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با اعتبار خودتان تأمین مالی کنید
بدون نیاز به ضامن

؛ اولین رتبۀ اعتباری در کشور
رتبۀ اعتباری کرمان موتور

؛ رتبۀ اعتباری اولین اوراق بدون ضامن در کشور
رتبۀ اعتباری اوراق اجاره شرکت گروه توسعه مالی مهر آیندگان

؛ رتبۀ اعتباری دومین اوراق بدون ضامن در کشور
رتبۀ اعتباری اوراق اجاره شرکت سرمایه گذاری تأمین اجتماعی

شرکت رتبه بندی اعتباری پایا
www.payacr.ir
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ماهنامه تخصصي بازار و سرمايه
کاری از: نیکان رسانه بازار سرمايه

ÄËZ»�� �Y�Z] Ä¿Z�� ½Z°Ì¿ d¯�� :صاحب امتیاز
tÌ�§ Õ�{Z¿ kY� » :مدير مسئول

Ö«Y�� Ö¿ZÌf�M �Ì»Y :قائم مقام مدير مسئول
½ZÌ�Z]�  ̄Õ|Æ» �f¯{ :رئیس شورای سیاستگذاری
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راهبرد های  احیای اقتصادی
 شمس الدين حسیني از دانشگاه علوم تحقیقات تهران دکتراي اقتصاد گرفته و 
در دولت نهم و دهم وزير امور اقتصادی و دارايی بوده اســت. البته هم اکنون نیز به 
عنوان نماينده مجلس، رياست کمیسیون ويژه جهش و رونق تولید و نظارت بر اجرای 
سیاســت های اصل ۴۴ قانون اساسی مجلس را برعهده دارد. در گفت وگو با شمس 
الدين حسیني مباحث جدي و مفصلي مطرح شد که مي تواند دست کم پاسخگوي 

برخي پرسش هاي علاقمندان به فرجام بازار ارز و سهام و آينده اقتصاد ايران باشد.

 شرح کامل اين گفت وگو در صفحه 32 آمده است

bazarosarmaye@gmai l .com
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در گفت وگو با مدیر عامل شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امين تأکيد شد

 ماهÀام//Ä بازار و س//رمایÄ آماده دریا§//ت م�ال\ و م¬اÓت 
کارشÀاسان مfvر¹ براÕ ان�fار در ماهÀامÄ است�

 م�//Xوليت آرا و ع¬ای//د اب//راز ش//ده در م¬//اÓت بÄ عهده 
 sویرای� و ا�لا ,�Àدر گ�ی Äدگان اس//ت و ن�//ریÀ//نوی�

م�ال\ پ~یر§Äf شده آزاد است�

��� Ã�Z¼� � ºÅ{�YÁ{ µZ�
Äv¨� �� ����� �ÂË�Æ� Á {Y{�» 

مطالب ماهنامه بازار و سرمايه را در بانک اطلاعات نشريات کشور بخوانید

www .magiran .com

 ضرورت کاهش 
هزینه های اضافی  11 کامودیتی ها 

8در  برزخ

پنجرۀ 
واحد پذیرش 16 بحران 

30015 هزار میلیاردی

 حاشیه راندن
23 احکام قانونی 

فریاد
22 عدالت

بحران 
خاموش 14 ماندگاری در 

12بن بست

چالش 
سودهای کاذب  20 الزام بازنگری در 

18قوانین تأمین مالی



 توافق برجام تضمینی برای ثبات
  در حال حاضر بحث مذاکرات وين همچنان داغ بوده و بازار ســرمايه نیز چشم انتظار نتیجه اين 
مذاکرات اســت. چرا که به سرانجام رسیدن توافق، يکی از ريسک های مهم بازار را رفع و راه را برای 
گسترش ارتباطات بین المللی هموار می کند. در اين زمینه، پرسش هايی مطرح است از جمله اينکه 
نتیجه مذاکرات وين چه تاثیری بر بازار سرمايه می گذارد؟ همچنین درصورت به سرانجام رسیدن يا 
نرسیدن مذاکرات چه اتفاقی خواهد افتاد و چه مسیری پیش روی بازار سرمايه خواهد بود؟در نهايت آيا 
به سرانجام رسیدن مذاکرات می تواند به جذب و رونق سرمايه گذار خارجی در بازار سرمايه کمک کند؟ 

ضرورت ایجاد پنجرۀ واحد پذیرش
 در گفت وگو با علی نوروزی، مدير عامل شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین 

تأکید شد

16

نبود زیرساخت ها برای توسعه کارگزاران

24

 حمیدرضا مهرآور،  مدير عامل کارگزاری بانک سامان تاکید کرد

تحقق سودآوری پایدار »ونفت«

44

 در گفت وگوی ماهنامه بازار و سرمايه با سیداحمد روحانی پور، مديرعامل شرکت 
سرمايه گذاری صنعت نفت عنوان شد

 مشروح اين گزارش را در صفحه 10 بخوانید

ماهنامه،  انتشار  برای  هر ماهه مان  وعده  به رغم 
شیوع ویروس کرونا چند ماهی ما را از رسالت مان 
با  اما  سختی،  به  هرچند  حالا  داشت؛  نگاه  دور 
رعایت پروتکل های بهداشتی کار را از سر گرفته 
آگاهی سازی  ادامه رسالتی داریم که  و سعی در 
بخشی از تعهد آن است. ما را در راه توسعه بازار 

سرمایه همچنان همراهی فرمایید.

برق صنایع
38 پرید

چشم انداز
37 قابل تامل

اصلاحاتی به  نفع 
تنها راه جبران 40فعالان اقتصادی

کسری بودجه 41

علل سلطه مالی غرب
46 بر  دنیا

مثلث
42 شوم

صنایع در انتظار 
سونامی برق 36 228 هزار میلیارد   تومان

30 سود سهامداران

احیای 
حاشیه  رفتگان 28 ابهامات 

27 بی پایان

سررشته  » عدالت«
گم شد 26 مجوزی که 

25کارکرد  ندارد
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 ÕZÅ�Y�Z] �{ Ã|� cZ^iY ¾Ì¿YÂ« �Y Ö°Ë �d�Y ¶°//�» Õ�Z¯ �Y�Z] ÖÀÌ] �Ìa {�Y{ {ÂmÁ Ä¯ ÖeZ»ZÆ]Y Ä] ÄmÂeZ]
 {Â� Ö» Ö¸ § ÕZÅ�Ì¤f» Ä] ÄmÂeZ] �¬§ Z»Y |Àf�Å ÖÀÌ] �Ìa ¶]Z«�Ì£ Z^Ë�¬e Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] Ä¯ d//�Y ¾ËY Ö·Z»

�d�Y{ ÖeY�Z�f¿Y Á {�ÁM�]
 ÄÅZ» Ä� ÕZÅ ��Y�³ Ä  ̄d]Z] ¾ËY �Y {Â� Ö» �° À» �Y�Z] Ä] Ö^�ZÀ» Zf^�¿ cZ�Ô�Y ºnu ÓÂ¼ » ÃZ»�Ìe �{ 
 ,{Â� Ö» ��fÀ» �Ì¿ ÃZ»�Ìe Á {Y{�y �Á�§ Á |Ì·Âe cZ��Y�³ ¾ÌÀr¼Å Á {Â� Ö» �Y�³�] �»Zn» ,{Â� Ö» ��fÀ»
 �{ Ö]Ây �ZÌ�] cZ�Ô�Y ºnu Ä  ̄d�Y ÖËZÅ ÃZ» Á�m ÃZ»�Ìe ÓÂ¼ » Á d//�Y ÖeZ�Ô�Y �a ¶�§ Zf^//�¿ ¾ËY�]ZÀ]
 ¾Ì¼Å Ä] {Â] |ÅYÂy �f¼¯ cZ�Ô�Y ¾ËY | ] ÃZ» Ä� Ze Á{ Á ½Zf//�]Ze ÕZÆf¿Y �{ Z �« Z»Y {Â//� Ö» �° À» �Y�Z]
 Ä  ̄Ö »Zn» ,Ö¸ § cZ�Ô�Y �Z�Y�] Z»Y �{Â] |ÅYÂy �e dz//� ÃZ» �ÂË�Æ//� Á {Y{�» �{ ¶«Y|u �Y�Z] {�ÁM�] ¶Ì·{
 {�Y{ �Y�« Ö^�ZÀ» �ËY�� �{ Ö¿ZÆm ÕZÅ d¼Ì« Ä°ÀËY ¶Ì·{ Ä] ,|� ��fÀ» Ä¯ ÕY ÄÅZ» Ä� cZ��Y�³ Á |� �Y�³�]
 �Á�§ µZ��Za ÃZ» {Y{�y �]Y�] �
� µZ�»Y ÃZ» {Y{�y �{ Z^Ë�¬e �d�Y Ã{Â] [Ây Zf^�¿ �Á�§ Á |Ì·Âe cZ��Y�³
 �|�Z] ¶^« µZ� Ä]Z�» ¶�§ �]Y�] � Ze �
� {Á|u µÁY ¶�§ ½ZË� Á {Â� Ä¯ d�Y |Ì»Y Á {Â] Õ|Ì·Âe ÕZÅ d¯��
 ½Z»Âe �Y�Å �� {Á|u {Y�M �Ó{ Á ½Z»Âe �Y�//Å �� {Á|u ÖËZ¼Ì¿ �Ó{ -{�Y{ �Y�« Ö·{Z e �ËY�//� �{ �Ì¿ �Ó{
 �Y Á d�Y [Y~m Zf^�¿ Ã|ÀÀ  ̄�{Z� ÕY�] Ä¯ d�Y ÖËZÅ d¼Ì« ¶  ̄�{ Z»Y d�Y Ã|� {ZË� Ö¯|¿Y Ä¸�Z§ Äf^·Y �d�Y
 �Â¯~» {�YÂ» ¾ËY�]ZÀ] d�Y º¯Zu Ö]Ây �ËY�� �Ì¿ ZÅ d¯�� �Á�§ �ËY�� Á Ö¿ZÆm ÕZÅ d¼Ì« cZ�Ô�Y �Zv·

 �|¿Á� Ö» �Z¼� Ä] ÄËZ»�� �Y�Z] ÕZÅ d��§ �Y
 ºÌe ½{Â^¿ �z//�» µÁY ¹ZÆ]Y �|Àf//�Å �Y�Z] ÕZÅ �·Zq Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ Ã|ÀËM ÃZ» Á{ �{ �Ì¿ ÖeZ»ZÆ]Y Ä//f^·Y
 �ZÆ�Y �Y ÕY Ã{�f//�³ ¦Ì� Äf^·Y  �{�Y{ ÖeZ»ZÆ]Y ½ZÀr¼Å  Ä  ̄d//�Y |Ë|m �ÂÆ¼m �ÌW� ÕZÅ Ä»Z¿�] Á Õ{Z�f«Y
 �Â�y�{ ÖËZÅ d^v�  �Y d//�Y Ã|//� Ã�]Zz» \zfÀ» �ÂÆ¼m �ÌW� Ä] ®Ë{�¿ {Y�§Y �Y Õ{Z�f«Y ÕZ//Å��¿
 Z �« Ä  ̄{Â//� dÌ^je |ËZ] ¾°//�» Á {ÓÂ§ d¼Ì« Ä°ÀËY �] ÖÀ^» ÖËZÅ�Z //� Ze Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì« ¥~u
 ¹ZÆ]Y ¾ËY�]ZÀ] �|Å|¿ w� ÄËZ»�//� �Y�Z] ÕY�] ©Z¨eY ¾ËY d//�Y |Ì»Y � {Â] |ÅYÂy d¿Y� �Ë�Âe Ä»Y{Y Ã|//ÀÅ{ |//ËÂ¿
 cZ^i Ä¸X//�» Õ| ] Äf°¿ � {�Ì³ �Y�« Ö//���] {�Â» |ËZ] Ä¯ d//�Y |Ë|m d·Á{ ÕZÅ Ä»Z¿�] Á ºÌe º//Æ» Á µÁY 

 �d�Y Ö¿ZÆm ÕZÅ d¼Ì«
 ÕZÅ d¼Ì«  �{ Ö¿ZÆm ÕZÅ d¼Ì« ZËM Ä¯ d�Y ¾ËY Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] �{ µZ//�»Y ÕZÅ ®//�Ë� ¾Ë�e ±��] �Y Ö°Ë
 cZ^i |Ë{ |ËZ] ¾ËY�]ZÀ] � d�Y{ |ËZ] Y� �ÅZ¯ µZ¼fuY Z¿Á�¯ ½Y�v] ½ZËZa �Y | ] Ä°ÀËY ZË Á {Â� Ö» dÌ^je Ö¸ §
 Äm{Â] Õ��¯ Ä] ÄmÂeZ] Y�Ë� d//�Y Ö°¿Z] {Â//� w�¿ Õ| ] ¹ZÆ]Y Á ®//�Ë� �{Â] |ÅYÂy c�Â� Äq Ä] ZÅ d¼Ì«
 ,{Â] |ÅYÂy Äm{Â] Õ��¯ ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å���Ze��� ¾Ì] ZÅ{�ÁM�] ÓZ¼fuY Á {�Y{ d·Á{ µZ�»Y Ä¯ Õ|Ë|�
 �³Y �´Ë{ ¥�� �Y Z»Y  ,d�Y |Ì ] �{�Ì³ c�Â� Ö·Z» ¾Ì»Pe w�¿ �ÅZ¯ ZË Ö°¿Z] {Â� w�¿ �ÅZ¯ Ä°ÀËY µZ¼fuY
 �ÌiPe dve Õ�YÂ» ÕZÅ�Y�Z] Z �« ,{�Ì³ �Y�« �eÓZ] Öfu ZË Á |��{ �� Ze �� µZ¿Z  ̄�{ Á |À  ̄Y|Ìa �//ËY�§Y w�//¿
 ¶ËZ¼e �f¼  ̄,{Y�§Y Z �« ÓZ] Ö°¿Z] {Â� w�¿ �{ Ä  ̄d//�Y{ ºÌÅYÂy �Ì¿ Y� ®//�Ë� ¾ËY  ¾ÌÀr¼Å � |¿�Ì³ Ö» �Y�«

�{Â] |ÅYÂy Õ�e [Y~m w�¿ ®�Ë� ½Á|] {Â� w�¿ Y�Ë� |À�Z] Äf�Y{ ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] {Á�Á ÕY�]

بازار eحت ÌiPeر ابهامات 
مهدی دلبری

 کارشناس ارشد بازار
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 ¾Ì·ÁY -d�Y Ã|//� ºÆ» ,|»M Ö¼¿ º//�q Ä] Ö¸Ìy ¾ËY �Y �Ìa Ze Ä¯ Ö¸WZ//�» �ÌyY ÕZÅ�Á� �{
 ÓZu Z»Y �[M Á ©�]� -ºÌf�Y|¿ ½M Ä] ÖÆmÂe ½{Â] ��f�{ �{ Ä�Ì¼Å ¶Ì·{ Ä] Ä¯ Ö³|¿� ÕZÅ�ZÌ¿
 �{Â� Ö¼¿ ¾�Á� Ö£Y�q Á ºÌ¿� Ö» Y� |Ì¸¯ Öf«Á d��{ ,ºË�] Ö» Öa ½M dÌ¼ÅY Ä] Äf�~³ �Y �Ì]
 �ÅZ  ̄ ¶Ì·{ Ä] ©�] Ö �«   -{{�³ Ö» �] ½M Õ{Z�f«Y Ä�Ë� Ä] ºÅ Ö¸°//�» �Å �Á�] ¶ËÓ{ Ö//���]

�Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á |Ì·Âe �{ Õ{Z�f«Y Ä§�� {Â^¿ �Y ÖËY�q Á |Ì·Âe �{ Õ�Y~³ ÄËZ»��
 ¹Y|«Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� Ä] {ZË� ÄÀË�Å ¥�� Z] d·Á{ {Ây |ËZ] ZË {�Y{ Öa �{ ÄnÌf¿ Á{ �ËY�//� ¾ËY
 Á ºËÂ� ©�] ½Y�v] �Zq{ Ä°ÀËY ZË Á d�Y Õ�Z� Ö�Â�y Ã�Z]�{ ¹Z�¿ Ã{Y�Y Á �� ¶�Y �ËZ¤» Ä¯ |À¯
 �Y|» {�YÁ Y� Öf À� ©�] ,Õ{Z�f«Y ÕZÅ ½ZË� �Y ¡�Z§ ,d À� �z] Ä] ÖËÂ³�Á� Á ¥��» µ�fÀ¯ Z//]
 ½ZË� ­�{  �­�{ ¶]Z« �Ì£ Ä »Zm Ä»Z� ÕY�] Á d�Y ½ZÆÀa |Ì·Âe ½ZË� Ä¯ Y�q ºÌÀ¯ Ö´¿Zy ¥��»
 |Ì·Âe �ÅZ¯ Z] |ÀÀ¯ Ö» ¥��» ©�] Ä¯ �ËZÀ� �Y Õ�ZÌ�] Ä¯ {Â//� Ö» �¼· ¶]Z« Zn¿M Äf^·Y |Ì·Âe
 �{ Õ�Z°Ì] �ËY�§Y Á Ö¿Z�¿Y ÕÁ�Ì¿ ¶Ë| e ÕY�] Ö³��] ¹Z³ {Ây ¾ËY Á Ã|� Õ�ÁM {Â� �ÅZ¯ �Zq{
 ÃZ´¿ ½M lËZf¿ Ä] ,©Z¨eY ¶Ì·{ ÕZm Ä] |¿Y Ã{�¯ c{Z� ½Y{�¼f·Á{ Ä¯ ÖËZn¿M �Y Z»Y {Â//� Ö» Ä »Zm
 Á d À� �Y Ö//�z] �Á� ¾Ì¼Å Z] �Z] �Å Á |ÀÀ¯ Ö» �Y�°e ZÅ�Z] Á ZÅ�Z] Á ZÅ�Z] Y� ÃZ^f//�Y ¾ËY |ÀÀ¯

 �½Y�ËÁ Y� {Z�f«Y
�|Ë|Æe Y� �ËZÀ� c�Z�y ½Y�^m ÕZm Ä] Á |ÀÀ¯ Ö» �Zf§� Ä¿Y�Z°^¸� ÖÅYÂy�~� ÕZm Ä] ZÅ d·Á{

 µÂ¼ » �Z°ÅY� Á {Â� Ö» Ã|Ë{ cÓÂ�v» �Y Õ�ZÌ�] �{ ©Z¨eY ¾ËY ÄÌ^� ¶WZ�» Ä] �e ½Ô¯ ÖÅZ´¿
 ¾ËY Ä°ÀËY �Y ¡�Z§ ,d�Y ÖËZÆ¿ µÂ�v» cY{�YÁ ZË Á Õ|À] ÄÌ¼Æ� ,Õ�Y~³ d¼Ì« Õ�eY�f//�Y ZÅ d·Á{

�µZ¤f�Y Á |Ì·Âe Ä�Ë� Ä] d�Y ÕY Ä�Ìe ºÌ¼�e
 Á d¿Y� Z] Ã��Z^» Ä¿ZÆ] Ä] Á |ÀÀ¯ Ö» Y|//Ìa ½Z�¸//� |Àq ZË ®Ë ºÅ ÖÅZ³�Y�Å Äf^·Y ½ZÌ» ¾ËY �{
 Ö �¬» ÖÀÌ°�e ºÅ ½Z� ¾f�¯ Öfu Ä¯ Ö·ZÌy ÃZ³ ÖËZÅ ½Z�¸� -|¿�Y|¿Y Ö» ÃY� Ö�4̄  ½Z�¸� {Z�§
 ,{Â//� Ö» ¶Ë|^e �Y�Z] Äy�q ½{� ºÅ�] Ä] ÃZ³ Öfu Á d//�Ì¿ ¹{�» ÕZÅ�Á� ¾ËY ½Z»�{ Ö] {�{ �]
 ºÅ �Z] µZu ¾ËY Z] �|Å{ Ö» Õ�Y�§ ½M �Y�Z] �Y Y� ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ,½|� ½Z�¸� �Y ��e Öf«Á d��{
 | ] �Á� Á  ¡�» ºze  µZ^¿{ Ä] Ä¼Å Y{�§ Á d�Y [ZËZ¿ ¡�» �Á� ®Ë -�Y�°e Á {Â� Ö» �Y�°e Ä�« ¾ËY

�{�Y{ Ä»Y{Y ½Zf�Y{ ¾ËY Á d�Y ¾£Á� Ö]ZËZ¿ Á Ö¿Y�³ ½Zf�Y{
 Á |ÀÅ|] d��{ �Ìz�e ,¾°�» �ËÂne ÕZm Ä] Ä�Ì¼Å ÕY�] �Z] ®Ë |ËZ] ZÅ d·Á{ |�� Ö» ��¿ Ä]
 ÖuY�m ®Ë ÄÀË�Å Á {Y�M  cÓÂ�v» Õ�Y~³ d¼Ì« |À] Á |Ì« �Y Y� {Ây ÖÀ Ë ,|¿�Ì´] tÌv� ºÌ¼�e
 Ze |ÀÀ¯ ZÅ� Ä¿Y|À�a ¹YÂ� ÕZÅ�Zf§� ¹Y{ �Y Y� {Ây Á |ÀÀ¯ dyY{�a Ä�Ì¼Å ÕY�] �Z] ®Ë Y� Õ{Z�f«Y

�|¿�Zb�] ½Y|¿{ Ä] Y� Ã|� Ö» �Z] d�{ Z] Är¿M Á Ã{� Ã�³ �] ÕY Ã�³ |À�Z^¿ �Â^n» �´Ë{

Ö�4̄ سل�/ا ن 
 امیر آشتیانی عراقی

رئیس هیأت مديره نیکان رسانه بازار سرمايه
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 Ã|� ÄÀÌ�¯YÁ �� |ËÁÂ  ̄�Á�ËÁ �]Y�] �{ ½ZÆm ��Y�� �{ �¨¿ ZÅ ½ÂÌ¸Ì» 
 {Â� �ZÆ» ���� µZ� ½ZËZa Ze �Á�ËÁ ¾ËY Ä¯ |¿�YÁ|Ì»Y �ÂÀÅ Õ�ZÌ�] Á |¿Y
 ²¿� º¯ Y� |Ì»Y ¾ËY ,½M |Ë|m ÕZÅ Ä¿Â³ �ÂÌ//� Á �Á�ËÁ ¾ËY �Æm Z»Y
 d�³�Z] Á ÖËZ¿Á�¯ ÕZÅ dË{Á|v» �§� �°§ Ä] ZÅ�Â�¯ Öy�] �d�Y Ã{�¯
 �Y �Ìa |¿Á� Ä] ½ZÆm {Z�f«Y d�³�Z] |Àq �Å ,|Àf//�Å Õ{Z� Ö³|¿� Ä]
 ¾ËY �{ �|�� Ö» ��¿ Ä] ¾Å} �Y �Á{ Õ�Zm µZ� �{ º  ̄d�{ ,Õ�Z¼Ì] �ÂÌ�
 ,�´Ë{ ºÆ» ¶»Z� |Àq Á �Z^³�» ¶»Z� ¾ËY �ÌiZe dve �Ì¿ ÓZ  ̄ÕZÅ�Y�Z] ,½ZÌ»

�|¿Y Ã|� �Zf§�³ Ö¿Z�Â¿ Õ�Ì�» �{

 دستاوردهای اوپک پلاس
 ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe� �Ôa ®aÁY ÃÁ�³ d//��¿ ¾Ë�yM ÄnÌf¿ ¹Ô�Y �Y �a
 ÃÁ�³ ¾ËY �d§ZË �ÅZ  ̄c|//� Ä] ¹Zy d¨¿ d¼Ì« �®aÁY�Ì£ Á ®aÁY d¨¿
 |Ì·Âe Ä] Ä°�] �Y�Å ��� Ä¿Y�Á� �d//�Â³M� Ã|ÀËM ÃZ» �Y Ä  ̄d§�³ ºÌ¼�e
 �//� �] ¾ÌÀr¼Å ÃÁ�³ ¾ËY ÕZ��Y �|À  ̄Ä§Z�Y ¹Zy d¨¿ Ö¿ZÆm Ä//��� Á
 �Z�f¿Y Z] �|¿|Ì�� ª§YÂe Ä] ���� Ö» ÃZ» �Y |Ë|m |Ì·Âe ÄÌ¼Æ//� ¾ÌÌ e
 �Ì] dË|»�fÀËY �Y�´e d�Á Á µZ¼� ÕZË�{ d¿�] d¨¿ d¼Ì« ,�^y ¾ËY
 {Y�Z» �ËY�§Y Ã�Z]�{ Ö¿Y�´¿ �Y ÖmÂ» ,ºÌ¼�e ¾ËY �d§ZË �ÅZ¯ �Ó{ � �Y
 Z¿Á�¯ Ä] |Ë|m ½ZËÔf^» �Z»M �ËY�§Y ÄuÂ^v] �{ �ËZy} �ËY�§Y Á Ä//���
 ¶Ì·{ Ä] d¨¿ d¼Ì« | ] �Á� |Àq Z»Y �{�ÁM {ÂmÁ Ä] ,ZÅ�Â�  ̄�Y Õ�ZÌ�] �{
 Õ|¿Á� ,{�  ̄Y|Ìa Õ{Â � �Ì� Ã�Z]Á{ Z�Z¬e �ËY�§Y �iY �] {Â^¼  ̄�Y Ö¿Y�´¿
 |Ë|m ½ZËÔf^» �Z»M �ËY�§Y �ZÀ  ̄�{ �Ó{ ���Y |�� Z] Á {Â^¿ �Y{ Ä»Y{Y Ä¯

�|� ¦«Âf» Z¿Á�¯ Õ�Z¼Ì] Ä]
 �ËY�§Y |��{ �� �Y �//Ì] ���� d//�z¿ Ä¼Ì¿ �{ ¹Zy d¨¿ d¼Ì«
 |¿Á� ¾ËY �|//� ®Ë{�¿ �Ó{ �� ��» Ä] ºÌ¿ Á µZ//� Á{ �Y �a Á {�¯ Y|Ìa
 µZ� �{ d¨¿ Ä°�] �Å d¼Ì« ¾Ì´¿ZÌ» ½Z//�ZÀ��Z¯ Öy�] Ze |� \mÂ»
 �|ÀÀ  ̄ÖÀÌ] �Ìa �Ó{ �� �Ì¿ Y� Ã|ÀËM µZ� �{ Á �Ó{ �� �Y �Ì] Y� Õ�Zm
 d¨¿ Ä¿Y�Á� ÕZ�Z¬e ½Y�Ì» Ä  ̄|ÀÅ{ Ö» ½Z�¿ Ö¸^« ÕZÅ Ö]ZË��Y ¾ÌÀr¼Å
 µZ� �{ ,���� µZ� �{ ÕY Ä°�] ½ÂÌ¸Ì» �
� |Ë|//� d§Y �Y �a ½ZÆm
 �ËY�§Y Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì» �
� Ã|ÀËM µZ//� �{ Á Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì» �
� Õ�Zm

�|Ì�� |ÅYÂy �Á� �{ Ä°�] ½ÂÌ¸Ì» ��
� Ä] Á d§ZË |ÅYÂy
 ,�Ó{  ���Y  |//��  Á  �Ô//a  ®//aÁY  º//Ì¼�e  Ä//]  Ä//mÂe  Z//]  
 µZ¼fuY Ä//¯ Z¿Á�¯ Ä//] |//Ë|m ½Z//ËÔf^» �Z//»M �//ËY�§Y ¾//ÌÀr¼Å
d//ËÂ¬e  Y�  ½Z//Æm  �//�Y��  �{  Ã�Z//e  ÕZ//Å  d//Ë{Á|v»  �//�Á 

 ¶^« Äf¨Å |Àq �|�� Ö¼¿ ��¿ Ä] d��{ ½Y|Àq ÖÀÌ] �Ìa ¾ËY ,|À ̄Ö» 
 d¨¿ d¼Ì« ,Z°Ë�»M Öf¨¿ �ËZy} ºnu �Ì´¼//�q �ÅZ¯ �^y �Z//�f¿Y Z]
 ¾ËY �Ôa ®aÁY |Ë|m ¹Y|//«Y Z»Y {Â] Ã|Ì//�� �Ó{ �� �Y �Ì] Ä] d//¿�]
 \Ìe�e Ä] ½Zf�]�� Á Z°Ë�»M ,ÄÌ//�Á� ,��Zu µZu �{ �{�¯ ¦«Âf» Y� |¿Á�
 ½Z//�ZÀ��Z¯ Öy�] �|Àf//�Å ½ZÆm ¹Zy d¨¿ ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe ¾Ë�f³��]
 d¨¿ �Y�Z] Ä] �»Y�M d�³�Z] \mÂ» �Ôa ®aÁY |Ì·Âe �ËY�§Y ,|¿|¬f »
 ¾ËY Z] �{�Y{ Õ{Â � Õ|¿Á� �Â¼n» �{ d¨¿ ÕZ�Z¬e Ä¯ Y�q |//� |ÅYÂy
 ÕZ�Z¬e Ä¯ Ö·Zu �{ Ä��� ¹ÁY|//e Ä¯ |¿�ÁZ] ¾ËY �] �´Ë{ ÕY Ã|� ,µZ//u

�{Â� �nÀ» ZÅ d¼Ì« �Â¬� Ä] d�Y ¾°¼» ,Ã|�¿ dÌ^je �ÂÀÅ ½ZÆm
 ®aÁY |Ë|m ºÌ¼�e Ã�Z//]�{ d¨¿ �Y�Z] ½Y�//´¸Ì¸ve �Y ®À» ¾f//��Z¯
 �{ �Ôa ®aÁY ÃÁ�³ ÕZ��Y Ö§Z�Y Á {Y�M ÕZÅ dÌ§�� �|ËÂ³ Ö» �Ô//a
 Äy�q � |ËY�§Y Ö» ÕÁ �d//�Y ¹Zy d¨¿ d¼Ì« d§Y Ö¸�Y ¶»Z� c|»|À¸]

�d�Y Ã|Ì�� ÖËZÆ¿ Ä¸u�» Ä] ¹Zy d¨¿ d¼Ì« Õ{Â �
 �Y|¿Y º�q Ä¯ d//�Y |¬f » ½ZÀr¼Å �¯Z//� ¾»|·Â³ ,µZu ¾ËY Z] 
 �{ �Ôa ®aÁY �ÌyY ºÌ¼�e Á d//�Y Ã|ÀÀ¯�YÁ|Ì»Y Á Õ{Â � d¨¿ d¼Ì«
 |¿�ÁZ] ¾ËY �] �¯Z� ¾»|·Â³ ½Z�ZÀ��Z  ̄�d�Y ÖÀÌ] �Ìa ¾Ì¼Å ÕZf�Y�
 �Ôe Ã|ÀËM �{ {Ây |Ì·Âe dÌ§�� �¨u ÕY�] |ËZ] d¨¿ ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe Ä¯

�|¿�ÌÅ�b] Ã|¿�Y{�Z] Á Öf]Z«� ÕZÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�� �Y Á |ÀÀ¯
 ®aÁY ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe Z¿Á�¯ Õ�Z¼Ì] �ÂÌ� ¶Ì·{ Ä] Äf�~³ µZ� Äq�³Y
 |Ë|� �ÅZ¯ Z] Z»Y ,|Àf�Z¯ {Ây Ä¿Y�Á� |Ì·Âe �Y Ä°�] ½ÂÌ¸Ì» �� �Ôa
 Z] Z°Ë�»M ®^//� ¹Zy d¨¿ d¼Ì« ,���� µZ//� �{ ½ZÆm d¨¿ ÕZ//�Z¬e
 Ze cÔ»Z » xË�Ze �{ �Z] ¾Ìf�z¿ ÕY�] Á |� Á� Ä]Á� ÕY Ä¬]Z� Ö] �Â¬�
 �Ôa ®aÁY ÃÁ�³ ÕZ��Y ,½ÂÀ¯Ze ½Z»� ½M �Y �|Ì//�� ºÅ Ö¨À» Ã{Á|v»
 d¨¿ Ä��� ½Y�Ì» ,�//�Zu µZu �{ Á |¿{Á�§Y Ä��� ½Y�Ì» �//] lË�|e Ä]
 ½ÂÌ¸Ì» �
� {Á|u Z¿Á�  ̄Õ�Z¼Ì] �ÂÌ//� �Y ¶^« Ä] d^//�¿ ÃÁ�³ ¾ËY ¹Zy

حبیب علیزاده
روزنامه نگار

اÓ م��z ن�Ìت س¼ت و سÂی بازارÅای̄ 

wا در  برزÅ ÖfËدÂام¯
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Äfقيمت نفت برنت در � ماه گ~ش

 ÕZÅ�Â�¯ ,�Ôa ®aÁY |Ë|m ºÌ¼�e �{ �|Å{ Ö» ½Z//�¿ �ÅZ¯ Ä°�]
 ÕZÅ ÄÌ¼Æ� Ã|ÀËM µZ� Ö» ÃZ» �Y ÄÌ�Á� Á dËÂ  ̄,©Y�� ,cY�Z»Y ,½Zf�]��

�{�¯ |ÀÅYÂy d§ZË�{ |Ì·Âe |Ë|m

امکان رشد محدود قیمت 
 ���� µZ//� ½ZËZa Ze Öfu ¹Zy d¨¿ Ã|ÀËM ÖÀÌ] �Ìa ��Zu µZ//u �{
 |Ë|m ÕZÅ Ä¿Â³ �ÌiZe Á �ÂÌ//� ½Y�Ì» �Y� ¦¸fz» ¶»YÂ� Õ�Y~³�iY ¶Ì·{ Ä]
 �ZÌ�] �±��] ÕZÅ d·Á{ Ö·Z» ÕZÅ d//�ZÌ� Á �Ó{ ���Y Ze Z¿Á�  ̄�Á�ËÁ
 ½ZËÔf^» {Y| e �ÅZ  ̄Á ½ÂÌ�ZÀÌ�¯YÁ |¿Á� Ä»Y{Y c�Â� �{ Z»Y �d�Y �YÂ�{
 d¼Ì« {Á|v» |//�� Ä] ½YÂe Ö» Z¿Á�  ̄Ö¿ZÆm ÕZÅ dË{Á|v» Öy�] �§� Á
 |ÀÅ{ Ö» ½Z�¿ ZÅ ÖÀÌ] �Ìa ¾Ë�e Ã�Ze �{Â] �YÁ|Ì»Y µZ� ½ZËZa Ze ¹Zy d¨¿
 ���� µZ� �{ µZ¼� ÕZË�{ d¿�] ¹Zy d¨¿ Ä°//�] �Å d¼Ì« ¾Ì´¿ZÌ» Ä¯

�{Â] |ÅYÂy �Ó{ �� Ze �� ¾Ì]

طلای کم فروغ
 ½ZËZa Ze Z»Y {�¯ �Z£M �Ó{ ���� Ã{Á|v» �Y Y� ���� µZ//� Ô� d¼Ì«
 �Ì¿ ¹Â� Á ¹Á{ ÕZÅ ÃZ» �{ Ô� Ö·Á�¿ |¿Á� �|Ì�� �Ó{ ���� Ä] ÄËÂ¿Y� ÃZ»
 Ä] ��Z» ½ZËZa �{ Á �Ó{ ���� Ä] ÄË�Â§ ½ZËZa �{ Ä¯ Õ�Â� Ä] d§ZË Ä»Y{Y
 d¼Ì« �Ö»� µZ//� ÃZ» ¾Ì¼nÀa �{ �d§ZË �ÅZ¯ �¿ÁY �Å �{ �Ó{ ����
 ÃZ» ¾Ìf�z¿ ½ZËZa �{� �Á�»Y Z»Y d�³�Z] �Ó{ ���� t�//� Ä] Ã�Z]Á{ Ô�
 |¿Á� ¾ËY �d§�³ �Y�« �Ó{ ���� �Y �//f¼  ̄Ã{Á|v» �{ �µZ//� ¹Á{ Ä¼Ì¿ �Y
 �¸§ ¾ËY �Y�Z] �{ ÖfËZ¼u Á Öf»ÁZ¬» |Ë|m sÂ�� Õ�Ì³ ¶°//� Ä] �Y|ËZaZ¿

