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  2المللی گشارشگزی مالی  استاوسارز بیه

 پززاذت مبتىی بز سُام

 َسف

بر   پرداخت هبتٌی هعاهلاتتَؾٍ ٍاحس تجاضی ٌّگام اًجام گعاضقگطی هالی  ًحَُ تؼییيّسف ایي اؾتاًساضز  .1

 ،تاط ؾاْام    هؼااهت  پطزاذات هثتٌای   وٌس آحااض   ضا هلعم هیتجاضی  ، ایي اؾتاًساضز ٍاحسٍیػُ اؾت. تِ سْام

یاا  ضا زض ؾاَز  قاَز   اػُا های تِ واضوٌاى  اختیار هعاهلِ سْامهؼاهتتی وِ زض آى تا  ّای هطتثٍ قاهل ّعیٌِ

 ذَز ًكاى زّس.ٍ ٍيؼیت هالی زٍضُ ظیاى 

 زامىٍ کاربزز

هؼااهت  پطزاذات    حؿااتساضی تواام  ضا تاطای   الوللی گعاضقگطی هاالی  تیي تجاضی تایس ایي اؾتاًساضز ٍاحس .2

ًظط اظ  فنطتىاض گیطز، ، 6الف تا 3قسُ زض تٌسّای ‌تِ اؾتخٌای هَاضز هُطحقاهل هَاضز ظیط م، تط ؾْا  هثتٌی

 ضا هكرم وٌس:   اظ والاّا یا ذسها  زضیافتی توام یا تركی تتَاًس تَُض ذالتجاضی ‌ٍاحس ایٌىِ

 ؛حمَق هالکاًِاز طریك تسَیِ لابل بر سْام   هعاهلات پرداخت هبتٌی الف.

 ؛ ٍاز طریك ًمذتسَیِ لابل بر سْام   پرداخت هبتٌیهعاهلات  ب.

تِ  تَافك،آى هفاز وٌس ٍ  ضا زضیافت یا تحهیل هی یتجاضی والاّا یا ذسهات ٍاحسهؼاهتتی وِ زض آى  .ج

َطیاك   ًماس ییاا اظ   اظ َطیاك تؿَیِ هؼاهلاِ   اذتیاض ،آى والاّا یا ذسها وٌٌسُ   ػطيِتجاضی یا ‌ٍاحس

 .زّس اًتكاض اتعاضّای هالىاًِ ضا هیاظ َطیك ؾایط زاضاییْا( یا 

ِ   اؾت  قطایٍ زیگطی هوىي تاقس، تكریم لاتل ی وِ تَُض ذالزض ًثَز والاّا یا ذسهات  ًكااى زّاس وا

الوللای    تیيایي اؾتاًساضز  یهَاضزوِ زض چٌیي ییا زضیافت ذَاّس قس(،  زضیافت قسُ اؾتوالاّا یا ذسها  

 .گعاضقگطی هالی واضتطز زاضز

 [قس ]حصف .3

تجااضی   ٍاحاس  ساضػًَ گطٍُ ییا ؾْاهزیگط تجاضی  ٍاحس تَؾٍ اؾت هوىي ؾْام تط  هثتٌیپطزاذت  هؼاهلِ الف.3

 ،ّوچٌایي تؿَیِ قاَز.   والاّا یا ذسها وٌٌسُ  وٌٌسُ یا تحهیل تجاضی زضیافت َطف ٍاحس اظ ،ػًَ گطٍُ(

 :واضتطز زاضز وٍِاحس تجاضی  یه ذهَل زض 2تٌس 

گطٍُ ییا ؾْاهساض ٍاحاس  ّواى ػًَ  تجاضی زیگط وِ ٍاحسوٌس  ضا ظهاًی زضیافت هی ا ذسها والاّا ی الف.

 ، یاتاقس ؾْام تط  هثتٌیپطزاذت  هؼاهلِتجاضی ػًَ گطٍُ( هتؼْس تِ تؿَیِ 

ّوااى  تجاضی زیگاط ػًاَ    وِ ٍاحس ظهاًی تاقسزض  ؾْام تط  هثتٌیپطزاذت  هؼاهلِهتؼْس تِ تؿَیِ  ب.

 ،وٌس زضیافت هی ضا ذسها والاّا یا  ،گطٍُ
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ِ  والاّا یا ذسها تاتت اظ پطزاذت  ضٍقٌی تا ّسفی غیط هؼاهلِ تِ ایٌىِهگط  تجااضی   قاسُ تاِ ٍاحاس    ػطيا

 .قسُ تاقس اًجام ،وٌٌسُ آى زضیافت

 زاضًسُ اتعاضّای هالىاًِ ٍاحاس  زض ًمف( زیگط َطفییا واضوٌاى  ی اظایي اؾتاًساضز، هؼاهلِ تا یى همانستطای  .4

تواام زاضًاسگاى   تِ تجاضی  اگط ٍاحس ،هخالتطای قَز.  ًوی هحؿَب ؾْام تط  هثتٌیپطزاذت  ِهؼاهل ،تجاضی

اظ  وتی ووتطیتِ لٍاحس تجاضی حك تحهیل اتعاضّای هالىاًِ ايافی  ،ذال اظ اتعاضّای هالىاًِ ذَز ای َثمِ

ِ چٌایي حما  واضوٌاى یىی اظ تسّس ٍ ضا هٌهفاًِ آى اتعاضّای هالىاًِ  اضظـ زاقاتي اتعاضّاای   زلیال   ی ضا تا

الوللای   تایي  العاهاا  ایاي اؾاتاًساضز   هكاوَل   ،یا اػوال آى حاك اػُا ، وٌسهالىاًِ آى َثمِ ذال زضیافت 

 .ًیؿت گعاضقگطی هالی

وااضتطز  ی ؾاْاه  تاط   هثتٌای هؼاهت  پطزاذات   ایي اؾتاًساضز تطایقس، العاها  تیاى  2وِ زض تٌس  ََض ّواى .5

، ْاا وٌاس. والاّاا قااهل هَیَزی    ضا تحهیل یاا زضیافات های    یوالاّا یا ذسهاتتجاضی  ٍاحس ،وِ زض آىزاضز 

تاا  . اؾات ، زاضاییْای ًاهكَْز ٍ ؾایط زاضاییْای غیطهاالی  آلا  ٍ تجْیعا  اهتن، هاقیيههطفی،  هلعٍها 

ضا  ییتجاضی والاّاا  ٍاحس ،تجاضی ًثایس ایي اؾتاًساضز ضا تطای هؼاهتتی تىاض گیطز وِ زض آى ، ٍاحسٍیَز ایي

الوللای   اؾاتاًساضز تایي   تؼطیاف  تجااضی َثاك  ‌زض تطویة قسُ ی تحهیلاظ ذالم زاضاییْا ػٌَاى تركی تِ

زض تطویااة ٍاحااسّای تجاااضی یااا  ،(2008 ؾااال تجسیسًظطقااسُ زضی ترکیبْاا  تاااار   3گعاضقااگطی هااالی 

الوللای گعاضقاگطی    ز تیياؾتاًساض 4تا ب 1تٌسّای بتَنیف فؼالیتْای تجاضی تحت وٌتطل هكتطن َثك 

الوللی گعاضقاگطی   اؾتاًساضز تیي تؼطیف ایجاز هكاضوت ذال َثكٌّگام  اػُای فؼالیت تجاضییا  ،3هالی 

ِ  ضٍ،  ایاي  وٌاس. اظ  تحهیل هی ،هطارکتْا 11هالی   اظای تجااضی زض ‌زض تطویاة  هٌتكطقاسُ  اتعاضّاای هالىاًا

ِ  ، تاا ٍیاَز ایاي   گیاطز.   زض زاهٌِ واضتطز ایي اؾتاًساضز لطاض ًوی ،قسُ‌ٍاحس تحهیلوٌتطل   اتعاضّاای هالىاًا

زض زاهٌاِ   ،هخاال تاتات ذاسها  هؿاتوط(     تطایى یواضوٌا زض ًمف ،قسُ‌واضوٌاى ٍاحس تحهیلتِ قسُ ‌اػُا

بار    بتٌای پرداخات ه  تَافمْاا  فؿد، یایگعیٌی یا ؾایط انتحا   ،گیطز. ّوچٌیي واضتطز ایي اؾتاًساضز لطاض هی

تِ حؿااب  تایس َثك ایي اؾتاًساضز  ،حمَق هالىاًِتجاضی یا ؾایط تجسیس ؾاذتاضّای  زلیل تطویة تِ ،سْام

ِ تطای تؼیایي ایٌ  ،3الوللی گعاضقگطی هالی  اؾتاًساضز تیي. هٌظَض قَز ِ   ىا زض  هٌتكطقاسُ  اتعاضّاای هالىاًا

زض زاهٌاِ   تٌاتطایي،یٍ  اؾتقسُ ‌تحهیلٍاحس وٌتطل اظای زض  یافتِ اظای اًتمال اظ هاتِ تركی ،تجاضی تطویة

ذاسها  هؿاتوطی اؾات واِ زض     زض اظای یاا  گیطز(  لطاض هی  3الوللی گعاضقگطی هالی  اؾتاًساضز تیيواضتطز 

، گیاطز(  زض زاهٌِ واضتطز ایاي اؾاتاًساضز لاطاض های     تٌاتطایي،قٌاؾایی قَز یٍ  لطاض اؾتاظ تطویة  زٍضُ پؽ

 .وٌس هیاضائِ ضٌّوَزّایی 

ی ضا َثاك  والاّاا یاا ذاسهات   تجااضی   ٍاحس ْاوِ زض آً ؾْام تط ‌هثتٌیهؼاهت  پطزاذت ایي اؾتاًساضز تطای  .6

الوللای حؿااتساضی    اؾتاًساضز تیي 10تا  8زاهٌِ واضتطز تٌسّای  وِ زض وٌس ی زضیافت یا تحهیل هیلطاضزاز
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 39الوللای حؿااتساضی    اؾاتاًساضز تایي   7تاا   5یا تٌسّای  1(2003سال در تاذیذًظرضذُ ) : ارئِابسارّا  هالی 32

 گیطز، واضتطز ًساضز. لطاض هی( 2003 ؾال تجسیسًظطقسُ زضی گیر  اًذازُ : ضٌاخت ٍابسارّا  هالی

تؼطیاف اضظـ   ّا تاا  اظ تطذی یٌثِوٌس وِ  ای اؾتفازُ هی تِ گًَِ “اضظـ هٌهفاًِ”ایي اؾتاًساضز اظ انُتح  الف. 6

تٌاتطایي،  هتفاٍ  اؾت. ارزش هٌصفاًِگیر   اًذازُ 13الوللی گعاضقگطی هالی  زض اؾتاًساضز تیي ضدهٌس هٌهفاًِ

، ٍاحاس تجااضی اضظـ هٌهافاًِ ضا َثاك ایاي      2ی هاالی   الوللای گعاضقاگط   ٌّگام تىاضگیطی اؾتاًساضز تایي 

 وٌس. گیطی هی ، اًساظ13ُالوللی گعاضقگطی هالی  اؾتاًساضز، ًِ اؾتاًساضز تیي

 شىاذت

بز سْام را سهاًی ضٌاسوایی    ضذُ در هعاهلِ پزداخت هبتٌی دریافتی یا تحصیل والاّا یا خذهاتتجاری بایذ  ٍاحذ .7

را در صوَرتی  تجاری بایذ افشایص هتٌوارز   ٍاحذوٌذ.  دریافت هیرا  یا خذهات آٍرد هیدست ِ وٌذ وِ والاّا را ب

در  دریافت ضوَد، هالىاًِ  حمَق اس طزیك سَیِلابل ت بز سْام هعاهلِ پزداخت هبتٌییه در وِ والاّا یا خذهات 

 ًموذ اس طزیك لابل تسَیِ  سْام بز  هبتٌیپزداخت  ِهعاهل یه در والاّا یا خذهات ی وَِرتص دریا  حمَق هالىاًِ،

 ، بِ عٌَاى بذّی ضٌاسایی وٌذ.دریافت ضَد

ِ ضوٌاخت  ضوزایط   ٍاجذ ،سْام بز  هبتٌیپزداخت  ِهعاهلضذُ در ‌دریافتی یا تحصیل والاّا یا خذهاتچٌاًچِ  .8  بو

 .ضَدعٌَاى ّشیٌِ ضٌاسایی ِ ب بایذعٌَاى دارایی ًباضذ، 

ِ  هؼواَل  تُاَض ذاسها    ،هخاال  تاطای ههطف والاّا یا ذسها  اؾت.  ًاقی اظّعیٌِ ، هؼوَلتَُض  .9  تتفانال

والاّاا  قاَز.   قٌاؾاایی های   ،اضائِ ذسهت تَؾٍ َاطف هماتال   تا ،زض ایي حالت، ّعیٌِ وِ قًَس ههطف هی

 ایاي  وِ زض تطؾٌسفطٍـ  تِ زض آیٌسُ ،ْاهَضز هَیَزی‌زض یا ،اؾت َی یه زٍضُ ظهاًی ههطف قًَس هوىي

ّعیٌِ قٌاؾایی تطذی هَالغ  تا ٍیَز ایي،قَز.  ّعیٌِ زض ظهاى ههطف یا فطٍـ والاّا قٌاؾایی هی ،نَض 

قاطایٍ قاٌاذت تاِ ػٌاَاى زاضایای ضا احاطاظ       ظیطا اظ ههطف یا فطٍـ والاّا یا ذسها  يطٍضی اؾت،  پیف

تحمیك پاطٍغُ ایجااز   هطحلِ ظ ا‌ػٌَاى تركی اؾت والاّایی ضا تِ تجاضی هوىي ٍاحس ،هخال تطای. وٌٌس ًوی

الوللی گعاضقگطی هاالی   تیيَثك اؾتاًساضز  اًس، آى والاّا ههطف ًكسُ اگطچِ. وٌسهحهَلی یسیس تحهیل 

 تاقٌس. ػٌَاى زاضایی ًوی ِتقٌاؾایی قطایٍ  ٍایس، هطتٌَ

 مالکاوٍ حمًق اس طزیك تسًیٍلابل پززاذت مبتىی بز سُام معاملات 

 کلیات

تجاری بایذ والاّا یا خوذهات   ٍاحذ، حمَق هالىاًِ اس طزیك تسَیِلابل  سْام بز  هبتٌیهعاهلات پزداخت هَرد  در .00

ِ   هالىاًِدر حمَق دریافتی ٍ افشایص هتٌارز  هٌصوفاًِ والاّوا یوا خوذهات دریوافتی      ‌ارسش را بطَر هسوتمین بو

 تجاری ًتَاًوذ ارسش  . اگز ٍاحذًباضذبزآٍرد لابل اتىا، لابل ای  گًَِ‌هٌصفاًِ بِ‌ایٌىِ ارسش ذ، هگزوٌ گیزی اًذاسُ

 

 انتح قس. 2005زض ؾال  ،32الوللی حؿاتساضی  ػٌَاى اؾتاًساضز تیي 1
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افشایص هتٌوارز در حموَق    ٍ، بایذ ارسش آًْا وٌذبزآٍرد  لابل اتىاای  گًَِ‌دریافتی را بِ والاّا یا خذهاتهٌصفاًِ 

 .ًوایذگیزی  ضذُ اًذاسُاعطاابشارّای هالىاًِ  هٌصفاًِ ارسش 2با هزاجعِ بِ ،بطَر غیزهستمین ،را هالىاًِ

ِ  دٌّذُ خاذهات  ارائِافراد کارکٌاى ٍ سایر  تاهؼاهت  هَضز  زض 10العاها  تٌس  تىاضگیطی هٌظَض تِ .11  ، ٍاحاس 3هطااب

ِ   ذسها  زضیافتی ضا تاا هٌهفاًِ  تجاضی تایس اضظـ قاسُ  اػُاهٌهافاًِ اتعاضّاای هالىاًاِ     اضظـ هطایؼاِ تا

ایي هٌهفاًِ ‌اضظـاهىاى تطآٍضز  ،هؼوَل، تَُض قَز هیتیاى  12زض تٌس  ََض وِ ّواى ظیطا، وٌسگیطی  اًساظُ

 اعطاا ر تااری   زتایاس  هاصوَض   اتعاضّای هالىاًِ هٌهفاًِ ٍیَز ًساضز. اضظـ لاتل اتىاای  گًَِ تِ ذسها  زضیافتی

 گیطی قَز. اًساظُ

 حماَق ٍ هعایاای  اظ تؿتِ  ػٌَاى تركی تِ ،ؾْام، اذتیاض هؼاهلِ ؾْام یا ؾایط اتعاضّای هالىاًِ، هؼوَلتَُض  .12

هؿاتمین   گیاطی  اًساظُقَز. هؼوَلاً  هیاػُا آًْا تِ ، اقتغالًمسی ٍ ؾایط هعایای  زؾتوعز تط ػتٍُ ،واضوٌاى

 . ّوچٌایي هوىاي  اهىاًپاصیط ًیؿات  واضوٌاى  یحمَق ٍ هعایاتؿتِ  هؼیي ایعایاظای  ذسها  زضیافتی زض

 ـ گیاطی  اًاساظُ تاسٍى   ،تَُض هؿتمل حمَق ٍ هعایا هٌهفاًِ ول تؿتِ اضظـ گیطی اًساظُاؾت   هؿاتمین اضظ

 ،ؾْام یا اذتیاض هؼاهلِ ؾْام افعٍى تط ایي، تطذی هَالغثاقس. ً اهىاًپصیط ،قسُاػُا اتعاضّای هالىاًِ هٌهفاًِ

هاًٌاس تكاَیك واضوٌااى تاِ ازاهاِ      پازاـ  تَافكاظ  ػٌَاى تركی تِ ،پایِحمَق ٍ هعایای اظ  یای تركی‌تِ

 تاا اػُاای  قاَز.   های اػُا  تجاضی تطای تْثَز ػولىطز ٍاحسآًْا یا پازاـ تتقْای تا ٍاحس تجاضی ّوىاضی 

حماَق ٍ  ، تیكاتط تجاضی تطای وؿاة هٌاافغ    ، ٍاحسحمَق ٍ هعایاؾایط زض وٌاض ؾْام یا اذتیاض هؼاهلِ ؾْام 

ِ    ایي هٌهفاًِ  . تطآٍضز اضظـوٌس پطزاذت هی تیكتطی هعایای زلیال   هٌافغ ايافی احتواالاً زقاَاض اؾات. تا

هٌهفاًِ ذسها  ‌تجاضی تایس اضظـ ، ٍاحسهٌهفاًِ ذسها  زضیافتی اضظـهؿتمین  گیطی اًساظُ زقَاض تَزى

 .وٌسگیطی  قسُ اًساظُاػُا اتعاضّای هالىاًِ هٌهفاًِ اضظـ هطایؼِ تِ واضوٌاى ضا تازضیافتی اظ 

فاطو لاتال ضز    ایي پیفتایس اظ واضوٌاى،  غیط َطفیٌیهؼاهت  تا  تطای 10العاها  تٌس  تىاضگیطیهٌظَض  تِ .13

 ایاي . اؾات تطآٍضز  ، لاتلااتى لاتل ای گًَِ تِ ،زضیافتی والاّا یا ذسها هٌهفاًِ  وِ اضظـ زاقتِ تاقسٍیَز 

 هماتال َاطف  آٍضز یاا   زؾت های ِ تجاضی والا ضا ت قَز وِ ٍاحس گیطی اًساظُهٌهفاًِ تایس زض تاضیری  اضظـ

 ـ ویًتِ زلیل ایٌىِ تجاضی  اگط ٍاحس ،ًازضهَاضز  وٌس. زض ضا اضائِ هی  اذسه ِ  تَاًاس اضظ والاّاا یاا    هٌهافاً

 والاّاا یاا ذاسها    تایاس   ،ًوایاس فاطو ضا ضز   وٌس ایاي پایف  اتىا تطآٍضز لاتل ای  گًَِ زضیافتی ضا تِ ذسها 

ِ   تاا  ،غیطهؿتمین َُضت ،ضا هالىاًِزضیافتی ٍ افعایف هتٌاظط زض حمَق  ِ  اضظـ هطایؼاِ تا اتعاضّاای   هٌهافاً

اضائاِ  َاطف لاطاضزاز ذاسهت ضا    یاا  وٌاس   های زضیافات  واالا ضا   ی وِ ٍاحس تجاضیزض تاضیراػُاقسُ  هالىاًِ

 .وٌس گیطی اًساظُ، ًوایس  هی

 

ُ اؾت، ظیطا زض ًْایت هؼاهلِ تا  اؾتفازُ قسُ “تا هطایؼِ تِ”اظ انُتح  “تِ”زض ایي اؾتاًساضز، تِ یای  2 اقاسُ  يطب اضظـ هٌهفاًِ اتعاضّای هالىاًاِ اػ

گیاطی   ، اًساظ19ُح تٌس سُ تِ قطق یّط وسام وِ واضتطز زاضز(، زض تؼساز اتعاضّای هالىاًِ لُؼی 13یا  11قسُ زض تٌس  قسُ زض تاضید هكرم گیطی اًساظُ

 قَز. هی

3
 قَز. زٌّسگاى ذسها  هكاتِ ضا ًیع قاهل هی ایي اؾتاًساضز، توام هَاضز اضیاع تِ واضوٌاى، ؾایط اضائِ تمیِزض  
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 اظ اضظـ تجااضی ووتاط   نَض  ٍیاَز( تَؾاٍ ٍاحاس    تكریم زضیافتی یزض اظای لاتل تَُض ذال، اگط هاتِ .الف13

آى  ، تیااًگط هؼواَل  ، تَُض، ایي قطایٍ تِ ًظط تطؾسقسُ ‌قسُ یا تسّی تحولاػُا اتعاضّای هالىاًِ هٌهفاًِ

قاسُ   تجااضی زضیافات   غیطلاتل تكریم( تَؾاٍ ٍاحاس   سها والاّا یا ذ یؼٌیاظای زیگطی ی اؾت وِ هاتِ

تكاریم زضیاافتی ضا َثاك ایاي اؾاتاًساضز       لاتال  والاّا یا ذسها تجاضی تایس  . ٍاحسییا ذَاّس قس( اؾت

ِ   غیطلاتل تكاریم زضیاافتی ییاا لاتال     والاّا یا ذسها تجاضی تایس  . ٍاحسوٌس گیطی اًساظُ  زضیافات( ضا تا

‌لاتال  واالا یاا ذاسهت   هٌهفاًِ ّطگًَاِ   تط ؾْام ٍ اضظـ  هثتٌیهٌهفاًِ پطزاذت ‌اضظـتیي ػٌَاى تفاٍ  

غیطلاتل تكاریم   والاّا یا ذسها تجاضی تایس  . ٍاحسًوایس گیطی اًساظُزضیافت(  تكریم زضیافتی ییا لاتل

تاسّی  ، ًماس اظ َطیك تؿَیِ لاتل هَضز هؼاهت  ‌، زضتا ٍیَز ایيٌس. و گیطی اًساظُاػُا زضیافتی ضا زض تاضید 

 قَز.  گیطی اًساظُتجسیس ، 33تا  30زض پایاى ّط زٍضُ گعاضقگطی تا ظهاى تؿَیِ َثك تٌسّای تایس 

 شًز ذسمات زریافت می بزاساس آن معاملاتی کٍ

ذاسهت   اظ اضائِ زٍضُ هكرهیهلعم ًیؿت  هماتلقًَس، َطف  لُؼیقسُ تتفانلِ اػُا اتعاضّای هالىاًِاگط  .14

ِ آى ًؿثت تِ تسٍى لیس ٍ قطٌ  قسىهؿتحك اظ  ضا لثل قاَاّس   ًثاَز  . زضًوایاس  تىویال  ،اتعاضّای هالىاًا

ِ   تِ، هماتلتَؾٍ َطف  ی وِوِ ذسهاتوٌس جاضی تایس فطو ت ٍاحس وٌٌسُ، ًمى اتعاضّاای  اظای  ػٌاَاى هاتا

زضیاافتی ضا  ذاسها   زض تاضید اػُا تجاضی تایس  زض ایي حالت، ٍاحس .قسُ اؾت زضیافت قَز اضائِ هی هالىاًِ

 .وٌسقٌاؾایی  ،هالىاًِّوطاُ افعایف هتٌاظط زض حمَق  تِ ،تَُض واهل

ِ  قسُ تا ظهاى تىویل‌اػُا اتعاضّای هالىاًِاگط  .15  لُؼای  هماتال تَؾاٍ َاطف     اذاسه  زٍضُ هكرهی اظ اضائا

ِ  تِ هماتلتَؾٍ َطف ی وِ ذسهاتوٌس تجاضی تایس فطو  ، ٍاحسًكَز ِ اتعاضّاای  اظای آى  ػٌَاى هاتا  هالىاًا

تاا   ضاهاصوَض  ذاسها    تجااضی تایاس   زضیافت ذَاّس قس. ٍاحاس ، ضاذى   لطعیطی دٍرُ  ،زض آیٌسُ قَز اضائِ هی

قاَز،   قسى اضائِ های   لُؼیَی زٍضُ هماتل تَؾٍ َطف تا ایي فطو وِ  ،هالىاًِافعایف هتٌاظط زض حمَق 

 هخال: طایت .تِ حؿاب هٌظَض وٌس

 ، ٍاحس تجااضی ؾِ ؾالِ تاقس یتِ تىویل ذسهات هكطٌٍ ،تِ واضوٌاىاذتیاض هؼاهلِ ؾْام اػُای اگط  الف.

