا��. در ا�1 روش�� �V�)� ل��

) �M �+29/12/1393د�\ در &�ر�c اG+�ل (ور�� اوراق ��Vر�� &,��1 �� �	د. ��اي ��bل ارزش ھ� ���M ���� N0و��

ریال ��آورد �ه ا�� و از آ�@� �� ارزش ا�+� ھ� ور�� اوراق  875ھ$ار و��13>��رد �R<>� ،N0  ��5 در ��8 دا��1 
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�! �,�دل >& �>D� ده ا��	ن ریال �	�0م �� ��>�� �� !�>& !����N0 �� ازاي ھ� ور�� ��Vر�� &,��1 �ه  �V�72ر�� 
 و :�ف ��0م ا�@�د �ه  72&�ر�c اG+�ل ھ� دار�ه اوراق ��Vر�� �� ارا�d ھ� ور�� :�E;  ا��. در� 
	اھ N0�

�%��  .���� از ا
�Hف ��1 ارزش ا�+� و ��+� اG+�ل �� :	رت ��0م '��$ه �� ���0اران �<>� ا
��Bص 
	اھ
    �
�)�ت :)@� اط�43ت اراO� +�ه در : ط�� �@�ھ)�L' Mي F!ار+�Kا"!ا�  ������ از �<	 &%��� ارز���EI ،�?�� ي

�دن ا�*. اط�43ت ��
�ط 
� اطA@F �&�43� �� +�د :� 
� &�E)��ت  �P&ا 	
��رت ھ�ي ��?� +��	 ��
�ط 
�دن و ��

�T ا��EAدي ا�A@�ده :�F�77ن در ارز��
� رو��ادھ�ي A+RF��C ،ل، آ��7ه �� &��)� و &S(>E ارز��
� ھ�ي A+RF� آ'�� ���Q وا
+�د. ھ�;7). اط�43ت ��
	 ا&�P اط�43&� ا�* :� �4ري از ا+��Aه و &���3ت �'��ارا'� 
� اھ�)* 
�+� و 
� ط�ر 


�اري �=�ح �� +�د. �UC اري درRK+م ارز�L' ا�. ���7 دو �

)�ن آن ا�*.  �4�� �: �+�
��د��'� ��Wف آن V)!ي 

��ي &��م +�ه &�ر��X و د��Kي �
 �7A�� م�L' �P�  ���
� ارزش ھ�ي �ري. در 
U)�ري از :9�رھ� از  �7A�� م�L'


��ي &��م +�ه &�ر��X ��رد ا�A@�ده ��ار �� F)�د. :�ھ  ��رت Y ���I�ل :9�رھ� در ط�ل ز��ن ��  �
 �7A�� م�L' ا��ان
ت ��
�ط 
� ارزش 
� ��4رت د��K، &�رم و ھ�;Z& ،.(7))�ات ��4ه در �)�* ھ�ي :��ھ� و ���Iت، ��D �� +�د اط�43

�Q* +�ه در ��رت ھ�ي ��?� از ارزش ھ�ي �ري :� 
)�ن :�77ه وا�W)* ھ�ي ا��EAدي  (ھ�ي &�ر��X (�� �)�* &��م +�ه

K)�د و در 'A)%�، اط�43ت �!
�ر 
�اي &F M(�E)�ي ھ�ي ا��EAدي، '���
�ط &��G +�د ���
� +�ت "� �7AUھ. 


�اري 
�DUC ارزش ھ�ي �ري :� 
�اي ر"T ا�. 'E(G� دو روش     �UC ��4ر&�7 از �د دارد :�
�اري ��T و�UC

�اري و '�آ+(�& ���7� �F�77:ن و ا�A@�ده �UC ھ�ي �F�(;(Y ،ري���P از �3P9ت ��4ه در ار&��ط 
� :�ر
�د ارزش ھ�ي 

ا�A@�ده از اط�43ت  :�F�77ن ��رت ھ�ي ��?� 
� ا�. ارزش ھ� ا�* :� ��P. ا�* ��D ا"!ا�  ھ!�7� &�)� و

�اري +�د�UC. 