�d�Y Ã|� �nÀ» ZÆ^¿Y�³
 Ö�Z�u ÖfËZ¼u Ã{Á|v» �{ Ô� ��Zu µZu �{ ,½Z//�ZÀ��Z  ̄Äf¨³ Ä]
 {ZË� Ö¸^« Ã|//� ÖÀÌ] �Ìa ¹Z«�Y �Y �f¼  ̄Ä] ½M �Â¬//� ½Z°»Y Á {�Y{ �Y�«
 Ä] d�Y{ Õ{Â � Õ|¿Á� Z¿Á�  ̄Õ�Z¼Ì] �ÂÌ//� ½Z»� �{ Ô� d¼Ì« �d//�Y
 �¿ÁY �Å �{ �Ó{ ���� �Y �Ì] Ä] Äf�~³ µZ� d�Â³M ÃZ» �{ Ä¯ Õ�Â�
 �d�Y Ã{Â] �Ó{ ���Y |//�� ,Ô� d¼Ì« d§Y Ö¸�Y ¶»YÂ� �Y Ö°Ë �|Ì//��
 �Æm Z] �Ó{ �yZ� Ä¯ {Â] Ã{�¯ ÖÀÌ] �Ìa �¼ËZe µZ�ÀÀËZ§ ¾ËY �Y �Ìa
 �Z°�M µZu �{ ©Z¨eY ¾ËY ÕZÅ Ä¿Z�¿ ,µZu Á |� |ÅYÂy Á� Ä]Á� Õ�Ì´¼�q
 �� �]Y�] �{ Y� �Ó{ ���Y Ä¯� �Ó{ �yZ//� Äf�~³ ÃZ» �{ �d�Y ½|//�
 Ä] Á |//� ÄmYÂ» |//�� |��{ �
� Z] �|À  ̄Ö» Õ�Ì³ Ã�Y|¿Y ½ZÆm ºÆ» ��Y
 |��{ �
�� �yZ� ¾ËY ,½ÂÀ¯Ze µZ//� ÕY|f]Y �Y �|Ì//�� ��
�� �Y �Ì]
 Ä»Y{Y �Ì¿ Äf¨Å ¾ËY �{ |¿Á� ¾ËY |¿�Y{ �Z�f¿Y ½Z�ZÀ��Z  ̄Á d�Y Äf§ZË �ËY�§Y
 |�� Z] ¾WÁ� ÃZ» Ö� Z°Ë�»M �{ Ö//�Á�§ Ã{�y ½Y�Ì» ,µZu ¾Ì¼Å �{ �|]ZË
 {Z�f«Y �{ ÕÂ« ÕZ�Z¬e {ÂmÁ Ã|ÀÅ{ ½Z�¿ Ä¯ |//� ÄmYÂ» ÕY Ã��fÀ»�Ì£
 {�Â» Ô� �Y�Z] Ã|ÀËM Ö]ZË��Y �{ Ä¯ Ö¼Æ» ¶»YÂ� �Y Ö°Ë�d//�Y �Â�¯ ¾ËY
 �Y Zf·{ Ä¿Â³ ��f�³ �d�Z¿Á�¯ Õ�Z¼Ì] ,{�Ì³ Ö» �Y�« ½Z//�ZÀ��Z¯ ÄmÂe

 |�� c|� Ä] ½Z�ZÀ��Z¯ ÕÂ� �Y ZÌ·Y�f�Y Á ZÌ¿ZfË�] �{ �� |ËÁÂ¯ �Á�ËÁ
 Ä�Ì¼Å Ä  ̄{�Y{ {ÂmÁ Ô� ÕY�] Õ�´Ë{ ±��] \Ì«� ,½ZÌ» ¾ËY �{  �{Â� Ö»
 �{ Ô� d¼Ì« ,{ÂmÂ» ÕZÅ�Z»M �Z�Y �] �d�Y Ã{�  ̄¹Y|¿Y ��� ½M �]Y�] �{
 Ä��« ©Y�ÁY ÖÀ Ë ½M \Ì«� Z»Y |À  ̄dÌ^je Y� Ö¿ÂÀ  ̄sÂ�� Ze d//�Y �Ôe
 t�� Ä] ©Y�ÁY ¾ËY Ã{�Z] �d//�Y Ã{�  ̄¶fz» Y� |¿Á� ¾ËY Z°Ë�»M Õ�Y{ Ä¿Y�y
 �{Á� Ö» �Z¼� Ä] Ô� ÕY�] Õ|] �^y Ä  ̄Äf�³�Z] Z¿Á�  ̄Õ�Ì³ Ä¼Å �Y �Ìa

 �|� Á� Ä]Á� �ÅZ¯ Z] �Ì¿ ¹ÂË{ÓZa Á ¾ÌeÔa ,Ã�¬¿ d¼Ì« Ô� Z] ¹Z´¼Å

انتظار رشد خوب 
 |¿|¬f » ½Z//�ZÀ��Z¯ Öy�] ,�ÌyY ÕZÅ ÃZ» �{ Ô� d¼Ì« d§Y {ÂmÁ Z]
 �|� |ÅYÂy ÄmYÂ» Ö]Ây |�� Z] Ã|ÀËM µZ//� �{ ZÆ^¿Y�³ �¸§ ¾ËY d¼Ì« Ä¯
 Ä] �Ó{ ���Y d§Y µZ¼fuY ,Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z] ÕÂ� �Y Ô� Ã{�f//�³ |Ë�y
 Öf À� ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe ÕZ�Z¬e �ËY�§Y ,Z°Ë�»M {Z�f«Y ¾Ì´À� ÖÅ|] ¶Ì·{
 Ö» Ä  ̄|Àf//�Å Ö¸»YÂ� Ä¸¼m �Y ���Á ÖËZ¿Á�  ̄ÕZÅ dË{Á|v» �§� Z] ¹Z´¼Å

�|ÀÀ¯ ®¼¯ Ô� d¼Ì« |�� Ä] |À¿YÂe

ديگر بازارها
 ÖËY~£ {YÂ» Ã�Âu �{ ZÅ ÖfË{Â»Z¯ Öy�] �Y�Z] ª¿Á� �Y ZÅ�Z»M ¾Ë�e Ã�Ze
 �] �|¿Y Ã{�¯ |//�� |��{ �
� Ze �
� ¾//Ì] ZÅ d¼Ì« Á |ÀÅ{ Ö//» �^y
 d�Â³ Á ÂWZ¯Z¯ ,ÃÂÆ« ,c�} d¼Ì« Äf�~³ Äf¨Å ,±�^»Â¸] ¹Ô�Y �Z//�Y
 ½ZÌ» �{ �|¿|� ÄmYÂ» d¼Ì« d§Y Z] Ä^Àa Á ¹|À³ Z»Y d§ZË �ËY�§Y Ä·Z�Â³
 |//�� Z] ¶°Ì¿ Á ÕÁ� ,¹ÂÌÀÌ»Â·M ,�» d¼Ì« ºÅ Öf À� ÕZÅ ÖfË{Â»Z¯
 �|]ZË Ä»Y{Y µZ�»Y ¹Â� ÃZ» Ä//� �{ |¿Á� ¾ËY {Á� Ö» �Z�f¿Y Á Ã{Â] ÃY�¼Å
 ¾ËY �{ �¸« Á [�� d¼Ì« Ä  ̄|ÀÀ  ̄Ö» ÖÀÌ] �Ìa ½Z//�ZÀ��Z  ̄¾ÌÀr¼Å

�{Â� Á� Ä]Á� d§Y Z] c|»

نمودار قيمت طلا در سال 2021



 º�q �Ì¿ ÄËZ»�� �Y�Z] Á Ã{Â] ¡Y{ ½ZÀr¼Å ¾ËÁ cY�¯Y~» hv] ��Zu µZu �{ 
 �Y Ö°Ë ,ª§YÂe ½|Ì�� ¹Zn¿Y�� Ä] Ä  ̄Y�q �d//�Y cY�¯Y~» ¾ËY ÄnÌf¿ �Z�f¿Y
 Ö¸¸¼·Y ¾Ì] cZ�Z^e�Y ��f//�³ ÕY�] Y� ÃY� Á �§� Y� �Y�Z] ºÆ» ÕZÅ ®//�Ë�
 ÄnÌf¿ Ä°ÀËY Ä¸¼m �Y d�Y s��» ÖËZÅ ���a ,ÄÀÌ»� ¾ËY �{ �|À¯ Ö» �YÂ¼Å
 Ä] c�Â��{ ¾ÌÀr¼Å .{�Y~³ Ö» ÄËZ»�//� �Y�Z] �] Õ�ÌiZe Äq ¾ËÁ cY�¯Y~»
 Õ�Ì�» Äq Á {Zf§Y |ÅYÂy Ö«Z¨eY Äq cY�¯Y~» ½|Ì��¿ ZË ½|Ì�� ¹Zn¿Y��
 cY�¯Y~» ½|Ì�� ¹Zn¿Y�� Ä] ZËM dËZÆ¿ �{.{Â] |ÅYÂy ÄËZ»�� �Y�Z] ÕÁ� �Ìa

 .|À  ̄®¼  ̄ÄËZ»�� �Y�Z] �{ Öm�Zy �Y~³ ÄËZ»�� ª¿Á� Á [~m Ä] |¿YÂe Ö»

فرصت ها و تهديد های قابل توجه 
 ÄËZ»�� �Y�Z] �ZÀ//��Z  ̄,Ö°//�Â  ̄Ö�e�» |Ì¼u 
 ÄËZ»�� �Y�Z] Á {Z�f«Y �] ¾ËÁ cY�¯Y~» �ÌiPe �Â�y�{
 ÄËZ»�� �Y�Z] Á �Â//�  ̄{Z�f«Y ÕY�] ¾ËÁ cY�¯Y~» �d¨³
 Á |//��] ÄnÌf¿ Ä] Ä  ̄Öe�Â��{ Á d//�Y ºÆ» �ZÌ//�]
 Ä  ̄Ö¬§YÂe ÖÀ Ë ºÌ�Z] Ö·Â�Y Ö¬§YÂe ½|� Z�»Y |ÅZ�
 ¾Ì·ÁY ,|ÀÅ{ �ÌÌ¤e Y� ½M |À¿YÂf¿ ZÅ d·Á{ Á |�Z] �Z³|¿Z»

 c|» ½ZÌ» �{ Õ��Y ÕZÅ �Æm ¶Ì�¿Zfa Ä  ̄d�Y ¾ËY {Zf§Y |ÅYÂy Ä  ̄Ö«Z¨eY
 ÕZ�§ �{ Ä  ̄d�Y ��Zy ¾ËY Ä] ½M ½{Â] c|» ½ZÌ» d¸� �|� |ÅYÂy Äf§�³
 ¾Ì] �Y Ö»�Âe cY�Z�f¿Y Á {Â] ºÌÅYÂy Õ{Z�f«Y ¹Y�M ÕZ�§ |ÅZ� Ö�ZÌ� ¹Y�M
 ÕY�] Öm�Zy �Y~³ ÄËZ»�//� [~m ÕY�] ª§YÂe ÕZËY�» �Y �³Y Z»Y d§� |ÅYÂy
 ¶Ì·{ Ä] �|À¯ Ö» |�� {|n» Ö´ÀË|¬¿ ,{Â�¿ Ã{Z¨f�Y �Â�  ̄dyZ��Ë� Ä �Âe
 {�Y|¿ Y� Ö¿ZÀr¿M �Æm ��Y w�¿ ,Õ�Z�f¿Y ÕZÅ ¹�Âe {Â^¿ Á Õ��Y ÕZÅ [Â¯��
 Õ�Y~³ d¼Ì« ZÅ�Y�Z] �{ Ä¯ d�Y Öy�¿ ���Y �Y �eÓZ] ��Y Õ{Z�f«Y ���Y Z»Y
 |ËZ] Ä°ÀËY ÖÀ Ë {Â� Ö» Ã{Z¨f�Y c|» ½ZÌ» Ã�YÁ �Y Ä  ̄Ö»Z´ÀÅ �a {Â� Ö»
 �{ Ö³{��§ Öe|» �Y | ] c�Â� ¾ËY �Ì£ �{ {�] Ã�Æ] ª§YÂe ÕZËY�» �Y ½YÂf]

�d�Y{ ºÌÅYÂy Y� Õ��Y �Æm {|n» ,��Y �Y�Z]
 Äq |��¿ ¹Zn¿Y�� Ä] ¾ËÁ cY�¯Y~» �³Y Ä  ̄���a ¾ËY Ä] x�Za �{ Ö°�Â¯
 |¿Y Ã{�¯ [Â�� c|� Ä] ZÅ ºË�ve ��Zu µZu �{ �d¨³ ,{Zf§Y |ÅYÂy Ö«Z¨eY
 �{ Ä°ÀËY d¸� Á {�Y|¿ Y� ZÅ ºË�ve ¶¼ve ÖËZ¿YÂe ¾ËY �Y �Ì] {Z�f«Y �´Ë{ Á
 Ã{Zf§Y Õ{Z�f«Y d^j» ©Z¨eY Ä  ̄d�Ì¿ ¾ËY ,|¿�Y{ Ö»Y�M Âm ZÅ�Y�Z] ��Zu µZu
 {�Y{ {ÂmÁ Ö�ZÌ� d^j» ©Z¨eY �Y cY�Z�f¿Y Ä  ̄d�Y ��Zy ¾ËY Ä] Ä°¸] |�Z]
 �³Y ¾ËY�]ZÀ] �{Â� �fÆ] �ËY�� Á Z�»Y ¹Zm�] Ä¯ |Àf�Å �Z�f¿Y º�q Ä¼Å Á
 {|n» Á |� |ÅYÂy cÁZ¨f» ZÅ�Y�Z] ÕY�mZ» ,{Â� Õ|Ì»YZ¿ Ä] ¶Ë|^e |Ì»Y ¾ËY
�{Zf§Y |ÅYÂy ©Z¨eY ¹ZÆ� �Y�Z] |À¿Z» Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] Á ÖËÓZ  ̄ÕZÅ�Y�Z] �{ {Â �

 c�Â� Ö¸ § d·Á{ �{ ª§YÂe �³Y ,ÄËZ»�//� �Y�Z] �ZÀ//��Z  ̄¾ËY Äf¨³ Ä]
 cZ�Â�Â» �] Á |À�ZÀ� Ö» Y� �´Ë|°Ë ¾Ì§�� Y�Ë� d//�Y �e duY� �Z  ̄{�Ì´]
 ¶°� ZÆ¿M ¾Ì] ¶]Z¬f» ÕY Ä�]Y� Á |¿�Y{ �¸//�e Á |Àf//�Å ÃZ³M hv] {�Â»
 �e dz� Ö¯|¿Y ,|��] ¹Zn¿Y�� Ä] Õ| ] d·Á{ �{ ª§YÂe �³Y Z»Y d�Y Äf§�³
 Ä] �Â//�  ̄¾ËY Ã{�  ̄¹Ô�Y Z°Ë�»M Ä//m�Zy �Â»Y �Ë�Á |//Àq�Å {Â] |//ÅYÂy
 ,{�Y{ {ÂmÁ Ä¯ Ö¼Æ» Ä//f°¿ Z»Y d//�Y |Æ f» ¹Zm�] ÕZÌuY ÕY�] Õ|À^ËZa

 �] dz//� Á d¨//� �³Y -{Â] |ÅYÂy Äq Ã|ÀËM d·Á{ ��Â» Ä  ̄d//�Y ¾ËY
 Ä  ̄|¿Â� ¾ËY ÄmÂf» Õ{Z�f«Y ½ÓZ § Á |À  ̄Õ�Z�§Za ��YÂ» �Y Õ�//� ®Ë
 {Â^¼¯ ,Õ��Y �]ZÀ» {Â^¼¯ Z] Z» �Â�¯ ,{�Ì³ c�Â� Ö¬§YÂe d�Ì¿ �Y�« Ô §
 Õ�ZÌ�] cÔ°�» ZÅ d¯�� Á {Â� Ö» Á� Ä] Á� ÕY Ä��YÁ Á ÕY ÄËZ»�� ÕZÅÓZ¯ 

 �d�Y{ |ÀÅYÂy
 �³Y Z»Y d§�³ |ÅYÂy �Ìa �{ Õ{Â � |¿Á� ��Y w�¿ {|n» c�Â� ¾ËY�{
 ª^� Ä°ÀËY Ä] ÄmÂeZ] ,{�Ì³ �Ìa �{ Y� Ö·{Z f» d�ZÌ� |Ë|m �ÂÆ¼m �ÌW�
 Äf�Y{ ÕY Ã|¿�Z� Ä�]Y� ZÌ¿{ Z] Ä  ̄d�Y ¾ËY Ã|ÀËM d·Á{ ¥|Å ½Z�{Ây Äf¨³
 {Â] |ÅYÂy Õ{Â¯� ¶°� ¾Ì¼Å Ä] ZÅ�Y�Z] dÌ �Á Ö�ËY�� ¾ÌÀq �{ ,|�Z]

�{Y{ |ÅYÂy w� Ö«Z¨eY Äq Ä¯ {Â] |ÀÅYÂy ¾ËY �Z�f¿Y �{ Á
 Ä] |¿YÂe Ö» cY�¯Y~» ½|Ì�� ¹Zn¿Y�� Ä] Ä¯ ���a ¾ËY Ä] x�Za �{ ÕÁ
 ½|Ì�� ¹Zn¿Y�� Ä] c�Â��{ �d¨³ ,|À¯ ®¼¯ Öm�Zy �Y~³ ÄËZ»�� [~m
 Y�Ë� {Â� {Z�f«Y {�YÁ d��� Ä] Öm�Zy �Y~³ ÄËZ»�� Ä  ̄{Á� Ö¼¿ �Z�f¿Y ª§YÂe
 {|n» Á |ÀÀ  ̄{�YÁ Y� {Ây ÄËZ»�� Ä  ̄|¿�Y{ ��e Á d�Y ÓZ] �ZÌ�] ®//�Ë�
 ���Y Á |� |ÀÅYÂy {�YÁ Ö¿Z»� ¾ËY�]ZÀ] ,|Å|] w� Õ|Ë|m ©Z¨eY �´Ë{ ÃZ» Á{
 |�Z] Ã|Ì�� ÖeZ^i Ä] {Z�f«Y Ä  ̄d§� |ÅYÂy �eÓZ] Z» Öm�Zy Õ�Y~³ ÄËZ»��
 ¶«Y|u ÕY Ã�Á{ �{ Ä  ̄|À�Z] Äf�Y{ Y� ½ZÀÌ¼�Y ¾ËY Öm�Zy ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Á

�{Zf§Y |ÅYÂz¿ Õ|Ë|m Ö�ZÌ� ©Z¨eY Ä·Z� �� Ze ��
 Ä] ¾ËÁ cY�¯Y~» �³Y �Â¼n»�{ � {�¯ |Ì¯Ze ÄËZ»�� �Y�Z] �ZÀ//��Z¯ ¾ËY
 �Y Z»Y �{Â] ºÌÅYÂy ÄËZ»�� �Y�Z] Ä¸¼m �Y ZÅ�Y�Z] �{ �Æm |ÅZ� |��¿ ÄnÌf¿
 �ËZÅ{Â� Á ZÅ ÖÅ{�Z] {Â� Ö» h�Z] ½M Ö�Z¼fmY cZ ^e �´Ë{ | ] Ä] Õ|u
 �{ cZ^i |ÅZ� |��] ÄnÌf¿ Ä] ¾ËÁ cY�¯Y~» �³Y Á |//�Z] Äf�Y|¿ dÌ]Â¸�»
 ZÅ d¼Ì« Ä¯ d//�Ì¿ ¾ËY ÕZÀ » Ä] ZÅ�Y�Z] �{ cZ^i ¾ËY� {Â] ºÌÅYÂy ZÅ�Y�Z]
 c|» ½ZÌ» �{ �Ó{ ÖÀ Ë ÄËZ»�� �Y�Z] |�� Ö¸�Y ÕÁ�Z] Ä°¸] |À¯ Ö¼¿ �ÌÌ¤e
 ÕZÅ s�� |À¿Z» |ÀÀ¯ Ö» Õ�Z] Y� {Ây �¬¿ Y� ½Á�{ ¶»YÂ� Á {Â//� Ö» ¥~u
 Ä  ̄ÕY Ä //�Âe ÕZÅ s�� ZË �Á�§ Á |Ì·Âe �ËY�§Y Ä] �Â]�» Ä  ̄ÕY Ä //�Âe
 {Z�f«Y | ] �{ Öm�Zy �Y~³ ÄËZ»�� ¾ÌÀr¼Å �d�ZÅ ÄÀË�Å �ÅZ  ̄Ä] �Â]�»
 Ö·Z» ÕZÅ ÖËY�Y{ ÕY�] Z»Y |� |ÅYÂy �Â�  ̄{�YÁ dz//� �Âv» Ã�Á�a Á ½Ô¯

�{Â� {�YÁ |¿YÂe Ö» �e duY�

رونق طرح های توسعه ای و برگشت منابع ارزی 
 cY�¯Y~» �ÌiPe �Â�y�{ Z¿YÂe ½Y{�³|^//� ¶»Z��Ë|» ,{�§ ÖqÂ« Ã�¼u
 ÄrË�{ �Y Á ºÌ¬f//�»�Ì£ �Y�Z] �] cY�¯Y~» �ÌiPe �d¨³ ÄËZ»�//� �Y�Z] �] ¾ËÁ

 Õ�ÌiPe d�z¿ -{�Y{ �ÌiPe Á{ ZÅ ºË�ve �§� �d//�Y �Ó{
 Õ{Z�f«Y dÌ �Á ¶Ì·{ Ä] Äf^·Y �{�Y~³ Ö» ��Y w�¿ �] Ä¯
 Z] �´Ë{ ¥�� �Y Á d//�Y{ Y� {ZË� �ÅZ¯ �Z�f¿Y |//ËZ^¿
 �ÅZ¯ ½M �Y Ö�Z¿ ÕZÅ ÄÀË�Å ,ZÅ ºË�ve ½|� Äf�Y{�]
 ÄÀË�Å Á ºË�ve ½{� �Á{ Ä//ÀË�Å |//À¿Z» |À¯ Ö» Y|Ìa
 d�Y Õ�ÌiPe Á{ ¾ËY �|ÀÅ{ Ö» ZÅ d¯�//� Ä  ̄ÖeZ¨Ì¨ze

 ,¦¸fz» ÕZÅ d¯�� �ËY�//� Ä] ÄmÂeZ] Äf^·Y Á {�Y~³ Ö» ZÅ ºË�ve �§� Ä¯

 Mرمان رونª سرماÄË ³~ار yارm ÖmامÄ �¼¶ مÂa Öش|. 
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 �{ Y�Ë� {�Y~³ Ö» d^j» �ÌiPe �Â//¼n» �{ �d//�Y{ |ÅYÂy ÖeÁZ¨f» cY�ÌiPe
 ÖËZÅ ÄÀË�Å �³Y Á {Â//� Ö» Ã|Ë{ ¾ÌËZa ��Y w�¿ ,ÄËZ»�//� �Y�Z] ÕZ//Å ¶Ì¸ve
 �Y Õ�ZÌ�] dÌ �Á ,{Â� Äf�Y{�] ,d�Y Ã|//� µZ¼�Y ZÅ ºË�ve ��Zy Ä] Ä¯

�{Â� Ö» [Ây ZÅ d¯��
 Äq ,|��] ÄnÌf¿ Ä] cY�¯Y~» �³Y Ä  ̄���a ¾ËY Ä] x//�Za �{ {�§ ÖqÂ«
 cZ^i �] Y� ��§ |ËZ] Y|f]Y �{ �d¨³ ,{Â] |ÅYÂy ÄËZ»�� �Y�Z] ÕÁ� �Ìa Õ�Ì�»
 d^v� ZÅ ºË�ve ½|� Äf�Y{�] �ÌiPe {�Â» �{ | ] Á d�Y~³ �´Ë{ ÕZÅ�Ì¤f»
 ,|¿Z» |ÀÅYÂy Ö«Z] t�� ¾Ì¼Å �{ Ö¿ZÆm ÕZÅ d¼Ì« ,ºÌÀ  ̄��§ Ôj» �{�¯
 Ö»Z´ÀÅ �d�Y ½Z»Âe �Y�Å �� {Á|u ZÅ ºË�ve �§� c�Â��{ ��Y w�¿ �Y {�ÁM�]
 ÖËZÅ d¯�� ,|¿�Y{ �Á�§ ¶°�» Ä  ̄ÖËZÅ d¯�� {Â� Äf�Y{�] ZÅ ºË�ve Ä¯
 ÄÀË�Å Ä  ̄ÖËZÅ d¯�� ,d�Y �ÁM ¹Z��� ½Z�ËY�] ZÅ ºË�ve ½{� �Á{ ÄÀË�Å Ä¯
 �§� ZÆ¿M cÔ°//�» ,|ÀÅ{ Ö» ÖËÓZ] cZ¨Ì¨ze ZË |¿�Y{ ÖËÓZ] ¶¬¿ Á ¶//¼u
 µÂa d�³�] Ä¯ d�Y ¾ËY {�Y{ {ÂmÁ ��Zu µZu �{ Ä¯ ÕY Ä¸X�» Á {Â� Ö»
 Z»Y |À�Á�¨] |À¿YÂe Ö» ZÅ d¯�� �Y Õ�ZÌ�] ÖÀ Ë d�Y Ã|� ÄmYÂ» ¶°�» Z]
 �§� c�Â� �{ Á d�Y �YÂ�{ µÂa d�³�Z] Á |ÀÀ  ̄d§ZË�{ Y� µÂa |À¿YÂe Ö¼¿
 ÕÁ �{�Y~³ Ö» Öf^j» �ÌiPe �Â¼n» �{ �{Â� Ö» ¶ÌÆ�e {�YÂ» ¾ËY ZÅ ºË�ve
 �{Â� Ö¼¿ {�YÁ �Y�Z] Ä] ­Â� Á {Â] |ÅYÂz¿ {ZË� ½M d^j» �ÌiPe Äf^·Y �{Y{ Ä»Y{Y
 �d�Y Ã|� Ä]�ne �Ì¿ Ô^« Á |Àf//�Å cZ¬§YÂe ½ZË�m �{ Ä¼Å ��Zu µZu �{
 ¶^« ZÅ ÃZ» �Y ÖÀ Ë d�Y Ã{Y{ ¹Zn¿Y Y� {Ây ÕZÅ ÖÀÌ] �Ìa �Y�Z] ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä]
 Ö � �ËZÅ{�ÁM�] �{ ZË |À¯ Ö» Ö]ZË��Y Ö�ÅZ¯ �ËZÅ ¶Ì¸ve �{ Y� ��Y w�¿
 ½M �ÌiPe �Â¼n» �{ Z»Y {�Ì´] ��¿ �{ ZÅ d¯�� ÕY�] Y� ÖËZÅ �Á�§ |À¯ Ö»
 |À¿Z» ¦¸fz» ¶ËÓ{ Ä] ZÆ¿M ÕY Ä �Âe ÕZÅ s�� Ä  ̄ÖËZÅ d¯�� Á d�Y d^j»
 ,{�Ì³ Ö¼¿ c�Â� ��Y ¾Ì»Pe ,{Â� �Â�  ̄{�YÁ |¿YÂe Ö¼¿ ¹�Ó Õ�Â·ÂÀ°e Ä°ÀËY
 ÕZÅ s�� {|n» |À¿YÂe Ö» ,d�Ì¿ Õ�Z°¼Å Ä] ��Zu Öm�Zy Ã|ÀÀ¯ d¯�Z�»

�|ÀÀ  ̄Õ�Y|¿Y ÃY� Y� {Ây ÕY Ä �Âe
 Ö]Ây {�°¸¼� ZÅ d¯�//� �Y Ö� ] ª§YÂe �Y | ] Ä°ÀËY ½ZÌ] Z] {�§ ÖqÂ«
 ÄÀË�Å ,{Á� ÓZ] �Á�§ ÕZÅ w�¿ d�Y ¾°¼» �d¨³ ,|ÀÅ{ Ö» ½Z//�¿ {Ây �Y
 Äf^·Y �{Â//� Õ�Y|¿Y ÃY� ÕY Ä //�Âe ÕZÅ s�� Á |À  ̄Y|Ìa �ÅZ  ̄¶¬¿ Á ¶¼u
 Ä  ̄|�Z] Ö¸^« ª§YÂe |À¿Z» |ËZ^¿ ,{�Ì³ c�Â� Ä¿Â´q ª§YÂe Ä  ̄{�Y{ Ö´f�]
 [Y��Y Z] Ä  ̄Öe�Â�  Ä] {�Ì´] ¶°� Õ�e �»Zm ª§YÂe |ËZ] Á d�Ì¿ \·Zm {ZË�
 Ä  ̄ÖËZÅ ¾Ì¼�e ¾ÌÀr¼Å Á |À  ̄Y|Ìa {Â^Æ] Z°Ë�»M Z] Ä�]Y� ,{Â� �Y�«�] Ä�]Y�
 d¯�� ¶»Z��Ë|» Äf¨³ Ä] �d�Y �Y~³�ÌiPe �Ì¿ |ÀÅ{ Ö» �´Ë|°Ë Ä] ¥�� Á{
 ,d�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕY�] ¶�Y ¾Ë�f¼Æ» Õ{Z�f«Y cZ^i ,Z¿YÂe ½Y{�³|^//�
 cZ^i Ä] {Â� ÄËZ»�//� �Y�Z] {�YÁ |ÅYÂy Ö» Ä¯ Öm�Zy �Y~³ ÄËZ»�//� ÖÀ Ë
 �|Å{ Ö» dÌ¼ÅY Õ�Y~³ ÄËZ»�//� dÌÀ»Y Á ��Y w�¿ cZ^i �Zv· �Y Õ{Z//�f«Y
 Á Ö¸yY{ ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� [~m ÕY�] Õ{Z�f«Y cZ^i Õ�Y�«�] Ö//¸¯ �Â� Ä]
 ÄËZ»�� �Y�Z] �ZÀ��Z¯ ¾ËY �d�Y �Y~³�ÌiPe Á [Ây ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] Öm�Zy
 ½Z»� �Á�» Ä] Z»Y {Zf§Y |ÅYÂz¿ ©Z¨eY Z Ë�� Öm�Zy �Y~³ ÄËZ»�� [~m �{Á�§Y

�{Â] ©Z¨eY ¾ËY |ÅZ� ½YÂe Ö»
 ÕZÅ d�ZÌ� ºÅ ½M d¸� Á d�Y |�� Ä] Á� ÄËZ»�� �Y�Z] ��Zu µZu �{ 
 º��Y d¼//�« Ä°ÀËY Á ÄËZ»�//� �Y�Z] ½{Â] ½YÂm Ä] ÄmÂeZ] �d//�Ì¿ d·Á{
 �Y Õ�Ìj¯ Ã|� ,|Àf//�Ì¿ ��Â] �{ ,|Àf//�Å {Z�f«Y �{ Ä¯ ÖËZÅ d¯�//�
 ÕY�] Ö¿Z°» ½YÂÀ� Ä] ��Â//] Ä] Ö¼  ̄|��{ Á |Àf//�Ì¿ ��Â] �Ì³�{ ¹{�»
 �Á�» Ä] ,{Á� Ö» Â¸m ½Z»� Ä¯ ½Y�Ì» �Å Ä] Á |ÀÀ¯ Ö» ÃZ´¿ Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 �f�Ì] Ä �Âe Ä»�Ó ¾ËY�]ZÀ]�|¿Â� Ö» �Y�Z] {�YÁ Õ�f�Ì] ÕZÅ d¯�� Á ¹{�»
 |ËZ] ½Y�Y|¼f�ZÌ� ºÅ cZ»Y|«Y Õ�� ®Ë Á {Â//� Ö» �Z�uY ÄËZ»�� �Y�Z]
 ÖÀ Ë Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �Y �ÌÅ�a Á ½{�°¿ d·Zy{ |À¿Z» |ÀÅ{ ¹Zn¿Y
 c�Â� Ä] |ËZ^¿ d�Y ÖËY�mY ÕZÅ{ZÆ¿ ZË ��Â] ½Z»�Z//� {ZÆ¿ �{ Ä  ̄Ö//�¯
 [}Z¯ c�Â� Ä] ,|À¯ {ZnËY ��Â] �{ Öf¼Ì« ½ZË�m ºÌ¬f�»�Ì£ ZË ºÌ¬f�»
 ¾ËY �³Y Á |//�Z^¿ [Z^u {ZnËY ÕY�] Ö¸»Z� Á |À°¿ ¾ÌËZa Á ÓZ] Y� Z//Å d¼Ì«

 �{Y{ ©Â� d§��Ìa d¼� Ä] Y� ÄËZ»�� �Y�Z] ½YÂe Ö» ,|Å{ w� cZ«Z¨eY

اÅش   ضرورت̄ 
 Ö§ای اضاÅ ÄÀË�Å

 �{ Á d�Y ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Õ�ZfyZ� huZ^» �Y Ö°Ë Äm{Â] Õ��¯
 µZ�»Y �|� |ÅYÂz¿ ¥���] �Ì¿ c|» ½ZÌ» �{ Öfu Á µZ� Á{ ZË ®Ë
 ÖËZÅ dÌ§�� ¹Z¼e Z] ÕY Äf//�Å ª§YÂe c�Â� �{ Öfu ZÅ{�ÁM�] ª^�
 ZÅ Ö���] �¯�» ��Y�³ �]ZÀ] Á Ã|� Ã|Ë{ ���� Äm{Â] ½Â¿Z« �{ Ä¯
 d�Y{ ºÌÅYÂy Äm{Â] Õ��¯ Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a Á

�d�Y ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å��� �Y �Ì]  Ä¯
 �Á�§ �Y �Ì¿ Õ�Zm µZ//� �{ Äm{Â] Õ�//�¯ ¾ËY ÕY�] ¾ËY�]ZÀ] 
 Z^Ë�¬e Ö¸» Ä //�Âe ©Á|À� �Y �Y�¬f//�Y ,ZÅ ÖËY�Y{ Õ�Y~³YÁ ,©Y�ÁY
 \Ìn� ¶u ÃY� Ö¸ § dÌ �Á Z] µZ�»Y ÕY�] �  {Â� Ö» Äf§�³ ®¼¯
 Õ��  ̄¾ËY�]ZÀ] �d�Y{ ºÌÅYÂz¿ Äm{Â] Õ��  ̄½Y�^m ÕY�] Ö^Ë�£ Á
 ½Á|] Ä°ÀËY �//´» d//�Y{ |ÅYÂz¿ �ÅZ  ̄µZ//�»Y Z�Â�z» Äm{Â]
 Õ�f�Ì] ©Y�ÁY ÄËZ»�� �Y�Z] |À¿Z» �´Ë{ ÕZÅ�Y�Z] �] �Z//�§ Z] Á Ä»Z¿�]
 w� �� µZ� �{ Ä  ̄Ö«Z¨eY ,{Â//� ÄfyÁ�§ ÃÂ« Ä� ½Y�//� \ËÂ�e Z]
 ½Y�ËY �]ZÀ» �Y Ö�z] Á {�Ì´] ¶°//� ÕY Äf//�Å ª§YÂe  {Â] �Y�« ,{Y{
 º¼f» ÄvËÓ Á �Ân» Z] ½YÂf] Ä¯ {Â� {Y�M Ã|//� Ä¯Â¸] ÕZÅ ÖËY�Y{ Á
 Öf¨¿ |»M�{ ½|� ª¬v» ,{Y{ ¹Zn¿Y ½M �Y ÖËZÅ d//�Y{�] Äm{Â] �{
 |Ì ] Äf^·Y Ä  ̄µZ� ½ZËZa Ze �Á� �{ Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì» ºÌ¿ Á ®Ë �Y �Ì]
 ÓZ¼fuY Ä¯ Õ�Zm ÕZÅ ÄÀË�Å Ã�ËÁ Ä] ZÅ ÄÀË�Å �Y Ö�z] �ÅZ¯ ,d�Y
 ®¸¼e ÕZÅ s�� |À¿Z» {Â] |ÅYÂy Ö¿Y�¼� ÕZÅ Äm{Â] ªË�� �Y Ze|¼�
 ,{�Y|¿ �ÅZ¯ dÌ¸]Z« Õ�Zm ÕZÅ ÄÀË�Å Ô¼� Äf^·Y �ÄËZ»�//� ÖËY�Y{
 Á d//�Y �Ë~aZ¿ sÔ�Y Ä  ̄d//�Y ÕY Ä¿Â³ Ä] Ö¸ § dÌ �Á ¾//ËY�]ZÀ]
 �{ ÖËZÅ�³Y Á Z»Y |À»�ZÌ¿ {Â� ºÌ»�e ���� µZ//� ÕY�] |ÅYÂz] �³Y
 Ö¿ZÆm ÕZÅ�Y�Z] Ä] d^�¿ ÖËZÅ ÖÀÌ] �Ây Á ÕY Äf//�Å ª§YÂe Ã�Âu
 �ÅZ¯ Z] Äm{Â] Õ�//�¯ c|» ½ZÌ» �{ ¾ËY�]ZÀ] �d//�Y cY�{Z� Á
 ÖÀ Ë Äm{Â] �Y d·Á{ ºÆ� Õ�Z� Ö�Â�y Á d¨¿ Ä] Äm{Â] Ö´f�]YÁ
 Õ{Á|uZe ,|À¯ Ö» d§ZË�{ ºÌ¬f�» c�Â� Ä] Ô¼� d·Á{ Ä¯ Ö¼Æ�
 �Y�« Ö¿Y�¼� ÕZÅ Ã�Á�a �] Äm{Â] �Z] Ze|¼� Á |À  ̄Y|Ìa �ÅZ  ̄|¿YÂe Ö»
 �ÅZ¯ ÕY�] {�Y{ c�Á�� ¾ÌÀr¼Å � Õ�Z//m ÕZÅ ÄÀË�Å Ze {�Ì³ Ö»
 \�ZÀ» Á �Y|ËZa ÕZÅ|»M�{ Õ�� ®Ë d¼� Ä] Äm{Â] Õ��¯ cY�iY
 |À  ̄ª¬v» Y� �e º·Z� |»M�{ |¿YÂf] Ä  ̄ÖeZÌ·Z» |Ë|m ÕZÅ ÄËZa Ä¸¼m�Y
 Õ|¿Á� ¾ËY ,|À  ̄Y|Ìa �//ÅZ  ̄�Ì¿ ZÅ  ÄÀË�Å |ËZ] Äf^·Y �d//�Y{�] ¹Z³
 {�Ì³ c�Â� Ö�Ây µZ^«Y ���� µZ� �{ d�Y |Ì ] Á d�Y c|»|À¸]