 قاَز،  ؾْام تَؾٍ واضوٌاى اضائِ هی لِهؼاهاظای اذتیاضّای  ػٌَاى هاتِ تِ ی وِذسهاتوٌس تایس فطو 

 زضیافت ذَاّس قس. ،ؾِ ؾالِ لُؼی قسىزض آیٌسُ َی زٍضُ 

 تاساٍم  ٍ عولکارد  ضرط هبتٌی بر تِ یه زؾتیاتیتِ  هكطٌٍ ،واضوٌاىتِ اذتیاض هؼاهلِ ؾْام اػُای اگط  ب.

 لُؼای قاسى  ٍ َاَل زٍضُ  تاقس ػولىطز  قطٌ هثتٌی تطآى  احطاظتا ظهاى تا ٍاحس تجاضی ّوىاضی 

ی ذاسهات وٌس تجاضی تایس فطو  تاقس، ٍاحسػولىطز هتفاٍ   قطٌ هثتٌی تطآى  احطاظظهاى تؿتِ تِ 

َای زٍضُ   ،زض آیٌاسُ قاَز،   تَؾٍ واضوٌاى اضائاِ های  ِ ؾْام هؼاهل ّایاذتیاضاظای  ػٌَاى هاتِ تِ وِ

اًتظااض   هاَضز  لُؼی قسىتجاضی تایس ََل زٍضُ  ٍاحس زضیافت ذَاّس قس. ،اًتظاض هَضز لُؼی قسى

قاطٌ  تاطآٍضز ًوایاس. اگاط     ،ػولىاطز  قطٌ هثتٌی تاط تطیي ًتیجِ  هثٌای هحتول تطاػُا، ضا زض تاضید 

تایاس   ،اًتظاض هَضزلُؼی قسى تاقس، تطآٍضز ََل زٍضُ  بازارضرط هبتٌی بر ، َضز ًظطه ػولىطز هثتٌی تط
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ِ  قسُاػُاهؼاهلِ  ّایهٌهفاًِ اذتیاض‌تطآٍضز اضظـ ضفتِ زض تا هفطٍيا  تىاض تاقاس ٍ   هُاتمت زاقات

ناَضتی واِ   ‌زضتاظاض ًثاقاس،  قطٌ هثتٌی تط ػولىطز، قطٌ هثتٌی تط تجسیسًظط قَز. اگط  تؼساً ًثایس

، اؾات تِ تطآٍضزّاای گصقاتِ هتفااٍ      ًؿثت قسى لُؼیََل زٍضُ زّس وِ   اَتػا  تؼسی ًكاى

 .وٌستجسیسًظط لعٍم، نَض  ‌زض ،لُؼی قسىََل زٍضُ ذَز اظ تطآٍضز زض تجاضی تایس  ٍاحس

 شسٌاعطا ابشارَای مالکاوٍمىصفاوٍ  ارسش مزاجعٍ بٍ‌باشسٌ  گیزی معاملات اوساسٌ

 شسٌاعطا ابشارَای مالکاوٍ مىصفاوٍ ارسش تعییه

 ـ ، ٍاحسقسُاػُا اتعاضّای هالىاًِهٌهفاًِ ‌اضظـ هطایؼِ تِا قسُ ت گیطی زض هؼاهت  اًساظُ .16  تجاضی تایاس اضظ

تاا  ٍ  ،زؾتطؾای ناَض    هثٌای لیوتْای تاظاض زض تط ،گیر  اًذازُتاری   زضقسُ ضا اػُا اتعاضّای هالىاًِ هٌهفاًِ

تَیاِ تاِ العاهاا      یتاا اًس  تط هثٌای آى اػُا قسُ هصوَض اتعاضّای هالىاًِ ی وِقطایُهفاز ٍ زض ًظط گطفتي 

 .وٌس گیطی اًساظُ( 22تا  19تٌسّای 

 قاسُ ضا تاا  ‌اػُاا  اتعاضّای هالىاًِ هٌهفاًِ تجاضی تایس اضظـ ًثاقس، ٍاحس زض زؾتطؼلیوتْای تاظاض  چٌاًچِ .17

ِ  لیوات آى  واِ  تؼیایي ًوایاس   تاا  وٌاس  ی تطآٍضز یاتاضظقتىٌیه اظ یه  اؾتفازُ زض تااضید   اتعاضّاای هالىاًا

تىٌیاه   لیوتای اؾات.  ، چاِ  ٍ هایال  َطفیي آگاُتیي  ،ٍ زض قطایٍ ػازی حمیمی ای گیطی زض هؼاهلِ اًساظُ

تاقس ٍ توام ػَاهل  ؾاظگاضگصاضی اتعاضّای هالی  تطای لیوتقسُ ‌پصیطفتِ اضظقیاتیی تایس تا ضٍقْای یاتاضظق

زض ( 22تاا   19العاهاا  تٌاسّای    تا تَیِ تِگصاضی ی لیوت تطای ،تاظاضآگاُ ٍ هایل  فؼالاى وِ ضا یٍ هفطٍيات

 .قاهل قَز ،گیطًس ًظط هی

‌تاا  ،هؼاهلاِ ؾاْام   ّاای هٌهافاًِ ؾاْام ٍ اذتیاض  ‌ گیطی اضظـ اًساظُ تاضُزض یتیكتط ّایپیَؾت ب ضٌّوَز .18

ِ هؼاهلِ ؾْام  ّایؾْام یا اذتیاضاػُای ٍیػگیْای هكتطن  ذانی وِهفاز ٍ قطایٍ  ویس تطأت  واضوٌااى  تا

 وٌس. هیئِ ااض اؾت،

 لطعی شسن ُایوحًٌ بزذًرز با شزط

 تاطای تاقاس.   قطَْای هكرهی تاطای لُؼای قاسى   تِ احطاظ  اؾت هكطٌٍ هوىي اتعاضّای هالىاًِاػُای  .19

تاا   واضوٌااى تِ تساٍم ّوىاضی  هكطٌٍ ، تَُض هؼوَل،واضوٌاى ِؾْام یا اذتیاض هؼاهلِ ؾْام ت ، اػُایهخال

ٍیاَز زاقاتِ   ػولىاطز   قطَْای هثتٌی تاط اؾت  اؾت. هوىي هكرم زٍضُ ظهاًی یه تجاضی تطای ٍاحس

، یااضی  زض لیوت ؾْام ٍاحاس ذانی ؾَز یا افعایف هكرهی زض تجاضی تِ ضقس  ًظیط زؾتیاتی ٍاحستاقس 

 َْای، قاط گیاطی  اًاساظُ ؼاهلِ ؾْام زض تاضید ه ؾْام یا اذتیاض هٌهفاًِ اضظـتطآٍضز  زض احطاظ قَز، ستایوِ 

تایاس   لُؼی قسى َْایقط، . زض هماتلهس ًظط لطاض گیطزًثایس  تاظاض، َْای هثتٌی تطقط لُؼی قسى، تِ یع

ِ  تًِظط گطفتِ قَز  هثلغ هؼاهلِ زض گیطی اًساظُزض  قسُ لحاِ اتعاضّای هالىاًِتا تؼسیل تؼساز  ‌واِ زض ای  گًَا

 تایاس  ،قسُاػُا اتعاضّای هالىاًِاظای  ػٌَاى هاتِ والاّا یا ذسها  زضیافتی تِ تاتت قسُ هثلغ قٌاؾایی ،ًْایت

زلیل ػاسم   وِ تِ نَضتی زض ضٍ، ایي . اظقَز ؾطاًجام لُؼی هیوِ  تاقس ای اتعاضّای هالىاًِتؼساز  هثتٌی تط
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قاطٌ  ػاسم احاطاظ   یا  هماتلَطف  هاًٌس تىویل ًىطزى زٍضُ ذسهت هؼیي تَؾٍ ،لطعی ضذى طْا ضراحطاظ 

هثٌاای   تط ،ّیچ هثلغی، ًكَز لُؼی سُقاػُا هالىاًِ اتعاضّای، 21تَیِ تِ العاها  تٌس  ػولىطز تا هثتٌی تط

 .قَز تاتت والاّا یا ذسها  زضیافتی قٌاؾایی ًوی ،اًثاقتِ

لُؼای  ضُ َای زٍ زضیاافتی  تجاضی تایس تاتت والاّا یاا ذاسها     ٍاحس، 19هٌظَض تىاضگیطی العاها  تٌس  تِ .20

قاَز   لُؼای ضٍز  وِ اًتظاض های  ای اتعاضّای هالىاًِاظ تؼساز  هَیَز هثٌای تْتطیي تطآٍضز ضا تط ، هثلغیقسى

ِ  زّس وِ تؼاساز    اَتػا  تؼسی ًكاى اگط ، زض نَض  لعٍم،قٌاؾایی وٌس ٍ واِ اًتظااض    ای اتعاضّاای هالىاًا

 لُؼی قاسى  تاضید زض. ًوایستجسیس ًظط  ّاتطآٍضززض آى  ،زاضزقَز تا تطآٍضزّای لثلی تفاٍ   لُؼیضٍز  هی

ِ    تطآٍضز تِ هٌظَض تطاتطی  جاضی تایست ، ٍاحس21العاها  تٌس  تا تَیِ تِ ای واِ زض   تاا تؼاساز اتعاضّاای هالىاًا

 زض تطآٍضز تجسیس ًظط وٌس.قَز،  هی لُؼیًْایت 

اػواال قاسى( هكاطٌٍ تاِ آى     لُؼی قسى ییا لاتال  وِ ؾْام ّسف لیوت ًظیط  ،تاظاض َْای هثتٌی تطقط .21

ِ  ،ًظط گطفتِ قاَز. تٌااتطایي   زض قسُ‌اػُاهٌهفاًِ اتعاضّای هالىاًِ  اضظـٌّگام تطآٍضز  تایس اؾت، هٌظاَض   تا

َْای قاط  احاطاظ ًظاط اظ   ناطف تجاضی تایس  تاظاض، ٍاحس َْای هثتٌی تطقط تط اؾاؼ اتعاضّای هالىاًِاػُای 

 وٌاس  احاطاظ های  ضا  ؾایط قطَْای لُؼی قسىوِ ماتلی َطف ه اظزضیافتی  والاّا یا ذسها تاظاض،  هثتٌی تط

ازاهاِ  تا ٍاحس تجاضی ّوىاضی  تِذسهت هكرهی اظ اضائِ زٍضُ  تطایوِ  وٌاًییهاًٌس زضیافت ذسها  اظ واض

 .ًوایسقٌاؾایی ضا  (سٌزّ هی

 مزتبط با لطعی شسنغیزطُای وحًٌ بزذًرز با شز

قاطَْای  تجااضی تایاس تواام     ٍاحاس  اتعاضّای هالىاًِ اػُاقسُ، هٌهفاًِ‌اضظـتطآٍضز  ظهاى‌زضتَُض هكاتِ،  الف.21

َْای قاط  زاضای اتعاضّای هالىاًِاػُای  ذهَل زض ،ًظط تگیطز. تٌاتطایي زضهطتثٍ تا لُؼی قسى ضا ًیع غیط

 والاّا یاا  ،هطتثٍ تا لُؼی قسىغیط َْایقط احطاظًظط اظ  نطفتجاضی تایس  ، ٍاحسهطتثٍ تا لُؼی قسىغیط

تااظاض هحؿاَب   هثتٌای تاط    قطَْای لُؼی قسى ضا وِ َْایوِ توام قط یهماتلَطف  زضیافتی اظ ذسها 

تاِ   هكرهای اظ اضائاِ ذاسهت   وِ زض ََل زٍضُ  وٌاًییهاًٌس زضیافت ذسها  اظ واضوٌس  احطاظ هیقَز  ًوی

 .ًوایسقٌاؾایی  ضا (سٌزّ ازاهِ هی تا ٍاحس تجاضی ّوىاضی

 اذتیار معاملٍ اضافیبزذًرز با يیژگی وحًٌ 

 ّاای هٌهفاًِ اذتیاض تطآٍضز اضظـ ٌّگام، ایي ٍیػگی ًثایس ٍیژگی اختیار هعاهلِ اضافیتا هؼاهلِ  ّایاذتیاض زض .22

اػُای اذتیااض هؼاهلاِ اياافی زض     تلىِ زض نَض ًظط گطفتِ قَز.  زض ،گیطی قسُ زض تاضید اًساظُ‌اػُاهؼاهلِ 

 .قَز تِ حؿاب گطفتِتِ ػٌَاى اػُای اذتیاض هؼاهلِ یسیس  زض ظهاى اػُا تایس اختیار هعاهلِ اضافیآیٌسُ، 

 لطعی شسناس تارید  پس

ِ ٍ افاعایف هتٌااظط زض حماَق     ،22تا  10زضیافتی َثك تٌسّای  والاّا یا ذسها قٌاؾایی  پؽ اظ .23 ، هالىاًا

هخاال،   تاطای  اًجام زّاس.  هالىاًِحمَق  زض ولتؼسیل زیگطی  لُؼی قسى،اظ تاضید  پؽ ٍاحس تجاضی ًثایس
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اگطا یي اذتیاضّاا  هؼاهلِ ؾْام، ّای زض هَضز اذتیاض یا اتُال قَز قسُ لُؼی اتعاضّای هالىاًِنَضتی وِ  زض

تاا  تطگكات زّاس.   ضا  واضوٌااى  اظ زضیافتی ذسها  تاتت قسُ قٌاؾایی هثلغ ًثایس تجاضی ٍاحساػوال ًكَز، 

حماَق  یؼٌی اًتمال یه یاع    ،هالىاًِزض حمَق اًتمال یه یی تجاضی ضا اظ قٌاؾا ، ایي العام ٍاحسٍیَز ایي

 وٌس. هٌغ ًوی ،تِ یع  زیگط هالىاًِ

 لابل اتکا، لابل بزآيرز وباشسای  گًوٍ بٍمىصفاوٍ ابشارَای مالکاوٍ  ارسش اگز

تاط    هؼاهلِ پطزاذت هثتٌی گیطی اًساظُتِ  تجاضی هلعم وِ ٍاحسواضتطز زاضز ظهاًی  23تا  16العاها  تٌسّای  .24

تجااضی   ٍاحاس اؾت  هوىي ًازض، هَاضز تاقس. زض قسُاػُاهٌهفاًِ اتعاضّای هالىاًِ  اضظـهطایؼِ تِ  ؾْام تا

 ،22 تاا  16َثاك العاهاا  تٌاسّای     ،گیطی اًساظُزض تاضید ضا  قسُاػُاهٌهفاًِ اتعاضّای هالىاًِ  اضظـًتَاًس 

 تِ یای آى:   تجاضی تایس ٍاحسًازض، . تٌْا زض ایي هَاضز تطآٍضز وٌس لاتل اتىاای  گًَِ تِ

 پاؽ اظ آى  ٍهماتال،  َطف اضائِ ذسها  تَؾٍ والاّا یا  زضیافت زض تاضید ًرؿت ضا هالىاًِ اتعاضّای الف.

ّطگًَِ تغییاط  گیطی وٌس، ٍ  اًساظُ ارزش راتیتِ زض پایاى ّط زٍضُ گعاضقگطی ٍ زض تاضید تؿَیِ ًْایی 

هؼاهلِ ؾاْام،   ّایاذتیاضاػُای ذهَل ‌. زضًوایسقٌاؾایی زٍضُ ظیاى  یاؾَز  ضا زض اضظـ شاتیزض 

اػوال قاَز،   ِهؼاهل ّایقَز وِ آى اذتیاض ظهاًی تؿَیِ هی ؾطاًجامتط ؾْام   پطزاذت هثتٌی تَافك

زض پایاى ػواط اذتیااض    ،هخال تطایی هٌمًی قَزّوىاضی( یا  تَلف تِ زلیل ،هخال تطایی گطزز اتُال

 هؼاهلِ(.

حؿاة  یا یقَز  هی ؾطاًجام لُؼیای وِ  اتعاضّای هالىاًِتطهثٌای تؼساز ضا زضیافتی  والاّا یا ذسها  ب.

هؼاهلاِ   ّاای تطای اذتیاض هٌظَض تىاضگیطی ایي العام‌تِ .وٌسقٌاؾایی  ،قَز اػوال هی ؾطاًجام( هَضز

ضا، زض ناَض    َی زٍضُ لُؼی قاسى  یذسها  زضیافت یاٍاحس تجاضی تایس والاّا  ،هخال تطای ،ؾْام

زض اضتثااٌ تاا    (بی15وِ العاها  تٌاس   هگط زض هَاضزیوٌس، قٌاؾایی  15ٍ  14 ّایتٌس َثكٍیَز، 

 َای  یقسُ تطای والاّا ٍ ذسها  زضیافت قٌاؾاییهثلغ تاقس.  واضتطز ًساقتِتاظاض  َْای هثتٌی تطقط

لُؼای   ضٍز تاقاس واِ اًتظااض های     ؾاْاهی  هؼاهلِ ّایاذتیاضتایس تط هثٌای تؼساز  لُؼی قسىزٍضُ 

واِ اًتظااض    ؾاْام  هؼاهلِ ّایاذتیاض تؼسازاگط اَتػا  تؼسی ًكاى زّس وِ  ،. زض نَض  لعٍمگطزز

. زض وٌاس  ًظطایي تاطآٍضز تجسیاس   زض زاضز، ٍاحس تجاضی تایستا تطآٍضز لثلی تفاٍ  قَز  لُؼی ضٍز هی

ِ  تطآٍضزتطای تطاتطی یس ٍاحس تجاضی تا ،لُؼی قسىتاضید  زض ًْایات  ای واِ   تا تؼساز اتعاضّای هالىاًا

ٍاحاس تجااضی تایاس هثلاغ      ،لُؼای قاسى  تجسیس ًظط وٌس. پؽ اظ تااضید  زض تطآٍضز  ،قَز هیلُؼی 

یاا زض   اتُال قاَز م ااذتیاض هؼاهلِ ؾْزض نَضتی وِ ضا  یذسها  زضیافتیا والاّا تاتت قسُ  قٌاؾایی

‌.تطگكت زّس ،گطززهٌمًی  ؾْام پایاى ػوط اذتیاض هؼاهلِ

هفاز  تؼسیليطٍضی ًیؿت، ظیطا ّطگًَِ  29تا  26ضا تىاض گیطز، تىاضگیطی تٌسّای  24تجاضی تٌس  اگط ٍاحس .25

 هٌاسضد زض ٌّگام تىاضگیطی ضٍـ اضظـ شاتای   تط اؾاؼ آى اػُا قسُ اؾت، اتعاضّای هالىاًِ ی وٍِ قطایُ
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ِ  اػُای تجاضی  نَضتی وِ ٍاحس ، زضتا ٍیَز ایيقَز.  گطفتِ هی زض ًظط، 24تٌس   هكاوَل  اتعاضّاای هالىاًا

 ٌس:وتؿَیِ  ضا 24تٌس 

لُؼای  ػٌَاى تؿطیغ ِ تجاضی تایس ایي تؿَیِ ضا ت‌اًجام قَز، ٍاحس لُؼی قسىَی زٍضُ  اگط تؿَیِ الف.

َای  تاتت ذسها  زضیاافتی   نَض زض غیط ایي وِ  ضا یتتفانلِ هثلغتٌاتطایي، ًظط تگیطز ٍ  زض قسى

 .ٌسو گیطی اًساظُ ،قس قٌاؾایی هیلُؼی قسى زٍضُ تالیواًسُ 

ِ حمَق واٌّسُ  یؼٌی ،ػٌَاى تاظذطیس اتعاضّای هالىاًِ ّطگًَِ پطزاذت تاتت تؿَیِ تایس تِ ب. زض ، هالىاًا

ِ اظ اضظـ شاتی اتعاضّای پطزاذت  ایي تا هیعاًی وِ هگط ًظط گطفتِ قَز  زض قاسُ  گیاطی  اًاساظُ  هالىاًا

 .گطززػٌَاى ّعیٌِ قٌاؾایی  تایس تِ یهثلغ هاظاز تیكتط قَز. چٌیي ،تاضید تاظذطیس

 شامل فسد ي تسًیٍاست، شسٌ ‌بز اساس آن اعطاابشارَای مالکاوٍ  ی کٍمفاز ي شزایط تعسیل

. وٌاس  تؼاسیل  ،آى اػُا قسُ اؾتتط اؾاؼ  اتعاضّای هالىاًِ وِ ضا یاؾت هفاز ٍ قطایُ تجاضی هوىي ٍاحس .26

ِ  ّاای اؾت لیوت اػواال اذتیاض ‌هوىي ،هخال طایت ییؼٌای   ضا وااّف زّاس   واضوٌااى  ِقاسُ تا  اػُا هؼاهلا

ِ افاعایف   هَیاة ، وِ هؼاهلِ( ّایگصاضی هجسز اذتیاض لیوت  .قاَز   های اذتیااض هؼاهلاِ    آى اضظـ هٌهافاً

تاط    هؼاهت  پطزاذت هثتٌی ؼسیت ، زض هَضزتِ حؿاب هٌظَض وطزى آحاض تتطای  29تا  27العاها  تٌسّای 

تط ؾْام تا   هَضز هؼاهت  پطزاذت هثتٌی ، ایي العاها  تایس زضتا ٍیَز ایي. قَز هی تكطیحؾْام تا واضوٌاى 

قاَز   های  گیاطی  اًساظُ قسُ‌اػُاهٌهفاًِ اتعاضّای هالىاًِ  اضظـ تِ طایؼِه وِ تا ،اظ واضوٌاى غیطزیگطاى تِ 

تاِ  اضیااع  تایاس   29تاا   27زض تٌاسّای  تِ تاضید اػُا ، ّطگًَِ اضیاع چٌیي هَاضزیزض . قَز گطفتًِیع تىاض 

 وٌس. ذسها  ضا اضائِ هی هماتلیا َطف  آٍضز تِ زؾت هیتجاضی والاّا ضا  تاضیری تاقس وِ ٍاحس

 تاضید اػُاا  زض ُقس‌اػُااتعاضّای هالىاًِ  هٌهفاًِ اضظـتِ وِ ضا تجاضی تایس حسالل، ذسها  زضیافتی  ٍاحس .27

لُؼای  ٌ قاط هصوَض تِ زلیال ػاسم احاطاظ    هالىاًِ قٌاؾایی وٌس، هگط ایٌىِ اتعاضّای  ،قَز گیطی هی اًساظُ

اظ  ًظاط  ایي هَيَع نطف ًكَز. لُؼیتاظاض( وِ زض تاضید اػُا تؼییي قسُ تَز، هثتٌی تط یتِ یع قطٌ قسى 

، یا فؿد یاا تؿاَیِ اػُاای    اؾت اؾاؼ آى اػُا قسُقطایُی وِ اتعاضّای هالىاًِ تط  هفاز ٍ تؼسیلگًَِ  ّط

 تَافاك وِ ول اضظـ هٌهفاًِ ضا  تؼسیتتیٍاحس تجاضی تایس آحاض ، افعٍى تط ایي واضتطز زاضز. ،اتعاضّای هالىاًِ

 ای زیگط تطای واضوٌاى ؾَزهٌس اؾت، قٌاؾاایی وٌاس.   گًَِ زّس یا تِ پطزاذت هثتٌی تط ؾْام ضا افعایف هی

 تىاضگیطی ایي العام اضائِ قسُ اؾت. ٌوَززض پیَؾت ب، ضّ

 اظاػُاا  فؿاد   یاع ِ تا یفؿد یا تؿاَیِ قاَز    لُؼی قسىاتعاضّای هالىاًِ َی زٍضُ  وِ اػُای زض نَضتی .28

 (:َْای لُؼی قسىزلیل ػسم احطاظ قط تِ اتُال َطیك

تٌااتطایي،  ٍ  لُؼی قسى تِ حؿاب هٌظاَض وٌاس  ػٌَاى تؿطیغ ‌تجاضی تایس فؿد یا تؿَیِ ضا تِ ٍاحس الف.

 لُؼی قاسى زٍضُ تالیواًسُ َی تاتت ذسها  زضیافتی  نَض  وِ زض غیط ایيضا ی تتفانلِ هثلغتایس 

 .ًوایسقٌاؾایی  ،قس قٌاؾایی هی
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تِ حؿااب   هالىاًِ هٌافغػٌَاى تاظذطیس ‌تایس تِاػُا ّطگًَِ پطزاذت تِ واضوٌاى تاتت فؿد یا تؿَیِ  ب.