     *(�

�ط 
�دن اط�43ت را &� �Cودي ر"T �� :�7، و?� '��G[ د��Kي را از ?<�ظ �����' �E(G' �: ي�Kد� 	C راه

* ا�*�Q دارا�� ھ�ي �
 .ا��A4د و ��
�)* �U��G� اط�43ت ��?� ���Y �� آورد &%��� ارز��


� ارزش �Q* +�ه �^ دارا��، ��زاد &%��� ارز��
� '��)�ه �� +�د. ط��  "!و'� �)�* &W)). +�ه در &%���     �
ارز��
 �7

�اري +��ره  42�UC ارد�'�A11ا� 	E"�� در �A"�(' �G>& �&�(��4 �(_ 74�ان �^ درآ�� �
 �
، ��زاد &%��� ارز��



�اري درEI�ص ��زاد &%��� ارز���UC 	�4 د. '<�ه�+ �� aPW7� ن ���م��C��� �aPW7 +�ه در ��"E	 GC�ق 
D ��'�ن �X9[ +�ه ا�* 
��� در ز��ن 
�:�7ري �� واRFاري دارا�� �� �
GC�ق ����Cن ���م 
� ا��7BAي ��اردي :� 


� �UCب ��د (ز��ن) ا'��+A� �L7�ر +�د و ����  ��(GAU� ري�%& �Cوا c��& ده از دارا���@Aازات ا��� �

�ط �� ��

��ي &��م +�ه ��زاد ��
	 ا'�GAل ��Wدل &@ �
 �7A�� 3ک�Aدارا�� و ا� �

� ���� &%��� ارز�� �7A�� 3ک�Aا� .(
�وت 


�اري +��ره  42ط�� 
�7  .&�ر��X آن ا�*�UC ارد�'�A11ا� *U(' ز�%� �
، ا"!ا�  ������ از �<	 ��زاد &%��� ارز��
D ��'�ن &%��! +�ه ا�*. ا�� ھ��ن ط�ر :� در ا�� �

�Aاي ��ددا+* ')! 74�ان +� در ��'�ن ��K در ��اردي :� 

&%�رت ا+�ره اي 
� ا"!ا�  ������ از �<	 &%��� ارز��
� '�9ه ا�* و ا3AIف '�Lھ��� ')! 
� �� ��f�ع &%��� 
 1390��'�ن 
�د� ��ل  78
�7 » ب«ارز��
� و ���gC ��?)�&� آن ')! ا�%�د +�ه 
�د. 
� &D��E آ�). '��� ا�ا�� !ء 

f�� :9�ر 	در ��ل : �اي +�:* ھ��� :�
 �
دارا�� ھ�ي I�د را &%���  1390�ع ا"!ا�  ������ از �<	 &%��� ارز��

�اي +�:* ھ��� :�  �
ارز��
� :�د'�، �%�ز +� و ھ�;7). "�آ��7 ��'�'� ا"!ا�  ������ از �<	 ��زاد &%��� ارز��
 hد را از &�ر��I �7 &%��� ا 24/06/1396&�  25/06/1391دارا�� ھ�ي

� &D��E آ�). '��� ا�ا��  �77: �
 39رز��

��'�ن �Cا:�B ا�A@�ده  17:	 :9�ر و ا�3ح 
X  ھ��� از آن 
� 74�ان آ�). '��� ا�ا�� ��ده  1391��'�ن 
�د� ��ل 
%��� از &�ان &�?)�ي و ...، �%�ز &X9)[ داده +�ه ا�*. ��P از '�Pت ��M آ�). '��� ��د+�ه ��W")* ��?)�&� '�+� از &