�d�Y{ ºÌÅYÂy Y� Ã{�f�³ Äm{Â] Õ��¯ ¾ËY�]ZÀ]
 Õ��¯ Á {Zf§Y |ÅYÂz¿ Ö^Ë�£ Á \Ìn� ©Z¨eY ���� µZ//� ÕY�]
 |ÅYÂy ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å��� ¹Zm�] ª§YÂe c�Â��{ Öfu Ä//m{Â]
 �ÅZ  ̄Ö§Z�Y ÕZÅ ÄÀË�Å �Y Ö//y�] Ä  ̄d//�Y ¾ËY ¶u ÃY� ZÆÀe Á {Â]
  {Y�M ½Y�ËY �]ZÀ» Á ZÅ ÖËY�Y{ �Y Öy�] ,ª§YÂe Z] �Â//¼n» �{ �|À¯ Y|Ìa
 �Y d·Á{ Ö�Y�¬f�Y Á Ö»�Âe c�Z�f¿Y cY�iY |¿YÂe Ö» Ä¯ {Â//� Ö»
 ½Y�v]  ÖÅ|¿Z»Z�  ¾ËY�]ZÀ]  �|Å{ �ÅZ¯ Á ²¿�¼¯ Y� Õ�¯�» ®¿Z]
 �Z^�¿Y Ä] �´Ë{ �z] Á d�Y ª§YÂe Ä] �^e�» Ö�z]  Äm{Â] Õ��¯
 Ö¯|¿Y {�Â» Á{ ¾ËY  ª¬ve ���� µZ� �{ Ä¯ {{�³ Ö»�] d·Á{ Ö·Z»

�d�Y ²¿�¼¯

 علی صادقین
اقتصاددان
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 {ÂmÁ {Z¼¿ ½|� Äf�] ÕY�] Õ{| f» ¶ËÓ{
 Ä¯ Ö¸ËÓ{ Ä] �Ì¿ {Z¼¿ ½|¿Z» Äf�] ½Z»� Á {�Y{
 �{{�³ Ö»�Z] d�Y Ã|� Äf�] {Z¼¿ ½M Ä��YÁ Ä]
 �Â�y �{ Ã�//Ë|» cP//ÌÅ Ä//�¸m Õ�Y�³�]
 ,Ö»Â¼� �//¼n» Õ�Y�³�] ,ÄËZ»�//� �//ËY�§Y
 Ä] Õ�ÓZe ZË Â//¸]Ze �Y Ä¯ Ö¿Z»� {Z¼¿ cY�//ÌÌ¤e
 �´Ë{ �ÓZe ZË Â¸]Ze Ä] Ö·Á�¿ Z//Ë Õ{Â � c�Â�
 ��¿�ZÆ�Y ZË Á ��]Z�u ��¿ �ZÆ�Y ¹|� ,{Á� Ö»
 Ö·Z» ÕZÅ c�Â� Ä] d^�¿ Ö¿Â¿Z« ���Z] {Á{�»
 ½|� Äf�] h�Z] ,d�{ ¾ËY �Y Ö¸ËÓ{ Á d¯��

�{Â� Ö» ¦¸fz» ÕZÅ {Z¼¿

کف و سقف بسته شدن 
 �Y ®Ë �Å �{ {Z¼¿ ½|//� Äf//�] ½Z»� c|»
 ®Ë {Z¼¿ Ä¯ Ö//¿Z»�� d//�Y cÁZ¨f» {�YÂ» ¾ËY
 ½Z^uZ� Ö»Â¼� �»Zn» Õ�Y�³�] ÕY�] d¯�//�
 ¶^« d�Z� �� �Y {Â//� Ö» ¦«Âf» {Ây ¹ZÆ�
 d�Z��� �Y ¾ÌÀr¼Å� d//�Y �¼n» Õ�Y�³�] �Y
 �Â�y �{ Ã�Ë|» cPÌÅ Ä�¸m Õ�Y�³�] �Y ¶^«
�{Â� Ö» Äf�] ZÅ d¯�� {Z¼¿ �Ì¿ ÄËZ»�� �ËY�§Y

 �Ì¿ {Z¼¿ �{ ¶^« d�Z//� �� �Y �j¯Y|u ¦«Âe
 dyY{�a |Ì���� Ä¯ {Â//� Ö» Ö¿Z»� Ä] �Â]�»
 d¯�Z�» ©Y�ÁY Á �Y{ZÆ] ©Y�ÁY [Z�v·Y Ö¸� {Â�
 ZË Â¸]Ze �Y �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Õ|À] Ä¬^� �ÌÌ¤e �|//��]
 Õ{Â � c�Â� Ä] {�Y{ dÌ·Z § ½M �{ Ä  ̄Õ�ÓZe
 ¦«Âf» d�Z��� {Z¼¿ ºÅ d·Zu ¾ËY �{ , Ö·Á�¿ ZË
 Ö¿Z//�� �Ô�Y �]YÂ� dËZ�� ¹|� �|//� |ÅYÂy
 �j¯Y|u ½Z»� ÕY�] Y� {Z//¼¿ ,�Ì¿ cY��¬» ª]Z�»
 ��¿ �ZÆ�Y �//³Y �{�¯ |//ÅYÂy ¦//«Âf» �Á� ��
 Á ��]Z//�u ���¿ �ZÆ�Y ¹|//�� ZË �{Á{�//»�

 ZË Ö·Z» ÕZÅ c�Â� Ä] d^//�¿ �Ì¿ Ö¿Â¿Z« ���Z]
 Ze {Z¼¿ �Ì¿ {�Ì´] c�Â� �Y{ZÆ] ©Y�ÁY ÕZÅ [Z�u

�|¿Z» Ö» ¦«Âf» ÖeZ»ZÆ]Y ¾ÌÀq �§� ½Z»�
 Öf¼Ì« Õ�Z°f�{ Ã�Z]�{ Ö¿� Ä¿Z¼³ ¾ÌÀr¼Å
 ��Z¿ |ÌËZe Ä] Ä¯ {Z¼¿ ®Ë cÔ»Z » �{ ¦¸ze ZË
 �� ¶«Y|u ½Z»� c|» Ze Y� Ä�Â]�» {Z¼¿ �Ì¿ |��]
 �{ ¾ËY �] ÃÁÔ� � dyZ� |ÅYÂy ¦«Âf» d�Z//�
 �Â�y �{ dÌ¼ÅY Z] cZ�Ô�Y ÄWY�Y Ä¯ Öe�Â�
 {�Ì´] c�Â� Öf¯�//� d¼//� �Y {Â//� �ÌÌ¤e
 ÖËZ//�³�Z] cZ�Ô�Y ÄWY�Y �Y �a Á ¦«Âf» {Z¼¿
 Ö���] ÕY�] ,ZÅ Õ�Ì´Ìa º£� Ö¸� Äf^·Y �{Â� Ö»
 �Y �a �Zy ÕZÅ{Z¼¿ Öy�] ½{Â] Äf//�] ¶¸�
 ¾ËY dÌ �Á ¾Ë�yM Á Ã|//� ¾ÌÌ e ½Z»� c|»
 Ä�Â]�» ½ÓÂX�» ÕÂ//� �Y Öz�Za , ZÅ d¯��
 ��Y�³ ¾ËY ºÌ�Àe Ä�v· Ze Z»  �Ôe Á |�¿ Ã{Y{

�|¿Z» ÄnÌf¿ Ö]

پیشتازی»آکنتور« ، »وانصار«
 ���� ÃZ»�Ìe�� Z//e ,��Y�³ ¾ËY �Z//�Y �]
 Äf�] Ö��Â]Y�§ {Z¼¿ � Á Ö��Â] {Z¼¿�� {Á|u
 �Y �Ì] ¦«Âe Z]��ÂfÀ¯M� ½ZÌ» ¾ËY �{�|Àf//�Å
 ¾Ë�e Ö¿ÓÂ� Á ¾Ë�e Ö¼Ë|« ¾Ì//�¿�|� µZ��
 �Y d¯�//� ¾ËY {Z//¼¿ �{�Y{ Y� Z//Å{Z¼¿ ¦//«Âe
 ¾ËY �{�d�Y Ã|� ¦«Âf» ���� ÃZ»�ÂË�Æ���
 xË�Ze �Y ��Z//�¿YÁ� {Z¼¿ ,�ÂfÀ¯M �Y �//a ½ZÌ»

�d�Y Ã|� Äf�] ���� ÃZ» {Y{�»�
 Öf¯�� {Z¼¿ �Â�y �{ ºÆ» ¶WZ�» �Y Ö°Ë
 �Y �a ½ZÀr¼Å Ä¯ d�Y ¾ËY Õ�Z��ÂfÀ¯ ½Âq
 ÕZÅ hv] d�Y �ÂÀÅ Ä¯ �ÂÀÅ ,ZÅ µZ//� d�~³
 Ã|�¿ ¦Ì¸°e ¾ÌÌ e ½M Ö«Â¬u ¶WZ�» Ä] �Â]�»

 h�Z] d¯�� ¾ËY ª§Â»Z¿ Õ�Z//� Ö�Â�y�d�Y
 �Y µZ� �� �Y �Ì] d�~³ �Y �a Ä¯ d�Y Ã|�
 ªu Ä] d¯�� ¾ËY ½Y�³�Z¯ ½ZÀr¼Å ©Z¨eY ¾ËY
 d¯�� ¾ËY ½Y�Y|»ZÆ� Á Ã|Ì//��¿ {Ây ©Â¬u Á
 d¯�� ¾ËY �Y Y� {Ây cZ^·Z�» |¿Y Äf//�¿YÂf¿ �Ì¿
 Ä] ¹Y|«Y ½M {Z¼¿ ½|� �Z] Z] |À¿YÂf] ZË Á d§ZË�{

�|ÀÀ¯ �Á�§
 ¾Ì»Á{ �Z//�¿Y ®¿Z] ,Õ�Z//��ÂfÀ¯ �Y �//a
 �d�Y ��Â] ¦«Âf» ÕZÅ{Z¼¿ d//�Ì· �Y{ Ä¬]Z�
 �{ Ö»Z�¿ ÕZÅ ®¿Z] ¹Z£{Y Ä�//�YÁ Ä] ®¿Z] ¾ËY
 ,{Z�f«Y �Æ» ,�Z�¿Y ÕZÅ ®¿Z] ¶»Z� Ä  ̄Äb� ®¿Z]
 �{Á {Â] �iÂ  ̄Õ�Z^f�Y Ä��R» Á ¾Ì»YÂ« ,d¼°u
 µZu ¾ËY Z] Z»Y , d§�³ c�Â� ¶^« µZ� ÃZ» �}M
 Ä»Z¿�Á� �{ �Â�Â» {Z¼¿ ¾ËY �Â�y �{ ZÆÀe Ä¿
 ½ZÀr¼Å ¹ZÆ]Y ¾ËY Ä°¸] d�Y Ã|�¿ d^i Ö¼��
 �{ Ä  ̄Ä¸X//�» ¾ËY {ÂmÁ Z] Y�q Ä  ̄d//�Zm�]Za
 ½Y�Y|»ZÆ� ÄËÂ�e ��Y�³ |ÅZ� µY|¯ cZ��Y�³
 ½ZÀr¼Å {Z¼¿ ¾ËY º�Y Äf^·Y ºÌf//�Å ®¿Z] ¾ËY
 Á {�Y{ �Y�« Ö��Â] ¦«Âf» ÕZÅ{Z¼¿ d//�Ì· �{

�d�Y Ã|� {ZnËY ½M ½Â»Y�Ìa Õ�ZÌ�] cZ»ZÆ]Y

عدالتی های بسته 
 Ö»Z�Y ¦«Âf» ÕZÅ{Z¼¿ �ËZ//� �{ ¾ÌÀr¼Å
 ¦«Âe d¸� Ä//¯ {�Ây Ö» º//�q Ä] ÖËZÅ{Z¼¿
 ¾ËY �{ Z»Y d//�Y Ö»Â¼� �»Zn» Õ�Y�³�] {Z¼¿
 |ÌËZe Á �//¼n» Õ�Y�³�] {Â//mÁ Z] �Ì¿ {�YÂ//»
 ½M |ÅZ� ½ZÀr¼Å , ÄËZ»�//� �ËY�§Y ½|//�
 �{ �|¿ZÅ|�¿ �Z] �ÂÀÅ ZÅ{Z¼¿ ¾ËY Ä¯ ºÌf//�Å
 d¯�� �� Ö»Z�Y ��Â] Äf�] ÕZÅ{Z¼¿ d�Ì·
 º�q Ä] �Ì¿ d·Y|� ¹ZÆ� Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»��

 qرا Âe»¦ و ب�Äf ش|ن ن¼ادÅای بازار سهام �ÓÂنÖ مÖ شÂد 

مان|³اری در ب¾ ب�ت
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 ����{Y{�y º°Ë xË�Ze �Y Ö´¼Å Ä¯ {�Ây Ö»
 Ä] ®Ë{�¿ d�~³ �Y �a ½ZÀr¼Å Á Ã|� Äf�]
 ZÅ d¯�� ¾ËY {Z¼¿ ½|� �Z] dÌ �Á �ÂÀÅ ÃZ»�

�d�Ì¿ �z�»

ناظر شفاف سازی کند 
 ,d�Y Ã|Ì�� Z» d�{ Ä] Ä¯ ÖeZ�Ô�Y Ä] ZÀ]
 ÕY�] �»Zn» Õ�Y�³�] ¹|� Ä¿ZÆ] Ä] ��Â] ½Z»�Z�
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�� ½Y�Ë|» �Y Õ�� ®Ë
 �{ d�Y Ã{Y{ ¶Ì°//�e ÖeZ¨¸ze Ã|¿Á�a Ö¿Zf�Y
 ¾ËY d//�Y Äf//�¿YÂf¿ �Ì¿ d·Á{ {Ây Ä¯ Ö·Zu
 Ä] ��Â] ½Z»�Z//� �«YÁ �{�|À  ̄�Y�³�] Y� �»Zn»
 ½Y�Ë|» �Y Õ�� ®Ë dÌuÔ� \¸� Ä��YÁ ¾ËY

 �d�Y Ã{Y{ ¹Zn¿Y Y� Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯��
 c�Zne ½Â//¿Z« ���Á ��� Ã{Z//» ¥Ô//y�]
 �Â»Y ¹Zn¿Y Ä] ¦//¸°» Ä  ̄Öf^i ½Y�Ë|» ¾//Ë�yM
 ��Z¿ ÕZÅ d¯�� Ä¸¼m �Y |Àf�Å d¯�� Õ�Zm
 ¹Zn¿Y |ËZ] Y� cZ�Ô�Y ¹Z´ÀÅ Ä] ÕZ//�§Y Ö��Â]
 Ä¿Z»Z� Ä] Y� �¬f//�» ½Y�Ë|» Ö//��f�{ ,|ÀÅ{
 ¹|� ¶Ì·{ Ä] Zf�Y� ¾ËY �{ Á Ã{�¯ {Á|�» µY|¯
�d�Y Ã|� ªÌ¸ e {Z¼¿ cZ�Ô�Y ¹Z´ÀÅ Ä] ÕZ�§Y

 ¹ZÆ� Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�//� Öy�]
 |¿Y Ã|� Äf//�] �»Zn» Õ�Y�³�] ¶Ì·{ Ä] d·Y|�
 {Z¼¿ Ä  ̄ºÌf�Å ½M |ÅZ� �»Zn» Â¤· ¥Ôy�] Z»Y

 �d�Y Ã|�¿ ÖËZ�³�Z] �ÂÀÅ ZÅ d¯�� ¾ËY

عوامل برجسته در بسته شدن نماد 
 Ö¿ZÅY�§  Ö¿Z¬�YÁ  |Ì �
 dË�Ë|» µÂX�» �ZÀ��Z¯,
 ½Z»�Z� ½Y�//�Z¿ �] c�Z�¿
 �{ �Y{Z//Æ] ©Y�ÁY Á ��Â//]
 ½|� Äf//�] ¶¸� �Â�y
 �ÌyZe Á ¦¸fz» ÕZ//Å{Z¼¿

 �d¨³ ZÅ ½M �Y Ö//y�] ÖËZ//�³�Z] �{ ÄmÂe ¶]Z«
 ÃÂv¿ ÊËY�mY ÕZÅ ¶¼ ·Y�Âf�{ cZ»Y�·Y �Z�Y �]
 ½Y�ËY ��Â]Y�§ Á ½Y�Æe ��Â] �{ cÔ»Z » ¹Zn¿Y
 �Z�Y �] ZÅ d¯�//� ¹ZÆ//� ÖeÔ»Z » ÕZÅ{Z¼¿
�|¿Â� Ö» ÖËZ�³�Z] Á ¦«Âf» Ö�z//�» �]YÂ�

 ÖeÔ»Z » ÕZÅ{Z¼¿ ÖËZ�³�Z] Á ¦«Âe ÃÂv¿ Äf^·Y
 Ã|� tË��e Ö�z//�» ÕZÅ ¶¼ ·Y�Âf//�{ �{
 Ä] ÖeÔ»Z » ÕZÅ{Z¼¿ ¦«Âe Ä°ÀËY ¾¼� �d//�Y
 Õ|À] Ä¬^� Ã|� ªÌ¸ e Á Ã|� ¦«Âf» Äf�{ Á{
 �Á� � �j¯|u Z//e ¦«Âf» ÕZÅ{Z¼¿ �|¿Â//� Ö»
 ÕZÅ{Z¼¿ �Ã|//� ¦«Âf»� ÕZÅ{Z¼¿ Y� ÖeÔ»Z »
 ÕZÅ{Z¼¿ Y� Ö//eÔ»Z » �Á� � �Y �//Ì] ¦«Âf» 

�|À»Z¿ Ö» �Ã|� ªÌ¸ e�
 ¦«Âe Är¿ZÀq �{Y{ Ä»Y{Y Ö¿ZÅY�§ Ö¿Z¬//�YÁ
 �»Zn» Õ�Y�³�] ¶//Ì·{ Ä] ÖeÔ»Z » ÕZ//Å{Z¼¿
 �a ÖeÔ»Z » {Z¼¿ Z»Â¼� ,|//�Z] ��Z¿ Ö»Â¼�
 Ä¿Z»Z� �{ Ö»Â¼� �»Zn» cZ¼Ì¼�e ÕZ//�§Y �Y
 ¶Ë| e d¼Ì« Ä^//�Zv» {�Â» \//�u Á µY|¯

 Ã{Z ·Y ©Â§ Ö»Â¼� �//»Zn» �Â�y �{� Ã|//�
 Ö»Â¼� �»Zn» Á ÄËZ»�//� �ËY�§Y �Â//�Â» Z]
 ÖËZ�³�Z] �Õ|¬¿ {Â� ºÌ�¬e �Â�Â» Z] Õ{Z�
 {Z¼¿ ÖËZ//�³�Z] �]YÂ� ¾//ÌÀr¼Å �{Â//� Ö»
 ��Z¿ Ã�Ë|» cZÌÅ Ä�¸m �Â�y �{ ÖeÔ»Z »
 ÄËÁ� ¾Ì¼Å Ä]Z�» �Ì¿ ÄËZ»�� �ËY�§Y �Â�Â» Z]
 ZÀjf�Y {�YÂ» Öy�] �Â�y ¾ËY �{ Äf^·Y �d�Y
 Ä  ̄É{�YÂ» �{ Ä°ÀËY Ä//¸¼m �Y {�Y{ {ÂmÁ �//Ì¿
 Ä�¸m ZË Ã{Z ·Y ©Â§ Ê»Â¼� �¼n» Ä//�¸m �{
 ½Y�Ì» Ä] ÄËZ»�//� �ËY�§Y ,�//�Z¿ Ã�Ë|» cZÌÅ
 �Á|� ¶v» �Y Z//§�� �f//�Ì] ZË |//��{ ���
 {Z¼¿ ÊËZ�³�Z] ,{Â//� Ö» \ËÂ�e Ã�ËZm ¹ZÆ�
 ¶]Z« Á ÄËZ»�� �ËY�§Y d^i Ä] �ÂÀ» ÊeÔ»Z »

 �d�Y |Ë|m ¹ZÆ� ½|� Ä¸»Z »

 ¦«Âe Ä] �nÀ» Ä//¯ Õ{�YÂ» Ä] Ã�Z//�Y Z] ÕÁ
 ½ZÌ]  {Â//� Ö» ZÅ d¯�//� ÖeÔ»Z » ÕZÅ{Z¼¿
 �Â�Â» d//Ì¼ÅY Z] cZ�Ô�Y ÕZ//�§Y � d//�Y{
 cZ�Ô�Y ÉZ�§Y ÊËY�mY ¶¼ ·Y�Âf//�{ �� Ã{Z»
 Ä¿Z»Z� �{ ½Z»�Z//� {�¿ Ã|� d^i ÉZÅ d¯�//�
 Ä] �nÀ» Ä¯ d//�Y Õ{�YÂ» �´Ë{ Ä¸¼m �Y µY|¯
 �{Â//� Ö» ZÅ d¯�//� ÖeÔ»Z » ÕZÅ{Z¼¿ ¦«Âe
 ª^� Á �z//�» �]YÂ� \//�u ¾//ÌÀr¼Å
 �{ cÔ»Z » ¹Zn¿Y ÃÂv¿ ÊËY�mY ÕZÅ ¶¼ ·Y�Âf�{
 Á �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z� ,��Â]Y�§ Á ��Â]
 Ö���] �Â�À» Ä] |À¿YÂe Ö» �Ì¿ Ä�Â]�» ��Â] ZË
 cÔ»Z » Ö���] ZË Á cZ�Ô�Y ÕZ//�§Y dÌ �Á
 {Z¼¿ �ªÌ¸ e� ZË Á �¦«Âe� Ä] ¹Y|«Y ��Z¿ ¹ZÆ//�

�|ÀÀ  ̄d¯�� ÖeÔ»Z »

تاریx توق¦ع¸ت توق¦نا¹ شرکتنماد

0
1��5ت ¸يª نماد م املاتیکfÀورسازÕ ایران آکfÀور�
1�

11 Õانر�Õانر� �برگ�ارÕ مnام� عمومی عادÕ ساليانÄ و نهادهاÕ مالی بور
�Äو� ت¤يير سرمای�y 1400§و© ال اده �در
04
02

21 Õانر�Õانر� �برگ�ارÕ مnام� عمومی عادÕ ساليانÄ و § اÓن بور
�Äو� ت¤يير سرمای�y 1400§و© ال اده �در
04
02

�1 Õانر�Õانر� �برگ�ارÕ مnام� عمومی عادÕ ساليانÄ و سایر اشzا� بور
�Äو� ت¤يير سرمای�y 1400§و© ال اده �در
04
02

برگ�ارÕ مnام� عمومی عادÕ ساليانÄ و مهÀدسی ن�ير ماشين�Àyير1
�Äو� ت¤يير سرمای�y 1400§و© ال اده �در
0�
12

برگ�ارÕ مnام� عمومی §و© ال اده پاÓی� نفت بÀدرع^ا�ش^Àدر1
�Äو� ت¤يير سرمای�y �1400در
0�
12

بي�°وWيت گرmی£´رmی1
برگ�ارÕ مnام� عمومی عادÕ ساليانÄ و 

§و© ال اده 
�Äو� ت¤يير سرمای�y در�

1400
0�
12

برگ�ارÕ مnم� عمومی §و© ال اده قÀد iابت yراسانقjابت 1
�Äو� ت¤يير سرمای�y�1400در
0�
22

1 ÕکرازÕراز Äشي� Õات توليدnانyکار Äساليان Õام� عمومی عادnم Õبرگ�ار
�Äو� ت¤يير سرمای�y1400و§و© ال اده� در
0�
22

برگ�ارÕ مnام� عمومی عادÕ ساليانÄ بيمÄ م¸تم¸ت 1
�Äو� ت¤يير سرمای�y1400و§و© ال اده� در
0�
01

05
���1ت ¸يª نماد م املاتیبان® ان�اروان�ار 1
0�

0
1400ت ¸يª نماد م املاتی شرکت � اسfان اردبيلوساربيل 1�
1

0
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت � اسfان آ{ربایnانوسا£ربی1�
1

01
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت � اسfان بوشهر وس^وشهر1
21

1 kراzوبیوسÀm راسانy انfاس �0
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت �
1

04
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت � اسfان yوزسfانوسzوز 1
1

1�0
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت � اسfان §ار�وسفار�
1

0
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت � اسfان کردسfانوس°رد 1�
1

وس°ه^و1
��عدالت ا� که°ي¸ویÄ و بویر 

0
1400ت ¸يª نماد م املاتیاuمد�
1

0
1400ت ¸يª نماد م املاتی��سها¹ عدالت اسfان مازندرانوسمازن 1�
1

0
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت � اسfان مرک�Õوسمرک�1�
1

0
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت � اسfان سي�fانوسي�fا 1�
1

0
1400ت ¸يª نماد م املاتیشرکت � اسfان ایلا¹وسيلا¹ 1�
1

نمادهای معاملاتی متوقف و بسته شده بورسی
 ¾ÌÀr¼Å �d�Y Ã{Zf§Y ©Z¨eY ÄËZ»�� �ËY�§Y ¶Ì·{ Ä] Ö��Â] Ã|� Äf�] ÕZÅ{Z¼¿ ¶Ì·{ Ã|¼�
 �{ Y� Õ�e Ö¿ÓÂ� ½Z»� c|» ZÅ{Z¼¿ �ËZ� Ä] d^�¿ Á� Ä] Á� µÁ|m �{ Ã|� �Zv· ÕZÅ{Z¼¿

�|¿Y Äf�Y{ ½{Â] Äf�] ZË ªÌ¸ e



�d�¿Y{ Ö¸ § �ËY�� �{ |Ì·Âe ½Zm d§M |ËZ] Y� Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì«
 {Z�f«Y ½Z^Ë�³ Ä] d�{ d�ZÅ µZ� Ä  ̄ÕY Ã|ÀÀ¯ l¸§ ÕZÅ ºË�ve Â� ®Ë �Y
 Á ZÅ dË�Ë|» LÂ� �´Ë{ ÕÂ� �Y Á Ã|¿Z//�� �^· Ä] Y� |Ì·Âe ½Zm Ã|//� Z»
 dve Y� ½Y�ËY {Z�f«Y d�ZÅ ÄÅ{ Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �Ì�¿ Ö�¸£ �Ì]Y|e
 ,Ã|� {�YÁ Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« Zn¯ �Å�d�Y Ã{Y{ �Y�« {Ây Ö¨À» �ÌiZe
 Ä] Za ½M Z] �Ì¿ Ã�Ì£ Á Ö¿Y�³ ,µÂ�v» {Â^¼  ̄,ÖËY{� dÌ§Z¨� ,{Z//�§ ,d¿Y�

 �|¿Y Äf�Y~³ ½Y|Ì»

عامل مشکلات عديده 
 Á d�{ Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« ¶� » Z] ��Zu µZu �{ Ö¨¸fz» �ËZÀ�
 ,½Z¼Ì� ,Õ�Z�Á�{Ây d À� Ä] ½YÂe Ö» �ËZÀ� ¾ËY �Y Ä  ̄|ÀÀ¯ Ö» ¹�¿ ÄnÀa

�{�¯ Ã�Z�Y Ã�Ì£ Á ÖËY~£ cÓÂ�v» Öy�] ,Ö¼Ì�Á�fa ,Õ�Z�{ÓÂ§
 Ö�v« Á Ö¿ZÆ³Z¿ ÕZÅ d¼Ì« �ËY�§Y Ä�Ë� |ËZ] Y� Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì«
 ©�],Á�{Ây,½Z¼Ì� ,¡�»,cZÌÀ^· ,�°� ,¾£Á��Ì�¿ cÓÂ�v» Öy�] Ö �¬»
 ÃZ§� Á d¼Ì« µ�fÀ  ̄¥|Å Z] Ä  ̄ZÅÓZ  ̄d¼Ì« ½{Â] Õ�Âf�{ �d�¿Y{ ºÆ·Zj»Y Á
 Ö¿Y|Àq Õ�Y~³�iY ZÅ d¼Ì« ¶Ë| e �{ ZÆÀe Ä¿ {�Ì³ Ö» c�Â� Ã|ÀÀ¯ ¥��»
 cÔ°�» Z] Y� µÂ�v» ½ZÀr¼Å Ã|ÀÀ¯ ¥��» {Â� Ö» h�Z] Ä°¸] ,Äf//�Y|¿
 �ZÌ�] ÕZÅ dË{Á|v» �Zq{ �Ì¿ Y� Ã|À�Á�§ ¾ÌÀr¼Å,|À¯ d§ZË�{ ÕY Ã|Ë|�
 ½Y�v] ,Äf�~³ µZ� ÖËÓZ¯ ÕZÅ Ä��� Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì«�d�Y Ã{�¯
 Ä�]Y� �{ Ä¯ ÖeY�ZÆ�Y Ä��YÁ Ä] ZÆÀe �«YÁ �{ �dyY|¿Y ÃY� Ä] Y� Õ�ZÌ� ¹Z¼e
 ¾ËY ¹ZÆ� �¬§ Ä¿ |� s��» {ÓÂ§ Ã�Ìn¿� ¹Z¼e d¼Ì« ½{�¯ Õ�Âf//�{ Z]

�|� ÖÆmÂe ¶]Z« ��Ë� �Zq{ ÄËZ»�� �Y�Z] dÌ¸¯ Ä°¸] ZÅ d¯��

بحران خاموشی مسئولیت و تدبیر 
 Ä¿Z�¿ Y� |Ì·Âe ½Zm Ö] º//�m ZÆÀe Ä¿ ZÅ�Á� ¾ËY Ä  ̄©�] ��°» ÕZÅ Ö �«

 ÄnÌf¿ Ã{Y{ �Y�« {Ây �ÌiZe dve �Ì¿ Y� ¹{�» Ã�»�Á� Ö³|¿� Ä°¸] d�Y Äf§�
 ½Â¿Z« �� Ã{Z» ª^� Ä¯ Ö·Zu�{�d�Y d À� ¾ËY �{ Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì«
 ªË�� �Y cYÁZ´» �Y�Å �� ,¶^« µZ� ½ZËZa Ze |ËZ] Ö¿ZuÁ� d·Á{ ,º�� Ä»Z¿�]
 dÌ§�� Ä] Ö�Â�y Á Ö¿ÁZ e ,Öf·Á{�Ì£ Ö»Â¼� cZ��Â» Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 ÖÅZ³Á�Ì¿ Ä°^� dÌ§�� ½ÂÀ¯Ze ���� µZ� �Y Z»Y {�¯ Ö» Ä§Z�Y ©�] |Ì·Âe

�d�Y Äf§ZË �ËY�§Y cYÁZ´» �Y�Å � {Á|u ZÆÀe �Â�¯

خسارت قابل توجه صنايع فلزی 
 c|� Ä] Y� {�Â¿ ÕZÅ Ä¿Zy�Z  ̄,©�] ÖÀÌ] �Ìa ¶]Z«�Ì£ Á ��°» ÕZÅ Ö �«
 ÕZÅ Ã�Â¯ ÕY�Y{ Ä¯ ¶Ì·{ ¾ËY Ä] ZÅ Ä¿Zy�Z¯ ¾ËY �d//�Y Ã{Y{�Y�« �ÌiZe dve
 |¿�] Ö» ÓZ] Äm�{ ��� Á �Y�Å Ze Y� c�Y�u �Ì¿ ZÅ Ã�Â  ̄¾ËY Á Ã{Â] ¹�´//�Ìa
 �Ì�» �{ �¼� ,©�] Ö �« c�Â� �{ �|¿Â� Ö» ½Y�v] �Zq{ ©�] Ö �« Z]
 |Ì·Âe ¦«Âe h�Z] {�Â¿ �Ì�» �{ �¼� ½|� |¼nÀ» -{Â� Ö» ¦«Âf» {�Â¿
 Á {|n» cZ¼Ì�Àe Ä] �ZÌ¿ ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] {Â//� Ö» |Ì·Âe �y �{ µÂ�v»

�{Â� Ö» ÄfzË� �Á{ µÂ�v» ¾e ZÅ Ã{ ©�] ½|� ��« Z]�d�Y Õ�Z°��]

توقف تولید سیمان 
 Äf¨³ Ä  ̄Y�q,Äf§�³ Ö¸  ̄Ä//] Y� ½Z¼Ì//� d À� ½Zm ©�] ��°» Ö �«
 Ö �« Z] Á Ã{�¯ Y|Ìa �ÅZ¯ |��{ �� Ä] cZn¿Zy�Z¯ ©�] ½Y�Ì» {Â� Ö»
 ½|� [ZËZ¿ h�Z] Á Ã|� ¦«Âf» Ô¼� ½Z¼Ì//� |Ì·Âe ZÅ Ä¿Zy�Z¯ ¾ËY ©�]
 �Ì¿ ½Z»Âe �Y�Å�� ÕY Ä//�Ì¯ Ze ½M ­ZÀf�uÁ d¼Ì« �ËY�§Y Á ½Z¼Ì//�

�d�Y Ã|�

امکان تداوم خاموشی
 ÕZ°Ë|À//� Ã�Ë|» cPÌÅ Â�� ,�Zf¨³ �Ây ºÌÅY�]Y
 Ö]ZË Ä�Ë� �Â�y �{ ©�] Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe ÕZÅ d¯�//�
 ©�]  d¼Ì« �d//¨³ ©�] Ö �« Ä] �Â]�» cÔ°//�»
�{Â� Ö» ¾ÌÌ e Õ�Âf//�{ ¶°� Ä] Ä¯ d//�ZÅ µZ�

 �Á�� ¶^« µZ� lÀa �Y ©�] d À� �Á�»Y cÔ°//�»
 ,Ä �Âe  Ä»Z¿�] ¾Ì¿YÂ« �Z//�Y �] ¾ÌÀr¼Å�d�Y Ã|�

 �d�Y �z�» ,{Â� Ä§Z�Y ½Y�Ì» Äq Ä] |ËZ] Ä·Z//� �Å Z» ©�] |Ì·Âe Ä°ÀËY

بحران yامÌ«�Â¼ت ³~اری دسÂfری M§ت mان �À ت است
گلشن بابادی
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 Ä»Z¿�]�{�Y|¿ ÖÀÌÀq ¾ËY ¶WZ�» Á d¼Ì« ZË  ºË�ve Ä] Ö�]� pÌÅ ¶WZ�» ¾ËY
 ¾ËY �{ �Ì¿ Ã|ÀËM µZ� lÀa Ze |Ì·Âe ÖÀÌ] �Ìa �Â�ÀÌ¼Å Á ©�] Ä¿ÓZ� |Ì·Âe
 ,�YÂ¿Zy dÌ ¼m d^�¿ Ä] |ËZ] d·Á{ �Z�Y ¾ËY �]�d�Y Ã|� ¾ÌÌ e Ä»Z¿�]
 ª^� Á Ä^�Zv» Y� ©�] ¥��» |�� ½Y�Ì» {Â� Ö» Ä§Z�Y Ä  ̄Ã�Ì£ Á �ËZÀ�

 �|Å{ ¹Zn¿Y ½M Ä �Âe ÕY�] Õ�Ë� Ä»Z¿�] ½M
 Y� ÃZ³Á�Ì¿ ®Ë gY|uY ²À¸¯ ½ÓY �Y �³Y Ä°ÀËY Ä] Ã�Z//�Y Z]�Zf¨³ �Ây
 ½Âq �{Á�§Y ,|Ì�� ºÌÅYÂy ��¿|» Ä»Z¿�] Á ¥|Å Ä] Ã|ÀËM µZ� lÀa Ze ºÌ¿�]
 �{ Äf§�´¿ c�Â� Ä �Âe Ä»Z¿�] �Z�Y �] Á tÌv� ¹Y|«Y �Ìa µZ� lÀa �Y