هٌهافاًِ  پطزاذت اظ اضظـ  ایيتا هیعاًی وِ  ، هگطٌسُ حمَق هالىاًِواّتِ ػٌَاى ، یؼٌی هٌظَض قَز

ِ تایاس  هثلغ هاظاز  .تاقسقَز، تیكتط  گیطی هی اًساظُزض تاضید تاظذطیس  وِ قسُ‌اػُا اتعاضّای هالىاًِ  تا

قااهل ایاعای تاسّی    تط ؾاْام    پطزاذت هثتٌیَافك ت، اگط تا ٍیَز ایي قَز.ی ػٌَاى ّعیٌِ قٌاؾای

. وٌاس  گیاطی  اًاساظُ تجسیاس  ضا زض تاضید فؿد یا تؿاَیِ  تسّی  ًهفاًِماضظـتجاضی تایس  ٍاحستاقس، 

 .تِ حؿاب گطفتِ قَزتسّی  ذاتوِػٌَاى  ّطگًَِ پطزاذت تاتت تؿَیِ یع  تسّی تایس تِ

ِ آى ی وِ زض تاضیرٍ ، قَز اػُا واضوٌاىتِ یسیس  اتعاضّای هالىاًِاگط  .ج اػُاا   یسیاس  اتعاضّای هالىاًا

ِ  یتجاض ٍاحس ،زقَ هی ِ  اػُا یسیاس  اتعاضّای هالىاًا ِ  ػٌاَاى   قاسُ ضا تا یاایگعیي   ،اتعاضّاای هالىاًا

ضا تاِ   یاایگعیي ٍاحس تجاضی تایس اػُای اتعاضّای هالىاًاِ   ،وٌس  یهكرهقسُ  فؿد اتعاضّای هالىاًِ

 ، زض ًظاط پیَؾات ب هٌاسضد زض   ٍ ضٌّوَز 27َثك تٌس  ،اتعاضّای هالىاًِاٍلیِ اػُای  تؼسیلػٌَاى 

یاایگعیي ٍ   اتعاضّای هالىاًِهٌهفاًِ  اضظـتیي  تفاٍ ، تطاتط تا قسُ ايافی اػُاهٌهفاًِ  اضظـ. گیطز

. زض تاضید اػُای اتعاضّای هالىاًِ یاایگعیي اؾات   ،هالىاًِ فؿد قسُ اتعاضّای هٌهفاًِ اضظـذالم 

، اظ فؿاد  تفانلِ پیفت ،هٌهفاًِ آًْا اضظـتطاتط تا قسُ  فؿد اتعاضّای هالىاًِهٌهفاًِ  اضظـذالم 

، تالا (بی لؿوتوِ َثك ، اؾت اتعاضّای هالىاًِفؿد تاتت پطزاذت تِ واضوٌاى  ّطگًَِ وؿطاظ  پؽ

ِ  تجاضی  قَز. اگط ٍاحس هی زض ًظط گطفتِ ػٌَاى واّف حمَق هالىاًِ تِ قاسُ  اػُا اتعاضّاای هالىاًا

 تجااضی ‌، ٍاحاس هكرم ًىٌسقسُ  فؿد اتعاضّای هالىاًِیایگعیي  اتعاضّای هالىاًِػٌَاى  یسیس ضا تِ

 گیطز.ت ًظط زضیسیس  اتعاضّای هالىاًِاػُای ػٌَاى  یسیس ضا تِ اتعاضّای هالىاًِآى  تایس

زاقاتِ  هطتثٍ تا لُؼای قاسى، حاك اًترااب     غیطاحطاظ قطٌ  زض اضتثاٌ تا هماتل،تجاضی یا َطف  اگط ٍاحس الف.28

َای   هماتلتجاضی یا َطف  تَؾٍ ٍاحس تا لُؼی قسى هطتثٍغیطقطٌ جاضی تایس ػسم احطاظ ّ ٍاحس ،تاقس

 ًظط تگیطز. ػٌَاى فؿد زض‌ضا تِلُؼی قسى زٍضُ 

ِ  وضا تاظذطیس  قسُلُؼی  اتعاضّای هالىاًِتجاضی  اگط ٍاحس .29 واٌّاسُ  ػٌاَاى   ٌس، پطزاذت تِ واضوٌاى تایاس تا

 ـ ایاي تا هیعاًی واِ   گطفتِ قَز، هگط تِ حؿاب حمَق هالىاًِ ِ  هٌهافاًِ  ‌پطزاذات اظ اضظ  اتعاضّاای هالىاًا

ِ   ایاي  تاقاس.  گیطی قسُ اؾت، تیكتط  اًساظُزض تاضید تاظذطیس  ، وِقسُ تاظذطیس ػٌاَاى ّعیٌاِ    هااظاز تایاس تا

 قٌاؾایی قَز.

 اس طزیك ومستسًیٍ لابل  سُام بز  مبتىیمعاملات پززاذت 

ضوذُ ٍ   تحصیل والاّا یا خذهاتبایذ  تجاری ، ٍاحذاس طزیك ًمذلابل تسَیِ  سْام بز  هبتٌیپزداخت در هعاهلات  .00

تجواری بایوذ    ٍاحذ ،سهاًی وِ بذّی تسَیِ ضَدتا ذ. وٌ گیزی اًذاسُبذّی  هٌصفاًِ‌ارسشضذُ را بِ  تحول  بذّی

ّزگًَِ تغییوز   گیزی وٌذ ٍ تجذیذ اًذاسُ ،دٍرُ گشارضگزی ٍ در تاریخ تسَیِّز در پایاى را بذّی  هٌصفاًِ ارسش

 .ًوایذضٌاسایی سیاى دٍرُ یا در سَد را  هٌصفاًِ‌ارسشدر 
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اظ تؿتِ تكَیمی  ػٌَاى تركی ضا تِ حك ًؿثت تِ افعایف اضظـ ؾْاماؾت  تجاضی هوىي ٍاحس ،هخالطای ت .31

افاعایف  ، تاط هثٌاای   زض آیٌاسُ  قَز وِ ایي حك زازُ هی واضوٌاىتِ هَیة آى  وِ تِتِ واضوٌاى اػُا وٌس، 

تِ یای اتعاضّای هالىاًِ ٍیاَُ ًماس    ،هؼیٌی زض یه زٍضُ ظهاًی هكرمؾُح اظ تجاضی  لیوت ؾْام ٍاحس

ًمس پطزاذتی آتی ضا اظ َطیك اػُاای حاك    زضیافت اػُای حك تااؾت  تجاضی هوىي ٍاحس یا زضیافت وٌٌس.

ًؿثت تِ ؾْاهی وِ تِ نَض  العاهی یهختً زض تاضید تَلف ّوىاضی( یا تِ اذتیاض واضوٌاى یقااهل ؾاْاهی   

 قَز( لاتل تاظذطیس اؾت، تِ واضوٌاى اػُا وٌس. ید اػوال اذتیاضّای هؼاهلِ ؾْام هٌتكط هیوِ زض تاض

تَؾٍ ذسهت  ٌّگام اضائِآى ذسها  ضا  تاتت تِ پطزاذت تجاضی تایس ذسها  زضیافتی ٍ تسّی هطتٌَ ٍاحس .32

قاًَس ٍ   هی لُؼیتتفانلِ  ،ؾْاماضظـ افعایف ًؿثت تِ  حمَق تطذی ،هخال طایتقٌاؾایی وٌس.  ،واضوٌاى

ًماس   ًؿاثت تاِ زضیافات   تاا  ضا تىویل وٌٌس ذسهت اضائِ اظ  هكرهیزٍضُ  ًیؿتٌس واضوٌاى هلعمضٍ،  ایي اظ

ِ    وتجاضی تایس فاطو   ، ٍاحسوٌٌسُ ًمىقَاّس  ًثَززض . اؾتحماق یاتٌس قاسُ تَؾاٍ    ٌاس واِ ذاسها  اضائا

جاضی تایس تتفانالِ  ت ٍاحس ،. تٌاتطایيُ اؾتقس  تزضیاف ،افعایف اضظـ ؾْامًؿثت تِ اظای حك  واضوٌاى زض

افعایف اضظـ ؾْام تاا   حك ًؿثت تِ آًْا ضا قٌاؾایی وٌس. اگطتاتت پطزاذت  ذسها  زضیافتی ٍ تسّی لاتل

َ  لُؼای  ،ذسها  تَؾاٍ واضوٌااى   اضائِ اظ كرهیزٍضُ ه تىویلظهاى  تجااضی تایاس ذاسها      ٍاحاس  ز،ًكا

واضوٌاى َای آى زٍضُ قٌاؾاایی   تَؾٍ اضائِ ذسها  ّوعهاى تا  آًْا ضاتاتت پطزاذت  زضیافتی ٍ تسّی لاتل

 .وٌس

گاصاضی اذتیااض    لیوات  هسالاظ  اؾتفازُا ت، تا ظهاى تؿَیِّط زٍضُ گعاضقگطی  زض پایاىاتتسا ٍ زض تسّی تایس  .33

ٍ قاسُ،  تط اؾاؼ آى اػُاا  ؾْام اضظـ افعایف ًؿثت تِ حك ی وِ هفاز ٍ قطایُتا زض ًظط گطفتي هؼاهلِ ٍ 

ِ   هٌهافاًِ حاك   اضظـ تِ، اضائِ قسُ اؾتتَؾٍ واضوٌاى تا آى تاضید  ی وِهیعاى ذسهات افاعایف   ًؿاثت تا

 .قَز گیطی اًساظُاضظـ ؾْام 

 زارای جایگشیه ومسی سُام بز  مبتىیمعاملات پززاذت 

در هعاهلات پزداخت هبتٌی بز سْاهی وِ هفاد تَافك آى، بِ ٍاحذ تجاری یا طزف همابل، اهىواى اًتخواب تسوَیِ     .03

دّوذ، ٍاحوذ    )یا سایز داراییْا( یا اس طزیك اًتطار ابشارّای هالىاًِ تَسط ٍاحذ تجاری را هوی  اس طزیك ًمذهعاهلِ 

اًی، بِ عٌَاى هعاهلِ پزداخت هبتٌوی بوز سوْام    شٍ بِ هیتجاری بایذ آى هعاهلِ یا اجشای آى هعاهلِ را در صَرتی، 

یا اس طزیك سایز داراییْا، بوذّی  اس طزیك ًمذ ًمذ در ًظز بگیزد وِ ٍاحذ تجاری بزای تسَیِ  اس طزیكتسَیِ لابل 

ِ  تحول وزدُ باضذ، یا در صَرتی، ٍ بِ هیشاًی، آى را بِ عٌَاى هعاهلِ پزداخت هبتٌوی بوز سوْام     اس  لابول تسوَی

 حمَق هالىاًِ در ًظز بگیزد وِ هتحول چٌیي بذّی ًطذُ باضذ. كطزی
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 زَس می ممابلرا بٍ طزف تسًیٍ  وًع امکان اوتراب مفاز تًافك آن،کٍ  سُام  بز  مبتىیمعاملات پززاذت 

یاا اظ   3ًمس ضا اظ َطیكاگط ٍاحس تجاضی تِ َطف هماتل حك اًتراب زّس وِ هؼاهلِ پطزاذت هثتٌی تط ؾْام  .35

، ٍاحس تجاضی یه اتعاض هالی هطوة اػُا وطزُ اؾت وِ قاهل یه یع  وٌساًتكاض اتعاض هالىاًِ تؿَیِ  َطیك

تسّی ییؼٌی حك َطف هماتل تطای هُالثِ پطزاذت ًمسی( ٍ یه یع  هالىاًِ ییؼٌی حك َطف هماتل تطای 

هؼاهت  تاا َطفیٌای غیاط اظ    ( اؾت. زض اظ َطیك ًمساتعاضّای هالىاًِ تِ یای تؿَیِ  اظ َطتكهُالثِ تؿَیِ 

قَز، ٍاحس تجاضی تایاس   گیطی هی هؿتمین اًساظُ واضوٌاى، وِ اضظـ هٌهفاًِ والاّا یا ذسها  زضیافتی تَُض

یع  هالىاًِ اتعاض هالی هطوة ضا تِ ػٌَاى تفاٍ  تایي اضظـ هٌهافاًِ والاّاا یاا ذاسها  زضیاافتی ٍ اضظـ       

 گیطی وٌس. یا ذسها ، اًساظُ هٌهفاًِ یع  تسّی، زض تاضید زضیافت والاّا

ِ  اضظـ ،گیاطی  اًساظُزض تاضید  تجاضی تایس زض ؾایط هؼاهت ، قاهل هؼاهت  تا واضوٌاى، ٍاحس .36 اتاعاض   هٌهافاً

اػُاا   ًمس یا اتعاضّای هالىاًِ تِ ًؿثت تط اؾاؼ آى، حك ی وِهفاز ٍ قطایُ زض ًظط گطفتي ضا تا هطوةهالی 

 .وٌس گیطی اًساظُ قسُ اؾت،

گیاطی وٌاس ٍ    ، ٍاحس تجاضی ًرؿت تایس اضظـ هٌهافاًِ یاع  تاسّی ضا اًاساظُ    36تِ هٌظَض تىاضگیطی تٌس  .37

گیطی ًوایس ٍ ایي هَيَع ضا زض ًظط تگیطز وِ َطف هماتال تاطای    ؾپؽ اضظـ هٌهفاًِ یع  هالىاًِ ضا اًساظُ

اتعاض هالی هطواة تطاتاط تاا هجواَع      زضیافت اتعاض هالىاًِ، تایس حك زضیافت ًمس ضا اتُال وٌس. اضظـ هٌهفاًِ

ؾاذتاض هؼاهت  پطزاذت هثتٌی تط ؾْاهی وِ زض آى، َطف  ،هٌهفاًِ ایي زٍ یع  اؾت. تا ٍیَز ایي اضظـ

ای اؾت وِ اضظـ هٌهفاًِ یه گعیٌِ تؿاَیِ ّواًٌاس    گًَِ هماتل اهىاى اًتراب ًَع تؿَیِ ضا زاضز، اغلة تِ

ای هخال، هوىي اؾت َطف هماتل اهىاى اًتراب تیي زضیافت اذتیااض  تاقس. تط اضظـ هٌهفاًِ گعیٌِ زیگط هی

ضا زاقاتِ تاقاس. زض چٌایي    اظ َطیاك ًماس   هؼاهلِ ؾْام یا حك ًؿثت تِ افعایف اضظـ ؾْام لاتال تؿاَیِ   

الی هطواة ّوااى اضظـ   اظ ایي ضٍ، اضظـ هٌهفاًِ اتاعاض ها  هَاضزی، اضظـ هٌهفاًِ یع  هالىاًِ نفط اؾت ٍ 

اضظـ  ،ّاای هرتلاف تؿاَیِ هتفااٍ  تاقاس      ی اؾت. زض هماتل، اگط اضظـ هٌهفاًِ گعیٌِهٌهفاًِ یع  تسّ

هٌهفاًِ یع  هالىاًِ هؼوَلاً تعضگتط اظ نفط اؾت، وِ زض ایي ناَض  اضظـ هٌهافاًِ اتاعاض هاالی هطواة اظ      

 اضظـ هٌهفاًِ یع  تسّی تعضگتط ذَاّس تَز.

یساگاًِ  هطوة ضاّط یع  اتعاض هالی قسُ زض اضتثاٌ تا  یا تحهیل زضیافتی والاّا یا ذسها تجاضی تایس ‌ٍاحس .38

 قاسُ ٍ تاسّی لاتال   ‌تحهیل والاّا یا ذسها تجاضی تایس ‌هَضز یع  تسّی، ٍاحس زض تِ حؿاب هٌظَض وٌس.

لاتال   تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیلاتل واضتطز تطای ضا َثك العاها   والاّا یا ذسها آى  تاتت پطزاذت

ِ ا ت ، ّوعهاى(33تا  30یتٌسّایاظ َطیك ًمس  تؿَیِ  ،هماتال تَؾاٍ َاطف    ذاسها  اضائاِ  والاّاا یاا    ػطيا

زضیاافتی ٍ   والاّا یاا ذاسها   تجاضی تایس  ٍاحس ،نَض  ٍیَز( یزضهالىاًِ ذهَل یع   ٌس. زضوقٌاؾایی 

لاتال  َثاك العاهاا     ،هماتال  ذسها  تَؾٍ َطفاضائِ والا یا  ػطيِ ّوعهاى تاضا  حمَق هالىاًِافعایف زض 

 

 قَز. ، ّط یا تِ ًمس اقاضُ قسُ اؾت، ؾایط زاضاییْای ٍاحس تجاضی ضا ًیع قاهل هی43تا  35زض تٌسّای  .4
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 (29تاا   10یتٌاسّای ق هالىاًاِ  َحما اظ َطیاك  تؿاَیِ   لاتل تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیواضتطز تطای 

 .قٌاؾایی وٌس

 تجااضی  . اگط ٍاحاس وٌس گیطی اًساظُ تجسیس آى هٌهفاًِ‌اضظـتجاضی تایس تسّی ضا تِ  زض تاضید تؿَیِ، ٍاحس .39

ِ   ، وٌاس هٌتكط  اتعاضّای هالىاًِ ی،تؿَیِ، تِ یای پطزاذت ًمسٌّگام  ِ   اظای تاِ ػٌاَاى هاتا  اتعاضّاای هالىاًا

 اًتمال یاتس. حمَق هالىاًِتِ  نهؿتمیتایس تَُض  ، تسّیهٌتكطقسُ

پطزاذات تایاس   ایاي  ، ٍیِ ًمس پطزاذت وٌاس  ،اتعاضّای هالىاًِیای اًتكاض  تِ ،تؿَیِ ، تطایتجاضی اگط ٍاحس .40

قسُ اؾات تایاس    قٌاؾایی لثتًوِ ای  هالىاًِط گطفتِ قَز. ّطگًَِ یع  ًظ تطای تؿَیِ تسّی زضتَُض واهل 

 اتعاضّای هالىاًِتؿَیِ، حك زضیافت ًمس ٌّگام تا اًتراب زضیافت  هماتل،تالی تواًس. َطف حمَق هالىاًِ زض 

یؼٌای  حمَق هالىاًاِ،  زض  یه اًتمالتجاضی ضا اظ قٌاؾایی  ٍاحس ،، ایي العامایي ٍیَز تا. زّس اظ زؾت هیضا 

 وٌس. ًویهٌغ  ،تِ یع  زیگطحمَق هالىاًِ یع  یه اظ اًتمال 

 زَس می تجاری ياحس بٍتسًیٍ را وًع امکان اوتراب  مفاز تًافك آن،کٍ  سُام بز  بتىیم معاملات پززاذت

 اظ َطیاك یاا  اظ َطیاك ًماس   اهىاى اًتراب تؿَیِ هفاز تَافك آى، وِ  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌیِ هؼاهل یه زض .41

اظ َطیاك  تؿَیِ تطای وِ آیا وٌس تجاضی تایس تؼییي  ٍاحسزّس،  هیتجاضی  تِ ٍاحسضا  اتعاضّای هالىاًِاًتكاض 

 . ٍاحاس یا ذیط زاضزتؼْس فؼلی  ،تَیِ تِ آى تا تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی ِهؼاهل تِ حؿاب هٌظَض وطزىٍ ًمس 

اتعاضّاای  طیاك  َ اؾت وِ اًترااب تؿاَیِ اظ  اظ َطیك ًمس  تؿَیِ نَضتی زاضای تؼْس فؼلی تطای تجاضی زض

اظ اًتكااض ؾاْام   تجاضی اظ ًظط لاًًَی  زلیل ایٌىِ ٍاحس‌تِ ،هخال تطایی ًساقتِ تاقسهحتَای تجاضی  ،هالىاًِ

یاا   ،تاقاس اظ َطیك ًماس  تطای تؿَیِ  ای اظْاضقسُهكی  یا ذٍ ؾاتمِتجاضی زاضای  ( یا ٍاحساؾتهٌغ قسُ 

 اًجام زّس.اظ َطیك ًمس ، تؿَیِ ضا تاقس اظ َطیك ًمس ذَاؾتاض تؿَیِ ماتلَطف هّطگاُ  ولیتَُض 

تٌاسّای  َثك العاهاا   ضا آى هؼاهلِ تایس تاقس، زاقتِ اظ َطیك ًمس  تجاضی تؼْس فؼلی تطای تؿَیِ ٍاحساگط  .42

تاِ حؿااب    ،وااضتطز زاضز اظ َطیاك ًماس   تؿاَیِ  لاتل  تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیوِ تطای  33تا  30

 .هٌظَض وٌس

 29تا  10 تٌسّایتجاضی تایس آى هؼاهلِ ضا َثك العاها   ٍیَز ًساقتِ تاقس، ٍاحس فؼلی تؼْس گًَِ اگط ّیچ .43

ِ   اظ َطیاك تؿاَیِ  لاتل  تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیوِ تطای  وااضتطز زاضز، تاِ حؿااب     حماَق هالىاًا

 . زض ظهاى تؿَیِ:هٌظَض وٌس

ظیاط،   (جی لؿاوت هٌاسضد زض  اظ هاَضز   غیاط  تِ ،اًتراب وٌسضا  اظ َطیك ًمستؿَیِ تجاضی  اگط ٍاحس الف.

ِ   تِ ػٌَاى واٌّسُ، یؼٌی حمَق هالىاًِػٌَاى تاظذطیس  پطزاذت ًمسی تایس تِ ًظاط   زض حماَق هالىاًا

 .گطفتِ قَز



 2گشارشگزی مالی المللی  استاوسارز بیه

 پززاذت مبتىی بز سُام

16 

ِ  ،اًتراب وٌسضا  اتعاضّای هالىاًَِطیك اًتكاض  تجاضی تؿَیِ اظ اگط ٍاحس ب. هٌاسضد زض  اظ هاَضز   غیاط  تا

تاِ  حمَق هالىاًِ اظ اًتمال اظ یه یع   غیط ًیاظ ًیؿت یتِهَضز حؿاتساضی تیكتطی  ،ظیط (جلؿوت ی

 (.، زض نَض  لعٍمیع  زیگط

تایاس ّعیٌاِ    اًترااب وٌاس،   ضازض تاضید تؿَیِ  تالاتط هٌهفاًِ اضظـتا تؿَیِ  گعیٌِ تجاضی اگط ٍاحس .ج

ِ  اضظـًمس پطزاذتای ٍ   تیيتفاٍ   ، حؿة هَضز،یؼٌی ،ضا ايافی تاتت اضظـ هاظاز پطزاذتی  هٌهافاً

ِ  اضظـتایي  یاا تفااٍ     قاس،  هٌتكط هی ای وِ زض غیط ایي نَض  اتعاضّای هالىاًِ اتعاضّاای   هٌهافاً

 .وٌسی قٌاؾای ضا قس هی پطزاذت ی وِ زض غیط ایي نَض ًمس هٌتكطقسُ ٍ هثلغ هالىاًِ

 (2002گزيٌ )اصلاحات سال  تجاری ياحسَای بیه بز سُام  معاملات پززاذت مبتىی

هاالی یساگاًاِ یاا     ٍاحسّای تجاضی گطٍُ، زض ناَضتْای  تیي تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیذهَل  زض الف.43

ِ   والاّا یا ذسها تایس  والاّا یا ذسها وٌٌسُ  تجاضی زضیافت‌، ٍاحسهٌفطز هؼااهت   ػٌاَاى   زضیاافتی ضا تا

ِ اظ َطیك تؿَیِ لاتل یا اظ َطیك ًمس تؿَیِ لاتل  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی اضظیااتی   َطیاك  ، اظحمَق هالىاًا

 :گیطی وٌس اًساظُهَاضز ظیط 

 قسُ، ٍپازاقْای اػُاهاّیت  الف.

 حمَق ٍ تؼْسا  ذَز. ب.

قاسُ  ‌هثلغ قٌاؾاایی  تااؾت ‌هوىي ،والاّا یا ذسها وٌٌسُ  تجاضی زضیافت قسُ تَؾٍ ٍاحس‌هثلغ قٌاؾایی

وٌاس،   ضا تؿَیِ های  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی ِهؼاهلوِ زیگط ػًَ گطٍُ  تجاضی تَؾٍ گطٍُ تلفیمی یا ٍاحس

 .هتفاٍ  تاقس

 ِهؼاهلا ػٌاَاى   نَضتی تِ زضیافتی ضا زض والاّا یا ذسها تایس  ،والاّا یا ذسها وٌٌسُ  تجاضی زضیافت ٍاحس ب.43

 وِ: گیطی وٌس حمَق هالىاًِ اًساظُ اظ َطیكتؿَیِ لاتل  ؾْام تط  پطزاذت هثتٌی

 تجاضی تاقس، یا ٍاحسذَز  اتعاضّای هالىاًِقسُ  پازاـ اػُا الف.

 ًساقتِ تاقس. تط ؾْام ‌هؼاهت  پطزاذت هثتٌیتجاضی تؼْسی تطای تؿَیِ  ٍاحس ب.