 �
ارز��
� ا�*. در آ�). '��� �!
�ر ا+�ره +�ه ا�* :� 
�K7ه ھ�ي ا��EAدي :� ط� i7Y ��ل اI)� ا��ام 
� &%��� ارز��
 �7
ا��A'�ارد  33دارا�� ھ�ي I�د '�Pده ا'� 
� ر�G� *��4رات آ�). '��� از +��ل ��?)�ت ��Wف I�اھ�7 
�د. ط�� 


�اري +��ره �UC11 �
 �
��ل &�Pار +�د :� +�:* ھ� 
�اي 
�I�رداري از ��W")*  ��5  ��3 ط� دوره ')! &%��� ارز��

�اري �� &�ا'�7 دوره &%��� ارز��
� را ھ� �UC اردھ�ي�'�Aب :�77.  ��5?)�&� و ھ�). ط�ر ر��4* ا?!ا��ت ا��XA'ل ا��

�* ھ!�7� ا�3�Aک دارا�� 
� آ��ه ا 1391��'�ن 
�د� ��ل  39آ�). '��� ا�ا�� 
AP'4  �7� ��M د��Kي :� در ��ده 
 �Qع ا�f�� .اھ� +� و ا��X' �G�& �&�(?�� ل��� 	
'�U* ��زاد '�+� از &%��� ارز��
� دارا�� ا�* :� 
� 74�ان ھ!�7� ��
 �
�k4�l در :�ھ  ��د +�:* ھ� دارد؛ �Vا:� از �^ ط�ف ��د +�:* 
� د?)	 ا"!ا�  ھ!�7� ا�3�Aک، :�ھ  �� ��

 6� ��?)�ت 
� د?)	 �4م ���ل �� 
� ا?A@�وت ھ!�7� ا�3�Aک، ا"!ا�  �� ��
�. ھ�;7). ط�� ��ده و از ط�ف د��K ھ!�7

آ�). '��� ��د+�ه، در ز��ن "�وش دارا�� ھ�ي &%��� ارز��
� +�ه، ���7ي �<���� ��د �� ز��ن ارزش د"�Aي دارا�� ��	 
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� ا��A'�ارد *�U' د �^ ا'<�اف�I .ا� �ا�* : �

�اري ا�* در �C?� :� ط�� ا��A'�ارد از &%��� ارز���UC 11ھ�ي 

 �A+��'د ا�� �
 �

� ارزش د"�Aي aY از &%��� ارز��
� �<���� و ��زاد &%��� ارز�� *�U' اري، ��د �� ز��ن�
�UC
  .�GA7	 �� +�د

    ' �E(G' T"دارا�� ھ� ر �

�اري از &%��� ارز���UC اردھ�ي�'�Aھ�ف ا� *@F ط�ر :�� �� &�ان �

�ط 
�دن ���
 �W�وا �
اط�43ت ا�* :� 
� ا�. ا��س ��P از د��	 �� 
� ��4ر&� ��P از �!ا��ي ��4ه &%��� ارز��
� دارا�� ھ� :�^ 

��U' �A* ھ�ي ��?� در +�:* ھ�ي &�?)�ي ا�*. از ط�"� ھ� �7V ھ!�7� ا�3�Aک  �(U@& رت ھ�ي ��?� و��&� +�ن 

�� :�ھ  ا�. ھ!�7� �Q�& ��(GAU)�ي در ���ن ھ�ي '�Gي +�:* '�ارد، ا�� از I�د �^ ھ!�7� �G'�(_ي ا�* و ا"!ا�  
 ����>� ]?�I رت ھ�ي ��?� و ��د��
� و�nه درEI�ص &M(UG ��د '�Gي 
� ���7ي  ����4 T�%� ت��(�E& �: �%'آ


�Q ھ�ي �از ھ!�7 �P� 74�ان �
* +�:* :� �7%� +�ه در ��رت ��د و ز��ن ا�*، از ا�. رو ا"!ا�  ھ!�7� ا�3�Aک 

� :�ھ  ��د +�:* �� +�د 
� &F M(�E)�ي 
��A درEI�ص &M(UG ��د :�^ �� :�7. 
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