�ºÌf�Å ÖfÌ �Á ¾ÌÀq |ÅZ� ��Zu µZu
 Y� ÃZ³Á�Ì¿ ½|�¿ ÄfyZ��ZÀ¯�{ ©�] Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �Zf¨³ �Ây
 ©�] d¼Ì« ¶°�» �{Á�§Y Á {�¼� �] Ö �« cÔ°�» �Á�] �{ Õ�´Ë{ ¶»Z�
 ¾ÌËZa ©�] d¼Ì« �{{�³ Ö¼¿�] ¹{�» Ä] Á {Â� Ö» �Â]�» Á�Ì¿ c�Y�Á Ä] �Ì¿
 �Z�Y ¾ËY �] �d//�Y Ã{Y|¿ �ËY�§Y Y� ©�] d¼Ì« ,Á�Ì¿ c�Y�Á ½Âq d//�Y
 Â�� �d�Y �Â�  ̄�Z�f¿Y �{ Õ�f�Ì] ÕZÅ Ö�Â»Zy Á� �Ìa ÕZÅ µZ� ÕY�]
 �Y�Å�� Z^Ë�¬e Äq�³Y �{Y{ Ä»Y{Y ©�] ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe ÕZ°Ë|À� Ã�Ë|» cPÌÅ
 ©�] d�Z//� cYÁÂ¸Ì¯ {�ZÌ¸Ì»�� �«YÁ �{ Z»Y ,ºÌÀ¯ Ö» |Ì·Âe ©�] cYÁZ´»
 ®Ë Z^Ë�¬e ¹{�» Ä] ©�] �Á�§ ½Y�Ì» ¾ËY �ºÌ//�Á�§ Ö» ¹{�» Ä] µZ� �{
 cYÁÂ¸Ì  ̄½ÂÌ¸Ì»�� cY�{Z� Z] Ä//  ̄Öe�Â� �{ �{�Y{ |»M�{ �Ó{ {�Z//Ì¸Ì»
 ¾ËY�]ZÀ] ,{Â//� Ö» ¶�Zu �Ó{ ½ÂÌ¸Ì»��� {Á|u Õ|»M�{ ,©�] d�Z//�
 |Ì·Âe ½{�] ÓZ] ÕY�] |ËZ]�d�Y Ä»Z¿�] Ä] ½|Ì�� Á |Ì·Âe �ËY�§Y Z» ¶°�»

�ºÌÀ¯ �Ôe cY�{Z� Á

ضرورت پايان انحصار صادرات برق
 Õ��¿Y cY�{Z� ½ÂÌ//�Y�|§ Ã�Ë|» cPÌÅ �ÌW� ,Z//��Za |¼v» �Â�

 Ä  ̄ÖËZÅ Ö//�Â»Zy Ö]ZË Ä//�Ë� �Â�y �{ ½Y�//ËY
 �ÌiZe dve ¦¸fz» \//¿YÂm �Y Y� �Â//�¯ ZÅ�Á� ¾ËY
 ¾ËY ¶ËÓ{ |ËZ] ��Zu µZu �{ �d¨³,d//�Y Ã{Y{�Y�«
 d À� �{ \�ZÀ» Õ�ÂeÓÂ³� {Â^¿ Y� Ä��� {Â^¼¯
 ÕY Ä]}Zm Á�Ì¿ c�Y�Á ZË d·Á{ �«YÁ �{�d//�¿Y{ ©�]

 �z] Äf//�~³ �{�|ÀÀ¯ Ö¼¿ {ZnËY d À� ¾ËY �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ÕY�]
 cY�{Z� Ã�ZmY ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe Ä] d·Á{ Ä¯ {Â] Ã{Y{ {ZÆÀ//�Ìa Ö�Â�y
 Ä  ̄d//�Y{ ¹Ô�Y �Ì¿ Ö�Â�y �z] Á |Å|] Y� ½Z//�|Ì·Âe ½Y�Ì» ¦�¿
 �Y�« d·Á{ �ZÌfyY �{ ½Z´ËY� ¶°� Ä] cY�{Z� ÕY�] Y� ½Y�Ì» ¾ËY |¿YÂe Ö»
 �Å ÕY�] µZj» �Â� Ä] d·Á{ ©�] |Ì·Âe Á Õ�Y{�] Ã�Æ] ÕY�] ¾ÌÀr¼Å �|Å{
 ½{Y{ ÕY�Y Ä] Ä  ̄�Ì¿YÂe �«YÁ �{�|Å|] µÂa Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe Ä] dÀ�� cYÁÂ¸Ì¯
 Ä] |¿YÂe Ö» {�Ì³ Ö» Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe �Y Ö¿Zn» ¶°//� Ä] Y� ©�] �Â� �{ �Z³
 Ä¯ Ö�ËY�� �{ d�¿YÂe Ö» �Z°ÅY� ¾ËY��|Å|] cY�{Z� Ã�ZmY Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe
 Äf�Y{ �Ì¿ Ö//�¿ZÀËZ§ ZÅ ºË�ve ¶Ì·{ Ä] |¿YÂe Ö¼¿ Á {�Y|¿ ÕY Äm{Â] d·Á{

�{Â� �«YÁ �¼i �¼j» |�Z]
 ©�] cY�{Z� �Z�v¿Y �Y Ä  ̄{�Y|¿ |�« d·Á{ |�� Ö» ��¿ Ä]�{Á�§Y Z��Za
 Ö�Â�y �z] {ZÆÀ�Ìa Ä] ¶^« ZÅ µZ� d·Á{ �³Y �«YÁ �{ |//�°] d�{
 �Y ½Y�´¿ d·Á{ �ºË{Â^¿ ÖeÔ°�» ¾ÌÀq |ÅZ� {Y{ Ö» ¹Zn¿Y Y� Õ�Z  ̄¾ÌÀq
 Z] d�¿YÂe Ö» Y� ¶°�» ¾ËY Äf^·Y Ä¯ {Â] ©�] cY�{Z� �Z�v¿Y ½{Y{ d�{
 cY�{Z� µÂa �Y Ö�z�» ½Y�Ì» Ä¯ Ä¿Â³ ¾Ë|] ,|À¯ ¶u �´Ë{ �Z°ÅY� ®Ë
 d//�¿YÂe Ö» Öfu �Z¯ ¾ËY Z] ,{Y{ Ö» Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe Ä] Y� Ö¬]Z» Á d§ZË�{ Y�

�|À¯ �¨u �Ì¿ cY�{Z� �{ Y� {Ây �Z�v¿Y
 Y� {Ây ÕZÅ \¸� |¿YÂe Ö¼¿ d·Á{ Y�q Ä¯ ���a ¾ËY Ä] x�Za �{ Z��Za
 ½Âq d�Zm ¾Ì¼Å [YÂm Z¬Ì«{ �d¨³,|À  ̄µÂ�Á ©Y�� Ä] ©�] cY�{Z� �Y
 Ä] {Â] Ã{Y{ ¹Zn¿Y Y� �Z  ̄¾ËY Ö�Â�y �z] �³Y �d//�Y Ã|ÀÀ¯�{Z� d·Á{
 d·Á{ Z»Y |À  ̄{�YÁ �Â�  ̄Ä] Ö¸°//� Ä] Y� ZÅ µÂa ¾ËY d�¿YÂe Ö» d��//�

�{�Y|¿ Ö¼Ë�ve �ËY�� �{ Y� �Z¯ ¾ËY dÌ§��

 Õ��¿Y cY�{Z� ½ÂÌ//�Y�|§ Ã�Ë|» cPÌÅ �ÌW� ,Z//��Za |¼v»

بحران ��� �Åار مÌلÌاردی
حمیدرضا صالحی، رئیس کمیســیون انرژی 
اتاق بازرگانی ايران در گفت وگويی به واکاوی 

برخی دلايل بحران خاموشی ها پرداخت.

 دلیل مشکل کمبود برق چیست؟
 kY�zf�Y ,[M �ËZy} �ÅZ  ̄�Ì�¿ ÖeÔ°�» �³Y

 {Â^¿ �Ì�¿ Ö¸°�» ½�Á�ºË�Ì´] ��¿ �{ Y� Ã�Ì£ Á YÂÅ ÕZ»�³  ,¾ËÂ¯ dÌ]
�d�Y �e�Y~³�iY Á �e ¾Ì´À� {�YÂ» Ä¼Å �Y ©�] d À� �{ Õ�Y~³ ÄËZ»��

 مشکل نبود سرمايه گذاری در اين صنعت از کجا نشات 
می گیرد؟

 {ÂmÁ Á Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« Ä] ©�] d À� �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� {Â^¿
 �«YÁ �{�{{�³ Ö»�Z] ©�] d À� �{ \//�ZÀ» Õ�ÂeÓÂ³� ®Ë ¾f//�Y|¿
 cÔ� » Ã|� h�Z] ½ÓÂX�» ÕÂ//� �Y Õ��¿Y {Z�f«Y Ä] ½{�°¿ ÄmÂe

�{Â� �Z^À¸e ºÅ ÕÁ� ZÅ µZ� Ö� d À� ¾ËY

 مشکلات مربوط به صادرات برق تا چه حد در قطعی ها 
دخیل است؟

 cYÁZ´» �Y�Å� Ä//] �cY{�YÁ Äq Á cY�{Z//� Äq� ©�] cÓ{Z//^e ¶¯
 {Á|u ÖÀ Ë cÓ{Z//^» �Y ÕY Ã|¼� �z] ½Y�//Ì» ¾ËY �Y Ä  ̄|//�� Ö¼¿
 ®Ìa ½Z»� �{ {|� ¾ËY�d�Y Äf§�³ c�Â� ©Y�� �Â�  ̄Z] cYÁZ´»����

�d�Y �f¼¯ ½Y�Ì» ¾ËY �´Ë{ µÂ�§ �{ Á d�Y ©Y�� �Â�¯ ¥��»

 بدهکاری دولت ها به نیروگاه های تولید برق تا چه حد 
در به وجود آمدن مشکلات فعلی اثرگذار بوده است؟

�d//�Y �Z°Å|] ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ Ä] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å�� �Y �//Ì] d·Á{
 Ö¿Z»� �{ cZ^·Z�» ¾ËY �³Y�d//�Y �Z°^¸� d·Á{ �Y Á�Ì¿ c�Y�Á �//«YÁ�{
 d�¿YÂe Ö» |� Ö» dyY{�a {Â^¿ |Ë|� |u ¾ËY Ze ��Y w�¿ cZ¿Z//�Â¿ Ä¯
 �]ZÀ»�|À¯ ÄËÂ//�e ZÅ ®¿Z] Ä] Y� ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ ÖÅ|] �Y ÖÆmÂe ¶]Z« �z]
 ª^� �d�Y Ã|� ¾Ì»Pe Õ��Y ¶°� Ä] Á Ö¸» Ä �Âe ©Á|À� �Y ZÅ ÃZ³Á�Ì¿
 Ä¯ {{�³�Z] ©Á|À� ¾ËY Ä] Õ��Y ¶°� Ä] |ËZ] Ö¸» Ä �Âe �]ZÀ» ,½Â¿Z«
 Z]�{Â� Ö» �Ì´¿Y�] �·Zq �ZÌ�] Ä¸X�» ¾ËY �Ó{ w�¿ �ËY�§Y Ä] ÄmÂe Z]
 Á�Ì¿ c�Y�Á �Y Y� {Ây µÂa d�Y µZ� ¾Ë|Àq Ä  ̄ÃZ³Á�Ì¿ ®Ë ��Y �Á� w�¿
 ÕZÅ d¼Ì« Ä] ÄmÂe Z]�{�Ì´] Y� µÂa ¾ËY Ö¸ § �ËY�� �{ �³Y d�Y Äf§�´¿
 ¾Ì¼Å�{Â� Ö» ¾Ì´À� �ZÌ�] ¹Z«�Y ¾ËY�|À¯ Ö» µZ¼�Y d·Á{ Ä  ̄Õ�Âf�{
 Ä  ̄Y�q {Á�¿ Õ�Y~³ ÄËZ»�� d¼� Ä] �Z� ÃZ³Á�Ì¿ {Â� Ö» h�Z] Ä¸X//�»
 |� Ö» ¶u �e{Á� �³Y ¶°�» ¾ËY Y~·�d�Y Ã|�¿ Ã|Ë{ Õ{Z�f«Y dÌÀ»Y
 d�Y{ Õ�e ¾ÌËZa d¼Ì« �Ó{ Ä  ̄|� Ö» Ö�Ë|¿Y Ã�Zq Ö¿Z»� �{ ¶«Y|u ZË
 Äf^·Y �|ÀÀ  ̄dyY{�a Y� {Ây �Z�«Y �Y Ö�z] |Àf�¿YÂe Ö» ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ ¾ËY
 d§ZË�{ �Ì¿ Y� {Ây ÕZÅ \¸� ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ �³Y µZË� ¾ÌËZa ���Y Ä] ÄmÂe Z]
 ¢·Z^» ¾ËY ZÅ \¸� ¾ËY ½{Â//] Ö·ZË� Ä] ÄmÂe Z] Á ¹�Âe ��Zy Ä] |//ÀÀ¯

�|Å|] Y� ½Z� �Z�«Y ¥Z¨  ̄|¿YÂe Ö¼¿
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 يکــی از مهم ترين چالش های متقاضیــان ورود به بازار 
سرمايه، بحث طولانی شــدن پروسۀ ورود آن ها به بورس 
بوده، مهم ترين راهکارهای موجود برای کاهش اين فرآيند 
طولانی که در حالت عادی و میانگین، حداقل يک سال به 

طول می انجامد چه مواردی هستند؟
 µZ��Y Á Õ|À] Äf�{ �¬§ ��Ë~a �ÁZ�» È¨Ì�Á Ä  ̄d//�Y{ ��¿ �{ |ËZ]
 ½Y�ÁMÂ¿ �d�Ì¿ ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] Ö�Z¬f» ÕZÅ d¯�� ¥�� �Y Öf§ZË�{ ­�Y|»
 Ç|¿Á�a s�� ÕY�] Ö»Y|«Y Ä¿Â³ �Å �Y ¶//^« ,��Ë~a �ÁZ//�» ½YÂÀ� Ä] ¾Ì»Y
 ,Ö·Z» �ZfyZ� sÔ�Y �Â�À» Ä] ¹�Ó cZ»Y|«Y ÈÌ¸¯ ,��Ë~a dÆm d¯�//�
 ��¿ {�Â» ÕZÅ [Z�¿ |u �Y�uY ,�ZÌ¿ {�Â» ÕZÅ ÄËZ»�� �ËY�§Y ¶«Y|u ¹Zn¿Y
 Z]� Õ�Y|]Z�u ÕZÅ{�Y|¿Zf�Y �Z�Y �] Ö·Z» ÕZÅ c�Â� ÈÌÆe ,��Ë~a cPÌÅ
 Ö´ÀÅZ¼Å Z] Y� cZ»Y|«Y �ËZ� Á �d¯�� |¼f » ��]Z�u Z] Ã|¿�Z//� ¶»Z e
 �|À¯ Ö» ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] {Á�Á Ç{Z»M Y� d¯�� Á Ã{Y{ ¹Zn¿Y ��Ë~a Ö�Z¬f»
 ¹Zn¿Y Á ZÅ ½M Õ�Z� Ã{Z»M ,Ö�Z¬f» ÕZÅ d¯�//� �Y Õ�ZÌ//�] ÕY�] �«YÁ �{

�{Â� Ö» �] ½Z»� Ö·Z» �ZfyZ� cZuÔ�Y
 ,��Ë~a Ö�Z¬f» Ä¸¼m �Y ÖËZÅ ½Z³�Y ,ZÅ d¯�//� ��Ë~a �Â�y �{
 Á ��Â] ½Z»�Z� ,½Y�Æe ��Â] ZË ½Y�ËY ��Â]Y�§ d¯�//� ,��Ë~a �ÁZ//�»
 ZÅ d¯�//� d^i Á Ö«Â¬u dÌ�z//� ¶Ë|^e �Ân» ~yY �Â»Y� �Y{ZÆ] ©Y�ÁY
 ½Â¿Z  ̄,�Ö«Â¬u dÌ�z� ¶Ë|^e d^i� ZÅ d¯�� d^i Ç�Y{Y ,�½Z»�Z//� {�¿
 d¯�� ,d¯�� Ö¿Â¿Z« ���Z] Á ��]Z�u ,Õ�f�³{Y{ Ö¼�� ½Z�ZÀ��Z¯

�|Àf�Å �Ì³�{ Ã�Ì£ Á ÃÂmÁ ÈËÂ�e Á �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Õ�¯�» Õ�Y~³ Ã{�b�

 ½ZÌ·Z//� d//�~³ Ä] ÄmÂe Z] c�Zne ½Â¿Z« {Z¨» sÔ�Y hv] |Àq �//Å
 {ÂmÁ ¾ËY Z] Z»Y ,{�Y{ �Y�« �»Y ½Z//Ì·Âf» �Z  ̄�Âf//�{ �{ ½M ¡Ô]Y �Y Õ{Z¼f»
 �Â�À» Ä] Ã{�] ¹Z¿ ÕZÅ ½Z³�Y Á ZÅ d¯�� ¾Ì] �f//�Ì] ÕZÅ Ö´ÀÅZ¼Å {ZnËY
 Ö¸uY�» ¾Ë�e ºÆ» �Y Ö°Ë �d�Y Õ�Á�� ZÅ d¯�//� {Á�Á �Ë��e Á ¶ÌÆ�e
 �Â�Â» ,Ã{Â] �] ½Z»� �ZÌ�] �Zy Ö»ZÆ� ÕZÅ d¯�� ��Ë~a È�Á�a �{ Ä¯
 �Ân» ~yY Y|f]Y �{� ¹Z� Ä] �Zy Ö»ZÆ� �Y ZÅ ½M Ö«Â¬u dÌ�z� ¶Ë|^e
 �ZÅ d¯�� d^i Ç�Y{Y �{ ½M d^i Ä»Y{Y �{ Á �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z� �Y
 Á µÂ¬À» µYÂ»Y ÈÌ¸¯ �Õ�Y~´���Y� ºËÂ¬e Ä] �ÂÀ» �Â�Â» ¾ËY ª¬ve �d�Y
 Ö³|À¯Y�a Á �ÂÀe c�Â� �{ Á Ã{Â] \zfÀ» ½Z�ZÀ��Z¯ ��Âe µÂ¬À» �Ì£
 ¾ÌÀr¼Å �d§�³ |ÅYÂy ZÅ d¯�� �Y Õ{ZË� Õ�ZÌ�] ½Z»� ,d¯�� ÕZÅ ÖËY�Y{
 Ö»ZÆ� �Y Ö«Â¬u dÌ�z� ¶Ë|^e hv] ,��Â] ½Z»�Z� ÕZÅ ÄËÁ� �Z�Y �]
 ÈË|ÌWPe |yY Ä] �ÂÀ» ,½Z»�Z� ��Âe ½M �Ân» �Á|� Á ¹Z� Ö»ZÆ� Ä] �Zy
 ¶^« ,½Z»� �{ ÖËÂm Ä§�� �Â�À» Ä] |¿YÂe Ö¼¿ d¯�� Á Ã{Â] ��Ë~a cPÌÅ

�|À¯ Ö«Â¬u dÌ�z� ¶Ë|^e Ä] ¹Y|«Y ��Ë~a cPÌÅ ÕO� �Á|� �Y
 �Â�À» Ä] ��Ë~a |uYÁ Ç�nÀa {ZnËY |//�� Ö» ��¿ Ä] ¥Z�ÁY ¾ËY ¹Z¼e Z]
 �{�Y{ c�Á�� Ã{�] ¹Z¿ ÕZÅ ½Z»�Z� Á ZÅ d¯�� ¾Ì] �f�Ì] Ö´ÀÅZ¼Å {ZnËY
 d¯��� Õ�Z�|À¼�ÂÅ Ã�Âu �{ s��» ÕZÅ d¯�� �Y Ö°Ë Zf�Y� ¾Ì¼Å �{
 Ä] �Z�Å� È¿Z»Z� Õ�Y|¿Y ÃY� Á �Ì�Pe Ä] ¹Y|«Y �s�� Z°Ì¿�M �ÁZ�» ¾Ì�|ÀÆ»

�d�Y Ã{�¯ |uYÁ Ã�nÀa ®Ë {ZnËY �Â�À»

  خدمات قابل ارائه توســط سامانۀ رهسار، برای تسهیل 
پذيرش شرکت ها چه مواردی هستند؟

 d¯�� ,½Y�Æe �Y{ZÆ] ©Y�ÁY ��Â] d¯�� Õ�Z°¼Å Z] ½Y�ËY Ö¿Z³��Z] ©ZeY
 |uYÁ Ã�nÀa �Â�y �{ ½Y�ËY Ö¼�� ½Y�Y|]Z//�u Ä »Zm Á ½Y�ËY ��Â]Y�§
 ¹Y|«Y µÁY ¹Z³ �{ ÄËZ»�//� �Y�Z] Ä] Ö�Â�y �z] ÕZÅ d¯�//� {Á�Á ÕY�]
 ¾Ì¼Å �] �d�Y Ã{�  ̄�Z�Å� ½YÂÀ� dve |uYÁ Ã�nÀa Ä¿Z»Z//� Õ�Y|¿Y ÃY� Ä]
 �z] �{ �Z�Å� ÕZ¼¿�Ze Ä] Ä mY�» Z] |À¿YÂe Ö»  Ö�Z¬f» ÕZÅ d¯�� �Z�Y
 Ã|¿Á�a Äf^·Y �|//ÀÀ  ̄¹Y|«Y {Ây cZ�Ô�Y d^i Ä] d^//�¿ �d¯�//� {Á�Á�
 �Z//�Y �] ¹Á{ �Z§ Ä] {Á�Á Z] cZ�Ô�Y ½{Â] ¶»Z¯ Ä] �Á�//�» ,½ZÌ�Z¬f»

�|� |ÅYÂy Õ|À] dËÂ·ÁY ¹Z¿ d^i ½Z»�
 �{ ZÅ d¯�� ��Ë~a |ÀËM�§ {Â] ¹�Ó ,�Y�Z] Ä] Ö//�z] ª¼� ÕY�] �«YÁ �{
 �Y�Z] ½ZÌ·Âf» Õ�ZÌ¼Å Z] Äf^·Y Ä  ̄{ÂmÂ» dÌ �Á Ä] d^//�¿ ÄËZ»�//� �Y�Z]

چندی پیش رتبه بندی مشاوران پذيرش در سال 1399 توسط 
فرابورس ايران از لحاظ ابعاد کمی و کیفی منتشر و برترين های 
اين حوزه معرفی شدند. بر اين اســاس، شرکت پردازش اطلاعات مالی 
نوآوران امین از لحاظ عملکرد کیفی مشــاوران پذيرش توانست رتبۀ 
نخست را به خود اختصاص دهد. همچنین در خصوص عملکرد کمی نیز 
به جايگاه سوم دست يافت. تحقق اين رويداد فرصتی را فراهم ساخت تا 
در گفت وگويی با علی نوروزی، مدير عامل شرکت پردازش اطلاعات مالی 
نوآوران امین، نظرات ايشان را در خصوص دلايل موفقیت مذکور همراه 
با بیان مهم ترين چالش ها و ارائه راهکارهای عملیاتی برای تسريع روند 

ورود شرکت ها به بازار سرمايه جويا شويم.

aرداز� ا��Ôات مالÖ نMÂوران امÌ¾ در mاË´اÃ اوµ »رار ³ر§ت

 ضرورت اËجاد 
ÀaجرÇ واË~a |uر�

ساره صابری
خبرنگار
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 ,d�Y Ã|Ë{ {Ây Ä] �ÌyY ½ZÌ·Z//� Ö� �{ Y� Ö�Â�v» d§��Ìa ÄËZ»�//�
 Ä¿Â´q Ä¯ |� s��» Õ�ZÌ�] huZ^» ÄÀÌ»� ¾ËY �{ ¾ÌÀr¼Å�{Â� �Ë��e
 |ÀËM�§ ,�´Ë{ ÕÂ� �Y Á |¿Â� \Ì£�e �Y�Z] ¾ËY �{ ��Ë~a Ä] d^�¿ ZÅ d¯��
 Ä¯ Ä^¿Zm�ZÆq Ö¬§YÂe Ö� Y~· �{�Ì³ ¹Zn¿Y Õ�f�Ì] d��//� Z] �Ì¿ ��Ë~a
 ½Y�ËY ��Â]Y�§ d¯�� ,½Y�Æe �Y{ZÆ] ©Y�ÁY ��Â] d¯�//� ,½Y�ËY ©ZeY ½ZÌ»
 �Z�Å� ¹Z¿ Ä] Õ|À¼�ÂÅ Ä¿Z»Z� ,|»M ¶¼� Ä] Ö¼�� ½Y�Y|]Z//�u Ä »Zm Á

�|Ì�� Õ�Y{�] Ã�Æ] Ä] Á |� ÖuY��

 اين سامانه چه ظرفیت هايی دارد؟
 {Á�Á ÕY�] ZÅ d¯�� Ö³{Z»M ½Y�Ì» �nÀ� ,Ä¿Z»Z//� ¾ËY Ö¸�Y {�¯�Z¯
 ��Â] Ä¯ d�Y ½M Ä¿Z»Z//� ¾ËY �´Ë{ {�¯�Z¯ Äf^·Y �d�Y ÄËZ»�//� �Y�Z] Ä]
 Äq Z] d¯�//� {Y| e Äq Ä¯ |À]ZË Ö»  �{ ½Y�ËY ��Â]Y�§ d¯�//� Á ½Y�Æe
 Ä  ̄|Àf�Å ÄËZ»�� �Y�Z] �{ ��Ë~a Ö�Z¬f» ,Ö³{Z»M ½Y�Ì» Äq Z] Á ÖfËÂ·ÁY
 �Ë��e Y� �Y�Z] �Y ZÅ ½M Ö·Z» ¾Ì»Pe Á ZÅ d¯�� ��Ë~a �Z¯Á�Z//� dËZÆ¿ �{
 ½Z� cZ�Ô�Y Ö���] Á Ä¿Z»Z� ¾ËY Ä] {Á�Á Z] �Ì¿ ZÅ d¯�� ¾ÌÀr¼Å �|À¯ Ö»
 cY{Y�ËY Äq Á |Àf�Å Y�Y{ Y� Õ�Y�Z] Äq �{ ��Ë~a ½Z°»Y |¿Â//� Ö»  ÄmÂf»
 Ä] {Á�Á ½ZÌ�Z¬f» ,�Z�Y ¾ËY �] �{�Y{ {ÂmÁ ZÆ¿M cZ�Ô�Y �{ ÖËZÅ ¦ � Á
 ,d�Y ¹�Ó �Y�Z] �{ ��Ë~a ÕY�] Ä  ̄ÕY ÄÌ·ÁY cZ�Ô�Y |À¿YÂe Ö»  ÄËZ»�� �Y�Z]
 ¹Ô«Y Á d¯�� ÖfËÂÅ cZ�Ô�Y ,¶^« ÕZÅ µZ//� Ö·Z» ÕZÅ c�Â� Ä¸¼m �Y
 {�YÁ Ä¿Z»Z//� �{ Y� ÖeM ÕZÅ Ä»Z¿�] Á cY|Æ e ,�Á�§ ½Y�Ì» |À¿Z» Õ�//´Ë{

�|¿�Ì³ �Y�« Ö���] {�Â» Ze |ÀÀ¯

 امکانات بازار سهام برای پذيرش شرکت ها چگونه است؟
 Ä] ÖËZÅ Ä¿Z»Z� ,½Y�Æe �Y{ZÆ] ©Y�ÁY ��Â] Á ½Y�ËY ��Â]Y�§ ��Zu µZu �{
 ÕZÅ d¯�� ÕY�] ��Ë~a ½Y�ÁZ�» ��Âe ­�Y|» ¶Ì¼°e Á Õ�Y~³�Z] �Â�À»
 ¶Ì¼°e �Â�À» Ä] 0Z§�� ,ZÅ Ä¿Z»Z� ¾ËY Z»Y |¿Y Ã{�¯ ÖuY�� ��Ë~a Ö�Z¬f»
 ��Ë~a cPÌÅ �{ ZÅ ½M d�YÂy�{ s�� �Â�À» Ä] ZÅ d¯�� ¾ËY {�¿ ­�Y|»
 Á �Z  ̄|¿Á� {�Â//» �{ Ö¸  ̄ÖeZ�Ô�Y Á Ã{Â//] ZÅ d¯�//� k�{ ½M �Y |// ] Á

�|Å{ Ö» ÄWY�Y ,|¿�Y{ �Y�« ½M �{ ��Ë~a Ö�Z¬f» ÕZÅ d¯�� Ä¯ ÕY Ä¸u�»

 چه عواملی باعث شد که نو آوران امین در سکوی نخست 
مشــاوران پذيرش قرار گیرد، همچنین فرآيند تحقق اين 

رويداد چگونه بود؟
 ��¿ d«{ Á Õ�Á� Ä¿Z^� ÕZÅ �Ôe ¶�Zu ,|À¼���Y dÌ¬§Â» ¾ËY \�¯
 ��¿ �{ |ËZ] �{Â] d¯�//� Ö·Z» ¾Ì»Pe |uYÁ ºÌe Ã�ËÁ Ä] ½Y�Z°//¼Å Ö»Z¼e
 ZÅ d¯�� ��Ë~a �ËY�� Ö���] ,�Â¯~» Ä¸X�» ¾f§�³ ��¿ �{ ½Á|] d�Y{
 �ZÌ¿ {�Â» cZ��Y�³ �ËZ//� Á ZÅ Ä»Z¿|Ì»Y ÈÌÆe ,��Â]Y�§ ÕZÅ�ZÌ » Z] ª]Z�»
 s�� ÕY�] ZÅ d¯�//� Õ�Z//� Ã{Z»M [Â¸�» |¿Á� ¶¯ �Â� Ä] Á ��Â//]Y�§
 �Ë~a ½Z°»Y ZÅ d¯�� k�{ |ÀËM�§ Ä»Y{Y �{ Á ��Ë~a cPÌÅ �{ d//�YÂy�{
 ½Z�ZÀ��Z¯ Á ��Ë~a cPÌÅ cY��¿ �Z�Y �] Ö¨Ì¯ Ö]ZË��Y ¾ÌÀr¼Å �{Â^¿
 ¾ËY �{ ¾Ì»Y ½Y�ÁMÂ¿ �Z�Y ¾ËY �] �d�Y Ã|//� ¶�Zu Ã|¿Á�a �Å Ä] �Â]�»
 ÄWY�Y ,ZÅ ½M �§� Ä] ®¼  ̄Á ZÅ d¯�� {ÂmÂ» dÌ �Á �{ Ö]ZË Ä��Z� Z] ,�Ì�»
 ª]Z�» Ö·Z» ÕZÅ c�Â� ÈÌÆe Á Ö·Z» �ZfyZ//� sÔ�Y �Â�y �{ Ã�ÁZ�»
 ZÅ d¯�� Õ�Z� Ã{Z»M Ä] ®¼¯ ,�Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z� ÕZÅ{�Y|¿Zf�Y
 ZÌÆ» dËZÆ¿ �{ Á ��Ë~a cPÌÅ ��¿ |» ÕZÅ�ZÌ » Á ZÅ{�Y|¿Zf�Y ~yY dÆm
 Ã{Â] ZÅ d¯�� Z] ÃY�¼Å ,ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] {Á�Á �Â�À» Ä] ZÅ ½M �ËY�� ½|//�
 ½Y�ËY ��Â]Y�§ d¯�� ��Ë~a dË�Ë|» Á d¿ÁZ » |¿Á� ¾ËY �{ Äf^·Y �d//�Y
 cY��¿ Ä�¬¿ ÈWY�Y Á dÌ¿ ¾� 4u Z] �ÌyY cYÂÀ� Ö� ,Ã�Y{Y ¾ËY ½Z//�ZÀ��Z  ̄Á
 ½Y�ÁMÂ¿ Ö·Z» ¾Ì»Pe |//uYÁ ½Y�Z°¼Å Z] Ã|¿�Z//� ¶»Z e �{ Ö��ze 0Ô»Z¯
 �|¿Y Äf�Y{ ZÅ d¯�� {Á�Á ¶ÌÆ�e Á {�^�Ìa �{ ÕY Ä�uÔ» ¶]Z« ºÆ� ¾Ì»Y
 �{ �ÌyY ½ZÌ·Z//� Ö� Ä¯ Öf^j» Á |À» ¹Z�¿ cÓÂve Á �ÌÌ¤e Z] �Â¼n» �{

 Z] ¶»Z e ,d�Y Ã{Y{ w� ½Y�ËY ��Â]Y�§ d¯�//� ��Ë~a |uYÁ Ö¸  ̄{�°¸¼�
 �Â]�» �Â»Y �{ ¶¯ �Â� Ä] Á Ã|� ¶^« �Y �e Ã|¿�Z� �ZÌ�] ��Ë~a ½Y�ÁZ�»
 Õ�Z� Ã{Z»M Á ��Ë~a d��� ,�Â»Y dÌ¨Ì  ̄�¨u ¾¼� ,ZÅ d¯�� ��Ë~a Ä]

�d�Y Äf§ZË �ËY�§Y ½Y�ËY ��Â]Y�§ \¿Zm �Y ZÅ d¯��

 تعداد شــرکت های مطرح شده در هیأت پذيرش توسط 
شرکت نوآوران امین به همراه چند مشاور پذيرش ديگر، 
تفاوت معناداری با ساير مشاوران پذيرش دارد. مهم ترين 
دلايل اقبال شرکت ها به نوآوران امین برای انجام خدمات 

اين حوزه چیست؟
 ½{Â] Y�Y{ Z] ��Zu µZu �{ ¾Ì»Y ½Y�ÁMÂ¿ Ö·Z» cZ�Ô�Y ��Y{�a d¯��
 Á |À¼e�|« ÖeZ�Ô�Y ºf//�Ì� ®Ë ÕY�Y{ ,��zf» ÕÁ�Ì¿ �¨¿ �� �] ¢·Z]
 �Y�Z] ÕZÅ Ã{Y{ Ã�ËÁ Ä//] Á Ö·Z» cZ¼Ì¼�e ½Z^Ìf//�a ÕZÅ Ã{Y{ �YÂ¿Y �Y ÖÀ£
 Ö§Z  ̄ÈËZ»�� Á Ö��ze ÕZÅ �z] Á ZÅ ÄfÌ¼  ̄,½Y�ÁZ�» |À¼e�|« ºÌe ,Ö·Z»
 �Zz�Y Ä] Ö��ze Ç�ÁZ�» ÈWY�Y ÕY�] Y� Õ�Z//��� ÇÂ¬·Z] dÌ¸]Z« Ä  ̄Ã{Â]
 Ä�Â¼n» ��Âe Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� dÆm Ö«Â¬u Á Ö¬Ì¬u
 \¿YÂm Ö»Z¼e �{ d¯�� ¾ËY Ö·Z» cZ»|y ÈWY�Y �«YÁ �{ �d//�Y Ã{�  ̄{ZnËY
 {Z�f«Y �{ Ä�uÔ» ¶]Z« ºÆ� ÕY�Y{ ÕZÅ d¯�� È mY�» \^� ÄËZ»�� �Y�Z]
 ��Â] �{ ��Ë~a Ç�ÁZ�» Ä¸¼m �Y ,Ö·Z» cZ»|y ÈÌ¸¯ d§ZË�{ dÆm �Â�¯

�d�Y Ã|� ,½Y�ËY ��Â]Y�§ Á ½Y�Æe

 مهم ترين و برخی جزئیات خدمات اصلی و تخصصی در 
سايت نوآوران امین و يا خدماتی که به صورت اختصاصی 
)سفارشی سازی شــده( توسط ســامانه های نوآوران به 