حماَق هالىاًاِ ضا   اظ َطیك ًماس   تؿَیِلاتل  تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌی تؼساً چٌیيس تجاضی تای ٍاحس

 گیاطی  اًاساظُ تجسیاس   21تاا   19َثك تٌسّای  ،تاظاضتا  هطتثٍغیط قطَْای لُؼی قسىتغییط زض تاتت تٌْا 

ِ   والاّاا یاا ذاسها    تایس  ،والاّا یا ذسها وٌٌسُ  تجاضی زضیافت ٍاحسقطایٍ، . زض ؾایط وٌس  زضیاافتی ضا تا

 ًظط تگیطز. زضاظ َطیك ًمس تؿَیِ  لاتل تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی ِهؼاهلػٌَاى 

ِ   ٍاحاس  ،وٌاس ضا زضیافات   والاّا یا ذاسها  اظ گطٍُ  ،تجاضی زیگطی ٍاحساگط  .ج43  ِهؼاهلا وٌٌاسُ   تجااضی تؿاَی

لاتال   تاط ؾاْام    پطزاذت هثتٌی لِهؼاه تایس آى هؼاهلِ ضا تِ ػٌَاىنَضتی  تٌْا زض ،تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی

تجااضی   ٍاحاس ذَز  اتعاضّای هالىاًِتا اؾتفازُ اظ آى هؼاهلِ ٌس وِ وقٌاؾایی  هالىاًِحمَق  اظ َطیك تؿَیِ
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اظ تؿاَیِ  لاتال   تاط ؾاْام   ‌پطزاذت هثتٌای ِ هؼاهلػٌَاى  نَض ، آى هؼاهلِ تایس تِ ایي غیط . زضقَزتؿَیِ 

 ًظط گطفتِ قَز. زضَطیك ًمس 

هلاعم  گاطٍُ   ػًَتجاضی  ٍاحس یه تطاؾاؼ آى وِ اؾتتاظپطزاذت  تَافكزضتطگیطًسُ  ،ی هؼاهت  گطٍُطذت . 43

والاّاا   وٌٌاسگاى  ػطيِتِ  تط ؾْام  هثتٌی ْایپطزاذت ضائِاتاتت  ٍاحس تجاضی زیگط ػًَ گطٍُ تِ پطزاذت تِ

 تَافاك ًظاط اظ   ، ناطف والاّاا یاا ذاسها    وٌٌاسُ   تجاضی زضیافات  چٌیي هَاضزی، ٍاحس‌. زضاؾت یا ذسها 

 .تِ حؿاب هٌظَض وٌس ب43ضا َثك تٌس  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی لِاههؼتایس  گطٍّی، تاظپطزاذت زضٍى

 افشا

هوالی را لوادر سواسد هاّیوت ٍ هیوشاى       وٌٌذگاى صوَرتْای  ٌذ وِ استفادُوتجاری بایذ اطلاعاتی را افطا  ٍاحذ .33

 .ذٌدرن وٌبز سْام هَجَد طی دٍرُ را   هبتٌیپزداخت تَافمْای 

 ٌس:وهَاضز ظیط ضا افكا  ،جاضی تایس حساللت ، ٍاحس44تٌس هٌسضد زض انل  ِ هٌظَض تىاضگیطیت .45

ٍیاَز زاقاتِ   َای زٍضُ   یوِ زض ّاط ظهااً   تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی تطتیةتَافك ًَع  ّط قطحی اظ الف.

 ، حاساوخط زٍضُ ظهااًی  لُؼای قاسى  ًظیاط العاهاا     ،تطتیاة ّاط   تَافاك ، قاهل هفاز ٍ قطایٍ اؾت

 تجااضی  ٍاحس(. حمَق هالىاًًِمس یا اظ َطیك  ،هخال تطایٍ ضٍـ تؿَیِ یاػُاقسُ هؼاهلِ  ّایاذتیاض

ایاي اَتػاا  ضا تجویاغ    اؾت  هوىي ،تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی تَافمْای تمطیثاً هكاتِ اظ اًَاع زاضای

 يطٍضی تاقس. 44تٌس هٌسضد زض انل  ضػایتهٌظَض  تِ تَافكایٌىِ افكای یساگاًِ ّط  ، هگطوٌس

یاه اظ گطٍّْاای    هؼاهلاِ ؾاْام تاطای ّاط     ّاای هیاًگیي هاَظٍى لیوتْاای اػواال اذتیاض   تؼساز ٍ  ب.

 هؼاهلِ ظیط: ّایاذتیاض

 زض اتتسای زٍضُ؛ یاضی .1

 َی زٍضُ؛قسُ  اػُا .2

 َی زٍضُ؛ قسُ اتُال .3

 َی زٍضُ؛ قسُ اػوال .4

 َی زٍضُ؛قسُ  هٌمًی .5

 زٍضُ؛پایاى زض یاضی  .6

 اػوال زض پایاى زٍضُ. لاتل .7

م زض تاضید اػواال.  اقسُ َی زٍضُ، هیاًگیي هَظٍى لیوت ؾْ اػوال ؾْام هؼاهلِ ّایهَضز اذتیاض زض .ج

، تجااضی  ٍاحاس هوىي اؾت هٌظن َی زٍضُ اػوال قَز،  ط هثٌاییهؼاهلِ ت ّایاذتیاضزض نَضتی وِ 

 ٌس.وافكا ضا َی زٍضُ  ؾْامهیاًگیي هَظٍى لیوت ، هماتلزض 
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ى زٍضُ، زاهٌِ لیوتْای اػوال ٍ هیاًگیي هَظٍى ػواط  زض پایاؾْام یاضی هؼاهلِ  ّایهَضز اذتیاض زض . 

یااضی  هؼاهلاِ   ّاای زاهٌِ لیوتْای اػوال گؿتطزُ تاقاس، اذتیاض  زض نَضتی وِ .تالیواًسُ لطاضزازی

ِ ؾْام  ثٌسیاضظیاتی تؼساز ٍ ظهاًتمؿین قَز وِ تطای  ّایی زاهٌِ ِتایس ت واِ هوىاي اؾات     ای ايااف

زضیافات قاَز،   هؼاهلِ  ّایزض ظهاى اػوال آى اذتیاض هوىي اؾت وِ یمسً ّای زاهٌِ هٌتكط قَز ٍ

 زاض تاقس. هؼٌی

‌ارسشًحوَُ تعیویي   را لوارد سواسد   هوالی  ‌وٌٌذگاى صوَرتْای  تجاری بایذ اطلاعاتی افطا وٌذ وِ استفادٍُاحذ  .34

 .وٌٌذطی دٍرُ را درن  ضذُاعطاهٌصفاًِ ابشارّای هالىاًِ  ارسشیا  ،دریافتی والاّا یا خذهات صفاًٌِه

ِ   والاّا یا ذسها  ٌهفاًِه اضظـتجاضی ‌اگط ٍاحس .47 ِ   زضیاافتی تا ِ  اظای  ػٌاَاى هاتا ضا تُاَض   اتعاضّاای هالىاًا

 وٌس، تاِ هٌظاَض تىااضگیطی    گیطی اًساظُ ،قسُاػُاهٌهفاًِ اتعاضّای هالىاًِ  اضظـ تِهطایؼِ  تا ،غیطهؿتمین

 :وٌسز ظیط ضا افكا ، تایس حسالل هَاض46تٌس هٌسضد زض انل 

ِ  اضظـقاسُ َای زٍضُ، هیااًگیي هاَظٍى     ‌اػُاا ؾاْام  هؼاهلاِ   ّاای ذهَل اذتیاض زض الف. آى  هٌهافاً

 قاهل:، هٌهفاًِ اضظـگیطی  تِ ًحَُ اًساظُ‌ٍ اَتػا  هطتٌَ گیطی اًساظُهؼاهلِ زض تاضید ّای اذتیاض

قااهل هیااًگیي    هاسل آى ّاای ٍضٍزی   زازُقاسُ ٍ   گصاضی اذتیاض هؼاهلِ اؾتفازُ لیوت هسل .1

 هَضز تمؿیویاًتظاض، ػوط اذتیاض هؼاهلِ، ؾَز  هَظٍى لیوت ؾْن، لیوت اػوال، ًَؾاى هَضز

 قااهل ضٍـ ٍ هفطٍياا  تىااض    ،ّای ٍضٍزی هاسل  زازُضیؿه ٍ ؾایط  تسٍى تْطُاًتظاض، ًطخ 

 اًتظاض؛ هَضز ٌّگاماػوال ظٍز لحاِ وطزىضفتِ تطای 

 ،اًتظااض  ًَؾااى هاَضز   اظ هیاعاى  ایٌىِ چِ اظ یولِ قطحی اظهَضز اًتظاض، ًَؾاى ًحَُ تؼییي  .2

 ؛ ٍاؾت ًَؾاى گصقتِهثتٌی تط 

گیاطی اضظـ   ایٌىِ ؾایط ٍیػگیْای اػُای اذتیاض هؼاهلِ، ًظیط قطٌ هثتٌی تط تاظاض، زض اًاساظُ  .3

 هٌهفاًِ لحاِ قسُ اؾت یا ذیط ٍ ًحَُ لحاِ وطزى آى.

هؼاهلِ ؾْام(، تؼاساز   ّاییع اذتیاضِ اتعاضّای هالىاًِ اػُاقسُ َی زٍضُ ییؼٌی، تؾایط هَل زض ذ ب.

گیاطی، ٍ اَتػااتی زض هاَضز     ٍ هیاًگیي هَظٍى اضظـ هٌهفاًِ آى اتعاضّای هالىاًِ زض تااضید اًاساظُ  

 گیطی اضظـ هٌهفاًِ، قاهل: چگًَگی اًساظُ

گیطی ًكاسُ تاقاس،    اًساظُ زض تاظاض لیوت لاتل هكاّسُ هثٌایوِ اضظـ هٌهفاًِ تط  زض نَضتی .1

 ؛آىُ تؼییي ًحَ

ٍ یاا ذیاط    لحاِ قاسُ اؾات  گیطی اضظـ هٌهفاًِ  هَضز اًتظاض زض اًساظُ تمؿیویایٌىِ ؾَز  .2

 ٍ ؛ًحَُ لحاِ وطزى آى
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ِ  اضظـ گیاطی  اًساظُ اتعاضّای هالىاًِ اػُاقسُ زض ٍیػگیْای ایٌىِ ؾایط .3 لحااِ قاسُ    هٌهافاً

 .ًحَُ لحاِ وطزى آى ٍیا ذیط  اؾت

 َی زٍضُ: قسُ تؼسیلتط ؾْام   هثتٌی پطزاذت تَافمْایذهَل  زض .ج

 ؛تؼسیت آى  قطحی اظ .1

 (؛ ٍتؼسیت ًتیجِ آى  قسُ یزضاػُا ايافی هٌهفاًِ اضظـ .2

قاسُ، هُااتك تاا العاهاا      ايافی اػُا هٌهفاًِ اضظـ گیطی اًساظُچگًَگی تِ اَتػا  هطتٌَ  .3

 .حؿة هَضز، تالا (بیٍ  (الفهٌسضد زض لؿوتْای ی

، تایاس  وٌس گیطی اًساظُهؿتمین تَُض زضیافتی َی زٍضُ ضا  والاّا یا ذسها  هٌهفاًِ‌اضظـتجاضی  اگط ٍاحس .48

 والاّا یاا ذاسها   لیوت تاظاض آى ‌تطحؿة هٌهفاًِ اضظـ هخال، ایٌىِطای ت، هٌهفاًِ اضظـچگًَگی تؼییي 

 ضا افكا وٌس. قسُ اؾت یا ذیط گیطی اًساظُ

ٍ تَيیح زّاس واِ چاطا    وٌس ضا افكا  هَيَع، تایس ایي ًپصیطفتِ تاقسضا  13فطو تٌس  تجاضی پیف اگط ٍاحس .49

 اؾت.ًپصیطفتِ فطو ضا  ایي پیف

پزداخوت  هعواهلات  ثیز أساسد تو ر هالی را لاد وٌٌذگاى صَرتْای وِ استفادُوٌذ تجاری بایذ اطلاعاتی افطا  ٍاحذ .00

 .وٌٌذهالی آى درن ‌سیاى دٍرُ ٍ ٍضعیتیا را بز سَد  بز سْام  هبتٌی

 :وٌسافكا  هَاضز ظیط ضا ،تجاضی تایس حسالل ، ٍاحس50تٌس هٌسضد زض انل ضػایت هٌظَض  تِ .51

والاّاا یاا   واِ زض آى   تط ؾاْام   هؼاهت  پطزاذت هثتٌیاظ  قسُ َی زٍضُ ًاقی‌قٌاؾاییول ّعیٌِ  الف.

ِ   ایي ٍ اظاًس  ضا احطاظ ًىطزُػٌَاى زاضایی  تِقٌاذت یافتی قطایٍ زض ذسها  ػٌاَاى   ضٍ، تتفانالِ تا

هؼااهتتی اؾات   اظ  وِ ًاقای   اظ ول ّعیٌِ ّوطاُ افكای یساگاًِ تركی اًس، تِ قسُ ّعیٌِ قٌاؾایی

هٌظاَض  تِ حؿاب حمَق هالىاًِ  اظ َطیكتؿَیِ لاتل  تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیوِ تِ ػٌَاى 

 ؛  قًَس هی

 :تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیاظ  ذهَل تسّیْای ًاقی‌زض ب.

 ول هثلغ زفتطی زض پایاى زٍضُ؛ ٍ .1

ًمس یاا ؾاایط   ٍیَُ ًؿثت تِ  هماتلحك َطف ی هطتٌَ تِ تسّیْا پایاى زٍضُ ول اضظـ شاتی .2

ِ   حماَق  ،هخاال  تطایی ؾتا قسُ لُؼیتا پایاى زٍضُ وِ  ییزاضاییْا افاعایف اضظـ   ًؿاثت تا

 (.قسُ لُؼیؾْام 

ضا  50ٍ  46، 44تٌاسّای   هٌاسضد زض اناَل  اؾات،  العاهای  افكای آى  َثك ایي اؾتاًساضزی وِ اگط اَتػات .52

 .افكا وٌس ،انَل هصوَض يطٍضی اؾت احطاظوِ تطای  تیكتطی ضاتجاضی تایس اَتػا   ، ٍاحسًىٌساحطاظ 
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 زيرٌ گذار

تجااضی تایاس ایاي    ‌، ٍاحاس حمَق هالىاًِ اظ َطیكتؿَیِ  لاتل تط ؾْام  هثتٌیهؼاهت  پطزاذت ذهَل ‌زض .53

 ؾاال  ًاَاهثط  7اظ ‌پاؽ  وِ اتعاضّای هالىاًِهؼاهلِ ؾْام یا ؾایط  ّایؾْام، اذتیاضاػُای اؾتاًساضز ضا تطای 

 ، تىاض گیطز.اؾت  ًكسُ لُؼی ، ٌَّظی ایي اؾتاًساضزتاضید ایطااػُا قسُ ٍ زض  2002

هَاضز اػُای اتعاضّای هالىاًِ، زض نَضتی وِ ٍاحس تجاضی اضظـ هٌهفاًِ آى اتعاضّای هالىاًِ ضا وِ  زض ؾایط .54

قَز واِ   گیطی تؼییي قسُ اؾت، تَُض ػوَهی افكا وٌس، تِ ٍاحس تجاضی تَنیِ، ًِ العام، هی زض تاضید اًساظُ

 الوللی گعاضقگطی هالی ضا زض ایي هَاضز تىاض گیطز. ایي اؾتاًساضز تیي

تجااضی تایاس اَتػاا      ، ٍاحسواضتطز زاضزوِ ایي اؾتاًساضز تطای آًْا  اتعاضّای هالىاًِ هَاضز اػُای توام زض .55

ِ  زٍضُ ؾاَز  اتتاسای هاًاسُ   حؿاة هاَضز،  ٍ  وٌساضائِ  ای ضا تجسیس همایؿِ زٍضُ گصقاتِ   ًرؿاتیي  اًثاقات

 تؼسیل ًوایس. قسُ ضا اضائِ

ِ   ،هخال تطاییساضز ًواتطز وِ ایي اؾتاًساضز تطای آًْا  هالىاًِاتعاضّای  هَاضز اػُایزض توام  .56  اتعاضّاای هالىاًا

العاهای َثاك   تجااضی تایاس اَتػاا      ٍاحاس  ، زض ّط حاال، (یا لثل اظ آى 2002 ؾال ًَاهثط 7 زضقسُ اػُا

 ٌس.وضا افكا  45ٍ  44تٌسّای 

ایاي  واِ   ضا ای اتعاضّای هالىاًِاػُای ا قطایٍ تجاضی هفاز ی الایطا قسى ایي اؾتاًساضز، ٍاحس اظ لاظم اگط پؽ .57

 تاطای هٌظاَض واطزى   ضا  29تاا   26تٌسّای  ، زض ّط نَض ،، تایسوٌستؼسیل  واضتطز ًساضزتطای آى اؾتاًساضز 

 گیطز.تىاض  تؼسیتتیچٌیي 

هَیَز زض تاضید ایاطای ایاي اؾاتاًساضز،     تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذتْای هثتٌیاظ  ذهَل تسّیْای ًاقی‌زض .58

تجااضی تایاس    هَضز ایاي تاسّیْا، ٍاحاس    تجاضی تایس ایي اؾتاًساضز ضا تا تؿطی تِ گصقتِ تىاض گیطز. زض‌ٍاحس

 ای ًرؿاتیي زٍضُ  زضاًثاقاتِ  ‌هاًسُ اتتسای زٍضُ ؾَز اظ یولِ ایٌىِ ،ضا تجسیس اضائِ وٌس ای اَتػا  همایؿِ

ًثاقاس  ‌تجااضی هلاعم   ایٌىاِ ٍاحاس   هگاط  وٌاس،  تؼسیلى تجسیس اضائِ قسُ اؾت ضا ای آ وِ اَتػا  همایؿِ

اؾت، تجسیس اضائاِ   2002 ؾال ًَاهثط 7اظ  تاضید پیف تِ زٍضُ یا‌هطتٌَضا تا هیعاًی وِ ای  همایؿِاَتػا  

 .وٌس

هؼااهت  پطزاذات   اظ  ؾایط تاسّیْای ًاقای   تطایایي اؾتاًساضز ضا  قَز تَنیِ، ًِ العام، هیتجاضی  ٍاحستِ  .59

قاسُ  ای آى اضائاِ   وِ اَتػا  همایؿِاًس  قسُای تؿَیِ  تسّیْایی وِ َی زٍضُ ،هخال طایت، تط ؾْام هثتٌی

 .تىاض گیطز تا تؿطی تِ گصقتِ، اؾت

  



 2گشارشگزی مالی المللی  استاوسارز بیه

 پززاذت مبتىی بز سُام

21 

 تارید اجزا

اظ آى قاطٍع   پؽیا  2005 ؾال وِ اظ اٍل غاًَیِای  ؾالاًِّای  زٍضُ تطایتجاضی تایس ایي اؾتاًساضز ضا  ٍاحس .60

ی ا تجاضی ایي اؾتاًساضز ضا تاطای زٍضُ  . اگط ٍاحسقَز تَنیِ هیاظ هَػس  پیفقَز تىاض گیطز. تىاضگیطی  هی

 ضا افكا وٌس.هَيَع تىاض گیطز، تایس ایي  2005 ؾال اظ اٍل غاًَیِ لثل

الوللای   بایي  ّا اًذارداسات اصالاحات  ( ٍ 2008 ؾالزض تجسیسًظطقسُ ی 3الوللی گعاضقگطی هالی  اؾتاًساضز تیي .61

تجاضی تایاس آى اناتحا  ضا    ٍاحس. وطزًسضا انتح  5تٌس  ،2009 ؾال زض آٍضیل ، هٌتكطقسُگسارضگر  هالی

قاَز تىااض گیاطز. تىااضگیطی      اظ آى قطٍع هی پؽیا  2009 ؾال اٍل یَلایاظ ای وِ  ّای ؾالاًِ تطای زٍضُ

 ؾاال زض تجسیسًظطقسُ ی 3الوللی گعاضقگطی هالی تیياؾتاًساضز تجاضی  اظ هَػس هجاظ اؾت. اگط ٍاحسپیف 

 .اػوال وٌسآى زٍضُ  ایي انتحا  ضا ًیع زضتایس اظ هَػس تىاض گیطز،  پیف( ضا 2008

اظ آى قاطٍع   پؽیا  2009 ؾال وِ اظ اٍل غاًَیِای  ؾالاًِّای  زٍضُتطای انتحا  ظیط ضا  تجاضی تایس ٍاحس .62

 یطز:تىاض گگصقتِ تِ تا تؿطی قَز  هی

 ؛هطتثٍ تا لُؼی قسىغیط َْایتا ًحَُ تطذَضز تا قطاضتثاٌ  الف زض21العاها  تٌس  الف.

 زض پیَؾت الف؛“ لُؼی قسى َْایقط”ٍ “ لُؼی قسى”تؼاضیف تجسیسًظطقسُ  ب.

 .فؿداضتثاٌ تا  الف زض28ٍ  28انتحا  تٌسّای  د.

ِ  یا  ضا تطای زٍضُ تجاضی ایي انتحا  اظ هَػس هجاظ اؾت. اگط ٍاحس پیف تىاضگیطی ِ  لثال  وا  اظ اٍل غاًَیا

 ضا افكا وٌس.هَيَع قَز تىاض گیطز، تایس ایي  قطٍع هی 2009 ؾال

ًماذ  ٍجاَُ  از طریاك  تساَیِ   لابال  سْام بر  هعاهلات پرداخت هبتٌی وِ تِ هَیةانتحا  ظیط ضا  تجاضی تایس اٍحس .63

ئٍي قسُ زضهٌتكط ،گرٍُ اسّای  هٌسضد زض گصاض َیِ تِ قطایٍ ت ٍ تا نَض  گطفت ،2009 ؾال غ  ،59تاا   53تٌ

ٍ    حساابذار  حسابذار ، تغییار در بروٍردّاا  ّا   رٍیِ 8الوللی حؿاتساضی  َثك اؾتاًساضز تیيتا تؿطی تِ گصقتِ  ٍ

یِای  ؾالاًِّای  تطای زٍضُ ،اضتباّات ل غاًَ  تىاض گیطز: ،قَز اظ آى قطٍع هی پؽیا  2010 ؾال وِ اظ اٍ

، 50ب، 47، ب45ٍ تٌسّای ب  43الف تا 43الف ٍ 3ٍ افعٍزى تٌسّای  3، حصف تٌس 2ٌس انتح ت الف.

ي ٍاحسّای تجااضی  تیحؿاتساضی هؼاهت  تا  زض اضتثاٌزض پیَؾت ب  60ٍ ب 58تا ب 56، ب54ب

 ػًَ گطٍُ.

 زض پیَؾت الف:انُتحا  ظیط تؼاضیف تجسیسًظطقسُ  ب.

 ؛اظ َطیك ًمستؿَیِ لاتل  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی ِهؼاهل 

 ؛حمَق هالىاًِ اظ َطیكتؿَیِ لاتل  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی ِهؼاهل 

  ٍتط ؾْام  پطزاذت هثتٌیتَافك ، 
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 تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی ِهؼاهل. 

 تجااضی تایاس زض ناَضتْای    ًثاقس، ٍاحاس زؾتطؼ  تؿطی تِ گصقتِ زضتا  تىاضگیطیاگط اَتػا  لاظم تطای 

 ،قٌاؾاایی قاسُ اؾات   هاالی تلفیمای گاطٍُ     زض نَضتْایزض گصقتِ وِ  ضا یهثالغ هٌفطز،هالی یساگاًِ یا 

 وِ ای ؾالاًِزٍضُ ضا تطای انتحا   ایيتجاضی  ٍاحساظ هَػس هجاظ اؾت. اگط پیف . تىاضگیطی وٌسهٌؼىؽ 

 ضا افكا وٌس.هَيَع ، تایس ایي قَز تىاض گیطز قطٍع هی 2010 ؾال اظ اٍل غاًَیِ لثل

، 11گعاضقاگطی هاالی    الوللی تیيٍ اؾتاًساضز  صَرتْا  هالی تلفیمای  10الوللی گعاضقگطی هالی  اؾتاًساضز تیي الف.63

. ٍاحاس تجااضی تایاس ایاي اناتحا  ضا      واطز الف ضا انتح پیَؾت ٍ  5، تٌس 2011 ؾال ُ زض هیقسهٌتكط

 11 ی هاالی الوللای گعاضقاگط   اؾاتاًساضز تایي   ٍ 10الوللی گعاضقگطی هاالی   ٌّگام تىاضگیطی اؾتاًساضز تیي

 .اػوال وٌس

، 2013ؾاال  ُ زض زؾاهثط قس، هٌتكط2012تاا   2010 دٍرُ ا گسارضگر  هالی الوللی بیياستاًذاردّا   دراصلاحات سالاًِ  ب.63

هثتٌای تاط   قاطٌ  ”ٍ  “َْای لُؼای قاسى  قاط ”تؼاضیف  ،الفپیَؾت ز. زض وطضا انتح  19ٍ  15تٌسّای 

. ٍاحاس  گطزیاس اياافِ   “هثتٌای تاط ذاسهت   قطٌ ”ٍ  “ػولىطزهثتٌی تط  قطٌ”انتح قس ٍ تؼطیف ‌“تاظاض

ؾاال  یَلای اٍل آى  اػُای تجاضی تایس ایي انتحا  ضا تطای هؼاهت  پطزاذت هثتٌی تط ؾْاهی وِ تاضید

هجااظ اؾات. اگاط ٍاحاس     پایف اظ هَػاس   تا تؿطی تِ آیٌسُ تىاض گیطز. تىاضگیطی  ،اظ آى اؾت پؽیا  2014

 .وٌسضا افكا هَيَع تىاضگیطز، تایس ایي  اظ هَػسپیف تجاضی ایي انتحا  ضا 

 ٍیرایص درج ًطذُ است.[در ایي  ،بٌابرایي است ٍ الاجرا ًطذُ ]ایي بٌذ اضارُ بِ اصلاحاتی دارد کِ ٌَّز لازم ج.63

 تفاسیز کىارگذاری

ئٍاي  قسُ زضهٌتكط ،گرٍُ از طریك ٍجَُ ًمذتسَیِ لابل  بر سْام  هعاهلات پرداخت هبتٌی .64 یاایگعیي  ، 2009 ؾاال  غ

 گسارضگر  هاالی  الوللی بیيداهٌِ کاربرد استاًذارد  الوللی گعاضقگطی هالی وویتِ تفاؾیط اؾتاًساضزّای تیي 8تفؿیط 

 -2گسارضاگر  هاالی    الوللای  بایي ستاًذارد ا الوللی گعاضقگطی هالی وویتِ تفاؾیط اؾتاًساضزّای تیي 11تفؿیط  ٍ 2

جام .قس هعاهلات سْام خساًِگرٍُ ٍ   11ٍ  8تفاؾایط   قاسُ زض  لثلی تؼییي، العاها  زض ایي هتيقسُ  انتحا  اً

 نَض  ظیط زضًظط گطفتِ اؾت: ضا تِ الوللی گعاضقگطی هالی وویتِ تفاؾیط اؾتاًساضزّای تیي

تَاًاس   ًوای تجااضی   ٍاحاس زض آًْا تَیِ تِ حؿاتساضی هؼاهتتی وِ ‌الف ضا تا13ضا انتح ٍ تٌس  2تٌس  الف.