مشتريان ارائه می شود، چه مواردی هستند؟
 ¶Ì¸ve ÕZÅ ºfË�Â´·Y� ¶»Z� ¾Ì»Y ½Y�ÁMÂ¿ ÕZÅ Ä¿Z»Z� Ä] Ä�Â]�» cZ»|y
 Á Ö·Z» cZ�Ô�Y �»Zm ÃZ´ËZa� {ÂmÁ Á ��Z//� ºÌ¼�e ÕZÅ Ä¿Z»Z//�� ,�Ö·Z»
 �d�Y ½ZÆm Á ½Y�ËY {Z�f«Y Á ÄËZ»�� �Y�Z] ÕZÅ d¯�//� Ö»Z¼e �Y �Õ{Z�f«Y
 {�°¸¼� Ö]ZË��Y È¿Z»Z//�� Èf//�{ Ä//� Ä] {Ây ,Ö·Z» ¶Ì¸ve ÕZÅ ºfË�Â´·Y
 ,��Ö��Z¨�� Ö��Â]�Ì£ Á Ö//��Â] ÕZÅ ²ÀË|¸Å È�Â¼n»�Ë� ÕZÅ d¯�//�
 ºÌ�¬e �ZÅ ®¿Z] Õ�Zne �ÂÅ È¿Z»Z�� Á �Ö»Â¼� Öf¯�� Ö]ZË��Y È¿Z»Z//��
 ÕY Ä¿Z»Z� ,�²ÀË|¸Å È�Â¼n»�Ë� ÕZÅ d¯�� {�°¸¼� Ö]ZË��Y� È¿Z»Z� �{Â� Ö»
 �Y k�Zy Á Ö��Â] ÕZÅ d¯�//� {�°¸¼� Ö]ZË��Y ÕY�] |À¼//�ÂÅ Á Ã|¿�Ì³{ZË
 ©Z^�¿Y ,d¯�� ÕZÅ dÌ·Z § ½�YÂe Ö���] Ä] Ä¯ Ã{Â] ²ÀË|¸Å È ]Ze Ö��Â]
 µ�fÀ  ̄Á Ö]ZË Ä��Z� ,µZ� µÂ� �{ ½M ÕZÅ dÌ·Z § Z] ZÅ d¯�� ÕZÅ Õ�eY�f�Y
 ,�Ö»Â¼� Öf¯�� Ö]ZË��Y� ÕZÅ Ä¿Z»Z//� �{ �{�Y{�a Ö» d¯�//� ÕZÅ|ÀËM�§
 ,Õ{ZÌÀ] ½Âq Ö�ÂÀf» ÕZÅ Ä^Àm �Y Ö//��Â] ¦¸fz» ÕZÅ d¯�//� {�°¸¼�
 È¿Z»Z� �{ �{�Ì³ Ö» �Y�« ¶Ì¸ve {�Â» Ã�Ì£ Á Ã{�Z] ,½Y�³ Ä¸»Z » �Zf§� ,µZ°ÌÀ°e
 CAMELS Õ�Â·Á|f» �Z�Y �] �Â�  ̄ÕZÅ ®¿Z] {�°¸¼� �Ì¿ �Õ�Zne �ÂÅ�
 ½Y�ÁMÂ¿ d¯�� ,Õ�Zne �ÂÅ �Â�y �{ Äf^·Y �{�Ì³ Ö» �Y�« Ä//�ËZ¬» {�Â»
 Ö���] �Â�À» Ä] Ö��Â]�Ì£ ÕZÅ ®¿Z] Öy�] Z] ÕY Ä¿Z»�v» ÕZÅ{Y{�Y�« ¾Ì»Y
 ¶»Z� ,�Z� ºÌ¼�e ÕZÅ Ä¿Z»Z� ¾ÌÀr¼Å �d//�Y Ã{�¯ |¬ À» ZÅ ½M {�°¸¼�
 cÔ»Z »� ¾Ì] Ã�} È¿Z»Z� Á P
NAV Õ�Y~³ ÄËZ»�� È¿Z»Z� ,[ZË{Â� ÕZÅ Ä¿Z»Z�
 cZ�Ô�Y ÕZ�§Y �v» Ä] ,[ZË{Â� È¿Z»Z� Äf^·Y �d�Y �ZÅ Ö«Â¬u � Ö¬Ì¬u
 Õ�Ì³ ºÌ¼�e dÆm Ö·Z» ¹Ô«Y ¾Ë�e ºÆ» Ä] Ö��f�{ ½Z°»Y ,ZÅ d¯�� ��Âe
 �] ÃÁÔ� ,Ä¿Z»Z� ¾ËY �|À¯ Ö» {ZnËY Y� ½Y�´¸Ì¸ve Á ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ÕY�] �Ë��
 ÕZÅ�Y�Z] �¬¿ dÌ¼ÅY Ä] ,Ö·Z» ÕZÅ c�Â� Á ZÅ d¯�� Ä¿ZÅZ» {�°¸¼� ¶Ì¸ve
 Ä] [ZË{Â� È¿Z»Z� ÕYÂfv» �d�Y Äf�Y{ ÕY Ã�ËÁ ÄmÂe �Ì¿ ÄËZ»�� �Y�Z] Õ�YÂ»
 ÄËZ»�� �Y�Z] �{ µZ § ��zf» �Ì£ Á ��zf» Ö«Â¬u Á Ö¬Ì¬u {Y�§Y ÈÌ¸¯
 ��À» �Y Y� Öf¯�� ¾°¼» ½Z»� ¾Ë�e ÃZeÂ  ̄�{ |À¿YÂf] Ä  ̄|Å{ Ö» Y� ½Z°»Y ¾ËY
 �|ÀÅ{ �Y�« Ö]ZË��Y {�Â» Y� �ËZÀ� dÌ �Á Á |ÀÀ  ̄Ö���] µZ°ÌÀ°e Á Õ{ZÌÀ]
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 Ö���] Ä] P
NAV Õ�Y~³ ÄËZ»�� È¿Z»Z� Ä  ̄d�Y s��» Ö·Zu �{ ¶ËZ�» ¾ËY
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�� ÕZÅ ÖËY�Y{ ���Y �·Zy Ä] d¼Ì« d^�¿ È�ËZ¬» Á
 Ö���] �Â�À» Ä] ºÅ ¾Ì] Ã�} È¿Z»Z� �{�Y{�a Ö» �Â�  ̄ÈËZ»�//� �Y�Z] �{ ��Zu
 Á �Y|Ë�y c�|« ,Ö´ÀË|¬¿ kÁ�y Á {Á�Á ,���Y ,ºnu ,{Y| e� cÔ»Z » �Z//»M
 Ã|¼� ½Y�Y|»ZÆ� Á Ö«Â¬u ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ,Ö¬Ì¬u ½Y�Y~³ ÄËZ»�� �Ã|À�Á�§
 c�Â� Ä] Á Ã|� ÖuY�� d¯�� Á d À� ,�Y�Z] �Â¿ ®Ì°¨e Ä] ÄËZ»�//� �Y�Z]
 Õ{Z�f«Y Á Ö·Z» cZ�Ô�Y �»Zm ÃZ´ËZa �Â¼n» �{ �{Â� Ö» Ö¿Z���Á� Ä] Ä¿Y�Á�
 ¶»Z� Ä  ̄|¿Â//� Ö» ºÌ//�¬e ÕY ÄrzË�Ze Á ÕY Ä�v· �z] Á{ Ä] �Ì¿ ½Y�ÁMÂ¿
 Á Ö·Z» cZ��Y�³ cZ�Ô�Y ,�Y�Z] ¾Ìu cZ�Ô�Y ,Ä¿Y�Á� cÔ»Z » �Z»M cZ�Ô�Y

 �d�Y Õ�YÂ» ÕZÅ�Y�Z] cZ�Ô�Y

 خدمات نوآوران امین به غیر از مشــاوره پذيرش، در چه 
زمینه هايی ارائه می شود؟

 �Â�Â» �] ÃÁÔ� ,��Ë~a Á Ä��� Ç�Âu �{ ¾Ì»Y ½Y�ÁMÂ¿ d¯�� cZ»|y
 Ä��� �ÁZ�» cZ»|y ÈWY�Y ¶»Z� ,ÄËZ»�� �Y�Z] �{ ZÅ d¯�//� ¹ZÆ� ��Ë~a
 ÕY�] �ÖÅ|] ©Y�ÁY �Z//�f¿Y Á ZÅ d¯�//� ÈËZ»�//� �ËY�§Y Ä] �Â]�» �Â»Y�
 ½ZÌ·Z� �Y Äf�¿YÂe d¯�� ¾ËY �{Â� Ö» �Ì¿ Ö��Â]�Ì£ Á Ö��Â] ÕZÅ d¯��
 ½Âq ÖËZÅ d¯�� ÕY�] Ö��Â] ÕZÅ ÄËZ»�//� �ËY�§Y ¾Ë�e ±��] ¹Zn¿Y �Á{
 ,Â¸»�{Zq Öf À� Á Ö¿| » ,�Æ³ ¶³ Öf À� Á Ö¿| » ,½ZÆ¨�Y Ä¯�Z^» {ÓÂ§
 ©Y�ÁY �Z//�f¿Y ÃY�¼Å Ä] Y� Ã�Ì£ Á ½Z³�»�Å {ÓÂ§ ,�Ì  ̄[ÂÀm ÃÁZ  ̄{ÓÂ//§
 ¶³ Öf À� Á Ö¿| » d¯�//� ÕY�] µZË� {�ZÌ¸Ì» ��
��� ¢¸^» Ä] Ã�Z//mY
 �z] ¾ËY �{ Ö·Z» cZ»|y �ËZ//� �|¿Z//��] d^i Ä] {Ây È»Z¿�Z¯ �{ Y� �Æ³
 Ö �¬» cZ��Y�³ ÈÌÆe ,�¼n» Ä] Ã�Ë|» cPÌÅ È¿ÓZ� cZ��Y�³ ÈÌÆe ¶»Z�
 Ä] �Â]�» �Â»Y ¹Z//n¿Y ,ÓZ¯ ��Â] �{ Z//ÅÓZ¯ ��Ë~a ,dË�Ë|» Õ�Ì//�¨e

�{Â� Ö» Ã�Ì£ Á Ã�Á�a ¹Z� Ö»ZÆ� ÕZÅ d¯�� �Ì�Pe

 برای حفظ جايگاه فعلی و تداوم روند رو به رشــد ارائه 
خدمات مالی در حوزۀ پذيرش شرکت ها و تأمین مالی آن ها 

چه برنامه هايی مدنظر داريد؟
 cZ»|y ÄWY�Y ½ÂË|» ¾Ì»Y ½Y�ÁMÂ¿ cZ�Ô�Y ��Y{�a d¯�� Ö¸ § ÃZ´ËZm
 Õ{Z�f«Y ÕZÅ dÌ «YÁ Ä] ÄmÂe Á ¶]Z¬f» Õ�Z°¼Å �{ d«Y|� �Z�Y �] Ö·Z»
 Ö»Z¼e ¹ZÆ� ÈÌ·ÁY È��� �Ì¿ ���� µZ� �{ �d�Y Ã{Â] �Â//�¯ Á ZÅ d¯��
 ��¬» Ze ¾ÌÀr¼Å ,d�Y ��¿ |» ���� µZ� �{ Ã|� Äf§�Ë~a ÕZÅ d¯�//�
 Õ~£Z  ̄cÓÂ�v» Á ¾Ìb//�Z  ̄��y [Âq �ËZÀ� ÕZÅ d¯�//� Ä��� Ö¸ §
 ª¬v» ®Ë{�¿ ÕY Ã|ÀËM �{ �Ì¿ ZÅ d¯�� �ËZ� È��� Á d�Y Ã|� ¹Zn¿Y ¦Ì�·
 ÕZÅ d¯�� Õ�Z� Ã{Z»M �Ì¿ ZÅ d¯�� ��Ë~a hv] �{ ¾ÌÀr¼Å �{Â//� Ö»
 Á Ö·Z» �ZfyZ� sÔ�Y Z] |À¿YÂe Ö» ÃÂ¬·Z] �Â� Ä] Ä  ̄Ö·Z» ¹ZÆ]Y ¾Ë�e º  ̄ÕY�Y{
 Ä] {Ây {Á�Á Z] ,½Y�ËY ��Â]Y�§ Á ½Y�Æe ��Â] [Â¸�» ÕZÅ [Z�¿ |u �Y�uY
�{�Y{ �Y�« �Z¯ �Âf�{ �{ |À�Z] ¾Ë�§M ���Y �Â�¯ {Z�f«Y ÕY�] ÄËZ»�� �Y�Z]

 به نظر می رسد انگیزۀ بســیاری از شرکت ها برای ورود 
به بازار سرمايه و يا ســهامداران آن ها برای عرضۀ سهام 
شرکت های ســرمايه پذير در بازار سرمايه، وابسته به روند 
پیش روی بازار است، بر اين اساس چشم انداز بازار سهام را 

چگونه تحلیل می فرمايید؟
 �Â�Â» ¾ËY Ä] d^�¿ ZÅ d¯�� ÃZ³|Ë{ Ä¯ {�Y{ c�Á�� �Â�y ¾ËY �{
 ÕZÅ ½Z�Â¿ |�Z] c|»|À¸] Õ�Y~³ ÄËZ»�//� Ö¿Z»� ª§Y Öf«Á �|À  ̄Y|Ìa �ÌÌ¤e
 �Y Ö·Z» ¾Ì»Pe �Â�À» Ä] ZÅ d¯�� Ã�Ì´¿Y �{ Ö¿Y|Àq �ÌiPe |¿YÂe Ö¼¿ Ö �¬»
 �{ ¹�Âe ¶°�» ½{�¯ ¥���] ÃY� ZÆÀe �Â¼n» �{ �|�Z] Äf�Y{ ÄËZ»�� �Y�Z]
 ÃYÂy Ä  ̄d�Y ÄËZ»�� �Y�Z] d¼� Ä] Y� ¹�Âe �]ZÀ» Á Ö´ÀË|¬¿ dËY|Å �Â//�¯

�|� |ÅYÂy ª¬v» ÃYÂyZ¿

رون| �رضÄ اولÄÌ و ا§�اËش سرماM ÄËسان شÂد

ال�ام بازن´ری در 
 Öمال ¾ÌمPe ¾ÌانÂ«

شرکت ها برای پیشــبرد اهداف خود، به سراغ تأمین 
مالی می رونــد و طی آن به دنبال جمع آوری و افزايش 
منابع مالی يا سرمايه گذار هستند. يکی از بازارهايی که شرکت ها 
در آن تأمین مالی خود را انجام می دهند بازار سرمايه است. اين 
تأمین مالی از دو طريق عرضه اولیه و افزايش ســرمايه صورت 
می گیرد. حال بايد ديد پیشنهاد های موجود برای تسهیل تأمین 
مالی شرکت ها در بورس چیست و همچنین چه راهکارهايی برای 
تســريع فرآيند عرضه های اولیه وجود دارد که شرکت ها از اين 

طريق بتوانند تأمین مالی خود را انجام دهند. 

تعیین نرخ بهره براساس مکانیسم  بازار
مهدی رادان - تحلیلگر بازار سرمايه: 
 sÂ�� �Y -{�Y{ Ö¨¸fz» sÂ�� Ö·Z» ¾Ì»Pe
 ²ÀÌ�ÀÀËZ§ Ze {Â//� Ö» �Á�//� {�y Ö¸Ìy
 Ö� ] � d�Y Ã|//� ÖeZÌ¸¼� ½M ¹�¨f¸a Ä¯
 Y� �Â�Â» ¾//ËY Ö´¿Á{ |//À¿Z» ZÅ dËZ//� �Y

 ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� [Zzf¿Y �� » �{ Y� ÖËZÅ Ä¿Â¼¿ Á |¿Y Ã{�¯ ÖËY�mY
 {�  ̄Ö·Z» ¾Ì»Pe ½M �{ {Â� Ö» {�ZÌ¸Ì» ®Ë {Á|u Z] Ä  ̄|¿Y Äf�Y~³
 ¾ËY�]ZÀ] �d�Y Ö�Z¬f» ¾Ë�f³��] d·Á{ Ä¯ ±��] Ö¸Ìy sÂ�� Ze
 Á {�Y{ {ÂmÁ ÄËZ»�//� �Y�Z] �{ Ö·Z» ¾Ì»Pe ÕY�] ¦¸fz» ÕZ//Å�Y�]Y
 ,¾»Z� |À¿Z» �Y�Z] �{ ÖËZÅ Ö³|ÌrÌa Ä¯ d//�Y ¾ËY ¶°//�» ZÆÀe
 ÕZÅ º�Ì¿Z°» Ä] ÄËZ»�� �Y�Z] ½Y�Ì» �Å Ä] Äf^·Y �d�Y Ã�Ì£ Á Ä¬ÌiÁ
 ®�Ë� ÖËZ�ZÀ� �Ìz�e ÕZÅ�Y�]Y Á |//�Z] �e ®Ë{�¿ �Y�Z] c�Z�¿
 ��Â] ,�Y�Z] �{ |À//�Z] Ã{Zf§Y Zm �f//�Ì] Õ�Z^f�Y Õ|À] Ä^e� |À¿Z»
 ¾ÌÀr¼Å� |À  ̄ZÅ� Ä¬ÌiÁ Á ¾»Z� ÕZÅ Ö³|ÌrÌa �Y Y� {Ây |¿YÂe Ö»
 Ä  ̄{Â//� Ã{Y{ Ã�ZmY �Ì¿ Ã�Æ] w�¿ Ä] |ËZ] Õ|u Z//e µZu ¾//Ì� �{
 sÂ�� �Z�Y�] ¦¸fz» ©Y�ÁY Á {Â� ¾Ì e �Y�Z] ÕZÅ�Ì¿Z°» �Z�Y�]
 Ä] º  ̄º  ̄Ze |ÀÀ  ̄Ä]�ne Y� Ö//¨¸fz» ÕZÅ w�¿ |À¿YÂf] ½Z//�°�Ë�
 Y|Ìa Ö��f�{ ,d�Y Äf§ZË Ä �Âe ÕZÅ�Y�Z] �{ Ä¯ ÖËZÅ º//�Ì¿Z°»
 ¾Ì»Pe µÂ¬ » ÕZÅ w�¿ Z] �Y�Z] �{ ÖfuY� Ä] |À¿YÂf] ZÅ d¯�� Á {�¯

 �|ÀÀ  ̄Ö·Z»
 {ÂmÁ Ðy �´Ë{ Ö·Z» ¾Ì»Pe �Y�]Y ��¿ �Y ��Zu µZu �{ ¾ËY�]ZÀ]
 �³Y Äf^·Y �d//�Y �Y�Z] �{ ©Y�ÁY �Z//�f¿Y ÕZÅ �Á� �YÂ¿Y ÖÀ Ë {�Y|¿
 ÖÀf^» �³Y ,ºË�Ì´] ��¿ �{ ÖÅ|] �] ÖÀf^» Y� Ö·Z» ¾Ì»Pe ºÌÅYÂz]
 Ö¼¯ |ËZ] {Â� Äf§�³ ��¿ �{ ¹ZÆ� �Z�f¿Y ªË�� �Y Ö·Z» ¾Ì»Pe �]
 µZu �{Â] c�Zne ½Â¿Z« ÕZÅ Ö³|ÌrÌa �{ �ÌÌ¤e µZ^¿{ Ä] ½Z»�Z� �{
 �ZÌ�] Õ|ÀËM�§ cZ^·Z�» Á Ã{�ÁM ¶v» �Y Ã�ËÁ Ä] ÄËZ»�//� �ËY�§Y

ملیکا حمزه ئی
خبرنگار



 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Ã�Ì´¿Y {Â//� Ö» h�Z] Ä  ̄d//�Y �] �¨¿ ÖÀeY�Z» Á �Ì³ ½Z»�
 µÂ� ÃZ» ¾Ë|Àq Z� ] Y�Ë� ,{Á� ¾Ì] �Y ÄËZ»�//� �ËY�§Y �{ d¯�//� ÕY�]
 ¾Ë|Àq �{ Á |ÀÀ  ̄Ä¸»Z » �Y�Z] �{ |À¿YÂf] Y� Ã|//� ¶¨« ÖËY�Y{ Ze |//�¯ Ö»
 ½Â¿Z« Ä  ̄Ö»Z´ÀÅ �ºÌf�Å |ÅZ� �Y�Z] �{ Y� Õ|��{ Ã{ |Àq cZ¿Z//�Â¿ ÃZ»
 Ä¯ {Â] �Á�»Y �Y �f¼¯ Õ{Z�f«Y Á ÖeZ�Z^e�Y cZ¿Z°»Y ,|//� Äf//�Â¿ c�Zne

�d�Y Ã|� Äf§�³ ��¿ �{ Ö¿ÓÂ� ÕZÅ ½Z»� ¾ÌÀq
 d¸Æ» ÃZ» Á{ ��]Z�u ÄËZ»�� �ËY�§Y ÕY�] ZÅ d¯�� Ä  ̄ºÌf�Å |ÅZ�
 �yM Äf¨Å ,|�Z] Äf//�Y{ Y� d¯�//� |�« Ö//�¯�Å Á |ÀÅ{ Ö» ¹|¬e ªu
 ¥�� �Y Á |¿Â� �e ÃZeÂ  ̄�ZÌ//�] |ËZ] ZÅ ½Z»� ¾ËY ,¾ËY�]ZÀ] |À¯ Ö» d¯�//�
 Äf§ZË Ä �Âe ÕZÅ�Y�Z] �{ �{Â� ¶ÌÆ�e ZÅ d¯�� Ä] µÂa ½|Ì�� |ÀËM�§ �´Ë{
 ¹ZÆ� |À¿YÂe Ö» Á |¿�Y{ Y� ¹ZÆ� ºÌ¬f�» ½{�  ̄ªÌ«� ½Z°»Y ZÅ d¯�//� ZÌ¿{

�|ÀÀ¯ Õ�ÁM �¼m �Y�Z] �Y µÂa Á ��fÀ»
 |u Ze ÄËZ»�� �ËY�§Y �§ZÀ» Ä¯ {Â� Ö» h�Z] ¹|¬e ªu º//�Ì¿Z°» Z»Y
 �{ Ä¯ Ö·Âa �Y ÖË�m �z] ZÅ d¯�//� Á {Â� Ã{Y{ ½Y�Y|»ZÆ//� Ä] Õ{ZË�
 hv] �{ ¾ËY�]ZÀ]� |¿�ÁM d�{ Ä] Y� {Â� Ö» µ{Z^e ÄËZ»�//� �ËY�§Y ½ZË�m

�d�Y {ZË� Ö¸Ìy �Y�Z] �{ �Z¯ ÕZm ©Y�ÁY �Z�f¿Y ªË�� �Y Ö·Z» ¾Ì»Pe

موانعی که باید برداشته شود 
عرفان هودی - معــاون عملیات کارگزاری 
 Ö·Z» ¾Ì»Pe ÕZ//Å ÃY� �Y Ö°Ë :بورس بیمه ايــران
 �Ì¿ Ö ¿YÂ» Ä¯ d�Y ��Â] �{ ZÆ¿M Ä��� ZÅ d¯�//�
 Õ{�YÂ» �{ Ä¯ �¿YÂ» ¾//ËY �{�Y{ {ÂmÁ ZÆ¿M ¶]Z¬» �{
 Äf�Y~³ ��Â] ½Z»�Z� Ã|ÀÀ¯ ºÌ�Àe ÕZÅ{ZÆ¿ ��Âe

 �{Â� Äf�Y{�] |ËZ] ��Â] �{ ZÅ d¯�� Ö·Z» ¾Ì»Pe ¶ÌÆ�e ÕY�] ,{Â� Ö»
 Öf^i ÄËZ»�� \Ë�� ¾ÌÀr¼Å ,d�Y ÄËZ»�//� �ËY�§Y �¿YÂ» ¾ËY �Y Ö°Ë
 ½M �Ì´Ìa ��Â]Y�§ Á ��Â] �{ ��Zu µZu �{ Ä  ̄|�Z] |¿YÂe Ö» �Ì¿ ZÅ d¯��
 ½Z»�Z� ��Âe ÖËZÅ Õ�Ì´fz� |¿YÂe Ö» �Ì¿ ÖeZÌ·Z» �Y�§ ÕY�] Äq�³Y�|Àf�Å
 |¿�Y{ ÖeZÌ·Z» �Y�§ Ä¯ ÖËZÅ d¯�� d�Ì¿ ¾ËY �Â�À» Z»Y ,{Â� µZ¼�Y ��Â]
 Äf^·Y � d�Y k�Zy d//�Y dÌ§Z¨//� Ä¯ �Y�Z] ¶�Y �Y ½Âq |ÀÀ¯ ��Ë~a Y�
 Á ��� Z] Y� |¿|//� k�Zy ÖeZÌ·Z» �Y�§ �Y Ã�Ze Ä¯ ÖËZÅ d¯�//� |À¿YÂe Ö»
 Ä  ̄d�Y ÖeZ°¿ ¾Ë�e Ö¸�Y �Y {�YÂ» ¾ËY ,|ÀÀ  ̄��Ë~a �Y�Z] �{ ÖËZÅ �Á�//�
 Á |À  ̄Y|Ìa �ÌÌ¤e ¾Ì¿YÂ« {�Y{ c�Á�� ¾ËY�]ZÀ] �d�Y Ö·Z» ¾Ì»Pe �¿YÂ» Á�m
 ¶ÌÆ�e |¿Â� {Z¼¿ k�{ �Y�Z] �{ |ÀÅYÂy Ö» Ä  ̄ÖËZÅ d¯�� ÕY�] �Ì�» |ËZ]
 ÄËZ»�� �Â�y Ä] {Â� Äf�Y{�] Ã|� Äf¨³ �¿YÂ» |ËZ] �Z¯ ¾ËY ÕY�] � {Â�

 �|ÀÀ¯ �§� ,¾Ì¿YÂ« �ÌÌ¤e Z] Y� ZÆ¿M ½{Â] Ã�f§{ Á{ Á ZÅ d¯�� Öf^i
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �� �Y Öf^i ÄËZ»�//� Ä  ̄Öf¯�//� ÕY�] Ä¿Â¼¿ ½YÂÀ� Ä]
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ½M �{ Ze |�Z] [Y~m ¹{�» ÕY�] Ä¯ {Â� {ZnËY Õ�Y�Z] d�Y
 Ö¿Z»Âe {�ZÌ¸Ì»��� Öf^i ÄËZ»�//� ¶«Y|u Ä¯ ÖËZÅ d¯�� Z§�� Ä¿ |ÀÀ¯
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì»�� ¶«Y|u Z] ��Â]Y�§ �{ ZË ,|¿Â� ÄËZ»�� �Y�Z] [~m ,|¿�Y{
 ¾Ì»Pe �Y Öy�] Á |¿Â� {�YÁ �Ì¿ ®qÂ  ̄ÕZÅ d¯�� |ËZ] Ä°¸] |¿Â//� [~m
 ¾Ì¿YÂ« Á {�YÂ» ¾ËY Ä  ̄|ÀÅ{ ¹Zn¿Y ÄËZ»�//� �Y�Z] ªË�� �Y Y� ½Z//�ËZÅ Ö·Z»

 �{Â� sÔ�Y |ËZ]
 Á ��Â] ��//Ë~a ¦//� �{ Õ�ZÌ//�] ÕZÅ d¯�//� ��Zu µZ//u �{
 ¹Zn¿Y Y� �Z  ̄¾ËY ZÅ Õ�Y�³�Z  ̄�//�Âe ZÆ¿M �Y Õ�ZÌ//�] Á |Àf//�Å ��Â]Y�§
 cÔ°�» ¦� �{ Z»Y |¿Â//� Ö//�ËÂ¿ Ã�Ë~a ��Â]Y�§ Á ��Â] �{ Ä¯ |¿{Y{
 ÕZÅ Ö�Y�¯Á�Â] Á cY��¿ Ä  ̄d//�Y ¾ËY �Z°ÅY� ,|¿{Zf§Y �Ì³ {ÂmÂ» �¿YÂ» Á
 ½YÂÀ� Ä] �{Â� �Ì¼ne Ö´¼Å ��Â]Y�§ Á ��Â] d¯�//� ,��Â] ½Z»�Z//�
 Öf¯�//� |¿YÂe Ö» ,|¿�Y{ µÂ^« Y� ½M Ö¸�Y {ZÆ¿ Ä//� �Å Ä  ̄Õ{ZÆ¿ µZ//j»
 �{ d¯�//� ½M Ä��� ÕZÅ�Z  ̄dËZÆ¿ �{ Á |Å{ ¹Z//n¿Y Y� ZÅ�Z  ̄Ä  ̄|//�Z]
 ¶ËZ¼e �Y�Z//] ÕZÅ Ã|ÀÀ¯ ºÌ�Àe ºË|ÅZ//� Ä//f^·Y �{Â//� ¹Zn¿Y ��Â//]Y�§
 Y� ZÅ�Z¯ Ö//y�] Á |ÀÅ|] ��¿ ºÌ¬f//�» c�Â� Ä] {�YÂ//» Ä¼Å �{ |//¿�Y{ 

 Á ��Â] |À¿Z» ÖËZÅ{ZÆ¿ d�Y Ã|� Ã|Ë{ ¾ÌÀr¼Å �|ÀÀ¯ Ö¼¿ Õ�Zb//� ½Á�]
 |�� ½Z»� �{ ,|ÀnÀ� Ö» �Y�Z] dÌ �Á �Z�Y�] Y� {Ây ÕZÅ Ä��� ��Â]Y�§
 Z] �Y�Z] Ä  ̄Ö¿Z»� Á {Â� ¹Zn¿Y Äf¨Å ®Ë Ö� �{ Ä��� |Àq d�Y ¾°¼» �Y�Z]
 �d�Y ÖÅZ^f�Y d�ZÌ� Ä  ̄{Â� Ö» Äf�Y{�] ZÅ ÄÌ·ÁY Ä��� ,d�Y ÃY�¼Å d§Y
 �Y |ËZ^¿ Á d�Y Ö³|¿Â�|¬¿ Ä  ̄|À  ̄Y|Ìa Y� {Ây ÕÂ//� Á d¼//� |ËZ] �Y�Z]
 ½Z�ËZÅ d¯�� |ÀÅYÂy Ö» Ä  ̄Õ��« Á ¹{�» Ä»Z� ÕY�] Á Ö³|¿Â�|¬¿ ¶�Y
 �Y�Z] Ä] {Á�Á |�« Ä  ̄Öf¯�� �|ÀÅ{ ¹Zn¿Y Ö·Z» ¾Ì»Pe ,|ÀÀ  ̄Ö�ËÂ¿ Ã�Ë~a Y�
 ¹Zn¿Y Y� {Ây �Z  ̄�Á�»Y Ä] Ze Y�Ë� d//�Y �ËZÅ d^Ì�» µÁY {�Y{ Y� ÄËZ»�//�
 |ËZ] ½|� Ä��� �Y | ] Z»Y d�Y Ã{�¯ Ö¼¿ ��fÀ» Ö��Y�³ Á d//�Y Ã{Y{ Ö»
 |À¯ Ö» µÂ^« Y� ZÅ Öfz� ¾ËY Öf¯�� Ä¯ Ö»Z´ÀÅ Á |À¯ �//�fÀ» ��Y�³
 �{ Ä¯ d�Y Ö·Z» ¾Ì»Pe Á |Ì·Âe �y Õ�Y|¿Y ÃY� ºÅ ½M {�Y{ ¥|Å ®Ë ZÆÀe
 Öf¯�� ÄÌ·ÁY Ä��� {Â� Ã{Y{ Ã�ZmY |ËZ] �{Â� ®¼  ̄{Z�f«Y Äy�q Ä] dËZÆ¿
 ÄÌ·ÁY Ä��� Y�Ë� {Â�¿ ÖÅZ´¿ �Y�Z] �ËY�� Ä] Á {Â� ¹Zn¿Y {�Y{ Y� ½M |�« Ä¯

�{Â� Ö» ½M �Y �Ì¿ Ö]Ây Ö¸Ìy µZ^¬f�Y Á Äf�Y{ Y� {Ây Õ�f�» Ä�Ì¼Å

ضرورت ساختارمند شدن سیستم بانکی
مهدی قلی پــور - نايب رئیس هیأت  مديره 
 ÄËZ»�//� �Y�Z] �Y Ö·Z» ¾Ì»Pe :ســبدگردان الماس
 �YÂ�{ ½{Â] �^¿Z»� �] ÃÁÔ� Ä  ̄{�Y{ ÕY Ã|ÌrÌa |ÀËM�§
 � d�Y ¹Zn¿Y ¶]Z« ±��] ÕZÅ d¯�� �//�Âe Ze|¼� Á
 �{ �Ì¿ {�y Ö·Z» ¾Ì»Pe ÕY�] ÖËZÅ dyZ//��Ë� Äf^·Y

 �{ Öf·Á{ �Ì£ �z] Ö·Z» ¾Ì»Pe ºÆ� �d�Y Ã|� {ZnËY ÄËZ»�� �Y�Z] �f�]
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ÃZnÀa Ä] Á d�Y �ÌqZ¿ {Z�f«Y ¶  ̄Ä] d^�¿ ÄËZ»�� �Y�Z]
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ����� Ä]  ®Ë{�¿ Ö°¿Z] �z] Ä  ̄Ö·Zu �{ �|�� Ö¼¿ ºÅ
 ºf�Ì� ÖËY�Z¯ Ä·�À» Ä] Z»Á�· �uZ§ cÁZ¨e ¾ËY �d//�Y Ã{�¯ Ö·Z» ¾Ì»Pe
 Ä»Z¿�Y�e �Z] Ä mZ§ dÌ �Á �Y �Â�Â» ¾ËY � d�Ì¿ ÄËZ»���Y�Z] Ä] d^�¿ Ö°¿Z]
 ¾Ì»Pe ÖÀ Ë  �d�Y {ÂÆ�» ½Z//�ËZÅ ÖÅ|] Z]  ÖËY�Y{ ½�YÂe ¹|� �{ ZÅ ®¿Z]
 �e ªÌ«{ ÄËZ»�� �Y�Z] ªË�� �Y Á �e Ã{Z//� Á �e �Ë�� Ö°¿Z] ºf//�Ì� �Y Ö·Z» 
 µZ� ®Ë Ze ÃZ» Ä� ¾Ì] ��Â] �{ Ö·Z» ¾Ì»Pe �Á� �Å  �d//�Y �e Ö¿ÓÂ� Á
 d�Y ¾°¼» Á {�Y|¿ dÌ �« �Ì¿ Ö·Z» ¾Ì»Pe ¹Zn¿Y �{ dÌ¬§Â» Á {�] Ö» ½Z»�
 ¾Ì»Pe ÄÀË�Å ¾ÌÀr¼Å �|Ë�Âz] Äf//�] �{ Ä] Ö·Z» ¾Ì»Pe ¶uY�» �Y Ö°Ë �{
 �Z] �Y|¬» ¾Ë�f¼  ̄�{ ,d�Y cÁZ¨f» {�Â» \�u Ä  ̄ÄËZ»�//� �Y�Z] �{ Ö·Z»
 ¹ÂnÅ ÕY�] Ö§Z¯ ¶Ì·{ {Ây Á d//�Y �f�Ì] cÔÌÆ//�e Ã�Æ] ÄÀË�Å �Y ºÅ
 �{ {�¯�Ë{ ½Z°»Y Ö//Å|] ÕZÅ�Y�]Y �{ �d//�Y Ö·Z» ¾Ì»Pe ÕY�] ZÅ ®¿Z] Ä]

�{�Y{ dÌ¼ÅY �ZÌ�] º�¿ Y~· Á {�Y|¿ {ÂmÁ ZÅ ��§ Á ¶�Y dyY{�a�Z]
 ÕY�] �|¿Â� Ö» |Ë|¼e ZÅ�Z] Ä¯ ºÌf�Å Ö°¿Z] cÔÌÆ�e |ÅZ//� Z» Ö·Á 
 {ÂmÁ cÁZ¨f» �Ì�» Á{ ÄËZ»�//� �Y�Z] �{ Ö·Z» ¾Ì»Pe Ö¨Ì¯ Á Ö¼¯ {Â^Æ]
 {�~³ Ö» Ö°¿Z] ºf�Ì� �{ Ö·Z» ¾Ì»Pe ½|� |À»�ZfyZ� �Y µÁY �Ì�» �{�Y{
 ºf�Ì� Ä  ̄Ö·Â�Y�Ì£ ÕZÅ|Ë|¼e |Ë|ne Á dÌ¨Ì¯ Ö] ÕZÅ ¹YÁ ÄWY�Y ½Z°»Y Ze

�{Â� {Á|v» d�Y Ã{�] Ö°f�°��Á Ä¿Zf�M Ze Y� Ö°¿Z]
 �f¿Y�³ Ö·Z» ¾Ì»Pe �m ÕY Ã�Zq ½Y�Ë~a ÄËZ»�� �Y Õ�ZÌ�] c�Â� ¾ËY �{ 
 ¾Ì»Pe �{ Õ�ÓZ�¿YÂË{ �ÅZ  ̄�Y ¹Á{ �Ì�» �d�Y{ |ÀÅYÂz¿ ÄËZ»�� �Y�Z] �{
 �{�~³ Ö» |Ë|m Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ Á ZÅ�Y�]Y {ZnËY Á ÄËZ»�� �Y�Z] ªË�� �Y Ö·Z»
 ZË |À¯ Ö» �§� Y� ¾»Z� ¾¯� Ä] �ZÌ¿ Ä  ̄Õ�Z^f�Y Õ|À] Ä^e� ÕZÅ d¯�� {ZnËY
 ÕZÅ�Y�]Y �{ Ö�z] �ÂÀe Á ZÅsme ÕÂ¸]Ze ZË {�y Ö·Z» ¾Ì»Pe ÕZÅÂ°� {ZnËY
 ÕÁ�Ì¿ Ö¨Ì¯ Á Ö¼  ̄�ËY�§Y �|¿Y Ã{Â] Zf//�Y� ¾Ì¼Å �{ Ö»Ô//�Y Ö·Z» ¾ËÂ¿
 ¾Ì»Pe |ÀËM�§ �{ �Ë��e ÕZÅ�Z°ÅY� ¾Ë�f¼Æ» �Y ��Â] ½Z»�Z� �{ Ö¿Z//�¿Y
 �Ì�¿ ��Â] ½Z»�Z� ¦ËZ�Á �Y Ö�z] Õ�Zb� ½Á�] Z] ¾ÌÀr¼Å  �d�Y Ö·Z»
 ½Z¯�Y Ö���] Á ­�Y|» ¶Ì¼°e,ZÅ ��Y�³ Á ZÅ s�� Ö//�ZÀ��Z  ̄ÕZÅ Ö]ZË��Y
 ½Z�ZÀ��Z  ̄,Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ{ZÆ¿ ÕZÅ ½Â¿Z  ̄¶j» ÖËZÅ{ZÆ¿ Ä] ½YÂe Ö» Y�

�{�¯ �Y~³YÁ ½Y�Y�³�Z¯ ZË Ö¼��
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 ,Ö «YÁ�Ì£ Ö//·Z» ÕZÅ c�Â� Ä//WY�Y �·Zq
 d À� ­Y�Ây w�¿ �«Â» Ä] ½|�¿ ¹Ô�Y ÄnÌf¿
 � ºÆ//� Z] Z^Ë�¬e Ä¯ Ã{Â] Öf¨¿ ÕZ//Å Ã {�ÁM�§
 ½YÂÀ� Ä] ,ÄËZ»�//� �Y�Z] ���Y ¶¯ �Y Õ|��{
 Ö//��Â] �ËZÀ� ¾Ë�e ºÆ» Á ¾Ë�e ±��] �Y Ö°Ë

�d�Y ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ÄmÂe {�Â» Ã�YÂ¼Å
 cZ¿Z Ì» Á ¹Zy d¨¿ ,Ö//�ËÓZa ÕZÅ d¯��
 �//�Âe Ä¯ d¨¿ Ö¸» d¯�//� �Y Y� {Ây Õ�Z³
 ¶ËÂve {Â//� Ö» dË�Ë|» �//za Á �//ËÓZa
 Ã|Æ� �] ½M Õ�Y~//³ w�¿ ÓÂ¼ » Á |//¿�Ì³ Ö»
 Õ�Y~³ w�¿ ÕZ//À^» Ô^« ,d//�Y d//¨¿ c�Y�Á
 d¼Ì« |��{�� Ö�ËÓZa ÕZÅ d¯�//� ­Y�Ây
 Ö� Z»Y |//� Ö» Ä^//�Zv» ��Z§ lÌ¸y [Â§
 �Â�y �{ Ã�Â//u ¾ËY ½ÓZ § Ä//¯ Ö�Y�f�Y
 �Á� ,|Àf//�Y{ w�//¿ ¾ËY ½{Â//^¿ Ä//¿Z¨�À»
 ¾Ì´¿ZÌ» Ä] ��Z§ lÌ¸y [Â//§ �Y Õ�Y~³ d¼Ì«
 d¬Ì¬u �{ �{�¯ Y|Ìa �ÌÌ¤e ½Y�ËY ÖeY�{Z� w�¿
 Ö¸»Z� ,­Y�Ây w�¿ ¹Ô�Y �{ ÄmÂe ¶]Z« �//ÌyZe
 Ö·Z» ÕZÅ c�Â� �{ Ö «YÁ�Ì£ ÕZÅ{Â� Ze |�

 �{Â� Ã{Y{ �ËZ¼¿ Ö�ËÓZa ÕZÅ d¯��

هاله ابهام 
 ��¿ �{ Z] ½Y�ËY ÖeY�{Z� w�¿ Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z]
 ¾ËY ¹Ô�Y Á d�Ì¿ ¥Z¨� Ö¸Ìy ZÅ ºË�ve ¾f§�³
 ��Âe |ËZ] �za Á �ËÓZa d¯�� ��Âe w�¿
 ¹Zn¿Y  d¯�� ¾ËY �{ ÖËZÅ ÃÁ�³�Z¯ �Y Õ�� ®Ë
 ®Ë Ä] Y� ZÅ d¯�� ¾ËY ­Y�Ây w�¿ ¹Ô�Y {Â�
 Ä¸X�» ¾Ì¼Å� d�Y Ã{�¯ ¶Ë|^e �] ½Z»� |ÀËM�§
 Ö·Z» ÕZÅ c�Â� �{ ¹ZÆ]Y ½|»M {ÂmÁ Ä] h�Z]
 �|� ��½Zf�»� ¶�§ �{ �Â�y Ä] ÃÁ�³ ¾ËY
 ÕZÅ{Â� ¹Ô�Y |ÅZ� Äf�~³ ÕZÅ Äf¨Å �{ Äf^·Y
 ÖËZm Ze ºË{Â] ZÅ Ö�ËÓZa ÃÁ�³ �{ ÖÆmÂe ¶]Z«
 d^j» ÕZÅ ¶Ë| e Z//] ZÅ d¯�//� ¾ËY \¸£Y Ä¯
 ÕZÅ c�Â� ª^�, {Â//� �{ |��{�� �Y �Ì]
 ¾ÌÀr¼Å �|¿{Â] ÃY�¼Å Ã|//�¿ Ö��]Z�u Ö·Z»
 ÕZÅ d¯�� ­Y�Ây w�¿ Ä°ÀËY ½{Â^¿ �z�»
 Ä^�Zv» Öf¼Ì« Äq Z] Á ÖËZÀ^» Äq �] Ö�ËÓZa
 ZÅ d¯�� ¾ËY Ö «YÁ {Â//� Ä¯ |� h�Z] ,Ã|�

�{�Ì³ �Y�« ¹ZÆ]Y �Y ÕY Ä·ZÅ �{

مواجه شدن با تعديل 
 d¯�� �//�Âe ­Y�Ây w�¿ ¹Ô�Y �{ �ÌyZe
 Ä¯ |Ì»Zn¿Y µÂ� Ä] Õ|//u Ä] �za Á �ËÓZa
 µZ//��Y Z] d¨¿ �Ë�Á �Y ��Â//] ½Z»�Z//� �ÌW�
 ¾ËY �e �Ë�� Äq �Å Ä¯ {�¯ d//�YÂy�{ ÕY Ä»Z¿
 ¥Z¨//� Ä¯ ¶Ì·{ ¾ËY Ä] |À¯ �z//�» Y� w�¿
 ÕZÅ{Â//� ÄWY�Y Ä] �nÀ» ­Y�Â//y w�¿ ½{Â//^¿
 Z] �{Â� Ö» ZÅ d¯�//� ¾ËY d¼//� �Y Ö «YÁ�Ì£
 ÕZÅ c�Â� |À»�ZÌ¿ ZÅ d¯�� ¾ËY Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe
 ½Y�Y|»ZÆ� Á |Àf�Å Ä¿ÓZ� Ã|� Ö��]Z�u Ö·Z»
 Õ�Ì³ ºÌ¼�e Ö·Z» ÕZÅ c�Â� ¾ËY ÕZÀ^» �] �Ì¿
 d¯�� Ä¯ Äf�Y{ c�Á�� ��À» ¾ËY �Y |ÀÀ¯ Ö»
 w�¿ ¾°¼» ½Z»� ¾Ë�e ÃZeÂ¯ �{ �za Á �ËÓZa
 d¸Æ» ¾Ë�yM �Y ¶^« Äf^·Y �|À¯ ¹Ô�Y Y� ­Y�Ây
 Õ{Â¿ Ä¬Ì«{ ¶°� Ä] �«YÁ �{ Á �»Zn» Õ�Y�³�]
 Ö�ËÓZa ÕZÅ d¯�� |� h�Z] Á ¹Ô�Y ZÅ w�¿ ¾ËY

�|¿Â� ÄmYÂ» {Â� �{ ÖËZÅ ¶Ë| e Z]

|ÀËر§M Öالش مq را­Ây wم نرÔر در ا�Ìyاe [}ای ¯اÅدÂالش سq
الگویی که امکان فریب سهامداران را درپی دارد
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سود واقعی در انتظار صورت حساب
 ,�Â//a�Zn¿  Z//��Ì¸�
 �ÁZ//�» ÕÂ//¨e�a �//Ë|»
 �{  l¿�e  Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 ¹Ô�Y �ÌyZe �ÌiZe �Â�y
 ÕZÅ c�Â� �] ­Y�Ây w�¿
 Ö�ËÓZa  ÕZÅ d¯�� Ö·Z»

 ÕZÀ^» ÖÅZ´�ËÓZa ÕZÅ d¯�� �{ Äq�³Y �d¨³
 ÖÀ Ë Ä¬�À» w�¿ �Z//�Y �] Ô^« ­Y�Ây w�¿
 Z»Y ,|� Ö» ¾ÌÌ e Á ½Z¼� ,d¿�] d¨¿ ¾Ì´¿ZÌ»
 d¨¿ w�¿ Ä]  Ä¬�À» �Y Y� w�¿ �� ÃZ» �ÂË�Æ� �Y
 ÄmÂe Z] �Z�Y ¾ËY �]�|¿{Y{ �ÌÌ¤e ½Y�ËY ÖeY�{Z�
 Ä¬�À» ¾Ì´¿ZÌ» �Y ½Y�ËY ÖeY�{Z� d¨¿ Ä°ÀËY Ä]
 Á dÌ¨Ì¯ �Zv· Ä] ºÅ Ö//§�� �Y ,{Â] �e ½Y��Y
 h�Z] Ä¸X�» ¾ËY {ÂmÂ» ÕZÅ ºË�ve Ä��YÁ Ä]
 �ËY�§Y Á ZÅ ÃZ´�ËÓZa Ã|//� ¹Z¼e ÕZÆ] �ÅZ¯

�|� ZÅ ½M Õ�ÁM{Â�
 [Z//�u c�Â� ÃZ» �//Å �{Á�//§Y �Â//a�Zn¿
 ZÅ ÃZ´�ËÓZa ÕY�] |ËZ] ,�za Á �ËÓZa d¯��
 d¼Ì« [Z�u c�Â� ¾ËY �{ Ä¯ {Â//�  µZ��Y
 ,¶ÌWÁ�Z³� Ö//f¨¿ ÕZÅ Ã{�ÁM�§ d//¼Ì« Á d¨¿
 ÕY�] �Zf¨¿ Á Ã�Â//  ̄d¨¿, dm dyÂ//� ,¾Ë�À]
 Ä¯ Öf¸� Äf^·Y �{Â� Ö» �z�» ZÅ ÃZ´//�ËÓZa
 ÄÌ·ÁY Ã|�¿ Ö��]Z�u ÕZÅ ��Y�³ �{ ZÅ d¯��
 {Â] ¾ËY |¿{Y{ ��Y�³ Y� ÖÀÌËZa ÕZÅ{Â� {Ây
 ZÅ [Z�u c�Â� ¾ËY �za Á �ËÓZa d¯�� Ä¯
 �Ì¿ ZÅ d¯�� d¬Ì¬u �{ Á {Â] Ã{�°¿ µZ��Y Y�
 Y� {Ây ½Zf//�»� ��Y�³ ÃZ» �}M ÕZ//Å w�¿ Z]
 Y|f]Y ½Z¼Å �Y ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �|¿{Â] Ã{�  ̄Ä//WY�Y
 º¯ Ö¸Ìy Ã|� ¹Ô�Y ÕZÅ{Â� Ä¯ {Â] �z�»

�d�Y Ã|� {�ÁM�]
 ¶]Z« �ËY�§Y d¨¿ w�¿ ÃZ» �}M �{ ¾//ÌÀr¼Å
 ÓZ] �ÂÀÅ ZÅ Ã{�ÁM�§ w�//¿ Ö·Á d//�Y{ ÖÆmÂe
 ZÅ d¯�� ¾ËY {Â� [Z//�u ¾ËY Z] , {Â] Ã|»ZÌ¿
 d¼Ì« ½Âq �Z//�Y ¾ËY �] � |//� ¹Ô�Y �f¼¯
 �ËY�§Y d//¨¿ d¼Ì« Á Ö//f¨¿ ÕZ//Å Ã{�ÁM�§
 ÕY�] Ä¯ |»M {Â//mÁ Ä] ½ZÀÌ¼�Y ¾ËY ,d//�Y{
�d�Y{ |ÅYÂy {ÂmÁ d^j» ¶Ë| e ÕZÅ Ö�ËÓZa

 {�YÂ» Ä] ÄmÂe Z] �d¨³ ÄËZ»�� �Y�Z] �Ë|» ¾ËY
 ¾ËY Ã|� Ö//��]Z�u ÕZÅ ��Y�³ �{ , �Â¯~»
 |��{ �� ZÅ ÃZ´�ËÓZa Ä¼Å �{ ¾Ì´¿ZÌ» ,Ä¸X�»
 Á Ã|� ��Y�³ {Â� Ä] d^//�¿ Y� {Â� �ËY�§Y
 �Y �Ì£ Ä] Äf^·Y �{Y{ �ËY�§Y Ã|//�¿ Ö//��]Z�u
 ÄÌ·ÁY {Â� ¹Ô�Y Õ|u Ze Ä¯ �Ë�^e ÃZ´//�ËÓZa
 ÖËZÅ ÃZ´�ËÓZa Ä^//�Zv» {Â] Ã{Y{ Ä¿ÓÂ¬ » Y�
 ¶Ë| e Z^Ë�¬e ½YÁÓ Á ½ZÆ¨�Y ,�Z^��|À] �Ì�¿
 �ÁZ�» ÕÂ¨e�a �Ë|»�|Àf�Y{ Õ|��{ �� d^j»
 ÖÀÌ] �Ìa � d�Y{ �ZÆ�Y l¿�e Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 ®Ë �Ì¿���� �ZÆ] ÄÅZ» Ä� ÕY�] Ä¯ {Â� Ö»
 ¾ËY ½Zf�»� {Â� Ã�Y|¿Y Ä] ¶«Y|u ÖÅ{{Â//�
 {Â� ¾ÌÀr¼Å �|//�Z] Äf�Y{ {ÂmÁ ZÅ d¯�//�

 Ze �� Ä] |¿YÂe Ö» Öfu ZÅ d¯�� ¾ËY �ZÆ] ¶�§
 �|��] ½Zf�»� {Â� �Y �f�Ì] |��{ ��

 ���� µZ//� ÕY|f]Y {Â//� w�¿ �Â¼n» �{
 �za Á �ËÓZa d¯�� Ä¯ {�Y{ ¾ËY Ä] Ö´f�]
 d�Y Ã{Y{ ÄWY�Y ZÅ d¯�� Ä] Y� ZÅ [Z�u c�Â�
  c�Â� ¾ËY Ä¯ Ö¿Z»� Ze ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] .�Ìy ZË
 ZÅ ��Y�³ {Â//�¿ ÄWY�Y ZÅ d¯�� Ä] ZÅ [Z//�u

�{Â] |ÅYÂz¿ Z°eY ¶]Z« Ö¸Ìy

احتمالات و نبود پیش بینی درست
 �´¸Ì¸ve  ,ÖÀÌ°�Y  Ö¸�
 ®¿Z]  Õ�Y�//³�Z¯  |//��Y
 �{ �Ì¿ ½|// » Á d// À�
 ½|�¿ ¹Ô�Y �ÌiZe �Â�y
 ÄÅZ» Ä//� �{ ­Y�Ây w�¿
 ÕZÅ d¯�� �] ���� �ZÆ]

 Ö¸ § ��¬» �{ Äq�³Y �d�Y{ ½ZÌ] ÖÅZ´�ËÓZa
 ÕÁ� �] cZ//��Y�³ ¹Ô�Y Ä] �Á�//� ZÅ d¯��
 ¶Ì·{ ¾ËY Ä] ZÅ ÖÅZ´//�ËÓZa Z»Y |ÀÀ¯ Ö» µY|¯
 |À¿YÂe Ö¼¿ |¿�Y|¿ Y� {Ây ­Y�Ây w�¿ �ÂÀÅ Ä¯

�|ÀÅ{ ÄWY�Y µY|¯ �{ Y� cZ��Y�³ ¾ËY
 �{ {ÂmÂ» cÓZ¼fuY Ä] Ã�Z//�Y Z] ÖÀÌ°//�Y
 ­Y�Ây w�//¿ �«Â» Ä] ½|//�¿ ¹Ô�Y �Â�y
 µZ¼fuY Ä] �d¨³ ZÅ ÃZ´//�ËÓZa �{ ���� �ZÆ]
 ­Y�Ây w�¿ ½{Â^¿ ��f�{ �{ Ä] ÄmÂe Z] {ZË�
 Õ�Z//� ¥Z¨� ��Y�³ ÄWY�Y Ä] ZÅ d¯�//� ¾ËY
 Ä] �ÂÀÅ Ä¯ Y�//q |ÀÀ¯ Ö» Ã|À//�] µY|¯ ÕÁ�
 ZÅ d¯�� ¾ËY Á d//�Y Ã|//�¿ ¹Ô�Y Öy�¿ ZÆ¿M
 �|ÀÀ¯ ÄÌÆe Y� {Ây Ö·Z» ÕZÅ c�Â� |À¿YÂe Ö¼¿
 �] ZÅ d¯�� Ä¯ d//�Y ¾ËY �´Ë{ µZ¼fuY Äf^·Y
 ÕZÅ c�Â� Á cZ��Y�³ ºË|« ÕZÅ w�¿ �Z//�Y
 d¼Ì« Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] Ä¯ |ÀÅ{ �Y�« {Ây Ö·Z»
 {Â//� Á ZÅ w�¿ |¿Á� ÄnÌf¿ �{ ,Äf§� ÓZ//] d¨¿
 �|//� |ÅYÂy Õ{Â � ���� �ZÆ] �{ �Ì¿ Z//Æ¿M
 |À¿YÂf¿ ZÅ Ö�ËÓZa {Â� Ö» \mÂ» Ä¸X//�» ¾ËY
 |ÀÅ{ ÄWY�Y µY|¯ ÕÁ� Y� ÖvÌv� ÕZÅ ��Y�³
 w�¿ ¹Ô�Y �{ �ÌyZe c�Â� �{ {ZË� µZ¼fuY Ä] Á
 �Â¯~» Ã|//� ¹Ô�Y cZ«Z¨eY �Y Ö°Ë ���� �ZÆ]

�{Y{ |ÅYÂy w�
 d À� ®//¿Z] Õ�Y�³�Z¯ |//��Y �//´¸Ì¸ve
 {Â//� �{ Ä¯ Ö¸Ë| e � d//�Y{ ½ZÌ] ½|// » Á
 Ä] ºÌÀ¯ Ö» Ã|ÅZ�» ÖÅZ´//�ËÓZa ÕZÅ d¯��
 Õ{Â//� Á w�¿ ÖÀÌ] �Ìa Ä¯ d//�Y ¶Ì·{ ¾ËY
 Ã|Ë{ Ã|�¿ Ö���Z] ÖËY|f]Y ÕZÅ ��Y�³ �{ Ä¯
 d¨¿ w�¿ Ä¯ Y�q ,{Â^¿ tÌv� �«YÁ �{ |//� Ö»
 �{ Ä  ̄ÖËZÅ ÖÀÌ] �Ìa Á {Â] Äf§� ÓZ] ½Zf�»� �{
 ÕZÅ ¶Ë| e {ZnËY h�Z] |� ÄWY�Y cZ��Y�³ ¾ËY
 µZu �{ Äf^·Y �|� ZÅ d¯�� ¾ËY {Â� �{ d^j»
 Ä� ÕY�] Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ µZ¼fuY ¾ËY �Ì¿ ��Zu
 ÕZÅ w�¿ Z] Y� {Â� ÖÀÌ] �Ìa µZ//�»Y �ZÆ] ÄÅZ»
 ºÅ �Z] Ä¸X�» ¾ËY Ä¯ |À�Z] Äf�Y{ ��½Zf�»�

 Öf��{ ÖÀÌ] �Ìa Ä¯ |//� |ÅYÂy ½M Ä] �nÀ»
�{�Ì´¿ c�Â� ZÅ d¯�� {Â� �{

قابل اتکا نبودن محاسبات
 ¶¯�Ì]{ ,Õ�Â//�Z���Z¿
 ÊËZ»�§�Z¯ Ê//¨À� ¾¼n¿Y
 �Ì¿  d¨¿  �//ËÓZa  d À�
 �Å d·Á{ Ä//°ÀËY ½Z//Ì] Z]
 ¹Ô�Y �Â//�y �{ µZ//�
 ,Äf�Y{  �ÌyZe  ­Y�Ây  w�¿

 Ä¯ |Å{ Ö» d¸Æ» ÃZ» �ZÆq c�Zne ½Â¿Z« �{Á�§Y
 �|ÀÅ{ ÄWY�Y Y� {Ây Ö·Z» ÕZÅ c�Â� ZÅ d¯�//�
 Õ�Y�³�] Ö¿Â¿Z« d��§ ÃZ» �Ìe ½ZËZa Ze ¾ÌÀr¼Å
 d�Y ¾ËY ºÆ» Ä¸X�» Á Ã|Ì//�� ½ZËZa Ä] �»Zn»
 ZÅ d¼Ì« |�Z^¿ �z�» ­Y�Ây ÕZÅ w�¿ �³Y Ä¯
 ZË Á {Â//� Ö» Äf§�³ ��¿ �{ ÖÀÌ¼ze ¶°//� Ä]
 ÕZÅ c�Â� �{ Y� ZÅ d¼Ì« ¾Ì´¿ZÌ» ZÅ d¯�//�
 cZ^�Zv»�{ Ä¸X�» ¾ËY�|ÀÅ{ Ö» �Y�« {Ây Ö·Z»

�|À¯ Ö» {ZnËY Y� ÖeY{Y�ËY Ö·Z» ÕZÅ c�Â�
 �«Â» Ä//] ½|//�¿ ¹Ô�Y � {Á�§Y Õ�Â//�Z�
 c�Â� cZ^�Zv» {Â//� Ö» h�Z] ­Y�Ây w�¿
 ¾°¼» ÖÀ Ë |//�Z^¿ Z°eY ¶//]Z« Ö¸Ìy Ä//f§�³
 �eÓZ] Ö¸Ìy Z//Ë ¾ÌËZa Ö//¸Ìy ZÅ d¼Ì« d//�Y
 ZÅ d¼Ì« Ä¯ Ö//¿Z»� Ö·Á {Â//� Äf§�³ ��¿ �{
 ÖeZ«Z¨eY ¾ÌÀq {Â//� ¹Ô�Y \�ZÀ» d��§ �{
 Ä] ÄmÂe Z] �d//�Y{ ½ZÌ] ÕÁ �{Y{ |//ÅYÂz¿ w�
 Ö³��] ÕZÅ d¯�� Ö�ËÓZa ÕZÅ d¯�//� Ä°ÀËY
 Ä¸X�» ¾ËY |Àf�Å Ö��Â] Á |¿Â� Ö» [Â�v»
 {Â� Ö» [Â//�v» ZÅ ½M ÕY�] ±��] \Ì� ®Ë
 ºË�Y~´¿ ¦¸ze Y� ¶//� » ¾ËY º//�Y �³Y Öfu�
 ½ZÌ» ¾ËY �{ c�Zne ½Â¿Z« ÕZÅ|À] �Y Ö//�z]
 �Â¯~» Ä¸X�» ¥Z�ÁY ¾ËY Z] Á {Â� Ö¼¿ dËZ��

�d�Y Ã|ÀÀ¯ ½Y�´¿
 Z] d¨¿ �ËÓZa d À� Ö//¨À� ¾¼n¿Y �Ì]{
 Ö·Z» �{�³ Ä  ̄ÖËZÅ d¯�//� Ä°ÀËY Ä] Ã�Z//�Y
 ÕZÅ c�Â� Ä¯ d�Y ¹�Ó |¿�Y{ ÖËÓZ] �ZÌ//�]
 ½Á|] Á ¾�Á� ,¥Z¨//� ¶°//� Ä] Y� {Ây Ö·Z»
 d¨³ ,|ÀÅ{ ÄWY�Y ��//¬» ½Z»� �{ Ö»ZÆ]Y p//ÌÅ
 Ö»Z¼e Á {Â� ÄÌ//�Zu ,�Á�§ ,|Ë�y Äq�³Y �
 cZ»ZÆ]Y Z»Y ,{Â� ÄWY�Y Ö§Z¨� �Â� Ä] |ËZ] {�YÂ»
 ½Z^uZ� Á ZÅ d¯�//� ÕY�] Õ{�YÂ» ¾ÌÀq �{
 Õ�Â�Z� �{�  ̄|ÅYÂy {ZnËY Y� ÖeÔ°�» ¹ZÆ//�
 Ä] Ö·Z» ÕZÅ c�Â� Ä¯ Ö//¿Z»�Ze � {�¯ tË��e
 Õ{Z�f«Y ÃZ´À] �Å �{ ¾//�Á� Á ¥Z¨//� �Â�
 {Â� ÄÌ�Zu Á {Â//� �Â�y �{ {Â�¿ Äf�Â¿
 ¾ÌÀr¼Å �{Â//� Ö» s��» Ö¨¸fz» cÓZ¼fuY
 ÓZ] ½Y�//Ì» Ä¯ d//�Y Ö·Z» ÕZÅ c�Â� ¾//ËY
 �z//�» Y� ZÅ d¯�//� {Â//� ¾f§� ¾ÌËZa ZË
 �ZÌ » Õ{Z�f«Y ÕZÅ  ÃZ´À] ÖÅ{{Â� �{�|À¯ Ö»
 �� �Â¼n» �«YÁ �{ Ä¿ÓZ//� Ö·Z» ÕZÅ c�Â�

�d�Y ÄÅZ»



 ÕZÅ c�ËZ¤» Á Õ{ZÌÀ] cÔ°�» ,{�~³ Ö» �f�Ì] Äq �Å |�� Ö» ��¿ Ä]
 ½M |ÅZ� ¶^« µZ//� Ä  ̄ÖËZÅ �Á� Ä] �d·Y|� ¹ZÆ//� Õ�Z//�{Y�M Ö¿Â¿Z«
 cZ»ZÆ]Y ,½ZÌ» ¾//ËY �{ �|Å{ Ö» ½Z//�¿ Y� �{Ây �Ìa �Y �Ì] �º//Ë{Â]
 Ö¿YÂeZ¿ Á ÄËZ»�� �Y�Z] Z] ÖËZÀ�M ¹|� Ä��YÁ Ä] Ä  ̄ºÌ¬f�»�Ì£ ½Y�Y|»ZÆ�
 �Y �f//�Ì] �ZÌ//�] |¿Y Ã{�¯ [Zzf¿Y Y� �Á� ¾ËY {Ây ÕÂ¨e�a dË�Ë|» �{

�d�Y ºÌ¬f�» �Á�
 Ö¿Â¿Z«�Ì£ ¶°� Ä] Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�� {Â� ºÌ�¬e �Y ¾ÌÀr¼Å 
 Ä] �»Zn» Õ�Y�³�] ,ZÅ d¯�//� ¾ËY cZ]Zzf¿Y �{ Ö¿Â¿Z« Ö] ,¹Zn� �//�Âe
 |Ë|Æe Ze Äf§�³ ZÅ d¯��  Ä»ZÀ�Z�Y Á c�Zne ½Â¿Z« Z] �ËZ¤» Ô»Z¯ Ö¸°//�
 d¼� �Y �¼n» Ä] {Á�Á ÕY�] Ö¿Zf//�Y ÕZÅ d¯�� Öy�] ÕZÅ ��]Z//�u
 ½Z»�Z� ½{Â] |¼f » �Y �¼n» �{ d¯�� c�Â� �{ Ä¯ ���Â] ½Z»�Z//�
 d·Y|� ¹ZÆ� º³�{�� ¥Ô¯ �Y ½Z�¿ Ä¼Å ºÆ·Zj»Y Á �|//� |ÀÅYÂy k�Zy
 ÕY Ã{�a d�a ÕZÅ d�{ Ä��YÁ Ä] �Â  ̄Ã�³ ¾ËY |ËM Ö» ��¿ Ä] Äf^·Y � {�Y{
 �ÅZ� �{ Ä¯ Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�//� �] ½{� Ã�^Àq |�« Ä¯

�{Â� Ö» �e�Â¯ Á �e�Â¯ �Á� Ä] �Á� |¿�Y{ Y� |Àf�Å ¹{�» Ä] ª¸ f»

چالش تفسیر به رای 
 ÕZÅ Ö¿ÁZ e ÄË{ZveY ���Z] ,ÃYÂy ÖÀÌ»Y ¾Ì//�u
 ÕZÅ d¯�� cÔ°�» �Â�y �{ �Ì¿ d·Y|� ¹ZÆ//�
 ÕZÅ d¯�//�  �d//¨³  Ö¿Zf//�Y  Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 |Àf�Y|¿ Ö�·Zq {Ây Ä] {Ây Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»��
 Ö·Z ËY�Â� cZ^eZ°» Õ�//� ®Ë Ä��YÁ Ä] �«YÁ �{ Á
 Ä]�|¿|//� �·Zq �Zq{ Öf·Á{ ÕZÅ ÃZ´f//�{ Á ��Â]

 �{ Õ�^Å� º� » ¹Z¬» Ä//¯ ÖeY�ZÌfyY �Y �eY�§ ��Â] Ö·Z� ÕY�Â//� ,��¿
�{�¯ ¶¼� ,|¿{Y{ d·Y|� ¹ZÆ� Õ�Z�{Y�M �Â�y

 cY{Y�ËY Z] ��Â] ÕY�Â� ÕZÅ ¶¼ ·Y�Âf�{ {YÂ» �Y Õ�� ®Ë� {Á�§Y ÕÁ 
�|�¿ dËZ�� {YÂ» ¾ËY ÖËY�mY \Ìe�e �Ì¿ Öy�] �{ Á |Àf�Å ÃY�¼Å Ö¿Â¿Z«

 ��Â] Ö·Z� ÕY�Â� Ä¯ ÕY Ä»Z¿ ¾ÌËM ª^� ÄËZ»�//� �ËY�§Y �Y ¶^« {Â] �Y�«
 ½M �Y �a Á ½Y�Ë|» [Zzf¿Y �b//� ÄËZ»�//� �ËY�§Y Y|f]Y {�¯ \ËÂ�e
 ¶¯ ¹ZÆ� ½Âq ÓÁY�|�¿ ¾ÌÀq Z»Y {�Ì´] c�Â� ¹ZÆ//� ½|//� ÖeÔ»Z »
 [Â�v» ½Z�¼Å Á |uYÁ ÕÂ¨e�a ®Ë Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�//�
 ÕZ��Y �ÂÀÅ Ä  ̄Ö·Zu �{ ZÅ d¯�� ¾ËY ¹ZÆ� ½|� ÖeÔ»Z » Z] Á |¿Â� Ö»

 �d§�³ c�Â� ¦¸ze {Â] Ã|�¿ [Zzf¿Y ZÅ ½M Ã�Ë|» cPÌÅ
 ºfy Zm ¾Ì¼Å Ä] {ÂmÂ» ÕZÅ ¦¸ze �d//�Y{ ½ZÌ] µÂX//�» ¹Z¬» ¾ËY 
 Ä¯ Õ�Á� �{ ���Y ºÅ Á ­�f//�» ÕÂ¨e�a Ä] ÄmÂe Z] Ä¯ Y�q {Â//� Ö¼¿
 �d�Y{ cÁZ¨e ZÅ ºÆ� ���Y Ã|�¿ �Z] ½Z�{Z¼¿ �ÂÀÅ ZÅ ¹ZÆ� �Y ¹Y|°rÌÅ
 ½Z»Âe �� Ä] Õ�´Ë{ ºÆ� Á ½Z»Âe��� ½Zf�Y ®Ë ºÆ//� Ä¿Â¼¿ ½YÂÀ� Ä]
 Äf^·Y .d�Ìq ZÅ ½Zf�Y ¹ZÆ� ���Y ¥ÔfyY ¶Ì·{ d�ZnÀËY µYÂ//��|Ì��
 ,½Z»�¼Å \//�ZÀ» �Ì]|e ®Ë Z] Ö �¬» �{ Ä//¯ d//�Y{ {ÂmÁ ½M ½Z°»Y

�{Â� Õ�Ì³Â¸m cÔ°�» ¾ËY �Y Ä¯ |ÀÀ¯ ÖeÔ»Z » Y� ZÅ{Z¼¿ Ö»Z¼e
 ¶¯ Ä¯ Öe�Â� �{ ½|//� ÖeÔ»Z » �Y |// ] �{Y{ Ä//»Y{Y ÃYÂ//y ÖÀÌ»Y
 �ZÌfyY �{ ½M Ö¿Y{�³|^//� Á Ö¿Y{�³�Y�Z] ÕÂ¨e�a ¶  ̄���Y Á cY�Z//ÌfyY
 {�°¸¼� �ËY�� ½M�{ d§�³ Ö» �Y�« Ö¿Zf//�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯��
 ¾ËY ½Y�Ë|» Á {Y{ Ö» ½Z�¿ Y� ½Zf//�Y �Å ¹ZÆ//� ���Y ,½Y�Ë|» ÖfË�Ë|»

�|¿|� Ö» Â´]YÂm |ËZ] ZÅ d¯��
 �Y �´Ë{ Ö°Ë Ä] Ã�Z//�Y Z] d·Y|� ¹ZÆ//� ÕZÅ Ö¿ÁZ e ÄË{ZveY ���Z]Á 
 ¹Ô�Y \Ìe�e �Ì¿ �»Zn» �Â//�y �{ �d¨³ {ÂmÂ» Ö¿Â¿Z« ÕZ//Å c�ËZ¤»
 ÕZÅ Ö¿ÁZ e Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ �Ì¿ ÖÀÌ¿YÂ« ½M �] ÃÁÔ� Á |//�¿ dËZ�� Ã|//�
 |Àf�Å Õ�Y~³ ÄËZ»�� �¼n» Â�� ½Y�Y|»ZÆ� Ã|ÀËZ¼¿ ½YÂÀ� Ä] Ö¿Zf��Æ�
 ¾ËY �] ÃÁÔ� �|ÀÀ  ̄�Y�³�] Y� �¼n» |ËZ] Ä¯ |Àf//�Å ZÅ Ö¿ÁZ e ¾ËY Z¿Â¿Z« Á

|Ëبردار �دست از سر بÂر

§رËاد �|الت�e|ی ³ری دولت در ب�رf³رM ¾Ëزادسازی ا»�fاد aاËان مË Öاب|. 
سرانجام تخلفات متعدد در انتخابات و مجامع شرکت های سرمایه گذاری استانی چه می شود؟
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 kÂ» Ö¿Â¿Z« Ö] �Ì¿ Ö°Ì¿Á�f°·Y �¼n» Õ�Y�³�] ÕY�] Õ�Y�]Y �Y Ã{Z¨f�Y �{
 Õ�¯�» Õ�Y~³ Ã{�b� d¯�//� �Zy �Y�§Y ¹�¿ ®Ë �¬§ |ËZ] Y�q �|¿� Ö»
 ÕZÅ d¯�� Ä  ̄ÖËZÅ�Y�§Y ¹�¿ Ä] Y�q ¾ÌÀr¼Å .{Â//� ¾ÌÌ e �Z  ̄¾ËY ÕY�]
 Ö·Zu �{ ¾ËY .|¿{Y|¿ Õ�Y�³�] Ã�ZmY |¿{Â] ½M �Ì´Ìa ZÅ ½Zf�Y �{ Ö¿Zf//�Y
 |À¯ �Y�³�] Ö°Ì¿Á�f°·Y �¼n» |ÅYÂz] Ä¯ Öf¯�� Ã|»M ½Â¿Z« �{ Ä¯ d�Y
 cPÌÅ ½M ¹Zn¿Y Á �Y�§Y ¹�¿ ½M {�°¸¼� ,�Y�//§Y ¹�¿ [Zzf¿Y ¶j» Õ{�YÂ» �{
 ¾ËY Õ�Y�³�] ÕY�//] ºË{Â] |ÅZ//� ¶¼� �{ Ö·Á {�Ì³ Ö»  ºÌ¼�e Ã�//Ë|»

�|� Õ�Z^mY Õ�Y~³ Ã{�b� d¯�� �Y�§Y ¹�¿ �Y Ã{Z¨f�Y �»Zn»
 d�Y{ |�« ��Â] Ö·Z ËY�Â� ÃZ» |À¨//�Y �{ � {�¯ tË��e ÃYÂy ÖÀÌ»Y
 ��¿|» Õ�Y�//³�] ÃÂv¿ ½Âq Z»Y |//À  ̄�Y�³�] c�Â� ¾ËY Ä//] Y� �//»Zn»
 Ö¿Â¿Z« ¶¼ ·Y�Âf�{ Á Öf¯�//� dÌ¼¯Zu Á c�Zne ½Â¿Z« Z] �ËZ¤» Y�Â//�
 ºÌ¼�e Á |�  �¿Z»  �¸n» Õ{Z�f«Y ½ÂÌ�Ì¼  ̄{Â] Ö¿Zf�Y ÕZÅ d¯�//�
 �ËY�� Ze {Â//�¿ �Y�³�] �»Zn» ¾ËY ÃZ» �ÂË�Æ//� ½ZËZa Ze Ä  ̄|//� Õ�Ì³
 Ö»Zn//� ��//� ¾ËY �] ÃÁÔ� �{Â//� ZÌv» ½M Õ�Y�³�] ÕY�] ¹�Ó Ö¿Â¿Z«
 ½Â¿Z« ª^� Ä¯ Y�q d�Y ½Â¿Z« Z] �ËZ¤» �Ì¿  �»Zn» �{ d¯�� ÕY�] ½|�

�|� �¼n» �{ d¯�� ÕY�] Õ�Y|»ZÆ� pÌÅ �Â�u �¿Z» ½YÂe Ö¼¿

تداوم انحصار و تخلف سپرده گذاری 
 d¯�� Õ�Y~³ ÄËZ»�� �Ë|» ,d//�Á{  ¾�Á |ÌuÁ
 ½Z»�Z� Ä°ÀËY Ä] Ã�Z�Y Z] ¾ËÁ�« ½Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»��
 ÕZÅ d¯�//� cZ]Zzf¿Y Ö¿Â¿Z«�Ì£ ¶°//� Ä] ��Â//]
 �Y~³YÁ ÖËY�Y{ Á {Z�f«Y �Â»Y ¶  ̄cY�Y{Y Ä] Y� Ö¿Zf//�Y
 �¼n» Y|f]Y |//ËZ] c�Zne ½Â¿Z« ª//^� �d¨³ ,{�//¯
 �{ ��Zu ½Y�Y|»ZÆ//� ��Âe �b� Á {Â� ¶Ì°//�e