ّاای   زٍضُ. ایي العاها  تاطای  وطزايافِ  ،هكرم وٌسضا زضیافتی  والاّا یا ذسها اظ  تركیتوام یا 

 اؾت.ا الایط لاظم ،قَز اظ آى قطٍع هی پؽ یا 2006 ؾالهی اٍل  اظ وِ ای ؾالاًِ

 زض اضتثاااٌ تاااضا  زض پیَؾاات ب 61ٍ ب 59، ب55، ب53تااا ب 51، ب49، ب48، ب46تٌاسّای ب  ب.

ّاای   زٍضُتاطای   هاصوَض  . انتحا وطزٍاحسّای تجاضی گطٍُ ايافِ  تیيًحَُ حؿاتساضی هؼاهت  

 اؾت.  ا الایط لاظم ،قَز اظ آى قطٍع هی پؽ یا 2007 ؾال وِ اظ اٍل غاًَیِ ای ؾالاًِ
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الوللای   ياؾاتاًساضز تای  گصاض قطایٍ  تَیِ تِ ٍ تا 8الوللی حؿاتساضی  العاها  َثك العاها  اؾتاًساضز تیيایي 

 .قَز هیگطفتِ تىاض  ، تا تؿطی تِ گصقت2ِ گعاضقگطی هالی
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 پیًست الف

 شسٌ تعزیف اصلاحات

 است.استاًذارد ایي  بخص جذاًطذًیایي پیَست 

 بر سْام  پرداخت هبتٌی ِهعاهل

 از طریك ًمذلابل تسَیِ 

تاا  ی ضا والاّاا یاا ذاسهات   تجاضی احس وِ زض آى ٍی تط ؾْاه  پطزاذت هثتٌی هؼاهلِ

ِ   ل تحول یه تسّی تاتت اًتما والاّاا یاا   وٌٌاسُ آى   ًمس یا ؾایط زاضاییْاا تاِ ػطيا

ِ   وٌس وِ تط هثٌای لیوت ییاا اضظـ(  تِ هثلغی تحهیل هی ذسها   ابسارّاا  هالکاًا

تجااضی زیگاط ػًاَ     تجاضی یا ٍاحاس  ٍاحس( اختیارّا  هعاهلِ سْام یقاهل ؾْام یا

 .قَز گطٍُ تؼییي هی

دٌّذگاى  ارائِکارکٌاى ٍ سایر 

 خذهات هطابِ

اٍحس لٌی تجاضی افطازی وِ تِ  ِ هی ذسها  پطؾ ٌّسٍ  اضائ افطازی وِ تطای همانس ( الفی ز

ای  افطازی وِ تِ قیَُ (بیقًَس،  ػٌَاى واضوٌاى هحؿَب هی‌یا هالیاتی تِ حمَلی

ِ   حمَلی هكاتِ تا افطازی وِ تطای همانس ػٌاَاى واضوٌااى هحؿاَب     یا هالیااتی تا

ذاسها    (جییاا   ،وٌٌاس  س، تحت ّسایت ٍاحاس تجااضی تاطای آى وااض های     قًَ هی

قسُ تَؾٍ واضوٌاى تاقاس. تاطای هخاال،     هكاتِ تا ذسها  اضائِ تَؾٍ آًْا، قسُ‌اضائِ

یؼٌای افاطاز زاضای اذتیااض ٍ هؿاتَلیت      ،هاسیطیت ضزُ توام واضوٌااى   انُتح ایي

 قااهل اػًاای غیطهَظاف   تجااضی،   ضیعی، ّسایت ٍ وٌتطل فؼالیتْای ٍاحاس  تطًاهِ

 گیطز. ّیتت هسیطُ ضا زض تط هی

اٍحس ابسار هالکاًِ اْی  اْ ضاً كااى   تجاضی پؽ لطاضزازی وِ حمَق تالیواًسُ زض زاضایی اظ وؿط توام تسّی

 .5زّس هی

ٌ(ً ؿثت اعطاضذُ ابسار هالکاًِ ٌ یا غیطهكطٍ ِ  حك یهكطٍ ثك  اٍحس هالکاًِ رابسات  َِ  پرداخت تَافكتجاضی و

اٍحسبر سْام هبتٌی   ٍ ؾ اُ هی ، تَ طف زیگط اػ  َِ  قَز. تجاضی ت

 بر سْام  پرداخت هبتٌی ِهعاهل

حمَق از طریك لابل تسَیِ 

 هالکاًِ

اٍحس بر سْاهی  هعاهلِ پرداخت هبتٌی ِ زض آى   تجاضی: و

ِ اظای  ػٌَاى هاتِ ضا تِ والاّا یا ذسها  الف. یاا  ذَز یقاهل ؾاْام   ابسارّا  هالکاًا

 یا ،وٌس ( زضیافت هی  هعاهلِ سْاماختیارّا

وٌاس اهاا تؼْاسی تاطای تؿاَیِ هؼاهلاِ تاا         ضا زضیافت هی والاّا یا ذسها  ب.

 ًساضز. وٌٌسُ ػطيِ

 

ضٍز تؿاَیِ آى   وٌس، وِ اًتظااض های   ، تسّی ضا تِ ػٌَاى تؼْس فؼلی ٍاحس تجاضی ًاقی اظ ضٍیسازّای گصقتِ تؼطیف هیهاالی هفاّین ًظر  گسارضگر   .5

  ییؼٌی یطیاى ذطٍیی ًمس یا ؾایط زاضاییْا اظ ٍاحس تجاضی( قَز. هٌجط تِ یطیاى ذطٍیی هٌاتغ زاضای هٌافغ التهازی اظ ٍاحس تجاضی
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، اظای آى زضٍ زض قاطایٍ ػاازی،    حمیمی ای ٍ هایل زض هؼاهلِ آگاُافطاز وِ  هثلغی هٌصفاًِ ارزش

 س.ٌٌضا هثازلِ و اعطاضذُ ابسار هالکاًِیا  ضا تؿَیِ تسّی، زاضایی ضا هثازلِ ٌستَاً هی

 بار   پرداخات هبتٌای  تجاضی ٍ َطف زیگط یقاهل واضوٌاى( زض هاَضز   تاضیری وِ ٍاحس تاری  اعطا

زضن  هماتال تجااضی ٍ َاطف    ظهاًی اؾت وِ ٍاحس وٌٌسوِ هی حانلتَافك  ،سْام

تجااضی تاِ    زاقتِ تاقٌس. زض تاضید اػُا ٍاحاس  آى تَافكهكتطوی اظ هفاز ٍ قطایٍ 

اػُاا  تجاضی  ٍاحس ابسارّا  هالکاًِ تِ ًمس، ؾایط زاضاییْا، یا حمی ًؿثت هماتلَطف 

. احطاظ قاَز  ، زض نَض  ٍیَز،هؼیٌی ضرطْا  لطعی ضذى ایٌىِ طٌ تٍكطوٌس، ه هی

تَؾٍ ؾْاهساضاى(، ، هخالتطای تِ فطایٌس تهَیة تاقس یًاهِ هكطٌٍ  هَافمتاگط آى 

 قسُ تاقس. تهَیة اًجام ظهاًی اؾت وِ اػُاتاضید 

حاك یهكاطٌٍ یاا ًاهكاطٌٍ(      ماتال، ؾْاهی وِ َاطف ه  هٌصفاًِ ارزش تیيتفاٍ   ارزش راتی

 هماتال یزض نَض  ٍیاَز( واِ َاطف     لیوتیٍ  ،ضا زاضز یا زضیافت آى ًَیؿی پصیطُ

اختیاار هعاهلاِ   ، هخاال تاطای  . یا ذَاّس تَز تاقس تِ پطزاذت تاتت آى ؾْام هی هلعم

 20هٌهافاًِ آى  ‌تِ ؾْاهی وِ اضظـ هطتٌَ 4پَل ٍاحس 15اػوال تا لیوت  سْاهی

 .تاقس هی پَل ٍاحس 5هثلغ  زاضای اضظـ شاتی تِ ،پَل اؾت ٍاحس

ِ  راباسا یا لاتلیت اػوال  لُؼی قسىوِ لیوت اػوال،  ضرط هبتٌی بر عولکرد یک ضرط هبتٌی بر بازار  هالکاًا

ِ  تااظاض   لیوت ییا اضظـ(قطٌ ٍاتؿتِ اؾت ٍ ػاهلی هطتثٍ تا آى ‌تِ  ابسارّاا  هالکاًا

 :  هاًٌس، اؾت هالىاًِ ٍاحس تجاضی زیگط زض ّواى گطٍُ( ّایتجاضی ییا اتعاض ٍاحس

 یا ؛ارزش راتی اختیار هعاهلِ ؼیٌییا هثلغ ه كرمتِ لیوت ؾْام ه ضؾیسى الف.

 ابسارّا  هالکاًِتاظاض  ییا اضظـ( لیوت هثتٌی تطتِ ّسف هؼیٌی وِ  زؾتیاتی ب.

هالىاًاِ ٍاحاس تجااضی زیگاطی زض ّوااى گاطٍُ(        ّایییا اتعاض تجاضی ٍاحس

ِ  تااظاض   ْایقاذم لیوت ًؿثت تِ تجااضی   ؾاایط ٍاحاسّای   ابسارّاا  هالکاًا

 تاقس.

 اضائاِ ذاسهت  وٌس وِ زٍضُ هؼیٌای اظ   ضا هلعم هی ماتلتاظاض َطف ههثتٌی تط قطٌ 

تَاًس نطیح یا يوٌی  ( ضا تىویل وٌس؛ العام تِ ذسهت هیخذهت ضرط هبتٌی برییؼٌی 

 تاقس.

  

 

 تیاى قسُ اؾت. “ٍاحس پَل”تط حؿة . زض ایي پیَؾت، هثالغ پَلی 6
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ایي اؾتاًساضز  تطای همانس ،ضذُ اعطاابسارّا  هالکاًِ  هٌصفاًِ ارزشتاضیری وِ زض آى  گیر  اًذازُتاری  

ِ   ذهَل هؼاهت  تاا   قَز. زض هی گیطی اًساظُ دٌّاذگاى خاذهات    کارکٌااى ٍ ساایر ارائا

اظ  غیاط  َطفیٌای هؼاهت  تاا   هَضز تاقس. زض هی تاری  اعطا گیطی ظُاًسا، تاضید هطابِ

 تاضیری اؾت وِ ٍاحس گیطی اًساظُزٌّسگاى ذسها  هكاتِ(، تاضید  واضوٌاى یٍ اضائِ

  وٌس. ذسهتی ضا اضائِ هی هماتلتجاضی والاّایی ضا زضیافت یا َطف 

 وٌس: اؾت وِ هَاضز ظیط ضا العاهی هی ضرط لطعی ضذى یه ضرط هبتٌی بر عولکرد

ضرط هبتٌای بار   َطف هماتل زٍضُ هؼیٌی اظ اضائِ ذسهت ضا تىویل وٌس ییؼٌی  الف.

 تَاًس نطیح یا يوٌی تاقس؛ ٍ  (؛ العام تِ ذسهت هیخذهت

وٌاس،   زض نَضتی وِ َطف هماتل ذسهت العاهی َثك لؿاوت الاف ضا اضائاِ     ب.

 قَز؛ تأهیيای ػولىطزی هؼیٌی ّْسف

 ػولىطز: ّای یاتی تِ ّسف زٍضُ زؾت

 ٍ  ؛اظ پایاى زٍضُ ذسهت تاقس فطاتطًثایس  الف.

اؾت لثل اظ زٍضُ ذسهت آغاظ قَز، تِ قطَی وِ تاضید قطٍع ّسف هوىي  ب.

 ای لثل اظ قطٍع زٍضُ ذسهت ًثاقس. ػولىطز تَُض لاتل هتحظِ

 :قَز هیّسف ػولىطز تا تَیِ تِ هَاضز ظیط تؼطیف 

ػولیا  ییا فؼالیتْای( ٍاحس تجاضی یا ػولیا  یا فؼالیتْاای ٍاحاس تجااضی     الف.

 یا ؛تاظاض( غیطهطتثٍ تاییؼٌی یه قطٌ  زیگط زض ّواى گطٍُ

ِ  ابسارّا ییا اضظـ(  لیوت ب. ٍاحس تجااضی یاا اتعاضّاای هالىاًاِ ٍاحاس       هالکاًا

ی یعٌا ی (اختیارّا  هعاهلاِ ساْام  م ٍ ایقاهل ؾْ تجاضی زیگط زض ّواى گطٍُ

 (ضرط هبتٌی بر بازار

هوىي اؾت ّسف ػولىطز، هطتثٍ تا ػولىطز ول ٍاحس تجاضی یا تطذی لؿاوتْای  

 ٍاحس تجاضی ییا لؿوتی اظ گطٍُ(، هاًٌس یه ترف یا یىی اظ واضوٌاى، تاقس.

ِ   اذتیاض هؼاهلِ اػُا ٍیػگی وِ ّطگاُ زاضًسُ اذتیاض هؼاهلِ، ٍیژگی اختیار هعاهلِ اضافی یاای  ‌قاسُ لثلای ضا، تا

 ُاَض  ، تتأهیي قاَز  لیوت اػوال تا وٌس تجاضی اػوال  اظ ؾْام ٍاحس‌اؾتفازُ ًمس، تا

 .وٌس اضائِ هی اختیار هعاهلِ سْام اضافی اٍذَزواض تِ 

 ،هٌظاَض تاأهیي لیوات اػواال     قَز وِ تِ یسیسی وِ ظهاًی اػُا هی اختیار هعاهلِ اختیار هعاهلِ اضافی 

 قَز. اذتیاض هؼاهلِ لثلی ؾْام اؾتفازُ هی
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وٌس زٍضُ هؼیٌی اظ اضائِ ذاسهت ضا   وِ َطف هماتل ضا هلعم هی ضرط لطعی ضذى یه ضرط هبتٌی بر خذهت

قَز، تىویل وٌس. اگاط َاطف هماتال،     وِ َی آى ذسها  تِ ٍاحس تجاضی اضائِ هی

ف وٌس، ایي قاطٌ  ضا هتَل دٍرُ لطعی ضذىنطف ًظط اظ زلیل آى، اضائِ ذسهت َی 

های  اضا احطاظ ًىطزُ اؾت. قطٌ هثتٌی تط ذسهت، زؾتیاتی تِ ّسف ػولىاطز ضا الع 

 .وٌس ًوی

یاه   یا ؾْاهساض ّاط  7گطٍُ تجاضی ػًَ ییا ؾایط ٍاحسّای تجاضی‌ٍاحستَافك تیي  بر سْام  پرداخت هبتٌی تَافك

َاطف زیگاط   تاِ  گطٍُ( ٍ َطف زیگط یقاهل واضوٌاى( وِ تجاضی ػًَ اظ ٍاحسّای 

 :زّس ضا هیزضیافت هَاضز ظیط  حك

لیوات ییاا    هثتٌای تاط  تجاضی تاتت هثالغی واِ  ‌ٍاحسًمس یا ؾایط زاضاییْای  الف.

تجااضی   ٍاحس( اختیارّا  هعاهلِ سْامیقاهل ؾْام یا  ابسارّا  هالکاًِاضظـ( 

 ، یااؾتیا ؾایط ٍاحسّای ػًَ گطٍُ 

ؾاایط  یا  تجاضی ٍاحس( هعاهلِ سْام اختیارّا یقاهل ؾْام یا  ابسارّا  هالکاًِ ب.

  ،گطٍُ تجای ػًَ ّایٍاحس

 احطاظ قَز. ،نَض  ٍیَز زض ،یهؼیٌ ضرطْا  لطعی ضذى ایٌىِ طت هكطٌٍ

   تجاضی ٍاحس ،ای وِ زض آى هؼاهلِ بر سْام  پرداخت هبتٌی ِهعاهل

آى والاّا یا ذسها  یقاهل واضوٌاى(  وٌٌسگاى  ػطيِضا اظ  یوالاّا یا ذسهات الف.

 وٌس، یا زضیافت هی سْام بر  هبتٌی ختپردا طبك تَافك

 سْام بر  پرداخت هبتٌیتَافك وٌٌسُ َثك  ػطيِتؿَیِ هؼاهلِ تا  هتحول تؼْس ب.

 والاّا یاا ذاسها   آى  ،گطٍُ اظزیگطی  تجاضی وِ ٍاحس قَز هیزض قطایُی 

 وٌس. ضا زضیافت هی

ضا  تجااضی ‌ٍاحاس ؾْام  ًَیؿی حك، اها ًِ تؼْس، پصیطُوِ تطای زاضًسُ آى  لطاضزازی اختیار هعاهلِ

 .وٌس ایجاز هیحاتت یا زض یه زٍضُ ظهاًی هكرم  یلیوت تِ

تاطای زضیافات    ماتال حك َطف ه ،ساْام  بر  پرداخت هبتٌی تَافكَثك  قسى. هؿتحك لطعی ضذى

ِ  ًمس، ؾایط زاضاییْا یا  واِ   قاَز  های  لُؼای ظهااًی   تجااضی  ٍاحاس  ابسارّاا  هالکاًا

 ًثاقس. ضرط لطعی ضذى گًَِ ّیچتِ احطاظ  هكطٌٍ زیگط هماتل،َطف  اؾتحماق

  

 

 “ٍاحس تجاضی انلی ٍ ٍاحسّای تجاای فطػای آى  ”تِ ػٌَاى  “گطٍُ”، صَرتْا  هالی تلفیمای  10الوللی گعاضقگطی هالی  زض پیَؾت الف اؾتاًساضز تیي .7

 اظ زیسگاُ ٍاحس تجاضی ًْایی ٍاحس گعاضقگط تؼطیف قسُ اؾت.
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تَافك پرداخت هبتٌای بار   وٌس ٍاحس تجاضی ذسهاتی ضا وِ َثك  قطَی وِ تؼییي هی ضرط لطعی ضذى

ٍاحس تجااضی   ابسارّا  هالکاًِتِ َطف هماتل حك زضیافت ًمس، ؾایط زاضاییْا یا  سْام

ضارط هبتٌای بار    تَاًاس   زّس، زضیافت وطزُ اؾت یا ذیط. قطٌ لُؼی قسى های  ا هیض

   تاقس. خذهت یا ضرط هبتٌی بر عولکرد

احاطاظ   ساْام  بر پرداخت هبتٌی ضرطْا  لطعی ضذى یک تَافك ای وِ َی آى توام زٍضُ دٍرُ لطعی ضذى

 قَز. هی
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 پیًست ب

 بکارگیزی رَىمًز

 .استاستاًذارد ایي ًطذًی بخص جذاایي پیَست 

 شسٌاعطاصفاوٍ ابشارَای مالکاوٍ مى ارسشبزآيرز 

تا تأویس تط هفاز ٍ قطایٍ ذانی وِ ٍیػگای هكاتطن اػُاای ؾاْام یاا       ،ایي پیَؾت 41تا ب 2تٌسّای ب .1ب

 لِهؼاه ّایؾْام ٍ اذتیاض هٌهفاًِ اضظـگیطی  ذهَل اًساظُ زض اذتیاضّای هؼاهلِ ؾْام تِ واضوٌاى اؾت،

واِ   آًجاا  ي، اظایا تط  افعٍى اظ ایي ضٍ، ایي تَيیحا  فطاگیط ًیؿت. س.وٌ تَيیحاتی اضائِ هی ،قسُاػُاؾْام 

واضوٌااى  تاِ  قاسُ  ‌اػُاا ؾاْام   ِهؼاهلا  ّاای تط ؾاْام ٍ اذتیاض  قَز، هی تحجوِ زض ازاهِ هؿائل اضظقیاتی 

 گیاطی  اًساظُتاضید اػُا هؼاهلِ ؾْام زض  ّایؾْام یا اذتیاض هٌهفاًِ اضظـقَز وِ  توطوع اؾت، فطو هیه

 قاَز یهاًٌاس تؼیایي ًَؾااى هاَضز      هی تحجوِ زض ازاهِ  هؿائل اضظقیاتی، تؿیاضی اظ تا ٍیَز ایيز. گطز هی

اظ  غیاط َطفیٌای  تاِ  قاسُ  اػُاهؼاهلِ ؾاْام   ّایؾْام یا اذتیاض هٌهفاًِ اضظـتطآٍضز اضتثاٌ تا  زض ،اًتظاض(

تطز ضواا ًیاع  وٌاس   ضا اضائاِ های   ذسها  هماتلَطف یا زضیافت ضا والاّا  ی وِ ٍاحس تجاضیواضوٌاى زض تاضیر

 .زاضز

 سُام

ییاا لیوات    تجاضی ٍاحسلیوت تاظاض ؾْام  ؾْام تایس تِ هٌهفاًِ اضظـواضوٌاى، تِ قسُ اػُاهَضز ؾْام  زض .2ب

ُ   تاتتوِ  ،(هؼاهلِ ًكَزٍاحس تجاضی تِ نَض  ػوَهی ی وِ ؾْام نَضت تاظاض تطآٍضزی، زض ی هفااز ٍ قاطای

َثاك تٌاسّای   واِ   لُؼی قسى َْایاؾتخٌای قط یتِ ، تؼسیل قسُ اؾتقسُ ؾْام تط اؾاؼ آى اػُا وِ

 قَز. گیطی اًساظُقَز(  زضًظط گطفتِ ًوی هٌهفاًِ اضظـ گیطی اًساظُزض  21تا  19

ػاهال  ، ایي سًٌساقتِ تاقضا  تمؿیویزضیافت ؾَز اؾتحماق  لُؼی قسىَی زٍضُ  وٌاىاگط واض، هخالطای ت .3ب

اظ تااضید   پاؽ  ،اگاط ؾاْام   ،ًظط گطفتِ قَز. ّوچٌایي  قسُ زضاػُاؾْام  هٌهفاًِ‌اضظـتطآٍضز  ٌّگامتایس 

واِ   ، اها تٌْاا تاا هیعاًای   ًظط گطفتِ قَز آى ػاهل تایس زضتاقس، هكوَل هحسٍزیتْای اًتمال  لُؼی قسى،

وٌٌس،  آى ؾْن پطزاذت هیزض تاظاض تطای ٍ هایل آگاُ  فؼالاى ی وِتط لیوتلُؼی قسى  اظ هحسٍزیتْای پؽ

، هحاسٍزیتْای  ، تَُض فؼال هؼاهلاِ قاَز  ٍ ًمسقًَسُ ػویك یاگط ؾْام زض تاظاض ،هخال تطای. گصاضز هیتأحیط 

ِ اًسوی تاط لیوتا  حیط أتاؾت  هوىي ،تأحیطگصاضینَض   زض ،لُؼی قسىاظ  اًتمال پؽ ٍ  فؼاالاى آگااُ   ی وا

هحاسٍزیتْای اًتماال یاا ؾاایط هحاسٍزیتْای      . زاقتِ تاقاس ، وٌٌس تطای آى ؾْام پطزاذت هیتاظاض هایل زض 

ًظاط   زض اػُاا تااضید   قاسُ زض اضظـ هٌهفاًِ ؾاْام اػُا  ًثایس ٌّگام تطآٍضز لُؼی قسى،هَیَز َی زٍضُ 

ًظاط   زض 21تاا  19وِ َثك تٌاسّای   ،اؾت ْای لُؼی قسىقطَاظ  ي هحسٍزیتْا ًاقیایگطفتِ قَز، ظیطا 

 قَز. گطفتِ هی
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 ٍ سُاممعامل َایاذتیار

زض زؾاتطؼ  لیوتْاای تااظاض   هَاضز اظ واضوٌاى، زض تؿیاضی تِ قسُ اػُاهؼاهلِ ؾْام  ّایذهَل اذتیاض زض .4ب

هؼاهلاِ   ّاای اذتیاضتاطای  واِ   اؾات هكاوَل هفااز ٍ قاطایُی     ،قاسُ اػُاهؼاهلاِ   ّای، ظیطا اذتیاضًیؿت

هفاز ٍ قطایٍ هكاتِ ٍیاَز ًساقاتِ تاقاس،    تا  ای قسُ هؼاهلِهؼاهلِ ّای اگط اذتیاض واضتطز ًساضز. قسُ هؼاهلِ

گصاضی اذتیااض هؼاهلاِ تاطآٍضز     لیوتیه هسل اظ  اؾتفازُا تتایس  اػُاقسُ هؼاهلِ ّایاذتیاض هٌهفاًِ اضظـ

 قَز.