 Za Öfu ½Z»�Z� �Â�y ¾ËY �{ Äf^·Y |¿Â� [Zzf¿Y Ä//�ÌW� cPÌÅ �¼n»
 Y� ½Zf//�Y �Å ÖËY�Y{ {Z�f«Y ¶¯�Ë|» ÕY ÄÌ£Ô]Y ª^� Á d//�Y~³ �eY�§ Y�
 ÕZÅ{ZÆ¿ �Y ºÅ Ö//�À» Á ½Y��Z¿ �|¿{�  ̄[Zzf¿Y �¼n» �ÌW� ½YÂÀ� Ä//]

�|¿|� ¾ÌÌ e Ö]Z�f¿Y c�Â� Ä] Õ�´Ë{
 �ËZ¤» Ã{�  ̄¡Ô]Y ��Â] Ä  ̄Õ|ÀËM�§ Ö¸  ̄�Â� Ä] � {Á�§Y d//�Á{ ¾�Á
�d�Y d·Á{ Õ�³ Õ|�e �ÅZ¯ �Â�y �{ Õ�^Å� º� » ¹Z¬» ½Z»�§ Z]

 h�Z] Ä°¸] d§�´¿ c�Â� d·Á{ Õ�//³ Õ|�e �ÅZ¯ ZÆÀe Ä¿ µZu ¾ËY Z]
 ¾ËY Ä] Y� {Ây {Y�§Y Á |¿Â//� {�YÁ cZ]Zzf¿Y ÕY�] Z¼Ì¬f�» ZÅ Öf·Á{ |//�
 �{ |ËZ] Ä¯ ½Zf� Ä¿Z»Z//� Ä] Ö//��f�{ �{Y{ Ä»Y{Y ÁY�|ÀÀ¯ {�YÁ cZ]Zzf¿Y
 ½Z»�Z� ��Âe Á |//�¿ ¹Zn¿Y |�Z] Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ÕZÅ d¯�//� �ZÌfyY
 ÖËY�Y{ {Z�f«Y �h//·Zi �Zz//�Y �ZÌfyY �{ Ö¿Â¿Z«�Ì£ ¶°//� Ä] ��Â//]
 ½Â¿Z« ¥Ôy |¿Á� ¾ËY Ä°ÀËY Ä] Ä//mÂe Z] {ÂmÁ ¾ËY Z]�d§�³ �Y�« �½Zf//�Y
 cZ]Zzf¿Y Õ�Y�//³�] ÕÂ¸m Á |¿{�¯ {Á�Á Ö//e�Z�¿ ÕZÅ{ZÆ¿ {Â] c�Z//ne 

�|Àf§�³ Y�
 Ä¯ ÖeZ¨¸ze�Y �´Ë{ Ö°Ë �d�Y{ �ZÆ�Y Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� �Ë|» ¾ËY
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�� Ä] |ËZ] ¹ZÆ� {Â� Ä  ̄d//�Y ¾ËY d§�³ c�Â�
 {Â//� �Ë�Âe ¢¸^» �Â�y �{ �Y|»ZÆ//� �//¼n» Õ�Y�//³�] Z//] Á {�YÁ
 Õ�Y~³ Ã{�b� d¯�� Ä] {Â� Ö¿Â¿Z«�Ì£ ¶°� Ä] Z»Y {�¯ Ö» Õ�Ì³ ºÌ¼�e
 �{ ÖfÌ§Z¨� �ÂÀÅ Äf^·Y �|� �Ë�Âe d¯�� ¾ËY ��Âe {Â� Á �Y~³YÁ Õ�¯�»
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�� �{�Y|¿ {ÂmÁ ¹Zn� ��Âe {Â� �Ë�Âe �Â�y
 Ä°ÀËY ÕY�] ºË�Y{ ÕÂ¨e�a Ä  ̄Õ�Ë~a ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�� ®e ®e �Y Ö¿Zf�Y

 �|¿�Ì³ Ö» ÄË|ÌËZe |ÀÅ{ ÄWY�Y Y� {Ây Ö·Z» cZ��Y�³
 �Y Y� ¹Á{ {Â� Õ�¯�» Õ�Y~³ Ã{�b� d¯�� Ä¯ d�Y µYÂ� ÕZm µZu
 ZÅ d¯�� ¾ËY �Y Ä¯ ÖËZÅ|ÌËZe ª^� ,Ã{�¯ �Ë�Âe ½Y�Y|»ZÆ� Ä] Ö¸v» Äq
 ,{Â� ºÌ�¬e �Á� ¾ËY Z] �Â¼n» �{�{�Y|¿ {ÂmÁ Ô�Y ¹Á{ {Â� ºËY Äf§�³
 ¾ËY ÕÂ´z�Za ½ÂÀ¯Ze Ö m�» pÌÅ Á |¿{�°¿ d§ZË�{ ,{Â� Õ�ZÌ�] {Y�§Y

�d�Y Ã|�¿ Ä¸X�»

 ÖنÂام »ان°uران|ن ا ÄÌاشu 
 

محمدرضــا جودکی، کارشــناس حوزه ســهام عدالت در 
گفت وگويــی به تحلیــل مهم ترين معضلات شــرکت های 

سرمايه گذاری استانی پرداخت. 
���

 مجامع شــرکت های ســرمايه گذاری استانی چرا 
برگزار نشد؟

 ¹Ô�Y Ö¿Â¿Z«�Ì£ Y� �»Zn» Õ�Y�³�] �Â¿ �Â�¯ ¶¯ Ö���Z] ½Z»�Z�
 |ËZ] �»Zn» ¾ËY �|//� Â¤· �»Zn» ¾ËY Õ�Y�³�] ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] Á {�¯
 Õ�Y~³  ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�� \ËÂ�e {�Â» Ä»ZÀ�Z�Y Á c�Zne ½Â¿Z« ª^�

 �Öf·Á{ ÕZÅ{ZÆ¿ �Á� c�Â� Ä] Ä¿ |� Ö» �Y�³�] Ö¿Zf�Y

 چه مســائل ديگری باعث افزايش چالش های سهام 
عدالت شده است؟ 

 Z] {Y�¿ Õ|¼uY Õ�Â//Æ¼m d//�ZË� ½Z»� �{ d·Y|� ¹ZÆ//� s�� 
 s��» ½ÁZ e �z] Ä //�Âe Á ZÅ�YÂ¿Zy cÁ�i �ËY�§Y s�//� ½YÂÀ�
 |� ²¿�¼  ̄c|//� Ä] s�� ¾ËY �{ ½ÁZ e �z] ½M �Y �a Z»Y |//�
 �Y�Z] Ä] Y� ½ÁZ e �z] ºÆ//� �«YÁ �{�|Ì»Zn¿Y ½M ½|//� ¥~u Ä] Á
 Ä  ̄d�Y ¾ËY ºÆ» Ä¸X�»�|¿{Y{ �Z�fyY s�� ¾ËY ½|� ÕY ÄËZ»�//�
 ¾ËY Ä //�Âe Ä] ®¼  ̄ÕY�] �Y�]Y ®Ë ½YÂÀ� Ä] |ËZ] �Ì¿ ÄËZ»�//� �Y�Z]
 ¾ËY �¬¿ Ä°¸] ºË{Â^¿ Ä¸X�» ¾ËY |ÅZ� ¶¼� �{ Z»Y |À¯ ¶¼� �z]
 ¹Z¬» Õ|À] d�Å ÄÌ£Ô]Y ®Ë |À] �{ �|� ¾Ë�ËZ� �Y �e ²¿��a �z]
 ¾ÌÀr¼Å �d�Y Ã|//� s��» duY�� Ä] �Â�Â» ¾ËY Õ�^Å� º� »
 ÕY�]�|//� ÄfyY{�a Ä¸X//�» ¾ËY Ä] �Ì¿ �� ¶�Y ½Â¿Z« �� Ã{Z//» �{
 Ä  ̄{�Y{ Ã�Z//�Y ºÅ ½Â¿Z« ¾ËY�� Ã{Z»� Ã�//�^e �Â�Â» ¾ËY |//ÌËZe
 d^�¿ Ä] Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�//� \�ZÀe Ä] Ö¿ÁZ e ÕZÅ d¯��

�|Àf�Å ¥Z » cZÌ·Z» �Y Á Ã{Y{ ¹Zn¿Y ÄËZ»�� �ËY�§Y ½Z�¼Æ�

 دلیل اينکه تعاونی ها بايد به نســبت شرکت های 
سرمايه گذاری افزايش سرمايه دهند، چیست ؟

 ÕZÅ d¯�� \·Z« �{ d·Y|� ¹ZÆ//� , ��¶�Y ½Â¿Z« �� Ã{Z» ª^�
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�� ½Z�ËZ��Y d^�¿ Ä] �Ì¿ ZÅ Ö¿ÁZ e Á Ö¿ÁZ e
 ½ÂÌ¸Ì» �� |ËZ^¿ Ä¯ d�ZÀ » ¾ËY Ä] ¾ËY ,|ÀÅ{ Ö» ¶Ì°�e Y� Ö¿Zf�Y
 ÕZÅ d¯���{Â� {ZnËY ÖfÌ �Á ¾ÌÀq Ä¯ |//� Ö» �{Z� Ö��Â] |¯
 ½Zf�Y �Å Ö¿Zf��Æ� ÕZÅ Ö¿ÁZ e �Y ¶°//�f» Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 �»Zn» Õ�Y�³�] ¶°�» ½Z»� pÌÅ |� Ö» dËZ�� ½Â¿Z« ¾ËY �³Y�|Àf�Å

�|»M Ö¼¿ {ÂmÁ Ä] Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯��

 نحوه برگزاری مجامع ســرمايه گذاری استانی مغاير با 
اساسنامه آنها بود؟

 c�Â� |ËZ] Ä»ZÀ//�Z�Y sÔ�Y Y|f]Y Ä¯ d//�Y Ã|»M Ä»Z¿ ¾ÌËM �{
 �Y�³�] Ö°Ì¿Á�f°·Y �Á� Ä//] Y� �»Zn» |ÀÅYÂz] �³Y Ä¯ Y�q �{�//Ì´]

�{Â� |Ì« Ä»ZÀ�Z�Y �{ |ËZ] Ä¸X�» ¾ËY |ÀÀ¯

 تغییر اساسنامه چگونه عملی خواهد شد؟
 d·Y|� ¹ZÆ� �½Y�Y|»ZÆ��Z��Y Ö»Z¼e Ä¯ d�Y Ö¿|� ¹Zn¿Y Ö¿Z»�
 |//� Ã|Ë{ sÂ�Á Ä] �ÌyY cZ]Zzf¿Y �{ Äf^·Y �|ÀÀ¯ ¹Y|//«Y �Z¯ ¾ËY Ä]
 ZÅ Ö¿ÁZ e \·Z« �{ �//³Y Ö·Á |ÀÀ¯ Ö¼¿ Y|//Ìa �Â�u Z��Y Ö»Z¼e Ä//¯
 d�Y Ã|� �Y�³�] |��{�� �Y �Ì] �Â�u Z] �»Zn» ¾ËY Ã�YÂ¼Å |//�Z]
 ÕY�] ÕY Ä§�u Ä�//�YÁ ®Ë ÄËZ»�//� �Y�Z] �{ ½M �] ÃÁÔ� ¾ÌÀr¼Å ,

�|ËM Ö» {ÂmÁ Ä] ½Y�Y|»ZÆ�
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 زمزمه هايی مبنی بر صدور مجوز تاســیس شرکت های 
کارگزاری شنیده می شود، انجام  اين اقدام  در شرايط فعلی 

چه آثاری به همراه دارد؟ 
 ÃZ^f�Y Ä] Äf�~³ �{ d]Z«� ÕY�Â� Ä  ̄d�Y ¾ËY Ã�Z] ¾ËY�{ �Â�Â» ¾Ì·ÁY
 Õ�Y�³�Z  ̄ÕZÅ d¯�� {Y| e ÕY�] ÖfË{Á|v» ��Â] ½Z»�Z� �³Y {�¯ Ö» �°§
 ¾ËY ZÌ¿{ �{ Ä¯ Ö·Zu �{ d//�Y Ã{�] ¾Ì] �Y Y� d//]Z«� Ö�Â¿ Ä] {Â//� ¶WZ«
 �Y�Z] �{ cÔ»Z » ºnu Ä¯ d�Y ¾ËY ¹Á{ �Â�Â» �d�Y �Y�«�] ZÅ dË{Á|v»
 ½M d¸� Ä·Z�» ¾ËY �d�Y{ Ö�ËY�§Y |¿Á� Ö¸ËÓ{ Ä] ZÀ] �� µZ� �{ ÄËZ»��
 Ä¯ Ö·Zu �{ �d�Y �ÁM{Â� ZÅ Õ�Y�³�Z  ̄dÌ·Z § |ÀÀ  ̄�Â�e ZÅ Öy�] Ze |//�
 �Y�« Õ�eÓZ] t�� �{ Õ|»M�{ ��¿ �Y Ä¯  Õ�Y�³�Z¯ ÕZÅ d¯�//� �Y Öy�]
 ¾Ì»Â� �|¿Y Ã|� Ã{ ½ZË� Ö�Â¿ Ä] Á  |¿�Y|¿ Ö^//�ZÀ» �ËY�//� �Á�»Y ,|¿�Y{
 Ä //�Âe ÕY�] ¹�Ó ÕZÅ dyZ//��Ë� ��Zu µZu �{ Ä  ̄d//�Y ¾ËY  �Â�Â»
 �Y ÖÆmÂe ¶]Z« |��{ Ä°ÀËY ¾¼� {�Y|¿ {ÂmÁ  Õ�Y�³�Z  ̄ÕZÅ d¯��  dÌ·Z §
 d^�¿ ÖfyZÀ� pÌÅ |¿Y Ã{Y{ d�YÂy�{ Õ�Y�³�Z¯ �Ì�Ze ÕY�] Ä¯ Õ{Y�§Y
 �·Zq Z] Y� ÄËZ»�� �Y�Z] |¿YÂe Ö»  �Â�Â» ¾Ì¼Å Á |¿�Y|¿ ÄËZ»�//� �Y�Z] Ä]

   �|À¯ Á� Ä]Á� Õ|m

 معتقديد که به دلیل فراهم نشدن زيرساخت ها، تاسیس 
کارگزاری جديد عملا اقدامی بی فايده است؟

 dÌ·Z § �{ Ö¿ÓÂ� Ä¬]Z� Ä¯ ÖËZÅ  Õ�Y�³�Z¯ ÕY�] ZÆÀe Ä¿ ZÅ dyZ//��Ë�
 Ä°ÀËY ¾¼� �d//�Ì¿ ZÌÆ» �Ì¿ |Ë|m Õ�Y�³�Z  ̄�Ì//�Ze ÕY�] Ä°¸] |//¿�Y{
 Á OMS ÕZÅ d¯�� cZ»|y ÄÀÌ»� �{ ½ÂÀ¯Y ºÅ Õ�Y�³�Z¯ ÕZÅ d¯�//�
 ºf�Ì� ,¾ËY�] ÃÁÔ� �|Àf�Å Á� Ä]Á� Õ{ZË� cÔ°�» Z] �Ì¿ cZ¤Ì¸^e {ZnËY
 |Ë�Ì´]��¿ �{ ÓZu �|�Z] ½ZÌ�Z¬f» �ZÌ¿ ÕÂ´]YÂm |¿YÂe Ö¼¿ Ö¸ § cÔ»Z »
 Ä¯ Ö¿Z�¯ ¾ËY�]ZÀ] �{Â� �{Z� ºÅ �Ân» |Ë|m ÕZÅ Õ�Y�³�Z¯ Ä �Âe ÕY�]
 |ÀÀ  ̄�Ì]|e Öf��{ Ä] Ã�Z] ¾ËY�{ |ËZ] |Àf//�Å Ã�Âu ¾ËY ½Z³|¿�Ì³ ºÌ¼�e

  �{Â] |ÅYÂy �Z� ¶°�» Ä·Z�» ¾ËY c�Â�ÀËY �Ì£ �{ Ä¯ Y�q

 شرايطی که از آن نام برديد، برای همه کارگزاری ها صدق 
می کند؟

 ¾ËY �Y �Ìa Z»Y d�Ì¿ ©{Z� ZÅ Õ�Y�³�Z¯ Ä¼Å �Â�y �{  �Â�Â» ¾ËY
 ¹ZÀ�Ây ÕZÅ Õ�Y�³�Z¯ �Y Õ{Y| e ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] ZÀ//�MZ¿ Á {�YÁ  Ã�Ze {Y�§Y
  �|¿{�¯ Á� Ä]Á� Õ|m �·Zq Z] Y� ÄËZ»�� �Y�Z] Á |¿{�¯ Õ�Y|Ë�y Y� Ö¼Ë|«

 به افرادی اشــاره کرديد که در گذشــته با خريداری 
کارگزاری های خوش نام، بازار ســرمايه را با چالش روبه رو 
کردند. اينها چه کســانی بودند و چــه چالش هايی ايجاد 

کردند؟
 �¹�Y~´] ½Ze�ZÌfyY�{ ÖeZ�Ô�Y Ã�Z] ¾ËY�{ º¿YÂe Ö¼¿ Ö¸ËÓ{ Ä] ZÀ]

 اين رويه  چه تبعاتی را متوجه بازار سرمايه ساخت؟ 
 ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] ZÀ�MZ¿ {Y�§Y ÕÂ//� �Y Ä  ̄ÖeZ»Y|«Y Á cZ¼Ì¼�e Ä°ÀËY µÁY
 {Y�§Y ¾ËY Ä°ÀËY ¹Á{ �{�Y|¿ Õ�Z³�Z� ÄËZ»�� �Y�Z] �ËY�� Z] ,{Â//� Ö» Äf§�³
 �¼� ÓÂ¼ » ºÅ ZÌ¿{ �{ �|Àf�Ì¿ �¸�» d À� ¾ËY �{ {ÂmÂ» ÕZÅ ®�Ë� �Y
�d�Y {Á|v» |ÀÀ¯ Ö» dÌ·Z § Õ�Y�³�Z  ̄ÕZÅ d¯�//� �{ Ä  ̄Õ{Y�§Y Õ�Z¯

 ®�Ë� Á  Õ�Y�³�Z  ̄ÕZÅ d¯�� ÕZÅ dÌ·Z § ½{Â] �Zy Ä] ÄmÂe Z] ¾ËY�]ZÀ]
 -¾ËY�] ÃÁÔ� �{�  ̄�{Z� �Ân» ZÅ d¯�� ¾ËY ÕY�] ÖfuY�] ½YÂe Ö¼¿ ½M ÕÓZ]
 ÕY�Â� Á {�] ÖËZm Ä] ÃY� ½YÂe Ö¼¿ d//�Y Ã|Ë�³�] ��Â] Ä  ̄Ö¼f//�Ì� Z]

�|�Z] Â´z�Za Ã�Z] ¾ËY�{ |ËZ] �Ì¿ d]Z«�

 معتقديد که مجوز تاسیس کارگزاری نبايد در اختیار همه 
قرار بگیرد و به نوعی بايد فیلترينگ اجرا شود؟    

 ½Á|] |�Z]�Y�« �³Y �{Â� |ÌWZe {Y�§Y dÌuÔ� |ËZ] Z¼fu �d�Y �Â�ÀÌ¼Å
 Äf�~³ µZ� x¸e cZ«Z¨eY |ÅZ� Z �« {Â� Ã{Y{ �Ân» Ä¼Å Ä] �Ô�Y Á Ö���]
 �|^¸� Ö» Y� {Ây ��ze ÖfÌ·Z § �Å Ä¯ |¿Z¼¿ Ä//f¨³Z¿ Äf^·Y �{Â] ºÌÅYÂy
 �Y�Z] �{ Á {�Y{ Ö]Ây {�°¸¼� Ö³|ÀËÂ� Ã�Âu �{ Öf¯�� �³Y ,µZj» ½YÂÀ� Ä]
 ºÅ ®¿Z] Á Ö·Z» {ZÆ¿ , Õ�Y�³�Z  ̄|//ËZ^¿ ,{�Y{ Ö·Â^« ¶]Z« dÌ·Z § ÄËZ»�//�

�|À¯ dÌ·Z § {Ây Ö��ze Ã�Âu �{ |ËZ] �¯ �Å Á |À¯ �Ì�Ze

 در صحبت های خود به شرکت های  OMS اشاره کرديد. 
با توجه به اينکه هزينه های راه اندازی و افزايش خدمات اين 
شرکت ها يکی از چالش های اساسی صنف کارگزاری است. 

ايجاد شرکت oms اختصاصی چقدر  ضرورت دارد؟ 
 dÌ·Z § �d�Y  Õ�Y�³�Z¯  d¯�� |À¿Z¼Å Z¬Ì«{ �Ì¿ oms d¯�� �Ì�Ze
 �Y Öy�] {�Y{ ½Z°»Y �d//�Y Ö��ze ©Â§ Öfu Á Ö��ze d¯�//� ¾ËY
 ÕÁ�Ì¿  |��{ Z»Y |¿Â//� Ö°//�Ë� ¾ÌÀq ¶¼vf» Õ�Y�³�Z¯ ZÅ d¯�//�

|À سازمان eا دËر ن�|Ã ا»|ام̄ 

ن^Âد زËرساyت Åای Óزم 
ار�³اران  ̄Ä سÂe برای

در حالی اين روزها اخباری مبنی بر صدور مجوزهای جديد برای  تاسیس شرکت های کارگزاری به گوش می رسد که 
حال اين صنعت چندان خوش نیست. شرايط  نامطلوب بازار سرمايه در سال گذشته دامن اين صنعت را هم گرفته 
تا جايی که برخی از کارگزاری هايی که تا پیش از اين سودآور بودند، بنا به گفته های حمیدرضا مهرآور،  مدير عامل کارگزاری 
بانک ســامان  و نايب رئیس سابق هیأت مديره کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار،  امروز شرايط مناسبی ندارند. فرصتی 

فراهم شد در گفت وگويی از نظرات اين مدير بازار سرمايه در خصوص برخی مسائل صنعت کارگزاری آگاه شويم.

ارمغان جوادنیا
خبرنگار



 ºË�Y{ Õ�Y�³�Z  ̄d¯�� ��� ��Zu µZu �{ �d�Y º  ̄Ä »Zm �{ ��zf»
 {Y| e Á {Â� �Ì//�Ze ºÅ �´Ë{ d¯�//� ¾Ë|Àq �³Y µZj» ½YÂÀ� Ä] Ä¯
 |À»�ZÌ¿ ZÅ d¯�//� �Y ¹Y|  ̄�Å ,|]ZË �ËY�§Y Äf//�~³ �Y �Ì] ZÅ Õ�Y�³�Z¯
 Z^Ë�¬e Ä¯ {Â] |ÀÅYÂy �//�zf» ÕZÅÁ�Ì¿ Á Ã{Â»�M�Z¯ �|//ÀÆ» ZÅ|�
 �ZÌ�] ÖËZÅ d¯�� ¾ÌÀq cY�ÌÆne ÄÀË�Å �´Ë{ ¥�� �Y �d�Y ¾°¼» �Ì£
 ÕZÅ d¯�� Ã�Ë|» cPÌÅ Á ¶»Z� ½Y�Ë|» ÕY�] Õ{ZË� Ä£|£{ Á d�Y ¾Ì´À�
 d§M c�Â� Ä] Ä  ̄d�Y Ö¼Ì¼�e Ä·Z�» ¾ËY �{�  ̄|ÅYÂy {ZnËY ZÅ Õ�Y�³�Z¯
 � {Â� Ö» s��» Ä  ̄d//�Y ÖeZ»Y�·Y �Y Ö°Ë Á Ã{�  ̄ÄÀy� ÄËZ»�//� �Y�Z] �{
 Ã|�¿ �Ë{ Ze d�Y �fÆ] Á Ã{�°¿ {Á�Á �Â�Â» ¾ËY Ä] �Ì¿ ��Â] ½Z»�Z� Äf^·Y

 �|À¯ ¹Y|«Y Ã�Z] ¾ËY�{
 

 در خصــوص ايجاد يک مرکــز اختصاصی OMS برای 
صنعت کارگزاری چه نظری داريد؟  

 {ZnËY �m�» ¹Z¬» Á ½Z»�Z� c�Z�¿ Z] Ö��ze ÕZÅ d¯�//� |ËZ] Z �«
 �ËY�� |ËZ^¿ �|¿�Ì³ �Y�« ½M cZ»|y ��Âa dve ZÅ d¯�� Ä¼Å Ze |¿Â�
 �Z  ̄OMS ÕZÅ d¯�//� �{ ÖÅZeÂ  ̄c|» Ä  ̄Õ{Y�§Y Ze |//�Z] ÕY Ä¿Â³ Ä]
 Y� ½M |À¿YÂf¿ Á |À�Z] Äf//�Y{ Y� OMS  d¯�� �Ì//�Ze ÕZ�{Y |¿Y Ã{�¯
 ��Â] ½Z»�Z� ��¿ �Ë� Õ{Á|v» OMS ÕZÅ d¯�//� |ËZ] �|ÀÀ  ̄dË�Ë|»
 �ËÁ�� ½Z�°Ë c�Â� Ä] Õ�Y�³�Z  ̄ÕZÅ d¯�� Ä¼Å Ä] Á {Â� �Ì//�Ze
 ZÅ �ËÁ�//� ½ÂÀ¯Y ºÅ Ä  ̄d//�Y Ö·Zu�{ ¾ËY �|À  ̄\//�  ̄|»M�{ Á |Å{
 Zf Ì^� �|¿�Y{ Y� {Ây Ö¸�Y ®·Z» ¹Y|¯ �Å Á d//�Ì¿ ½Z//�°Ë c�Â� Ä]
 �ZÌfyY �{ Ä  ̄Ö�ËÁ�� Z] {�Ì³ Ö» �Y�« Ö¸�Y ®·Z» �ZÌfyY �{ Ä  ̄Ö�ËÁ��
 Öe�Z�¿ ��Â] ½Z»�Z� Ä¿Z¨//�Zf» � d�Y cÁZ¨f» ,{�Ì³ Ö» �Y�« ¾Ë�ËZ//�
 ZÅ ÄÀË�Å  ZÆÀe Ä¿ Ö��ze �¯�» Õ{Y| e {ZnËY Z] Z»Y �{�Y|¿ Ä·Z//�» ¾ËY�]
 {Â] |ÅYÂy �fÆ] �Ì¿ ½M ÖfÌÀ»Y cZ¿Z°»Y Á Õ�Â·ÂÀ°e Ä°¸] {Â� Ö» ¾°���

�{Â� Ö» ¹Zn¿Y �e Äq�Zb°Ë �Ì¿ ZÅ c�Z�¿ Á

 به تازگی سهام کارگزاری رابین هود در بازارهای خارجی 
عرضه شده اســت. به نظر شما عرضه سهام شرکت های 

کارگزاری در بازار سهام چه مزايايی دارد؟
 ÕZÅ d¯�//� ¹ZÆ//� Ä���  �Y�Z] ª¿Á� �iÂ» ÕZÅ �Á� �Y Ö°Ë Z//«Z¨eY
 |Å{  Ã�ZmY {ÂmÂ» ÕZÅ Õ�Y�³�Z¯ Ä] |ËZ] ��Â] ½Z»�Z//� �d�Y Õ�Y�³�Z¯
 cY�ÌiZe |¿YÂe Ö» ¹Y|«Y ¾//ËY Ä  ̄Y�q |ÀÀ  ̄Ä��� ��Â] �{ Y� {Ây ¹ZÆ//�

�{�Y~³ ÕZm�] Öf^j»

 هم اکنون مهمترين چالش برای عرضه سهام کارگزاری ها 
در بورس چیست؟

�{�Y|¿ {ÂmÁ Ö�·Zq pÌÅ

 پس چرا تاکنون اين اقدام عملیاتی نشده است؟
 |� ¹Ô�Y Ö¿Z»� �d�Y Ã|�  ÕY Ä¬Ì¸� �f�Ì] �Â�Â» ¾ËY ¹Zn¿Y  ��¿ Ä]
 ÖÀ^» Ö¼Ì¼�e ½ÂÀ¯Y Z»Y {Â�¿ �{Z� Õ�Y�³�Z¯ ÕZÅ d¯�� ÕY�] Õ�Ân»
 ��Ë~a ¹Z¿ Ä] ÕY ÄfÌ¼¯� d�Y Ã|� Äf§�³ ZÅ Õ�Y�³�Z  ̄ÕY�] �Ân» �Á|� �]
 {Á�Á �Â�y�{ ÄfÌ¼  ̄ÕZ��Y  Ä¬Ì¸� ÓÂ¼ » ÄfÌ¼  ̄¾ËY �{ Ä  ̄{�Y{ {ÂmÁ

�d�Y �iÂ» ZÅ d¯�� {Á�Á ¹|� ZË

 اعطای نمايندگی کارگزاری چه آثــاری در آينده اين 
صنف دارد؟

 ¶Ì·{ Ä] ½ÂÀ¯Y ºÅ �{�Y{ d// À� dÌ·Z § �Â¿ Ä] Ö´f//�] �Â�Â» ¾ËY 
 ¾ËY�]ZÀ] ,|Àf�Ì¿ �Y{�Ây�] Ö^�ZÀ» dÌ �Á �Y ZÅ Õ�Y�³�Z¯ {ÂmÂ» �ËY��

�{Â� Ö» �^e�» ÄËZ»�� �Y�Z] dÌ �Á Ä] Õ�Y�³�Z  ̄Ö³|ÀËZ¼¿ ÕZ��Y

رد  ن|ارد ار̄  ̄Ä¯ زیÂمج
 d¯�� �� ��Zu µZu �{
 µZu  �{  Õ�Y~³ ÄËZ»���ÁZ�»
 ¾ËY Ã|¼� Á |Àf//�Å dÌ·Z §
 Ä] Y� {Â//y �Ân» ZÅ d¯�//�
 Ã{Z¨f�Y {�Â» ÕZÅ�Ân» �ËZ�
 �Ân» |À¿Z» -ÄËZ»�//��Y�Z] �{
 ,��Ë~a �ÁZ�» ,Ä��� �ÁZ�»

 ÕZÅ ©Á|À� �YÂ//¿Y dË�Ë|» �Ân» ,�Ân» ¾ËY Ä�//�YÁ Ä]� Ö¿Y{�³|^//�
 Ö�ËÂ¿ Ã�Ë~a|Æ e �Ân» ©Á|À� dË�Ë|» �Ân» Ä��YÁ Ä] Á Õ�Y~³ ÄËZ»��
 �{�Y|¿ Ö¿Y{�³|^//� �Ân» Ä] Õ�ZÌ¿� Ö¿Y{�³�Y�Z] ©Á|À� �Â//n» ,�©Y�ÁY

�|¿Y Ã{�¯�ÌÆne
 ZË ÄËZ»�//� ¾Ì»Pe �Ân» Z] ÕY Ä�Â¼n» �{ ZÅ d¯�//� ¾ËY �Y Ö//y�] 
 ÃÁ�³ ÕZÅ�Ân» ¶Ì¼°e �{ Á |//¿�Y{ dÌ·Z § ÄËZ»�//��Y�Z] cZ»|y ÃÁ�³
 Z» �Â//�¯ �{ Ä¯ d//�Y ¾ËY ¶»Ze ¶]Z« Á ��Z] Äf°¿ �|ÀÀ¯ Ö» Õ�Z°//¼Å
 Ä¼u�·Y ªu d§ZË�{ ÕY�Y �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� dÆm Ã�ÁZ�» d§ZË�{ ÕY�]
 dÆm Ã�ÁZ�» Öf¯�� �Y �Zz�Y Öf«Á ¶¼� �{ �d�Y Ã|�¿ Õ�Z� ²ÀÅ�§
 Ö^�ZÀ» ¶Ì¸ve ½Z���¿ Ä] d¯�� ½M ,|ÀÀ¯ Ö» d§ZË�{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 ºÅ ÖÆmÁ Á |À¯ Ö» ÄWY�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�//� dÆm Ö·Â�v» {Ây Á Ä���
 Ã�ÁZ//�» d§ZË�{ ÕY�] ÕY Ã�Ì´¿Y Äq ,|À¯ Ö¼¿ d§ZË�{ Ã�ÁZ//�» dÆm �Y
 Ö·Z» µÂ�v» ¾f//�Y{ ½Á|] Á Ä¼u�·Y ªu d§ZË�{ ÕY�Y �{ Öf¯�//� �Y
 Ä] ÖËZÆÀe Ä] Õ�Y~³ ÄËZ»�� �ÁZ�» �Ân» ¾ËY�]ZÀ] .d//�Y{ |ÅYÂy {ÂmÁ

 �{�Y|¿ Õ�iÂ» {�¯�Z¯ ��¿
 Ö¿Y{�³|^� ÕZÅ d¯�� ÕY�] �Ân» d§ZË�{ d��� �ÌyY d«Á |Àq �{
 ÕY�] d�YÂy�{ Õ{ZË� ½ZÌ�Z¬f» ¾ÌÀr¼Å �d//�Y Ã|� ¶^« �Y �f//�Ì]
 ¾ËY -|¿Y Ã{�¯ ÄWY�Y �Y{Z//Æ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z//� Ä] Y� �Ân» ¾ËY d§ZË�{
 sÂ�� �{ Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ Z] {Y�§Y Õ�Z°¼Å �Á�� ÕY�] Ä¯ d//�Y Ö·Zu�{
 ÕY�] ÖÀ�Á� Ä»Z¿�] Ô¼� {Y�§Y �d�Y Ã|� {ZnËY ÖeÔ°//�» Ö·Z� Á Ö¿ZÌ»
 Ä  ̄Õ�Ân» d�YÂy�{ Ä] ÄmÂeZ] Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ �{ {Ây Õ�Z°¼Å �Á�//�
 �Ân» dÌ �Á ¦Ì¸°e ¾ÌÌ e �//�fÀ» Á |¿�Y|¿ ,|¿{Y{ ��Â] ½Z»�Z//� Ä]
 Äf^·Y -|Àf�Å ��Â] ½Z»�Z//� �Y {Ây Ö¿Y{�³|^//� d¯�� Öf//�YÂy�{
 �ËY�§Y ¾ËY ¹|¬f » Á Ã{Â] �Y�Z] �{ ½ÓZ § {Y| e �ËY�§Y ª§YÂ» Ä//�Ì¼Å
 |�Z] �fÆ] |ËZ� Z»Y ,|À  ̄®¼  ̄d À� ÖËY�Z  ̄Á ½|� �e Öf]Z«� Ä] |¿YÂe Ö»
 �Ân» ÄWY�Y �{ �ÂÀÅ Z» �ºÌÀ¯ dË�Ë|» �Ì¿ Y� Ã|»M {ÂmÁ Ä] Ö¸ § dÌ �Á
 ÖËY�mY |ËZ� Á ºË�Y{ Õ|À  ̄�ZÌ�] |ÀËM�§ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� ÕY�]
 Ã|� s��» Ô^« Ä¯ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� �»Zm ¶¼ ·Y�Âf�{ ½|�
 |Ë|m �Ân» �Â�y �{ Äf^·Y �|�Z] Ã|ÀÀ¯ ®¼  ̄|¿YÂf] ÄÀÌ»� ¾ËY �{ ,{Â]
 ÕY�] ¹�Ó ÕZÅ dyZ� �Ë� d�Y ¹�Ó �Ì¿ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� ÕY�]
 cZ»Y|«Y Äq�³Y ¾ÌÀr¼Å �{Â� ºÅY�§ ZÆ¿M �ÂÀe Á ZÅ ©Á|À� {Y| e �ËY�§Y
 Õ�Z� ²ÀÅ�§ Á Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� ½|� ÖËY�mY ÕY�] Ö^//�ZÀ»
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Ã|¼� Ä¯ Ö�ËY�� �{ Z»Y ,Ã|� ¹Zn¿Y �ÌyY ÕZÅ µZ� �{ ½M
 ��¿ �{ Z]Á ºÌÅ{ Ö» ©Â� ÄËZ»���Y�Z] �{ ºÌ¬f�»�Ì£ Õ�Y~³ ÄËZ»�� Ä] Y�
 ÕZÅ ©Á|À� �ÂÀe Á {Y| e �ÂÀÅ ,ÖÅ|] Á ¹ZÆ� ÕZÅ�Y�Z] ���Y |�� ¾f§�³

 �d�Y {Á|v» Ö¸Ìy Õ�Y~³ ÄËZ»��
 �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z� |¼f » �^f » Ö��]Z�u cZ��Â» Y�ÌyY 
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� �{ Õ�³ Ö·Âf» d¼� ��Ë~a Ä] Õ�e º  ̄¶ËZ¼e
 ZÆ¿M ��Ë~a ½Z°»Y ¦¬� ,|¿�Ë~a Ö» Y� �Â�Â» ¾ËY Ä¯ ÖeZ��Â» Á |¿�Y{
 �{ Ä¯ d�Å ÖeZ°¿ ¾Ë�e ÖÆË|] �Y �Â�Â» ¾ËY ��¿ Ä] ,d�Y Ã|� ¶Ì¼°e
 ,ºÌ�Z] Äf�Y{ ¶°�» ½M {�Â» �{ |ËZ^¿ ZÅ ©Á|À� ½|� ±��] Á ¶Ì°�e
 ¾ËÂ¿ {�°ËÁ� Z] |ËM Ö» ��¿ Ä] Á {�Y{ {ÂmÁ ��Zu µZu �{ ¶°�» ¾ËY Z»Y
 �Ì¿ {�YÂ» ¾ËY ZÅ�Ân» d§ZË�{ ¶ÌÆ�e ÕY�] �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z� �{