گصاضی اذتیااض هؼاهلاِ    لیوت هسلهایل زض اًتراب  فؼالاى آگاُ ٍ وِتَیِ وٌس  ػَاهلیتِ تایس  تجاضی ٍاحس .5ب

هؼواَلاً َای زٍضُ    ،تلٌسهاس  ّؿاتٌس   ،هؼاهلِ واضوٌاى ّایتؿیاضی اظ اذتیاض ،هخال طایگیطًس. ت ًظط هی زض

اػواال   ٌّگاام تاقاٌس ٍ اغلاة ظٍز   های اػوال ‌لاتل ،ٍ پایاى ػوط اذتیاض هؼاهلِ لُؼی قسىتاضید تیي ظهاًی 

گطفتاِ قاَز. زض   ًظط زض اػُا تاضید اذتیاض هؼاهلِ زض  هٌهفاًِ‌اضظـتطآٍضز ٌّگام س هل تایاایي ػَ قًَس. هی

واِ   قاَز  هطتاَى -قاَلع -فطهَل تله‌تىاضگیطیهاًغ هوىي اؾت ایي هَيَع  ،تجاضی ّایٍاحستؿیاضی اظ 

 هاَضز  ظٍزٌّگاماػوال  آحاضهوىي اؾت ٍ  گیطز ًازیسُ هیضا ػوط اذتیاض هؼاهلِ  پایاىاظ  اػوال پیف احتوال

 ٍ ؾاایط  اًتظااض  ًَؾااى هاَضز  زض تغییاط   احتواال ّوچٌایي،   هسلایي . ًىٌسهٌؼىؽ َُض هٌاؾة تضا اًتظاض 

هؼاهلاِ زاضای   ّاای اذتیاض تطای، تا ٍیَز ایي. زاًس هجاظ ًویَی ػوط اذتیاض هؼاهلِ ضا  ٍضٍزی هسل ّای زازُ

 لُؼی قسىاظ تاضید  پؽ یزٍضُ ظهاًی وَتاّ ای وِ تایس زض هؼاهلِ ّایاذتیاضیا ًؿثتاً وَتاُ، ػوط لطاضزازی 

ي ى هوىا َهطتا -قاَلع -زض ایي قطایٍ فطهَل تلاه س. قتِ تاقواضتطز ًسا ي ػَاهلهوىي اؾت ای اػوال قَز،

‌.وٌس ػول هیتط  گصاضی اذتیاض هؼاهلِ هٌؼُف هسل لیوتیه اؾاؾاً ّواًٌس تِ اضظقی قَز وِ ‌اؾت هٌجط

   :گیطز هی ًظط زضضا گصاضی اذتیاض هؼاهلِ، حسالل ػَاهل ظیط  لیوت ْایهسل توام .6ب

 اذتیاض هؼاهلِ؛لیوت اػوال  الف.

 ػوط اذتیاض هؼاهلِ؛ ب.

 ؛پایِؾْام  یاضیلیوت  .ج

 لیوت ؾْن؛ زض اًتظاض ًَؾاى هَضز . 

 (؛ ٍحؿة هَضزاًتظاض ؾْام ی هَضزتمؿیوی ؾَز  .ث

‌ػوط اذتیاض هؼاهلِ. ََلضیؿه زض ‌تْطُ تسٍى ًطخ .د

 ًیع تایس زض ًظاط گطفتاِ قاَز    گیطًس هیًظط  تؼییي لیوت زض تطای تاظاضٍ هایل فؼالاى آگاُ ؾایط ػَاهلی وِ  .7ب

زض  ،22تاا   19اذتیااض هؼاهلاِ اياافی واِ َثاك تٌاسّای        ْاای ٍ ٍیػگی لُؼی قاسى اؾتخٌای قطایٍ  یتِ

 .س(قًَ زضًظط گطفتِ ًوی هٌهفاًِ اضظـ گیطی اًساظُ



 2گشارشگزی مالی المللی  استاوسارز بیه

 پززاذت مبتىی بز سُام

31 

َای زٍضُ   ،هخاال  طاییتا  ذانای ّای  زض زٍضُ هؼوَلاً ،تِ واضوٌاىقسُ اػُاؾْام  اذتیاض هؼاهلِ، هخال تطای .8ب

‌. ایاي ػاهال تایاس زض   ًیؿات اػواال   اٍضاق تْازاض( لاتل ًاظطاى قسُ تَؾٍ ّای هكرم یا زٍضُ لُؼی قسى

ٍ هَضز اؾتفازُ  اذتیاض هؼاهلِگصاضی  لیوت هسلًظط گطفتِ قَز وِ  نَضتی زض فاطو   ًیاع  زیگاط  زض قاطای

هاسلی  اظ  تجااضی  ٍاحاس ، اگط تا ٍیَز ایي. اؾت آى لاتل اػوالزض ّط ظهاى اظ ػوط وطز وِ اذتیاض هؼاهلِ  هی

وٌس وِ تٌْاا زض   ای ضا اضظقگصاضی هی هؼاهلِّای اذتیاضوٌس وِ  هیهؼاهلِ اؾتفازُ اذتیاض گصاضی  لیوت تطای

 َاَل  ی زیگاط ّا ییا زٍضُ لُؼی قسى، ّیچ تؼسیلی َی زٍضُ اػوال اؾت لاتل اذتیاض هؼاهلِپایاى ػوط آى 

 ّاای اذتیاضقاَز واِ    فاطو های   هاسل اػوال آى لاظم ًیؿت، ظیطا زض  اهىاى( تاتت ػسم اذتیاض هؼاهلِػوط 

 .وطزّا اػوال  تَاى َی آى زٍضُ ضا ًوی هؼاهلِ

 ظٍزٌّگاام هؼاهلِ ؾْام واضوٌاى هكاتطن اؾات، اهىااى اػواال      ّایاذتیاض‌، ػاهل زیگطی وِ زضّوچٌیي .9ب

آظازاًِ لاتل ًمل ٍ اًتمال ًیؿات یاا تاِ ایاي     اذتیاض هؼاهلِ، ، تِ ایي زلیل وِ هخالتطای  اؾت؛ اذتیاض هؼاهلِ

گًَِ  ّواىّوىاضی اػوال وٌٌس.  تَلفقسُ ضا زض ظهاى  لُؼیهؼاهلِ  ّایتوام اذتیاض تایسزلیل وِ واضوٌاى 

 ًظط گطفتِ قَز. اًتظاض تایس زض هَضز ظٍزٌّگاماػوال  آحاض ،قَز هیتكطیح  21تا ب 16تٌسّای بوِ زض 

ِ  ییا ؾایط ؾْام گصاضی اذتیاض هؼاهلِ  زض لیوتتاظاض ٍ هایل  فؼالاى آگاُی وِ ػَاهل .10ب ًظاط   ( زضاتعاضّاای هالىاًا

ِ  ییا ؾایط  ؾْام هؼاهلِ ّایاذتیاض هٌهفاًِ اضظـتطآٍضز  ًثایس زض ،سًگیط ًوی  قاسُ زض اػُا( اتعاضّاای هالىاًا

 ػَاهلی وِ اظ زیسگاُ ّط ،واضوٌاىتِ قسُ اػُاؾْام  هؼاهلِ ّایاذتیاضهَضز ض ز ،هخال طایًظط گطفتِ قَز. ت

زض ٍ هایال   فؼالاى آگاُتَؾٍ ی وِ تطآٍضز لیوت تطایگصاضز،  تأحیط هی اذتیاض هؼاهلِتط اضظـ یه اظ واضوٌاى 

‌ًیؿت.قَز، هطتٌَ  تاظاض  تؼییي هی

   اذتیار معاملٍگذاری  لیمتَای يريزی مسلُای  زازٌ

 یضلیوت یا اًتظاضاتی اؾت وِ زض ترویي ،ّسف، پایِؾْام تمؿیوی ض ٍ ؾَز اًتظا تطآٍضز ًَؾاى هَضز زض  .11ب

اػواال   آحااض ٌّگاام تاطآٍضز   ‌،یاتس. ّوچٌایي  اًؼىاؼ هی اذتیاض هؼاهلِقسُ تاتت  هصاوطُ ثازلِتاظاض یا لیوت ه

ِ   ترویي ،ؾْام واضوٌاى، ّسف هؼاهلِ ّایاذتیاض ظٍزٌّگام ؾااظهاًی   افاطاز تاطٍى   تاطای  اًتظاضاتی اؾات وا

ِ    تِ اَتػا  تفهیلی زضتاضُ ضفتاض واضوٌاى زؾتطؾی زاضای هثٌاای اَتػاا     تاط  ،زض اػواال اذتیااض هؼاهلا

 گیطز. هی لقى اػُاهَیَز زض تاضید 

 اذتیاض هؼاهلِ ٍ ضفتاض اػوال تمؿیویآتی، ؾَز    ًَؾاى تاضُای اظ اًتظاضا  هؼمَل زض زاهٌِ هوىي اؾتاغلة  .12ب

ایاي  یاه اظ هثاالغ زضٍى    ّطتِ زّی  َطیك ٍظى اًتظاض تایس اظ اضظـ هَضز ،نَض  ایي . زضزاقتِ تاقسٍیَز 

 هحاؾثِ قَز. آًْا، احتوال ٍلَع‌تطاؾاؼزاهٌِ 

 گصقتِتا آیٌسُ  ضٍز اًتظاضتَُض هؼمَلی نَضتی وِ  زض ٍ اؾتهثٌای تجطتِ  آیٌسُ ػوَهاً تطزضتاضُ اًتظاضا   .13ب

واِ   سٌا زّ  تكاریم ًكااى   ػَاهل لاتلاؾت  هوىي ،قطایٍ تطذی. زض قَز هی تؼسیل زاقتِ تاقس، تفاٍ 

ِ هخالطای . تتاقسيؼیفی اظ تجطتِ آیٌسُ  تیٌی ًؿثتاً پیف ،ًكسُ تجطتِ تاضیری تؼسیل ‌ٍاحاس  ، زض نَضتی وا
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زاضز ضیؿاه تؿایاض ووتاطی    تِ زیگطی ‌ًؿثتوِ  ضا فؼالیتیزاضای زٍ فؼالیت تجاضی واهل هتوایع،  تجاضی

 اًتظاضا  هؼمَل آیٌسُ تاقس. قىل زازى تِ تْتطیي اَتػا  تطایتَاًس  ٌس، ًَؾاى تاضیری ًویوٍاگصاض 

 ؾاْن لیوات  ًَؾااى   ضتااضُ ز ،هخال طای. تزض زؾتطؼ ًثاقساؾت اَتػا  تاضیری  ، هوىيزیگط زض قطایٍ .14ب

زض  ، زض ناَض  ٍیاَز،  تاضیری ووای  ّای زازُ ،قسُ اؾت تاظگی زض تَضؼ پصیطفتِ تجاضی وِ تِ ٍاحسیه 

 زض تاَضؼ  تِ تااظگی وِ  ٍاحسّای تجاضیاًس ٍ  وِ زض تَضؼ پصیطفتِ ًكسُ ٍاحسّای تجاضی .زؾتطؼ اؾت

 .گیطًس هَضز تحج لطاض هیزض ازاهِ اًس،  قسُ پصیطفتِ

ِ  ، ًَؾاى هطتٌَ تِ ًثایس تطآٍضزّای تجاضی ٍاحس ،تَُض ذتنِ .15ب  تاط  ناطفاً  ضا تمؿایوی ٍ ؾاَز   اذتیاض هؼاهلا

ِ  هیعاى اًتظاض هی تگیطز چًِظط  زض ایٌىِ تسٍى، اًجام زّس هثٌای اَتػا  تاضیری تُاَض   ضٍز تجطتِ گصقات

 .تیٌی وٌس هؼمَلی تجطتِ آیٌسُ ضا پیف

 اوتظار سيزَىگام مًرزاعمال 

 ّاای اذتیاض ،هخاال تاطای  وٌٌس.  اػوال هی ظٍزٌّگامؾْام ضا  اذتیاض هؼاهلِاغلة  ،زلایل هرتلفی واضوٌاى تِ .16ب

ِ  قَز واضوٌاى  هیتاػج غیطلاتل اًتمال اؾت. ایي هَيَع اغلة لاً َواضوٌاى، هؼوهؼاهلِ ؾْام   اذتیااض هؼاهلا

 ،اؾات. ّوچٌایي   ٍياؼیت آًْاا  تٌْا ضاُ هوىي تطای ًماس واطزى   ایي ؾْام ذَز ضا ظٍزتط اػوال وٌٌس، ظیطا 

 زض قاسُ  لُؼای  اذتیاض هؼاهلِتِ اػوال ّطگًَِ   هلعمهؼوَلاً زٌّس، ذاتوِ هیّوىاضی ذَز تِ وِ واضوٌاًی 

 ًیاع . ایاي ػاهال   قاَز  اتُاال های  ؾاْام   اذتیاض هؼاهلِ ،نَض  ایي غیط قًَس، زض زٍضُ ظهاًی وَتاُ هی یه

ظٍزٌّگاام  اػواال  قَز. ؾایط ػاَاهلی واِ هَیاة     ؾْام واضوٌاى هی اذتیاض هؼاهلِظٍزٌّگام هَیة اػوال 

 .اؾت حطٍ ؾاظی زض  تٌَع ػسمگطیعی ٍ  قَز ضیؿه هی

هَضز  اذتیاض هؼاهلِگصاضی  لیوت هسلتِ ًَع  ،اًتظاض هَضز ظٍزٌّگام اػوالآحاض ّای هس ًظط لطاض زازى  قیَُ .17ب

اذتیااض  اًتظااض   اظ تطآٍضز ػواط هاَضز   اؾتفازُ تَاى تا هیضا ظٍزٌّگام اػوال ، طای هخالتؿتگی زاضز. تاؾتفازُ 

 اًتظااض واِ   ی اؾات تاا تااضیر  اػُاا  ، زٍضُ ظهاًی اظ تااضید  واضوٌاىؾْام  هؼاهلِاذتیاض هَضز  یوِ زض هؼاهلِ

ِ  گاصاضی   لیوات  زازُ ٍضٍزی هسلػٌَاى  ( تِاػوال قَز اذتیاض هؼاهلِ ضٍز هی  طای هخاال، یتا  اذتیااض هؼاهلا

تَاًاس زض یاه    تِ ّویي تطتیة، اػوال ظٍزٌّگام هَضز اًتظااض های  هطتَى( زضًظط گطفت. -قَلع-فطهَل تله

 وِ اظ ػوط لاطاضزازی تاِ ػٌاَاى    یگصاضی هكاتْ لیوت هسلای یا  گصاضی اذتیاض هؼاهلِ زٍ یولِ لیوت لهس

  ؾاظی قَز. هسلوٌس،  اؾتفازُ هی زازُ ٍضٍزی

 قاهل هَاضز ظیط اؾت:  قَز،  زضًظط گطفتِ هی لُؼی قسى ظٍزٌّگاماػوال تطآٍضز  ػَاهلی وِ زض .18ب

 لاتال  لُؼای قاسى  تا پایاى زٍضُ هؼوَلاً ؾْام  اذتیاض هؼاهلِیٌىِ زلیل اِ ، تلُؼی قسىََل زٍضُ  الف.

اًتظاض تطاؾااؼ ایاي    هَضز ظٍز ٌّگام اػوال ػَاهل احطگصاض تط ترویيضٍ، تؼییي  ایي اػوال ًیؿت. اظ

زض تٌاسّای  ػَاهل احطگصاض تط قطٌ لُؼی قسى ذَاّس قس.  لُؼیفطو اؾت وِ آى اذتیاض هؼاهلِ، 

 .ُ اؾتقستكطیح  21تا19
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 تالی هاًسُ اؾت. یاضیزض گصقتِ  ،هؼاهلِ هكاتِ ّایاذتیاض ی وِهیاًگیي ََل ظهاً ب.

 اذتیاض هؼاهلِهایل تِ اػوال  زض نَضتی اؾت ًكاى زّس وِ واضوٌاى . تجطتِ هوىيپایِ ؾْام لیوت .ج

 تطؾس. ،ّؿتٌس وِ لیوت ؾْام تِ ؾُح هؼیٌی تالاتط اظ لیوت اػوال

اؾت ًكااى زّاس واِ واضوٌااى ؾاَُح       تجطتِ هوىي ،هخال طای. تؾاظهاًیؾاذتاض واضوٌاى زض  ضزُ . 

یزض تٌاس   ، توایل زاضًس وِ اذتیاض هؼاهلِ ضا زیطتط اػوال وٌٌستط تِ واضوٌاى ؾَُح پاییي‌تالاتط ًؿثت

 قَز(. هی اضائِتَيیحا  تیكتطی  21ب

 ّاای اذتیاضتوایل زاقاتِ تاقاٌس    واضوٌاى اؾت هوىي ،تَُض هیاًگیي .پایِاًتظاض ؾْام  ًَؾاى هَضز .ث

 اػوال وٌٌس. ؾْام زاضای ًَؾاى پاییي ظٍزتط اظضا ؾْام زاضای ًَؾاى تالا  هؼاهلِ

اًتظااض   اظ تطآٍضز ػوط هَضز اؾتفازُ تَاى تا ضا هی ظٍزٌّگاماػوال  آحاضهُطح قس،  17وِ زض تٌس ب ََض ّواى .19ب

 ٌّگام تطآٍضز ػوط هَضز‌ًظط گطفت. زض اذتیاض هؼاهلِگصاضی  لیوت زازُ ٍضٍزی هسل ػٌَاى تِ اذتیاض هؼاهلِ

هثٌای  تطآٍضز ضا تطایي تَاًس  هی تجاضی ٍاحسگطٍّی اظ واضوٌاى، تِ قسُ اػُا ؾْام هؼاهلِ ّایاذتیاضاًتظاض 

 ظیطگاطٍُ ػواط   هٌاؾاثی اظ گطٍُ واضوٌاى یا هیاًگیي هَظٍى ول  هَضز اًتظاضػوط  هٌاؾثی اظهَظٍى هیاًگیي 

اًجام زّس یزض اذتیاض هؼاهلِ اػوال  واضوٌاى زض ضفتاض تاضُزضتط  یلیهتف ّای زازُ ، تط هثٌایآى گطٍُ واضوٌاى

 ازاهِ تیكتط تَيیح زازُ ذَاّس قس(.

تَاًس  ّوگي زض اػوال اذتیاض هؼاهلِ هی اًًؿثتواضوٌاى تا ضفتاض  تِ گطٍّْایی اظ اذتیاض هؼاهلِ اػُای تفىیه .20ب

ًیؿت؛ تا افعایف زٍضُ ظهاًی، اضظـ تاا   اذتیاض هؼاهلِهس  تاتغ ذُی اظ  اذتیاض هؼاهلِاضظـ  تاقس.تااّویت 

اذتیااض  ًظط گطفتِ قاَز، اگطچاِ    زض یىؿاىاگط توام هفطٍيا  زیگط ، هخالتطای یاتس.  ًعٍلی افعایف هی ًطخ

تاِ آى  زٍ تطاتاط ًیؿات. ایاي    اضظـ آى  اؾات، اهاا   تط تااضظـیىؿالِ  اذتیاض هؼاهلِتِ ‌زٍ ؾالِ ًؿثت هؼاهلِ

 واِ قااهل   ،ٍاحسی اظ ػواط هثٌای هیاًگیي هَظٍى  تط اذتیاض هؼاهلِتطآٍضزی  اضظـ هؼٌی اؾت وِ هحاؾثِ

ِ  اضظـ ،اؾات  واضوٌاى هؼاهلِ ّایاذتیاض ته ّای تؿیاض هتفاٍ  تهػوط ِ  ّاای اذتیاضوال   هٌهافاً  هؼاهلا

واِ ّاط   گاطٍُ،  تاِ چٌاس   قسُ اػُا هؼاهلِ ّایاذتیاضفىیه ت زّس. ًكاى هیضا تیف اظ ٍالغ قسُ اػُا ؾْام

، ایاي  قاَز  های هٌظاَض  ظیط گطٍُ  اؾت وِ زض هیاًگیي هَظٍى ػوط آى هحسٍزیگطٍُ زاضای تاظُ ػوط ًؿثتاً 

 زّس. ًوایی ضا واّف هی تیف

 ٍاحاس هخاال، تجطتاِ    طای. تضٍز تىاض هی هكاتْی هتحظا ، هكاتِ هسلای یا  زٍیولِ هسلاظ  ٌّگام اؾتفازُ .21ب

واِ   وٌس، هوىي اؾت ًكااى زّاس   اذتیاض هؼاهلِ اػُا هیتوام ؾَُح واضوٌاى َُض گؿتطزُ تِ توِ  تجاضی

ِ   هسیطیت توایال زاضًاس   هیاًی، زض همایؿِ تا واضوٌاى ضزُ هسیطاى اضقس تاطای هاس    ضا ذاَز   اذتیااض هؼاهلا

ِ   اضًاس زوایل تتط  ٍ واضوٌاى ؾَُح پاییي ًگْساضی وٌٌستطی  ََلاًی  ؾاایط اظ ظٍزتاط  ذاَز ضا   اذتیااض هؼاهلا

اتعاضّاای  اظ  هیعاًای قاًَس تاا حاسالل     ، واضوٌاًی وِ تكَیك یا هلعم هیایيتط  افعٍى. ًوایٌسواضوٌاى اػوال 

اؾت تَُض هتَؾٍ، زیطتط اظ ؾاایط   هوىي وٌٌس،ًگْساضی  هؼاهلِ ضا ّای، قاهل اذتیاضواضفطهای ذَز هالىاًِ
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ِ  تِ اػوال ‌، ًؿثتقطَی ًیؿتٌس هكوَل چٌیيوِ  یواضوٌاً  چٌایي . زض وٌٌاس ذاَز الاسام    اذتیااض هؼاهلا

ِ  ًؿاثتاً وٌٌسُ زاضای ضفتااض   تطحؿة گطٍّْای زضیافت هؼاهلِ ّایاذتیاض، تفىیه یقطایُ زض اػواال   هكاات

 .زقَ هی قسُاػُا هؼاهلِ ّایاذتیاض ول هٌهفاًِ اضظـتطی اظ  تطآٍضز زلیكتِ  هٌجط ،اذتیاض هؼاهلِ

 مًرز اوتظاروًسان 

وِ زض   ًَؾاى هؼیاض. ضخ زّسَی زٍضُ ضٍز  هیاًتظاض  هؼیاض هیعاى ًَؾاى لیوت اؾت وِ ،اًتظاض ًَؾاى هَضز .22ب

تااظزُ  پیَؾاتِ   هطواة  ْاای اًحطاف هؼیاض ؾاالاًِ ًطذ  ،قَز اؾتفازُ هی اذتیاض هؼاهلِگصاضی  لیوت هسلْای

ًظاط اظ   نطف ،وِ قَز تیاى هی ای ؾالاًِ ّای زٍضُحؿة  تط هؼوَلاً  ًَؾاىؾْام َی یه زٍضُ ظهاًی اؾت. 

   .، لاتل همایؿِ ّؿتٌسضٍظاًِ، ّفتگی یا هاّاًِ لیوت ًظیط هكاّسا  ِ،هحاؾث اؾتفازُ زضهَضز زٍضُ ظهاًی 

ؾاْاهساض اظ ؾاَز    هٌاسی  تْاطُ هیاعاى   ،اؾت هخثت یا هٌفی تاقس( ؾْام زض یاه زٍضُ ‌یوِ هوىيًطخ تاظزُ  .23ب

 وٌس. هی گیطی اًساظُیف ییا واّف( لیوت ؾْام ضا ٍ افعا تمؿیوی

تمطیثااً زض  پیَؾتِ  هطوةضٍز ًطخ تاظزُ ؾالاًِ  اؾت وِ اًتظاض هیای  تاظُ ،اًتظاض ؾْن ؾالاًِ هَضز ًَؾاى .24ب

 پیَؾتِ هَضز اًتظاض هطوةًطخ تاظزُ تا ؾْوی ایي ػثاض  وِ ، هخال طای. تزض آى لطاض گیطز هَاضززٍ ؾَم 

یاه  ؾاْن تاطای   آى تِ ایي هؼٌی اؾت وِ احتوال ایٌىِ ًطخ تاظزُ  ،زاضز  ًَؾاىزضنس  30، یزضنس 12

اؾت. اگط لیوت ؾاْن  زٍ ؾَم %( تاقس، تمطیثاً 12 + %32ی زضنس42ٍ %( 12 - %30ی زضنس18تیي ؾال 

ضٍز لیوات ؾاْن زض    پطزاذت ًكَز، اًتظاض هی تمؿیویپَل تاقس ٍ ّیچ ؾَز  ٍاحس 100زض اتتسای ؾال 

ٍاحاس   2/152ٍ  (ٍاحس پاَل  100×  -18/0 پَل ی ٍاحس 53/83تیي  ،ؾَم هَاضز ازض زٍ تمطیثاً ، پایاى ؾال

 تاقس. (ٍاحس پَل  100×  42/0 ی پَل

 قاهل هَاضز ظیط اؾت: ،قَز ًظط گطفتِ هی اًتظاض زض هَضز ًَؾاىتطآٍضز  ػَاهلی وِ زض .25ب

ِ  ّاای اذتیاض‌هؼاهلِ حانل اظزض ؾْام ٍاحس تجاضی يوٌی  ًَؾاى الف. یاا ؾاایط اتعاضّاای    ؾاْام   هؼاهلا

 ، زضتثاسیل( ‌تاسّی لاتال   هاًٌسیّؿتٌس  اذتیاض هؼاهلٍِیػگیْای  قاهل وِ تجاضی‌ٍاحسقسُ  هؼاهلِ

 .نَض  ٍیَز

ِ اًتظاض  هَضززٍضُ تا  َُض هؼوَلتوِ زٍضُ  َی آذطیيلیوت ؾْام  تاضیری ًَؾاى ب. یتاا   اذتیاض هؼاهلا

هتٌاؾاة   (ًتظااض ا هاَضز  ظٍزٌّگاماػوال  آحاضٍ  اذتیاض هؼاهلِزضًظط گطفتي ػوط لطاضزازی تالیواًسُ 

 اؾت.

ٍاحسّای تجاضی وِ تِ هؼاهلِ قسُ اؾت.  تِ نَض  ػوَهی تجاضی ٍاحسوِ ؾْام  ََل زٍضُ ظهاًی .ج

هكاتْی وِ تاطای هاس    ٍاحسّای تجاضی همایؿِ تا  زض اًس قسُ پصیطفتِ تاظگی زض تَضؼ اٍضاق تْازاض

ِ تاالا  تااضیری   ًَؾااى اؾات  ‌هوىاي  ،اًاس  تَزُاٍضاق تْازاض تطی زض تَضؼ  ََلاًی تاقاٌس.   تطی زاقات

زض  اًاس،  قاسُ  پصیطفتٍِاحسّای تجاضی وِ تِ تاظگی زض تَضؼ اٍضاق تْازاض  تاضُضٌّوَزّای تیكتط زض

 قسُ اؾت. تیاىازاهِ 
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ى ٍ ؾایط ػَاهلی وِ ًكا ،تِ هیاًگیي ذَز، یؼٌی ؾُح هیاًگیي تلٌسهس  آى ىًَؾاهیل تِ تاظگكت  . 

اگاط  ، هخاال  طایگصقاتِ تاقاس. تا    ًَؾااى  اؾت هتفاٍ  اظ اًتظاض هوىي آتی هَضز ىًَؾا وِ زّس هی

ِ لثًاِ   زلیال ضز پیكاٌْاز   تِ هكرمّای ظهاًی  زٍضُتطذی زض  تجاضی ٍاحس لیوت ؾْام  ذهاواً

ؾاالاًِ   ىًَؾاا  یااًگیي هزض هحاؾثِ  تاقس، غیطػازی زاقتِ ًَؾاى ،تحهیل یا تجسیس ؾاذتاض ػوسُ

 قَز. ًظط گطفتِ ًوی زض تاضیری، آى زٍضُ

ای تاِ زٍضُ زیگاط    اظ زٍضُهكاّسا  لیوت. هكاّسا  لیوت تایس  تطای هٌظنهؼوَل ٍ ظهاًی فَانل  .ث

اظ لیوتْای پایاًی ّط ّفتِ یا تاالاتطیي لیوات    اؾت هوىي تجاضی ٍاحس ،هخال طایتاقس. ت یىٌَاذت

ِ   ّا اظ زض تطذی ّفتِ، اها ًثایس وٌسّفتِ اؾتفازُ  اظ تاالاتطیي   ّاای زیگاط   لیوتْای پایااًی ٍ زض ّفتا

تیااى   ،پاَل لیوات اػواال   ‌ٍاحسّواى هكاّسا  لیوت تایس تطحؿة  ،. ّوچٌیيوٌساؾتفازُ  لیوت

 قَز.

 اوس ًرس ايراق بُازار پذیزفتٍ شسٌياحسَای تجاری کٍ بٍ تاسگی زر ب

واِ   ای زٍضُ آذطیي َیلیوت ؾْام تاضیری  ًَؾاىتایس  تجاضی ٍاحسقس، تیاى  25وِ زض تٌس ب ََض ّواى .26ب

ٍاحاسّای تجااضی   ًظط تگیطز. اگط  اؾت ضا زض اذتیاض هؼاهلِاًتظاض  هَضززٍضُ ظهاًی تا هتٌاؾة  هؼوَلتَُض 

 ًَؾااى  ًثاقاٌس، تااضیری   ًَؾااى  زاضای اَتػا  وافی اًس، قسُ پصیطفتِ تْازاضوِ تِ تاظگی زض تَضؼ اٍضاق 

هحاؾثِ قاَز. ّوچٌایي   تایس ، اؾت زض زؾتطؼای وِ فؼالیت هؼاهتتی آى  تطیي زٍضُ تطای ََلاًیتاضیری 

ایي لثیال ٍاحاسّای   ػوط زض ظهاًی لاتل همایؿِ زٍضُ  زضهكاتِ ضا تجاضی ٍاحسّای تاضیری  ًَؾاى تَاى هی

اٍضاق تْازاض پصیطفتاِ قاسُ   تَضؼ زض ؾال اؾت  وِ تٌْا یه تجاضی ٍاحس ،هخال طای. تزض ًظط گطفتتجاضی 

اؾات الگاَ ٍ ؾاُح     وٌاس، هوىاي   هی اػُاؾال  5اًتظاض  تا هیاًگیي ػوط هَضز ای هؼاهلِ ّایاؾت ٍ اذتیاض

ِ ؾال اٍل 6تطای ضا نٌؼت ّواى زض  تجاضی ّایٍاحستاضیری  پصیطی ًَؾاى ی آى ؾاْام ٍاحاسّا   َای  ی وا

 ًظط تگیطز. ، زضقسُ اؾتهؼاهلِ  تَُض ػوَهی تجاضی

 وشسٌ زر بًرس ايراق بُازارٍ ياحسَای تجاری پذیزفت

تااضیری ًرَاّاس   اَتػا  پصیطفتِ ًكسُ اؾت  تَضؼٍاحس تجاضی وِ زض  ،هَضز اًتظاضتطآٍضز ًَؾاى  ٌّگام  .27ب

 .، زض ازاهِ تیاى قسُ اؾتًظط گطفت زض تِ یای آىتَاى  هی وِ یػَاهلتطذی . زاقت

 ییا َاطفیي زیگاط(  تطای واضوٌاى ذَز ٌظن تَُض هوِ ًكسُ زض تَضؼ  ٍاحس تجاضی پصیطفتِهَاضز، تطذی زض  .28ب

. واطزُ تاقاس  اًاساظی   ضاُتاظاض زاذلی  ،اؾت تطای ؾْام ذَز وٌس هوىي هٌتكط هییا ؾْام  هؼاهلِ ّایاذتیاض

 ًظط گطفتِ قَز. اًتظاض زض هَضز ًَؾاىٌّگام تطآٍضز  تایس ،آى لیوتْای ؾْام ًَؾاى

 ضا قاسُ زض تاَضؼ   هكاتِ پصیطفتٍِاحسّای تجاضی یا يوٌی تاضیری   ًَؾاىتَاًس  هی تجاضی ٍاحس ّوچٌیي .29ب

 هاَضز   ًَؾاىتطآٍضز  اؾتفازُ زض هٌظَض تِ، هَیَز اؾت ْاآً اذتیاض هؼاهلِوِ اَتػا  لیوت ؾْن یا لیوت 
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هثٌاای   اضظـ ؾْام ذَز ضا تاط  تجاضی ٍاحسوِ ذَاّس تَز نَضتی هٌاؾة  واض زض . ایيزض ًظط تگیطز اًتظاض

 وٌس. قسُ زض تَضؼ تؼییي پصیطفتِهكاتِ ٍاحسّای تجاضی لیوت ؾْام 

قاسُ زض  ِ‌هكاتِ پصیطفتضا تط هثٌای لیوت ؾْام ٍاحسّای تجاضی تطآٍضز اضظـ ؾْام ذَز  تجاضی ٍاحساگط  .30ب

 ٍاحاس زیگطی تطای تؼییي اضظـ ؾْام ذاَز اؾاتفازُ وٌاس،     اظ ضٍـ اضظقیاتی ،هماتل ٍ زضؼ لطاض ًسّس تَض

 هوىاي  ،هخاال  طایاًجام زّس. تاًتظاض  هَضز  ًَؾاى، تطآٍضزی اظ یاتیتَاًس هُاتك تا آى ضٍـ اضظق هی تجاضی

ٍاحاس  زض ایاي ناَض ،   هثٌای ذالم زاضاییْا یا ؾَز تؼییي وٌاس.   اضظـ ؾْام ذَز ضا تط تجاضی ٍاحساؾت 

 .گیطزًظط  زض ضا اًتظاض اضظـ ذالم زاضاییْا یا ؾَز هَضز ًَؾاى تَاًس تجاضی هی

 اوتظار مًرز تمسیمیسًز 

اًتظااض   هَضز تمؿیویًظطگطفتي ؾَز  قسُ، زضاػُا اذتیاض هؼاهلِیا  ؾْام هٌهفاًِ‌اضظـ گیطی اًساظٌُّگام  .31ب

تمؿایوی اؾاتحماق   یا هؼازل ؾاَز   تمؿیویؾَز زضیافت  ًؿثت تِ هماتلآیا َطف تِ ایي تؿتگی زاضز وِ 

 .یا ذیط زاضز

ای تِ واضوٌاى اػُا قسُ تاقس ٍ آًْا حك زضیافات ؾاَز تمؿایوی هطتاٌَ تاِ       تطای هخال، اگط اذتیاض هؼاهلِ .32ب

ض  ًمسی پطزاذت قَز یاا تاطای وااّف لیوات     ؾْام پایِ یا هؼازل ؾَز تمؿیوی یوِ هوىي اؾت تِ نَ

قسُ تایاس  اقٌس، ایي اذتیاضّای هؼاهلِ اػُااػوال تىاض گطفتِ قَز( تیي تاضید اػُا ٍ تاضید اػوال ضا زاقتِ ت

قاَز، یؼٌای زازُ    ای اضظقگصاضی قَز وِ گَیی ّیچ ؾَز تمؿیوی تاتت ؾاْام پایاِ پطزاذات ًوای     گًَِ تِ

 ایس نفط تاقس.ٍضٍزی ؾَز ؾْام هَضز اًتظاض، ت

ی ناَضت ض قاَز، ز  واضوٌاى تطآٍضز های  تِ قسُاػُاؾْام  هٌهفاًِ اضظـ ،اػُاتاضید زض وِ  ظهاًی ،ّوچٌیي .33ب

  زاقتِ تاقٌس، ّایچ  لُؼی قسى، اؾتحماقَی زٍضُ  پطزاذتی تمؿیویزضیافت ؾَز  ًؿثت تِ وِ واضوٌاى

 يطٍض  ًساضز. ،اًتظاض هَضز تمؿیویتؼسیلی تاتت ؾَز 

ییاا   لُؼای قاسى  ضا َای زٍضُ   تمؿایوی یا هؼازل ؾَز  تمؿیویهماتل، اگط واضوٌاى حك زضیافت ؾَز  زض .34ب

ِ تِ ؾْام یا  ( ًساقتِ تاقٌس، زض اضظقگصاضی حمَق ًؿثتاذتیاض هؼاهلِهَضز  اظ اػوال زض پیف  اذتیاض هؼاهلا

ِ ٌای اؾات واِ ٌّگااه    ًظط گطفتِ قَز. ایي تاساى هؼ  اًتظاض زض هَضز تمؿیویتایس ؾَز  زض تاضید اػُا  ی وا

هاسل  تىااضگیطی  ظااض تایاس زض   تهاَضز اً تمؿیوی ، ؾَز قَز تطآٍضز هی اذتیاض هؼاهلِ اػُای هٌهفاًِ اضظـ

ِ  اضظـواِ   قَز. ٌّگاهی لحاِ اذتیاض هؼاهلِگصاضی  لیوت  ایاي  ،قاَز  ؾاْن تاطآٍضز های    اػُاای  هٌهافاً

 لُؼای قاسى  پطزاذات َای زٍضُ    لاتال اًتظااض   هاَضز  تمؿیویؾَز اضظـ فؼلی  َطیك اظاضظقگصاضی تایس 

 واّف یاتس.

تا ٍیاَز  . ًیاظ اؾت ظاضتهَضز اً تمؿیویؾَز تاظزُ تَُض هؼوَل تِ  ،اذتیاض هؼاهلِگصاضی  لیوت هسلْایزض  .35ب

ِ اًتظااض   هاَضز  تمؿیویؾَز اظ هثلغ  هٌظَض اؾتفازُ اؾت تِ‌هوىي هسلْا، ایي ایي  تؼاسیل  ،تااظزُ یاای   تا

 ٍاحاس اًتظاض ذاَز اؾاتفازُ وٌاس. اگاط      اًتظاض یا پطزاذتْای هَضز هَضز تاظزُاظ  تَاًس هی تجاضی ٍاحسقًَس. 
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ًظاط   ضا زض تمؿایوی ؾاَز  ‌تایس الگاَی گصقاتِ افاعایف زض    وٌس،اًتظاض اؾتفازُ  اظ پطزاذتْای هَضز تجاضی

زضناس   3 اًتمطیثا  تِ هیعاى تمؿیوی افعایف ؾَز تَُض هؼوَل ،تجاضی ٍاحس ؾیاؾتاگط  ،هخال طایتگیطز. ت

ػوط اذتیاض هؼاهلاِ   ََلحاتتی زض تمؿیوی ؾَز  ًثایس هثلغ ،اذتیاض هؼاهلِتطآٍضزی اضظـ زض زض ؾال تاقس، 

   وٌس. پكتیثاًیایي فطو  اظ یایٌىِ قَاّس ، هگطلحاِ قَز

 ٍاحاس اذتیاض ػواَم تاقاس.    هثٌای اَتػا  زض اًتظاض تایس تط هَضزتمؿیوی ؾَز هطتثٍ تا فطو  تَُض ولی، .36ب

 تمؿایوی ؾَز  تاظزُتایس  ،ًساضز چٌیي پطزاذتی ای تطای ٍ تطًاهِ وٌس پطزاذت ًوی تمؿیویوِ ؾَز  تجاضی

تمؿایوی  پطزاذت ؾاَز   ؾاتمِوِ  تأؾیؽ تاظُ تجاضی ٍاحس، تا ٍیَز ایي. زض ًظط تگیطزنفط  ضا اًتظاض هَضز

 هؼاهلِ ّایاذتیاضاًتظاض  ػوط هَضز ضا زض ََل تمؿیویاًتظاض زاقتِ تاقس پطزاذت ؾَز اؾت  ًساضز، هوىي

ٍ  ینافط(  گصقاتِ ذاَز   تمؿایوی ؾَز  تاظزُتَاًٌس اظ هیاًگیي  هی ی تجاضی. ایي ٍاحسّاوٌسواضوٌاى آغاظ 

 .وٌٌساؾتفازُ  ،گطٍُ ّواًٌس لاتل همایؿِ هٌاؾةیه ؾَز ؾْام  تاظزُهتَؾٍ 

 بُزٌ بسين ریسک وزخ

واِ   واَپي وكاَضی   تاسٍى ياوٌی اٍضاق زٍلتای   ػثاض  اؾت اظ تاظزُ ضیؿه  تْطُ تسٍى ًطخ، هؼوَل تَُض .37ب

 زٍضُ تطاتاط تاا   زٍضُ ظهااًی تالیواًاسُ آى  قَز ٍ  پَل آى تیاى هی ٍاحس ط حؿةت ،اذتیاض هؼاهلِلیوت اػوال 

 اذتیاض هؼاهلِهثٌای ػوط لطاضزازی تالیواًسُ  ز یتطگطز اؾت وِ اضظقگصاضی هی ای اذتیاض هؼاهلِاًتظاض  هَضز

اٍضاق زٍلتی ٍیَز ًساقتِ تاقاس  چٌیي نَضتی وِ  . زض(اًتظاض هَضز ظٍزٌّگامل اػوا آحاضًظط گطفتي  زض ٍ تا

 طاییتا  ًیؿات ضیؿاه   تْطُ تسٍى تیاًگط ًطخ ،وَپي تسٍىيوٌی اٍضاق زٍلتی  تاظزُوِ  زّس یا قطایٍ ًكاى

زض ناَضتی واِ    ،ؾات. ّوچٌایي  اظ یایگعیي هٌاؾة ياطٍضی ا  اؾتفازُتَضم حاز(،  تازض التهازّای  ،هخال

اذتیااض  اًتظااض   زاضای ػوط هؿاٍی تا زٍضُ ظهااًی هاَضز   اذتیاض هؼاهلِ هٌهفاًِ اضظـتطآٍضز  زض ،فؼالاى تاظاض

يوٌی اٍضاق زٍلتای   تاظزُ تِ یای ضیؿه ضا تْطُ تسٍى ًطخ هؼوَلتَُض  قَز، ای وِ اضظقگصاضی هی هؼاهلِ

   س، اؾتفازُ اظ یایگعیي هٌاؾة يطٍضی اؾت.ٌتا اؾتفازُ اظ یایگعیي تؼییي وٌ ،وَپي تسٍى

 ساذتار سزمایٍ آثار

 . ظهاًیوٌٌس نازض هیضا  قسُ ؾْام هؼاهلِ هؼاهلِ ّایاذتیاض ، ٍ ًِ ٍاحس تجاضی،اقرال حالج، هؼوَلتَُض  .38ب

 ایاي زّس.  هؼاهلِ تحَیل هیاذتیاض ؾْام ضا تِ زاضًسُ  ،نازضوٌٌسُ قَز، اػوال هی هؼاهلِ ّایاذتیاضوِ ایي 

ِ  هؼاهلِ ّایاذتیاضضٍ، اػوال  ایي قَز. اظ ؾْام اظ ؾْاهساضاى فؼلی تحهیل هی زاضای احاط   قاسُ  ؾْام هؼاهلا

 .ًیؿتزٌّسگی  تملیل

 ّاای یاضاذتآى  ٌّگاام اػواال   نازض قسُ تاقاس،  تجاضی ٍاحستَؾٍ  ؾْام هؼاهلِ ّایاذتیاضهماتل، اگط  زض .39ب

گصقاتِ ٍ   تاظذطیسقاسُ زض ؾْام  اؾتفازُ اظنَض   زض هحتَاییَطیك اًتكاض ٍالؼی یا اًتكاض  یچِ اظ هؼاهلِ

ِ  ،فطو ایٌىِ ؾْام زض تااضید اػواال   . تاقَز ؾْام یسیس هٌتكط هی ؾْام ذعاًِ( قسُ تِ ػٌَاى ًگْساضی  تا

اؾت لیوات ؾاْام ضا    ٍالؼی یا تالمَُ هوىيلیوت اػوال اًتكاض یاتس، ایي تملیل  تِ ،تاظاضیاضی لیوت  یای
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ِ   ، تِ اًساظُاػوالزض ظهاى  اذتیاض هؼاهلِزاضًسُ وِ ای  گًَِ تِواّف زّس،  قاسُ هكااتْی واِ     اذتیااض هؼاهلا

 آٍضز. زؾت ًویِ زّس، ؾَز ت ًوی تملیللیوت ؾْام ضا 

تِ ػَاهل هتؼسزی ًظیط تؼساز ؾْام یسیاس   ،قسُاػُا اذتیاض هؼاهلِتط اضظـ  ایي هَيَع  هتحظِ لاتل تاحیط .40ب

ِ  اػواال آى   ٌّگاملاتل اًتكاض   .تؿاتگی زاضز  هٌتكطقاسُ لاثتً  تؼاساز ؾاْام    زض همایؿاِ تاا   اذتیااض هؼاهلا

هوىاي اؾات   ٍیَز زاقتِ تاقاس،   اذتیاض هؼاهلِ اػُای ٍلَع زض تاظاض اًتظاضاظ لثل  ، زض نَضتی وِّوچٌیي

 تاقس. زض ًظط گطفتِاػُا ضا یوت ؾْام زض تاضید تملیل تالمَُ ل ،پیف اظ ایيتاظاض 

 اذتیاض هؼاهلِتالمَُ اػوال  زٌّسگی احط تملیلآیا هوىي اؾت وِ تطضؾی وٌس تایس  جاضیت ٍاحس، تا ٍیَز ایي .41ب

 هاسلْای . یاا ذیاط   حیط زاقاتِ تاقاس  أاػُاا تا  تااضید  تطآٍضزی زض  هٌهفاًِ اضظـتط  قسُ زض آیٌسُاػُا ؾْام

 .تُثیك زازُ قَزتَاًس  هیزٌّسگی تالمَُ  ًظط گطفتي ایي احط تملیل هٌظَض زض تِ اذتیاض هؼاهلِگصاضی  لیوت

 اس طزیك حمًق مالکاوٍتسًیٍ  لابل بز سُام  پززاذت مبتىی تعسیلات تًافك

ِ  اػُای ًظط اظ انتح هفاز ٍ قطایٍ نطف، 27تٌس َثك العام  .42ب اػُاای  یاا تؿاَیِ    فؿاد یاا  ، اتعاضّای هالىاًا

ِ  اضظـقاسُ تاِ    گیطی اًساظُذسها  زضیافتی  ، ٍاحس تجاضی تایس، حسالل،اتعاضّای هالىاًِ اتعاضّاای   هٌهافاً

زلیال ػاسم احاطاظ قاطٌ      تِ اتعاضّای هالىاًِایٌىِ آى  ضا قٌاؾایی وٌس، هگط اػُاقسُ زض تاضید اػُا هالىاًِ

 ٍاحاس  ،ایاي تاط  افاعٍى  . ًكَز لُؼی ،ُااػقسُ زض تاضید  تاظاض( تؼییيهثتٌی تط قطٌ  غیط اظتِ ی لُؼی قسى

تاِ  یاا  زّاس   ضا افعایف های  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی تَافك هٌهفاًِ اضظـول  اتی وِانتح آحاضتایس  تجاضی

 قٌاؾایی وٌس. ضا ای زیگط تطای واضوٌاى ؾَزهٌس اؾت گًَِ

 :27هٌظَض تىاضگیطی العاها  تٌس  تِ .43ب

 تؼاسیل واِ تتفانالِ لثال ٍ تؼاس اظ      ضا قاسُ اػُاهٌهفاًِ اتعاضّای هالىاًِ  اضظـ، تؼسیت ایي اگط  الف.

تایاس   تجااضی  ٍاحاس َطیك واّف لیوت اػوال(،  اظ ،هخال طایافعایف زّس یت گیطی قسُ اؾت، اًساظُ

ػٌَاى  قسُ تاتت ذسها  زضیافتی تِ‌هثلغ قٌاؾایی گیطی اًساظُقسُ ضا زض اػُا ايافی هٌهفاًِ اضظـ

تفااٍ   اظ قسُ ػثاض  اؾت اػُا ايافی هٌهفاًِ اضظـ .لحاِ وٌسقسُ اػُا اتعاضّای هالىاًِاظای  هاتِ

تاطآٍضز   تؼاسیل زض تااضید  ّاط زٍ  اٍلیِ واِ   اتعاض هالىاًٍِ  قسُ تؼسیلهٌهفاًِ اتعاض هالىاًِ ‌اضظـ تیي

اتعاضّاای   هٌهفاًِ اضظـتط   تط هثلغ هثتٌی ػتٍُ ،ضخ زّس لُؼی قسىَی زٍضُ  تؼسیلاًس. اگط  قسُ

قاَز،   اٍلیاِ قٌاؾاایی های    لُؼی قاسى زٍضُ اظ اٍلیِ زض تاضید اػُا، وِ َی هس  تالیواًسُ  هالىاًِ

زض  قاسُ تاتات ذاسها  زضیاافتی    ‌هثلغ قٌاؾایی گیطی اًساظُزض  ًیع اػُاقسُ ايافیهٌهفاًِ  اضظـ

هٌظاَض  قاَز،   های  لُؼیقسُ  انتح اتعاضّای هالىاًِ تاضیری وِانتح تا  تاضیداظ  ظهاًی ََل زٍضُ

ِ  اضظـ، ناَض  گیاطز   لُؼای قاسى  اظ تااضید   اگط انتح پؽ گطزز. هی قاسُ  ااػُ اياافی  هٌهافاً

‌ذسهت پایف اضائِ زٍضُ ايافی  تىویلِ تهلعم واضوٌاى وِ  ینَضت یا زض ،قَز قٌاؾایی هی تتفانلِ
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ِ  ًؿثت تِ هكطٌٍ غیط اؾتحماقاظ   قاسى لُؼای  َای زٍضُ  قاسُ تاقاٌس،    تؼاسیل  اتعاضّاای هالىاًا

 قَز. قٌاؾایی هی

 تجااضی ‌ٍاحاس قسُ ضا افاعایف زّاس،   اػُا اتعاضّای هالىاًِتؼساز  ،تؼسیت نَضتی وِ  زض ،ّوچٌیي ب.