�{Â� �¨e�» Õ{Á� Ä]

مونا حاجی علی اصغر
مديرعامل مشاور سرمايه گذاری پرتوآفتاب کیان
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 ÕZÅ �Á� Ä] d·Y|� ¹ZÆ� Õ�Z�{Y�M ÕZf�Y� �{ Ä  ̄Õ{| f» ÕZÅ Ö//���]
 �� ÕZÅ �·Zq Õ�Ì´Ìa ÃÁÔ� Ä] ,d�Y Ã|»M ¶¼� Ä] ºÌ¬f�»�Ì£ Á ºÌ¬f�»
 ¹ZÆ� º³�{�� ¥Ô¯ |Å{ Ö» ½Z�¿ d·Y|� ¹ZÆ� �Â�y �{ ½Y�Y|»ZÆ� ÃY�
 �Y �a Á |�¯ Ö» Y� ½M ÕÂ//� ®Ë �¿|»M �Z¯ ÕÁ� Z] Öf·Á{ �Å Ä¯ d·Y|�
 d·Á{ d�{ Ä] Y� ½M �Y�{ Äf//�� Y{|n» Á |À¯ Ö» ZÅ� Ö§�� Ä] µZ//� �ZÆq
 {Á|u Ä  ̄�Â� ½Z¼Å d�Ì¿ |Ì ] �d�Ì¿ Ö¿|� �Z] ZÅÓZu ÓZu ,{�Zb� Ö» Õ| ]
 �Z�f¿Y �Ì¿ ZÅ ÄÅ{ |��] Õ�Z�{Y�M Ä¸u�» Ä] ¹ZÆ� ¾ËY Ze |Ì�  ̄µÂ� µZ���
 ¶u ½M Ä»Z¿�] ½Á|] Á [Â¸�»Z¿ Õ�Z//�{Y�M �Y Ö�Z¿ cÔ°�» Ze |//�Z] ¹�Ó
 ¹{ �Å Á {�~³ Ö» d·Y|� ¹ZÆ� Õ�Z�{Y�M �Y µZ� ®Ë �Y �Ì] �«YÁ �{ �{Â//�
 ÖeÁZ¨f»  Ä£|£{ Z] Y� ½Y�Y|»ZÆ� �Z] �Å Á |//�� Ö» ¡Z] ¾ËY �Y |Ë|m ��3]� ®Ë

�|À¯ Ö» Á� Ä]Á�

درد مشترک 50 میلیون ايرانی 
 �Å Ä  ̄{Â� Ö» ¶»Z� Y� Õ�¨¿ ½ÂÌ¸Ì» �� Ä »Zm ®Ë d·Y|� ¹ZÆ//� s��
 Ã�Ì£ Á �¼n» �{ d¯�� ,{Â//� d§ZË�{ ,Õ�Y|Æ´¿ ,�Á�§ Z] Ö¬Ë�� Ä] ¹Y|¯
 Ö�Z�Y ¶°�» ¾Ë|Àq ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �d//�Y Ã|� �·Zq �Zq{ ½Z� ¹ZÆ�
 Ö¸¨� |À¿Z» d·Y|� ¹ZÆ� d¬Ì¬u �{ �d//�Y ¹ZÆ� ¾ËY ½Y�Y|»ZÆ� ÃY� |//�
 Ä¯ Öf·Á{ �Y �Z] �Å Á {Â� Ö» Ã{�b� ¦¸fz» ÕZÅ  ÄËY{ d�{ Ä] d��a�� Ö]
 Ö¸°� Ä] Ö¿Z»�Z� ZË d·Á{ pÌÅ  Á {�Ây Ö» |Ë|m Õ��Âe ®Ë |�� Ö» ÃY� �Y
 Õ�Z�{Y�M ÄÌ£Ô]Y �Z�Y �] �{�Ì³ Ö¼¿ Ã|Æ� Ä] Y� ¶¨� ¾ËY Öf//��a�� �iÂ»
 {Ây ¹ZÆ� dË�Ë|» ºÅ Á dÌ°·Z» ºÅ {Y�§Y ¾ËY {Â] �Y�« Y|f]Y �{ d·Y|� ¹ZÆ�
 ,|�Z] Äf�Y{ ¶ËZ¼e �Y|»ZÆ//� ½Z»� �Å Ä  ̄¹ÂÆ¨» ¾ËY Ä] |¿�Ì´] �ZÌfyY �{ Y�
 |ÅZ� Z»Y |�Á�¨] ,d�Y ¶ËZ» Ä¯ Õ�Y|Ë�y �Å Ä] Y� {Ây ¹ZÆ� Öf¼Ì« �Å Ä]
 ,{Ây d·Y|� ¹ZÆ� �Y Ö�z] �Á�§ ¹Z´ÀÅ Äf�~³ µZ//� ¹{�» Ä  ̄ºË{Â] ½M
 �Ô�Y d·Y|� ¹ZÆ� ½Z³|À�Á�§ �«YÁ �{ �|¿|//�¿ �Y{�Ây�] Ö¿Z°»Y ¾ÌÀq �Y
 Ö�  ̄Äq Ä] Á  Ö¿Z»� Äq �{ ,Öf¼Ì« Äq Ä] Á  ½Z� ºÆ� ¹Y|¯ Ä  ̄|Àf//�Y|¿
 ¹ZÆ� Õ�Z�{Y�M ÄÌ£Ô]Y Z] {Z�e ÖÀÌ� {Â¼¿ Ä¸X�» ¾ËY Ä  ̄{Â//� Ö» ÄfyÁ�§
 ��¿ Ä] Á Ã|�¿ {Y�M d·Y|� ¹ZÆ//� Ã|¿Z¼Ì«Z] |��{ �� ½ZÀr¼Å �{Â] d·Y|�

�{�Y|¿ {ÂmÁ ½M ÕY�] �Ì¿ Ö�z�» Ä»Z¿�]

قفل شدن معاملات سهام و مشکل روش مستقیم 
 �Á�§ �Y �a Ä  ̄{Â] ¾ËY d·Y|� ¹ZÆ//� ½Z³|À�Á�§ �´Ë{ ºÆ» ¶°//�»
 |Àf�Y|¿ �^y ½Z�]Z�u Ä] ¹ZÆ� �Á�§ µÂa �Ë�YÁ ½Z»� �Y ZÆÀe Ä¿ ½Z//� ºÆ�
  �Y ÕY Ä¿Â¼¿ {�YÂ» ¾ËY �|� Ö¼¿ �Ë�YÁ ½Z�]Z�u Ä] Zm ®Ë ¶°� Ä] µÂa ¾ËY Ä°¸]
 �{ �|Àf�Y~³ �� d�a ºÌ¬f�» �Á� ½Y�Y|»ZÆ� Ä  ̄d�Y ÖeÔ°�» Á ¶WZ�»
 ¾Ë�f¼Æ» �Y d·Y|� ¹ZÆ� cÔ»Z » ½|� ¶¨« Á �Á�§ dÌ¸]Z« {Â^¿ ��Zu µZu

�{Á� Ö» �Z¼� Ä] ºÌ¬f�» �Á� ½Y�Y|»ZÆ� cÔ°�»
 ,d·Y|� ¹ZÆ� Ö¿Zf�Y ÕZÅ d¯�� ¦¸fz» ÕZÅ{Z¼¿ ½{Â] ªÌ¸ e ZË Äf//�]
 ,ZÅ d¯�� ¾ËY �j¯Y Ã�Ë|» cZÌÅ cZ]Zzf¿Y Á �»Zn» ¦Ì¸°e |¿{Â^¿ �z//�»
 Öy�] �»Zn» Õ�Y�³�] ,Ö¿Zf�Y ÕZÅ d¯�� Öy�] ��Ë~a |ÀËM�§ ½|�¿ ¶»Z¯
 �{ ½Y�Y|»ZÆ� cÔ°�» �Y �Ì¿ ºÆ·Zj»Y {�YÂ» Á Ö¿Â¿Z«�Ì£ ¶°� Ä] ZÅ d¯�//�

 Ä] ��Â] ½Z»�Z� �ÌW� ,ÕÂÀÅ{ ½Z¬Å{ Ö¸�|¼v» �d�Y ºÌ¬f�»�Ì£ �Á�
 Ä¸u�» ¾ËY �{ �d�Y Äf¨³ d·Y|� ¹ZÆ� Ã|¿Z¼Ì«Z] Õ�Z�{Y�M �Â�y �{ Ö³�Ze
 Ä] Õ�Z�{Y�M ½YÂÀ� pÌÅ Ä] Ze d�Y{ ºÌÅYÂy d«{ d·Y|� ¹ZÆ� Õ�Z�{Y�M �Y
 Ä  ̄Ö¿Z»� Ze �|�Z] Äf�Y{ �Y�Z] cÔ»Z » |¿Á� �] Ö¨À» �ÌiZe Ä  ̄|�Z^¿ Ö¸°//�
 ½ZËZa Ä] �Y�Z] �] cZ»Y|«Y ¾ËY Ö¨À» �ÌiZe �Y Õ�Ì³Â¸m ÕY�] ¹�Ó ÕZ//Å ÖuY��
 Z»Y {Â� Ö¼¿ }ZzeY Ã|¿Z¼Ì«Z] |��{ �� Õ�Z�{Y�M ÕY�] Ö¼Ì¼�e pÌÅ |//��¿
�|Ì�� |ÅYÂy Y�mY Ä¸u�» Ä] lË�|e Ä] ¹Y|«Y ¾ËY ,¹�Ó ÕZÅ�Y�]Y ÖuY�� �Y | ]

سازمان خصوصی سازی متولی هلدينگ ايرانیان
 ºjÌ» Z] Â³Á d¨³ �{ ,d·Y|� ¹ZÆ//� cÔ°//�» ÄÀÌ»� �{
 ¾ËY ��Â] ½Z»�Z//� Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ �] c�Z�¿ �//Ë|» ,ÖËY|§

�d§�³ �Y�« ���a {�Â» �Â�Â»

 چرا 13 شــرکت غیربورسی در سبد سهام عدالت وجود 
دارد که تاکنون فرآيند پذيرش شان تکمیل نشده است؟

 ZÅ d¯�� ¾ËY �Y Õ�ZÌ�] Ä¯ Y�q |¿�Y|¿ Y� ��Ë~a �ËY�//� ZÅ d¯�� ¾ËY
 Ä] Á d�Y Äf�Y|¿ ��Ë~a �ËY�� ½Y�ËY cZÌ¿Zy{ d¯�� Ôj» �|Àf�Å Ã{ ½ZË�
 Á Ã{Â] �Zy Ö»ZÆ� ZÅ d¯�� ¾ËY �d�Y Äf§�³ �Y�« ��Ë~a ¶uY�» �{ Ö³�Ze
 ZÅ d¯�� ¾ËY Ä  ̄d�Y ¾ËY �] �Y�« �|¿Y Ã|�¿ Ö��Â] ½ÂÀ¯Ze �Ì¿ ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä]
 ¾ËY �Y|»ZÆ� �Ì¿ ¹{�» �Y Ö�z] Ä  ̄|ÀÅ{ �Y�« ½ZÌ¿Y�ËY ²ÀË|¸Å  Ä�Â¼n»�Ë� Y�

�|¿Â� ²ÀË|¸Å

 متولی هلدينگ ايرانیان دولت است يا بخش خصوصی؟
 ½Z»�Z� �d�Y ²ÀË|¸Å ¾ËY d^i |ÀËM�§ �Ì´Ìa Õ�Z//� Ö�Â�y ½Z»�Z�
 Ö·Âf» �d�Y Ã{�  ̄�{Z� Y� d¯�� ¾ËY �Ì�Ze �Ân» Á Ö·Â�Y d¬§YÂ» ��Â]
 ÕÂ¨e�a �{ {ÂmÂ» Ö��Â]�Ì£ d¯�� �� ¹ZÆ� µZ¬f¿Y Á d¯�� ¾ËY ¶Ì°�e

�d�Y Õ�Z� Ö�Â�y ½Z»�Z� ,d¯�� ¾ËY Ä] d·Y|� ¹ZÆ�

  چرا در تمامی اين ســال ها از زمان اجرای طرح ســهام 
عدالت تاکنون اين شرکت تاسیس نشده است؟

 ,|¿Â� Y|m d·Y|� ¹ZÆ� Ö��Â]�Ì£ Á Ö��Â] ÕZÅ d¯�� Ä¯ ºÌ¼�e ¾ËY
�d�Y Ã|� Äf§�³ Ö³�Ze Ä]

 آيا قرار اســت که هلدينگ ايرانیان در آينده در بورس 
پذيرش شود؟

 �{ Á {�Y{ Y� �Zy Ö»ZÆ� ÕZÅ d¯�� {�¯�Z  ̄ZÆÀe ½ZÌ¿Y�ËY ²ÀË|¸Å ,�Ìy
�|� |ÅYÂz¿ ��Ë~a ��Â]

  در خصوص شرکت های سرمايه گذاری استانی چرا در حالی 
که اين شرکت ها پرتفوی يکسانی داشته اند اما به محض باز 

شدن نماد، سهام شان قیمت های متفاوتی پیدا کرد؟

ب�رf³رM ¾Ëزادسازی ا»�fادی
 Àr¼Åان qالش دارد

�سررشÄf  � �|الت
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�d�Y Ã{Zf§Y ©Z¨eY ºÆ� ÕZ�Z¬e Á Ä��� ¶Ì·{ Ä] Ä¸X�» ¾ËY

  چرا اين شرکت ها برخلاف اينکه هیات مديره مشخصی 
دارند، مجددا به تعیین هیات مديره ملزم شدند و سپس 
برگزاری مجامع در حالی که تبلیغات گسترده ای برای آنها 

انجام شده بود، لغو شد؟
 ¾ÌÌ e Y� {Ây Ã�Ë|» cZÌÅ �Z] ®Ë µZ� Á{ �Å Ä  ̄d�Y ¦�Â» Öf¯�� �Å
 ,|Àf§ZË ½|� Ä¸»Z » dÌ¸]Z« Á |¿|� �Z] ZÅ d¯�//� ¾ËY {Z¼¿ Ä  ̄Ö¿Z»� ,|À¯
 |ËZ] �� µZ� �|ÀÀ  ̄[Zzf¿Y Y� Ã�Ë|» cZÌÅ Ä  ̄|¿�Y{ ªu d¯�� ½Y�Y|»ZÆ�

�|� Ö» [Zzf¿Y ZÅ d¯�� ¾ËY Ã�Ë|» cZÌÅ

چالش های پرتفوی پر ابهام
 �{ �Ì¿ ÄËZ»�//� �Y�Z//] �ZÀ//��Z  ̄,|¿Á ÖmZu Õ|//Æ»
 �{ d·Y|� ¹ZÆ//� ÃY� �//� {Â//mÂ» cÔ°//�» �Â�y
 ÃZ» ½Z]M �� �Y Ä//  ̄Ö¸°//�» �{Y{ tÌ�Âe Ö¿ÂÀ  ̄�ËY�//�
 ½M Z] ºÌ¬f//�» �Á� �Y|»ZÆ//� ½ÂÌ¸Ì» �� ½Â//À¯Ze ��

 �Á�§ dÌ¸]Z« ½ZÀr¼Å {Y�§Y ¾ËY Ä  ̄d//�Y ¾ËY ,|¿Y Ã|� ½Z^Ë�³ Ä] d//�{
 d�Y{ {ÂmÁ ¶^« �Y Ä  ̄Ö//�·Zq �a Á �«Z¿ ÃÂÌ//� Ä] Öfu Y� {Ây ºÆ//�
 Ä¯ d�Y ¾ËY {�Y{ Ä�]Y� ¾ËY �{ ��Â] ½Z»�Z//� Ä¯ Ö·Ó|f//�Y �|¿�Y|¿ �Ì¿
 Ö¨�Z�» �Z�§ Á d�Ì¿ ZÌÆ» d·Y|� ¹ZÆ//� �Á�§ ÕY�] �Y�Z] Ö¸ § �ËY��
 Y� {Ây ¹ZÆ� {Y�§Y Ä  ̄{Â//� Ö¼¿ Ã{Y{ Ã�ZmY ¾ËY�]ZÀ] �|À¯ Ö» {�YÁ �Y�Z] Ä] Y� 

�|À¿Z��] �Á�§ Ä]
 �ËY�� ¾ËY �{ {ÂmÂ» ÕZÅ ¶u ÃY� Ä¯ µYÂ//� ¾ËY Ä] x�Za �{ |¿Á ÖmZu
 �Á� ½Y�Y|»ZÆ� ÕY�] d·Y|� ¹ZÆ//� Õ�Z�{Y�M �d¨³ ,d//�Ìq ­ZÀ¨�Y
 �Z�§ �Z¯ ¾ËY Z] �|� Ö» ¹Zn¿Y ÖnË�|e Á ÕY Ä¸u�» ¶°//� Ä] |ËZ] ºÌ¬f�»
 ºÌ¬f�»  ½Y�Y|»ZÆ//� cÔ°//�» �Y �´Ë{ Ö°Ë �{�¯ Ö» Y|Ìa �ÅZ  ̄�Á�§
 Ä¯ {Â] ÖeZ�Â�Â» �Y Ö°Ë Ä¯ d�Y ½|//� Ö»Zn� Ä] ¹Y�·Y ,ºÌ¬f�»�Ì£ Á
 ÕZÅ d¯�� �»Zn» ÕY�] ½|� Ö»Zn� �·Zq �{�ÁM ÃY�¼Å Ä] �Ì¿ Y� ÖeÔ°�»
 ZÅ�Z] Ä  ̄d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY ,{�ÁM {ÂmÁ Ä] Y� ÖeÔ°�» Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»��
 |¯ ½{Â] ��vÀ» Ä] ÄmÂe Z] ,Ã|� Äf¨³ ¦¸fz» ½Z�ZÀ��Z¯ ��Âe ZÅ�Z] Á
 Ö»Zn� Y� {Y�§Y Á Ã{Y{ �Y�« Ö//��Â] |  ̄ÕZÀ^» Y� ½M �z//� �Å ÕY�] Ö¸»
 Á |¿�Y{ d·Y|� ¹ZÆ� Ä¯ Õ{Y�§Y Ö»Z¼e Ä¯ d�Y{ ÄmÂe |ËZ] Ö§�� �Y �|ÀÀ¯
 �Y�uY �� µZ� �{ �Z] ®Ë |¿Â� Ö» ¶»Z� Y� �¨¿ ½ÂÌ¸Ì» �� �] ¢·Z] ÖfÌ ¼m
 ¶Ì·{ �³Y �{�Y|¿ Ö»Á�· ¹Zn� �{ {|n» dËÂÅ �Y�uY ¾ËY�]ZÀ] |¿Y Ã|� dËÂÅ
 �Y�Å �� ¢¸^» d§ZË�{ �d�Y ¶Ì·{ ¾Ë�eZÆÀe |�� Ö» ��¿ Ä] Ä¯� ¹Zn� ¹Á�·
 �Å �Y Y� ¢¸^» ¾ËY Ö»Y�·Y ¾ÌÀq ½Á|] |À¿YÂe Ö» ,d�Y ¹Z¿ d^i �Â�À» Ä] ½Z»Âe
 Y� d·Y|� ¹ZÆ� Ã|ÌrÌa Ä�Á�a |u ¾ËY Ze Á Ã{�  ̄º  ̄{�»�Z  ̄\·Z« �{ �z� 
 �{Y{ tÌ�Âe �Ì¿ ºÌ¬f//�»�Ì£ ½Y�Y|»ZÆ//� �Â�y �{ ÁY �|ÀÀ°¿ �e Ã|ÌrÌa
 ½Z»�Z� ,|¿Y Ã|� �Ì�Ze ¶^« ZÅ µZ� �Y Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ d¯�//�
 � {Á|u Õ�Ìq ,{Â] d·Y|� ¹ZÆ�  Ö·Âf» ½Z»� ½M �{ Ä¯ Õ�Z//� Ö�Â�y
 ZÅ d¯�//� ¾ËY Ä] ÕY Ã �Á�a Á Ö¿Y�¼� ÕZÅ dÌ·Z § ¹Zn¿Y ÕY�] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì»
 ½Y�Ì» Ö§Z¨//� �Â� Ä] |ËZ] �Ì¿ ZÅ d¯�//� ¾ËY �Â�y �{ �{Y{ �Ì�ze
 d�Y ¹�Ó �d¨³ ÁY �{Â� ¥Z¨� ZÅ µZ� Ö� Ã|� k�Zy Á Ã|� {�YÁ ÄËZ»�//�
 ÕZf�Y� �{ Á Ã{�  ̄{ZnËY {Z�f«Y �{ Ä  ̄ÖeÔ°�» ¶Ì·{ Ä] d·Y|� ¹ZÆ� Ã|¿Á�a
 ½M ÕZÅ �·Zq Á Ö�YÂu Ä  ̄{Â� Äf�] �f Ë�� Äq �Å |ËZ] �� ¶�Y ÕY�mY
 ÕÂ¨e�a �{ Ä  ̄Ä¸X//�» ¾ËY �¯} Z] |¿Á ÖmZu �|À°¿ Y|Ìa �ËY�§Y ¾ËY �Y �Ì]
 �´Ë{ d¯�� �� Á d�Y Ö��Â]Y�§ Á Ö��Â] ½M d¯�� �� ZÆÀe d·Y|� ¹ZÆ�
 Õ�Z� Ö�Â�y ½Z»�Z� d¼� �Y ZÅ µZ� ¾ËY Ö� Y�q �d¨³ ,d�Y Ö��Â]�Ì£
 d�{ ®Ë ÕÂ¨e�a ®Ë ZË .d�Y Äf§�³ c�Â� Öf¸¨£ ¾ÌÀq ��Â] ½Z»�Z� Á
 {�YÁ �Ì¿ Y� Ö��Â]�Ì£ d¯�� �� ZË |ÀÀ¯ {ZnËY �Ö��Â]Y�§ ZË Ö��Â]� Ã|�

�|ÀÀ  ̄��Â]

ابهامات  بa ÖاËان
 ÃÁÔ� Ä] Á {�Y{ d·Y|� ¹ZÆ//� Ö¸¯ �ZfyZ� Ä¯ Ö�Z�Y cÔ°�»
 ¾ËY Õ�Z�{Y�M ÕZf�Y� �{ �z�» Á ½Á|» Ä»Z¿�] ®Ë ¾f�Y|¿ {ÂmÁ
 �{�Y~³ Ö» �¿Y�Y|»ZÆ� �Á{ �] Y� ÕY Ã|Ë|� cÔ°�» �Á� �Å ,¹ZÆ�
 Y� ºÌ¬f�» �Á� Ä¯ ÖËZÆ¿M Äq ¹ZÆ� ¾ËY ½Y�Y|»ZÆ//� �Y  ®Ë pÌÅ
 �Á� ÄËZ»�� �Y�Z] Z] ½{Â^¿ ZÀ�M Ä��YÁ Ä] Ä  ̄Õ{Y�§Y Äq Á |¿|Ë�³�]
 ½|� {Y�M �Y Ö�Ây µ{ ��Zu µZu �{ ,|¿{�  ̄[Zzf¿Y Y� ºÌ¬f�»�Ì£

 �|¿�Y|¿ d·Y|� ¹ZÆ�
 Y� {Ây ¹ZÆ� �Y Ö//�z] Äf�~³ µZ//� Ä  ̄½Y�Y|»ZÆ//� �Y Öy�]
 Õ�ZÌ�] �|Àf�Å ½Z� µÂa �Ë�YÁ ��fÀ» ½ZÀr¼Å ,|À¿Z//�� �Á�§ Ä]
 Öy�] �{Â� ºÅY�§ ½Z� ¹ZÆ� �Á�§ ÕY�] �ËY�//� Ä  ̄|¿��fÀ» �ÂÀÅ
 ¹ZÆ� Õ�Z^f�Y c�Z¯ �Y Ã{Z¨f//�Y Ä] Õ{Z�f«Y cÔ°//�» Ä��YÁ Ä]
 ÕZÅ d¯�//� �Y|»ZÆ//� �Ì¿ �¨¿ ZÅ ½ÂÌ¸Ì» Á |¿{�¯ �Âz·{ d·Y|�
 ¾ËY �»Zn» �{ �Â�u Ä] �Z] ®Ë Á |Àf//�Å Ö¿Zf�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 �»Zn» ¾ËY ½|� Â¤· |ÅZ//� �Z] ®Ë Á |¿Â� Ö» ªËÂ//�e ZÅ d¯��
 ¦Ì¸°e Á Ã|� Äf�] d�ZÅ ÃZ» Õ�Y~³ ÄËZ»�� d¯�� �� {Z¼¿ �|Àf�Å
 �Y Õ�ZÌ�] ½Y�Ë|» ÖËÂ� �Y �d�Y Ã|�¿ ¾ÌÌ e �ÂÀÅ ZÅ d¯�//� ¾ËY
 Á |¿Y Ã{Y{ d�{ �Y µY|¯ Ä¿Z»Z//� Ä] Y� {Ây Ö��f�{ ZÅ d¯�� ¾ËY
 Z�§Y ¶Ì·{ Ä] Y� ZÅ d¯�//� ¾ËY {Z¼¿ ��Â] ½Z»�Z//� �´Ë{ ÕÂ� �Y
  ÕZÅ d�YÂy�{ �d�Y  Ã{�  ̄ªÌ¸ e Ä¿Z»Z� ¾ËY ÕÁ� �] cZ�Ô�Y ½{�°¿
 Õ�ZÌ�] Á ¶WZ�» ¾ËY Õ�Ì´Ìa ÕY�] Z» ½Z^�Zz» ÕÂ//�  �Y Õ�ZÌ�]
 ¥Ôy�] µZu ¾ËY Z] �d�Y Ã|//� s��» �´Ë{ ÕZÅ Ä£|£{ Á ZÅ �·Zq
 ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z//� ½Y�Ë|» �Y Õ{Y| e �Y Z» {| f» ÕZÅ Õ�Ì´Ìa
 Á |�¿ �§� {ÂmÂ» cZ»ZÆ]Y ,Õ�¯�» Õ�Y~³ Ã{�b//� d¯�� Á �Y{ZÆ]
 Ä»Y{Y �{ �|�¿ d§ZË�{ �mY�» ¾ËY ÕÂ//� �Y ÕY Ã|ÀÀ¯ �¿Z« ÕZÅ x�Za
 ½ÓÂX�» x�Za Á ¹{�» ÕÂ� �Y Ã|� s��» cÓYÂ� Á cÔ°�» Öy�]

�|Ì¿YÂy Ö» Y� cZ»ZÆ]Y ¾ËY Ä] ¦¸fz»

   مردم: چرا هنوز پول فروش بخشی از سهام عدالت 
را که سال قبل فروختیم دريافت نکرده ايم؟

 �Á� Ä¯ Õ{Y�§Y ÕY�] d·Y|� ¹ZÆ//� �Á�§ :جواب مســئول
 |À¿YÂe Ö» ¹{�» Äf^·Y d�Y Ã|� ¦«Âf» ,|¿Y Ã{�¯ [Zzf¿Y Y� ºÌ¬f�»
 �ËY�� ��Zy Ä] Z»Y ,|ÀÅ|] ZÅ Õ�Y�³�Z¯ Ä] Y� {Ây �Á�§ d�YÂy�{
 Ze {Â�¿ ¹Zn¿Y �Á�§ Ô § d�Y Äf§�³ ºÌ¼�e ��Â] ½Z»�Z//� ,�Y�Z]

�|À¯ ¡Ô]Y ½M ÕY�] Õ|Ë|m �Z¯Á�Z�

  مردم: تکلیف آزادسازی ۴0درصد باقیمانده سهام 
عدالت ما چیست؟

 ��fÀ» |ËZ] Ã|¿Z¼Ì«Z] |��{ �� Õ�Z�{Y�M ÕY�] :جواب مسئول
�{�Y{ ÕY Ä»Z¿�] Äq |Ë|m d·Á{ |Ë{ Á |¿Z»

  مردم: چرا 13 شرکت غیربورسی موجود در سبد 
سهام عدالت ما تاکنون بورسی نشده اند؟

 d¯�� ®Ë |ËZ] ��Â] Ö·Z� ÕY�Â� Ä]Â�» ª^� :جواب مسئول
 �{ ²ÀË|¸Å ½M Á ¶¬fÀ» d¯�� ½M Ä] ZÅ ÖËY�Y{ Á ¶Ì°//�e ²ÀË|¸Å
 ��Â] Ö·Z� ÕY�Â� Y� ²ÀË|¸Å ¾ËY ½Z//��Â» �{Â� Äf§�Ë~a ��Â]

�d�Y Ã{�  ̄¾ÌÌ e



اÌuای uاشÄÌ  ر§f´ان§ الÌت م�اوران سرماÄË ³~اری رونª مÌ³ Öرد
 Ä//] Ã�ÁZ//�» ,Õ�Y~³ ÄËZ»�//��ÁZ�» ÕZÅ d¯�//� Ö//¸�Y Ä//¨Ì�Á
 Ä] �Â�Â» ¾ËY ��Zu µZu �{ Ä¯ d//�Y ½Y�Y|»ZÆ//� Á ½Y�Y~³ ÄËZ»�//�
 ¾f§�³ Ã�ÁZ�» Ä] ÕY Ä«Ô� ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ,ºÅ Ö§�� �Y Á Äf§� ÄÌ�Zu
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� {Y| e ¾ÌÀr¼Å �|¿�Y|¿ Õ�Y~³ ÄËZ»���ÁZ�» ÕZÅ d¯�� �Y
 Ä¯ Ã|Ì�� �¨¿ ½ÂÌ¸Ì» Ã{ |Àq Ä] ½ÂÀ¯ Ze Äf//�~³ µZ� |Àq�Y Ö//��Â]
 ¹�Ó �|ËM Ö» �Z¼� Ä] dz� �ZÌ//�] Õ�Z  ̄{Y�§Y {Y| e ¾ËY Ä] ÖËÂ´z//�Za
 Ä¯ |¿|� ¹ZÆ� �Y�Z] {�YÁ Ã�ÁZ�» ½Á|] ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ¾ËY d�Y �¯} Ä]
 �{ ��Â] ½Z»�Z//� ¾ËY�]ZÀ] -|¿Y Ã{Â] ÄmYÂ» ¾Ì´À//� ÕZÅ ½ZË� Á ��� Z]
 ¾ÌÀr¼Å �{Â//� �§� ¶°//�» ¾ËY Ze |Å{ ¹Zn¿Y Ö»Y|«Y |ËZ] �Â�y ¾ËY
 ��Â] ½Z»�Z//� �Y Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ ½ÓZ § �Ân» ~yY ¾Ì¿YÂ« ,|¿Á� ¾//ËY �{
 Z] �|]ZË ¶ÌÆ�e ½Â¿Z« ¾ËY ��Z¿ {ZÆ¿ ªË�� �Y |ËZ] Ä¯ d//�Y dz� �ZÌ�]
 �ÁZ�» ÕZÅ d¯�� ¶»Z� ½Y�Ë|» �Y Öy�] cY��¿ ,�Â�Â» dÌ¼ÅY Ä] ÄmÂe

�ºË|� ZËÂm Y� Õ�Y~³ ÄËZ»��

امکان فساد و تولید مشاوران  زيرزمینی
 ¶//»Z��Ë|»  ,�//^¯Y  Ö//¸�  Ö//mZu  ½Z//�uY
 ÖËÂ³Á d¨³ �{ �//§Zu ¥|Å Õ�Y~³ ÄËZ»�//��ÁZ�»
 ¶WZ//�» ½Â»Y�Ìa {Ây cY��¿ Öy�] ÄWY�Y Ä//] ÃZeÂ¯

�dyY{�a Õ�Y~³ ÄËZ»�� ½Y�ÁZ�»

  باتوجه به اين که مهم ترين وظیفه شرکت های مشاورسرمايه گذاری، 
 مشاوره دادن است؛ مردم چقدر از اين شرکت ها، برای خريد و فروش 

سهم خود مشاوره می گیرند؟
 Á Õ�°§ ºÅ ¾f//�¿Y{ |Ì¨» Á Öe|Ì¬� � Ö^Å~» ÕZÅ ÄÌ�Âe Ä] ÄmÂeZ]
 ²ÀÅ�§ �{ ¾f§�³ Ã�ÁZ�» ÓÂ�Y ,�»YÂm ¹Z¼e Ö»Â¼� dÌÀÅ} �{ c�Â�»
 ,|�Z] ¹�Ó Ä  ̄Ö¿Z»� Z�Â�z» -d//�Ì¿ ¹Â//��» Á lËY� Ö¸Ìy Z» �Â//�¯
 Á Ö·Z» Ã�Âu �{ �Â�Â» ¾ËY Á {Â� ~yY Ã�ÁZ//�» ÄWY�Y ¾ËY d]Z] ÕY ÄÀË�Å

 ÕZÅ ¹�Âe �Ì³�{ Ä¯ �� ÄÅ{ �Y | ] �{�Y{ Õ�f//�Ì] c|� Õ�Y~³ ÄËZ»��
 Á c|» ½ZÌ» �{ ,ÓZ¯ �Y º//«� �Å Õ�Y|//Æ´¿ Á |Ë�y ,ºËY Ã|//� Ö¼«� Á{
 �Y ¶§Z£ Z»Y ,d�Y Ã{�¯ Z» \Ì�¿ ÖÆmÂe ¶]Z« Ö¼//�Y ÕZÅ{Â� c|»|À¸]
 d¬Ì¬u �{ ,|�Z] Ã|� Ä¿ÓZ� ¹�Âe �Y �e º¯ �³Y ,Ã|� \//�¯ {Â� Ä¯ ¾ËY
 Ö´�Ì¼Å ¹�Âe ¾ÌÀr¼Å �d//�Y Äf//�Y{ ½Z¤»�Y Ä] {�§ ÕY�] �·Zy ½ZË�
 Z] ÓÂ¼ » Ä¯ {Y�§Y ¹Â¼� ÕY�] Ã|//� ¶�Zu Ö¼�Y ÕZÅ{Â� Á �Â//�¯ �{
 ,d�Å ÃY�¼Å Ä] ÖÀ§ Á ªÌ«{ Ö���] Á ¶Ì¸ve ½Á|] Á ÖfÀ//� ÕZÅ �Á�
 Y� Õ�Y~³ ÄËZ»�//� Ã�Âu �{ ��zf» {Y�§Y �Y Ã�ÁZ//�» ~yY Ä] Ö «YÁ �ZÌ¿
 �ÁZ�» ÕZÅ d¯�� Ö¸�Y {�¯�Z¯ �³Y �d�Y ÄfyZ� Õ�Á���Ì£ Á ²¿� º¯
 ��¿ �{ ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Ä] Ã�ÁZ//�» ÄWY�Y Y� ÄËZ»���Y�Z] �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 ¶°�» ¾ÌÀq Z] Äf�~³ ÕZÅ µZ� �{ �Ì¿ Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ �Y �Â¿ ¾ËY ,ºË�Ì´]
 d^j» Ã{�Z] Z] ¶Ì·{ �Å Ä] ��Â] Ä¯ Ö¿Z»� �|¿Y Ã{Â] Á� Ä]Á� ÕY Õ�ZfyZ//�
 d§ZË�{ ÕY�] Ã�ÁZ�» ªu dyY{�a Ä] Õ�ZÌ¿ ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ,d�Y ÃY�¼Å

�{�¯ |ÀÅYÂz¿ �Z�uY [Âf°» ZË ÖÅZ¨� Ö¸Ì¸ve ÕZfË{

  باتوجه به برآورد وجود چند ده میلیون ســهامدار، شــرکت های 
مشاور ســرمايه گذاری چگونه می توانند به اين تعداد عظیم خدمات 

ارائه کنند؟ 
 Á{ �{ �d�Y{ Õ�e cÁZ¨f» �ËY�� ���� µZ� �Y | ] �Y�Z] Ã|À] Ã|Ì¬� Ä]
 Á{ ÖfÌ ¼m Z» \�Zz» ,|»M Ö» ½ZÌ» Ä] ��Â] �Y d^v� �³Y Äf�~³ µZ�
 ÖfÌ ¼m ÄËZ»���Y�Z] ,���� d�Æ^Ë{�Y �{ ½ÂÀ¯Y Z»Y ,{Â] �¨¿ ½ÂÌ¸Ì» Ä�
 Äf�~³ ÕZÅ µZ� Z] Ä�ËZ¬» ¶]Z« ½YÂÀ� pÌÅ Ä] Ä¯ {�Y{ Õ�¨¿ ½ÂÌ¸Ì» ��
 ZË �Y|»ZÆ� �¨¿ ®Ë ¶«Y|u Ö¿Y�ËY Ã{YÂ¿Zy �