قاسُ اؾات،    گیطی اًساظُانتح زض تاضید  ، وِضا قسُاػُاايافی هٌهفاًِ اتعاضّای هالىاًِ  اضظـ ،تایس

ِ  زضیاافتی  ذاسها   تاتات  قاسُ  قٌاؾایی هثلغ گیطی اًساظُ زض ِ  ‌تا ِ  اظای  ػٌاَاى هاتا  اتعاضّاای هالىاًا

لُؼی قسى َی زٍضُ  تؼسیل،اگط  ،هخال طایًظط گیطز. ت یالف( تالا زض العاها  لؿوت قسُ َثكاػُا

ِ  اػُاا،  تاضید زض اٍلیِ اػُاقسُ هالىاًِ اتعاضّای هٌهفاًِ اضظـ تط  هثتٌی هثلغ تط ػتٍُ ،ضخ زّس  وا

ِ  اضظـ قاَز،  هی قٌاؾایی اٍلیِلُؼی قسى  زٍضُ تالیواًسُ َی ِ   هٌهافاً  اياافی  اتعاضّاای هالىاًا

تا  تؼسیلاظ تاضید  َی زٍضُ ظهاًی قسُ تاتت ذسها  زضیافتی هثلغ قٌاؾایی گیطی اًساظُقسُ زض اػُا

 قَز. ًظط گطفتِ هی زضقَز،  هی لُؼیايافی  اتعاضّای هالىاًِ ی وِتاضیر

 اظ ،هخال طایوٌس وِ تِ ًفغ واضوٌاى تاقس، ت ای تؼسیل گًَِ ضا تِ لُؼی قسىقطایٍ  تجاضی ٍاحساگط  .ج

 هثتٌی تاط  قطٌ تِ یعػولىطز یهثتٌی تط انتح یا حصف قطٌ تا یا  لُؼی قسىَطیك واّف زٍضُ 

لُؼی قسى  طَْایتایس ق تجاضی‌ٍاحس ،قَز( هی تالا ػول (الفی آى َثك لؿوتتغییطا   وِ تاظاض،

 ًظط تگیطز. زض ،21تا  19ٌگام تىاضگیطی العاها  تٌسّای ّضا تؼسیل قسُ 

ٌاس واِ وال    وتؼاسیل  ای  گًَِ قسُ ضا تِاػُا اتعاضّای هالىاًِقطایٍ  یا هفاز تجاضی ٍاحس، اگط افعٍى تط ایي .44ب

ِ  زیگاط اناتح وٌاس    ای گًَِ یا تِ ،سزّواّف ضا  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌیتَافك  هٌهفاًِ اضظـ تاِ ًفاغ    وا

ِ  تِ ػٌَاى هاتِزضیافتی ذسها   ّوچٌاىتایس  تجاضی‌ٍاحسواضوٌاى ًثاقس،   اػُاقاسُ ضا  اظای اتعاضّای هالىاًا

اتعاضّاای   توام یا تطذای اظ فؿد  اؾت یغیط ضخ ًسازُانتح هعتَض  گَییوِ  ًحَی تِ حؿاب هٌظَض وٌس تِ

 هخال: طایت .(آى ضا تِ حؿاب گطفت 28َثك تٌس تایس وِ  ،قسُاػُا هالىاًِ

، واِ تتفانالِ لثال ٍ تؼاس اظ اناتح      ضا  قاسُ اػُاهٌهافاًِ اتعاضّاای هالىاًاِ     اضظـ تؼسیت ،اگط  الف.

ِ  اضظـواّف زض  ایيًثایس  تجاضی ٍاحس، قَز، واّف زّس هی گیطی اًساظُ ٍ  لحااِ وٌاس   ضا هٌهافاً

ِ   قسُ تاتت ذسها  زضیافتی تِ هثلغ قٌاؾاییتایس ّوچٌاى  ِ  اظای  ػٌاَاى هاتا تاط    ،ضا اتعاضّاای هالىاًا

 .وٌس گیطی اًساظُ زض تاضید اػُا قسُاػُاهفاًِ اتعاضّای هالىاًِ تٌه ـاضظهثٌای 

 تٌس العاها  َثك ،واضوٌاى قَزتِ قسُ اػُا اتعاضّای هالىاًِتِ واّف تؼساز  هٌجطتؼسیت ، اگط  . ب

 ًظط گطفتِ قَز. زض اػُااظ آى ترف فؿد ػٌَاى  تایس تِهصوَض واّف  ،28

تاطای  وِ تاِ ًفاغ واضوٌااى ًثاقاس،      وٌسانتح  ای گًَِ ضا تِ قسىَْای لُؼی قط تجاضی ٍاحساگط  .ج

تاِ  ػولىاطز ی هثتٌی تط َطیك انتح یا افعٍزى قطٌ  یا اظ لُؼی قسىَطیك افعایف زٍضُ  اظ ‌،هخال

 جااضی ت ٍاحاس قاَز(   های  تطذَضز تالا (الفی لؿوت َثك آى تغییطا  وِ تا تاظاض،هثتٌی تط قطٌ  یع

 ًظط تگیطز. زض، 21تا  19ٌّگام تىاضگیطی العاها  تٌسّای ‌ضا قسُ حَْای لُؼی قسى انتًثایس قط
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 (2002 سالاصلاحات گزيٌ ) تجاری ياحسَایبیه  بز سُام ‌معاملات پززاذت مبتىی

گاطٍُ زض  تجااضی  ٍاحاسّای   تایي  تط ؾْام ‌هؼاهت  پطزاذت هثتٌیتِ حؿاتساضی  ،ج43الف تا 43تٌسّای  .45ب

تىااضگیطی   چگاًَگی  61بتاا   46پطزاظز. تٌاسّای ب  هی تجاضی‌ٍاحس ‌ّط هٌفطزهالی یساگاًِ یا ‌نَضتْای

هؼااهت  پطزاذات    ،تیااى قاس    43وِ زض تٌس ‌ََض . ّواىوٌس هیضا تیاى  ج43الف تا 43العاها  تٌسّای 

اًجاام  گًَاگًَی زلایل ‌تِتَاًس  هی ٍ قطایٍ، ٍالؼیتْا، تا تَیِ تِ گطٍُ تجاضیٍاحسّای  تیي تط ؾْام ‌هثتٌی

 وٌٌاسُ  ی واِ ٍاحاس تجااضی زضیافات    ٌّگاهوِ قَز  فطاگیط ًیؿت ٍ فطو هی تَيیحا ایي  ،تٌاتطایيقَز. 

تاظپطزاذات   تَافاك ًظاط اظ ّطگًَاِ    ناطف ، ّایچ تؼْاسی تاطای تؿاَیِ هؼاهلاِ ًاساضز       ،والاّا یاا ذاسها   

 .طػی اؾتٍاحس تجاضی انلی تِ ٍاحس تجاضی فپطزاذت حمَق هالىاًِ  ،، ایي هؼاهلِگطٍّی زضٍى

تا ٍیَز توطوع تَيیحا  ظیط تط هؼاهت  تا واضوٌاى، ا یي تَيیحا  تاطای هؼااهت  پطزاذات هثتٌای تاط       .46ب

 تجااضی  ٍاحاس  تایي  تَافاك  وٌٌسگاى والاّا یا ذسها  غیط اظ واضوٌاى ًیع وااضتطز زاضز.  ؾْام هكاتِ تا ػطيِ

انالی   تجااضی  پطزاذت تِ ٍاحاس تِ هلعم ضا فطػی تجاضی اؾت ٍاحس  فطػی آى هوىي تجاضی انلی ٍ ٍاحس

پطزاذات   چٌیي تَافاك تاِ چگاًَگی تطذاَضز تاا     تحج ظیاط . وٌسواضوٌاى  تطای اتعاضّای هالىاًِ هیيأتتاتت 

 پطزاظز. گطٍّی ًوی زضٍى

ِ تاا چْااض   تَُض هكاتطن  ، گطٍُتجاضی ٍاحسّای  تیي ؾْامط ت  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیزض  .47ب تطذاَضز   هؿاتل

هَضز آى فطػی  تجاضی انلی ٍ ٍاحستجاضی ٍاحس ‌ضا زض لالة هؿائل ایي هخالْای ظیط ؾَْلت،تطای . قَز هی

 زّس. تحج لطاض هی

   تجاری ياحس ذً ابشارَای مالکاوٍ مزتبط با بز سُام  پززاذت مبتىی تًافمُای

ایاس َثاك العاهاا     ت، تجاضی ٍاحسذَز  اتعاضّای هالىاًِ زض اضتثاٌ تاوِ هؼاهت  ظیط  اؾت ایي هؿتلِاٍلیي  .48ب

 :ًظط گطفتِ قَز زض اظ َطیك ًمستؿَیِ لاتل یا  اتعاضّای هالىاًِ اظ َطیك تؿَیِلاتل َاى ایي اؾتاًساضز تت

اذتیااض  هخاال   تطایی ٍاحستجاضیآى  اتعاضّای هالىاًِتِ ‌ًؿثت یذَز حمَلواضوٌاى  تِ تجاضی ٍاحس الف.

اظ َطفْای ییؼٌی ؾْام ذعاًِ(  اتعاضّای هالىاًِ ذطیس تِهلعم هرتاض یا ٍ  ،وٌس هیاػُا ؾْام(  هؼاهلِ

 ؛ ٍقَز هیتِ واضوٌاى  تؼْسا  ذَز ًؿثتزیگط، تِ هٌظَض ایفای 

ِ  حمَل تجاضی ٍاحسواضوٌاى یا ؾْاهساضاى آى، تِ  تجاضی ٍاحس ب. ِ   ی ًؿاثت تا  ٍاحاس  اتعاضّاای هالىاًا

ًیاظ هَضز  اتعاضّای هالىاًِ جاضیت ٍاحسس ٍ ؾْاهساضاى وٌ هیاػُا ؾْام(  اذتیاض هؼاهلِیهاًٌس  تجاضی

 وٌٌس. ضا فطاّن هی

ِ   وِ زض آى ذسهاتی ضا تِ ضا یتط ؾْاه  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیتایس  جاضیت ٍاحس .49ب اتعاضّاای  اظای  ػٌاَاى هاتا

 ًظط تگیطز. ایي هَيَع ناطف  زض حمَق هالىاًِاظ َطیك تؿَیِ  لاتل ػٌَاى تِوٌس،  زضیافت هیذَز  هالىاًِ

ِ  ذطیاس آى   هلعم تِیا  هرتاض تجاضی ٍاحسىِ ًٌظط اظ ای ِ  اظ َاطف زیگاط،   اتعاضّاای هالىاًا هٌظاَض ایفاای    تا
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ایاي هَياَع    ،ّوچٌایي . واضتطز زاضز ،تاقس تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی تَافكتِ واضوٌاى َثك  تؼْسا  ًؿثت

 زاضز: واضتطزًظط اظ هَاضز ظیط  نطف

آى  (اىییاا ؾاْاهساض   تجاضی ٍاحسذَز  تَؾٍ تجاضی ٍاحس هالىاًِاتعاضّای تِ  واضوٌاى ًؿثت َقحم الف.

 قسُ تاقس؛ یاا اػُ

 یا ؾْاهساض آى تؿَیِ قسُ تاقس. تجاضی ٍاحستَؾٍ ذَز  تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی تَافك ب.

ذاَز،   اتعاضّای هالىاًِ تِ یای پصیط ذَز تاقس، اگط ؾْاهساض هتؼْس تِ تؿَیِ هؼاهلِ تا واضوٌاى ٍاحس ؾطهایِ .50ب

ِ  اگاط  ،وٌس. تٌااتطایي  پصیط ضا اضائِ هی ٍاحس ؾطهایِ اتعاضّای هالىاًِ ِ   ّوااى  پاصیط زض  ؾاطهای ػٌاَاى  ‌گاطٍُ تا

تاطای   اؾاتفازُ لاتال  ؾْاهساض تایس تؼْس ذاَز ضا َثاك العاهاا      ج،43َثك تٌس  ؾْاهساض لطاض زاقتِ تاقس،

َثاك  هاالی یساگاًاِ ؾاْاهساض ٍ     َضتْایزض ن ،اظ َطیك ًمستؿَیِ  لاتل تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌی

ِ   اظ َطیاك تؿاَیِ   لاتال  تاط ؾاْام    هؼاهت  پطزاذات هثتٌای  العاها  لاتل اؾتفازُ تطای  زض  حماَق هالىاًا

 .وٌس گیطی اًساظُهالی تلفیمی ؾْاهساض ‌نَضتْای

 ياحس تجاری اصلی ابشارَای مالکاوٍ مزتبط با بز سُام  پززاذت مبتىی تًافك

زض یاه گاطٍُ   زض  تجااضی  ٍاحاس زٍ یاا چٌاس    تیي تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیتِ  هطتٌَ ،زٍم هؿتلِ .51ب

فطػای   تجااضی  ٍاحاس واضوٌااى  تِ  ،هخال طایزیگط ػًَ گطٍُ اؾت. ت تجاضی اتعاضّای هالىاًِ ٍاحس اضتثاٌ تا

 تجااضی ‌ٍاحاس قسُ تاِ  ‌اظای ذسها  اضائِ ى هاتِاانلی تِ ػٌَ تجاضی ٍاحس ی ًؿثت تِ اتعاضّای هالىاًِحمَل

 قَز. هی اػُافطػی 

 ظیط اؾت: تِ نَض  تط ؾْام ‌پطزاذت هثتٌی تَافكتِ  زٍم هطتٌَ هؿتلِتٌاتطایي،  .52ب

تَُض هؿتمین تِ واضوٌاى ٍاحس تجااضی  ذَز ضا  اتعاضّای هالىاًِتِ ‌ًؿثت یانلی حمَل تجاضی ٍاحس الف.

ِ فطػی( هتؼْس تِ  تجاضی ٍاحسًِ انلی ی تجاضی‌ٍاحس :وٌس هی فطػی اػُا ِ   اضائا ِ  اتعاضّاای هالىاًا  تا

 فطػی اؾت؛ ٍ تجاضی ٍاحسواضوٌاى 

 :وٌاس  های اػُاا   ذاَز تِ واضوٌااى  ٍاحس انلی  اتعاضّای هالىاًِتِ  ًؿثت یحمَل فطػی تجاضی ٍاحس ب.

 تِ واضوٌاى ذَز اؾت. اتعاضّای هالىاًِفطػی هتؼْس تِ اضائِ  تجاضی ٍاحس

 ((الف)22کىس )بىس ب می فزعی اعطا تجاری ياحسکارکىان  بٍ ذًز را ابشارَای مالکاوٍبٍ  وسبت یاصلی حمًل تجاری ياحس

 تجااضی ‌ٍاحاس انالی تاِ واضوٌااى     جاضیت ٍاحس اتعاضّای هالىاًِتِ اضائِ  تؼْسی ًؿثتفطػی  تجاضی‌ٍاحس .53ب

فطػی تایس ذسها  زضیاافتی اظ واضوٌااى ذاَز ضا َثاك      تجاضی ب، ٍاحس43َثك تٌس  ،. تٌاتطایيًساضزفطػی 

 ،گیاطی  اًساظُ حمَق هالىاًِاظ َطیك تؿَیِ  لاتل تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌی لاتل واضتطز تطایالعاها  

 ٌس.وانلی ذَز قٌاؾایی  تجاضی ٍاحسؾَی اظ  ووهػٌَاى  تِضا  هالىاًِزض حمَق  هتٌاظطٍ افعایف 
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ِ  َطیاك اضائاِ    فطػی اظتجاضی انلی هتؼْس تِ تؿَیِ هؼاهلِ تا واضوٌاى ٍاحس  تجاضی ٍاحس .54ب  اتعاضّاای هالىاًا

لاتال  َثك العاهاا    ضا انلی تایس تؼْس ذَز تجاضی ٍاحسج، 43َثك تٌس  ،اؾت. تٌاتطایي ٍاحس تجاضی انلی

 وٌس. گیطی ساظُاً حمَق هالىاًِاظ َطیك تؿَیِ لاتل  تط ؾْام  هؼاهت  پطزاذت هثتٌیواضتطز تطای 

 کىوس )بىوس   موی  اعطوا  ذوًز  کارکىانتجاری اصلی ذًز را بٍ ياحس  ابشارَای مالکاوٍبٍ  وسبت یحمًل ،فزعیتجاری ياحس 

 ()ب(22ب

تا واضوٌاى ذَز  هؼاهلِ ، تایسوٌس ًوی احطاظب ضا 43تٌس قطَْای ّیچ یه اظ فطػی تجاضی آًجا وِ ٍاحس  اظ .55ب

ِ  چگًَگی وؿة  نطف ًظط اظ گیطز. ایي العامتًظط  زض َطیك ًمساظ  تؿَیِلاتل ػٌَاى  ضا تِ  اتعاضّاای هالىاًا

 .واضتطز زاضز آى واضوٌاىتِ ایفای تؼْسا   طایت تَؾٍ ٍاحس تجاضی فطػی

 بٍ کارکىان اس طزیك ومسلابل تسًیٍ پززاذتُای  مزتبط باسُام  بز  پززاذت مبتىیتًافمُای 

زضیافات   یقااهل واضوٌااى(   وٌٌسگاى تجاضی وِ والاّا یا ذسها  ضا اظ ػطيِایي اؾت وِ ٍاحس ؾَم  هؿتلِ .56ب

ِ تاِ   ْاای العاهای  تطای پطزاذت یتؼْسزض نَضتی وِ  ،وٌس هی چگًَاِ تایاس    وٌٌاسگاى ًساقاتِ تاقاس،    ػطيا

ظیاط  تَافاك   ،هخال تطایضا تِ حؿاب هٌظَض وٌس. ًمس  َطیك اظ تؿَیِ لاتل ؾْام تط  هثتٌی پطزاذت تَافمْای

 ٍاحاس تاِ واضوٌااى    العاهای  ( هتؼْس تِ پطزاذت ًمسیتجاضی ٍاحسذَز  ًِانلی ی تجاضی‌ٍاحسوِ زض آى ضا 

 س:یزض ًظط تگیط ،تاؾ تجاضی

ضا زضیافات   ٍاحاس تجااضی   اتعاضّای هالىاًِلیوت ٍاتؿتِ تِ پطزاذتْای ًمسی  ،تجاضی ٍاحسواضوٌاى  الف.

 .وٌٌس هی

ِ  لیوات   ٍاتؿتِ تِپطزاذتْای ًمسی  تجاضی ٍاحسواضوٌاى  ب. ضا انالی   تجااضی  ٍاحاس  اتعاضّاای هالىاًا

 .وٌٌس زضیافت هی

فطػی تایس هؼاهلاِ   تجاضی ٍاحس ،تا واضوٌاى ذَز ًیؿت. تٌاتطایي لِهتؼْس تِ تؿَیِ هؼاهفطػی  تجاضی ٍاحس .57ب

زض حماَق   هتٌااظط  ًظط تگیطز ٍ افاعایف  زض حمَق هالىاًِ اظ َطیكتؿَیِ  لاتل ػٌَاى تا واضوٌاى ذَز ضا تِ

هؼاهلاِ  هرااضد  فطػی تایس  تجاضی ٍاحس. وٌسانلی ذَز قٌاؾایی  تجاضی ٍاحس ووه اظػٌَاى  ضا تِ هالىاًِ

، اؾات  ًكاسُ اظ حاط اواِ  لُؼی قسى غیط هطتثٍ تا تااظاض ضا   قطَْایاظ  تاتت ّطگًَِ تغییط ًاقیهتؼالثاً ضا 

ًماس   اظ َطیكتؿَیِ  لاتل هؼاهلِ گیطی ساظُاًهَيَع تا . ایي وٌس گیطی اًساظُتجسیس  21تا  19َثك تٌسّای 

 اؾت. ، هتفاٍ هالی تلفیمی گطٍُ‌زض نَضتْای

 ٍاحاس ٍ هاتاِ اظا ٍیاِ ًماس اؾات،     تا واضوٌااى اؾات    هؼاهلِ انلی هتؼْس تِ تؿَیِ تجاضی آًجا وِ ٍاحس اظ .58ب

تاط   ‌هؼاهت  پطزاذت هثتٌیتطای  واضتطزلاتل َثك العاها  ضا انلی یٍ گطٍُ تلفیمی( تایس تؼْس ذَز  تجاضی

 .وٌس گیطی اًساظُ ،ج43زض تٌس  اظ َطیك ًمستؿَیِ  ؾْام
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 عضً گزيٌتجاری ياحسَای  بیه اوتمال کارکىان

 ٍاحاس واضوٌااى چٌاسیي   واِ  گطٍُ اؾات   زض تط ؾْام ‌پطزاذت هثتٌی تَافمْایتِ  هطتٌَهؿتلِ،  چْاضهیي .59ب

اتعاضّاای  ًؿاثت تاِ   ی اؾت حمَل انلی هوىي تجاضی هخال، ٍاحس تطای. گیطز ضا زض تطهیگطٍُ  ػًَ تجاضی

یاه  زض گاطٍُ زض   هؿاتوط ذسها   ، هكطٌٍ تِ تىویلفطػی ذَزتجاضی واضوٌاى ٍاحسّای ذَز تِ  هالىاًِ

قاسُ   هكرم فطػی ّوىاضی ذَز ضا زض زٍضُتجاضی ٍاحس ‌واضوٌاى یههوىي اؾت . اػُا وٌس ،زٍضُ هؼیي

 ًؿاثت  آًْاحمَق  ایٌىِتسٍى  ،اظ ٍاحسّای تجاضی فطػی گطٍُ اًتمال زٌّس تطای لُؼی قسى تِ یىی زیگط

اگاط   تحت تأحیط لطاض گیطز. اٍلیِ تط ؾْام  پطزاذت هثتٌی تَافكَثك  ،انلی تجاضی ٍاحس اتعاضّای هالىاًِتِ 

واضوٌااى ذاَز ًساقاتِ     تاط ؾاْام    پطزاذت هثتٌی ِهؼاهلتِ تؿَیِ  تؼْسی ًؿثت ،فطػیتجاضی ٍاحسّای 

فطػی تجاضی ٍاحس  س. ّطًگیط ًظط هی زض حمَق هالىاًِ اظ َطیكتؿَیِ هؼاهلِ ػٌَاى ‌س، آى هؼاهلِ ضا تٌِتاق

ِ  اضظـتِ  هطایؼِتایس ذسها  زضیافتی اظ واضوٌاى ضا تا  ِ   هٌهافاً حماَق  واِ   یزض تااضیر  اتعاضّاای هالىاًا

ٍ ؾاْن   اػُا قاس پیَؾت الف  تؼطیف انلی َثكتجاضی احس تَؾٍ ٍ زض اتتسا اتعاضّای هالىاًِتِ آى  ًؿثت

ِ ذاسها  واضوٌااى   زض آى،  وِلُؼی قسى اظ زٍضُ  یهتٌاؾث ِ فطػای   تجااضی  ٍاحاس  ّاط  تا قاَز،   های  اضائا

 .سگیطی وٌُ اًساظ

انلی  تجاضی ٍاحس اتعاضّای هالىاًِاظ َطیك فطػی هتؼْس تِ تؿَیِ هؼاهلِ تا واضوٌاى ذَز تجاضی اگط ٍاحس  .60ب

فطػای تایاس   تجااضی  ٍاحس  گیطز. ّط ًظط هی زض اظ َطیك ًمستؿَیِ لاتل هؼاهلِ ػٌَاى  ضا تِ هؼاهلِتاقس، آى 

لُؼی زٍضُ هتٌاؾة تا تركی اظ  اػُاتاضید زض  اتعاضّای هالىاًِ هٌهفاًِ‌اضظـهثٌای  ذسها  زضیافتی ضا تط

 ّاط  افاعٍى تاط ایاي،    .گیطی وٌس اًساظُوٌٌس،  ذسها  ضا اضائِ هیفطػی تجاضی  ٍاحس واضوٌاى زض ّطقسى وِ 

واضوٌااى  ذسهت  اضائِ ضا َی زٍضُ اتعاضّای هالىاًِ هٌهفاًِ اضظـفطػی تایس ّطگًَِ تغییط زض تجاضی ٍاحس 

 .وٌسفطػی قٌاؾایی تجاضی ٍاحس  زض ّط

ِ  لُؼای قاسى،  قاطٌ  ٌس ًًتَااؾت  هوىيگطٍُ،  تجاضیٍاحسّای  تیياظ اًتمال  پؽایي واضوٌاى،   .61ب  یاع  تا

زٍضُ ذاسهت   اتواماظ  لثل واضوٌاى ،تطای هخال ٌس؛ٌضا احطاظ وپیَؾت الف  تؼطیف تاظاض َثك قطٌ هثتٌی تط

ٍاحاس  ‌اضائاِ ذاسهت زض گاطٍُ اؾات، ّاط      لُؼی قسى،آًجا وِ قطٌ  . زض ایي حالت، اظٌسٌگطٍُ ضا تطن و

َثك انَل تٌاس  ضا واضوٌاى ایي ذسها  زضیافتی اظ  ثاٌ تازض اضتقسُ لثلی ‌فطػی تایس هثلغ قٌاؾاییتجاضی 

زلیال   تجاضی انلی تِ‌تَؾٍ ٍاحس اتعاضّای هالىاًِتِ ‌قسُ ًؿثت‌اػُاضٍ، اگط حمَق ‌ایي . اظوٌستؼسیل  19

ِ   تط ،، ّیچ هثلغیًكَز لُؼیتاظاض هثٌی تط قطٌ  لُؼی قسى تِ یعػسم احطاظ قطٌ  تاتات   ،هثٌاای اًثاقات

ػًاَ گاطٍُ قٌاؾاایی     تجااضی  ّایٍاحاس  ّایچ یاه اظ  هالی  واضوٌاى زض نَضتْای آى ذسها  زضیافتی اظ

 قَز. ًوی


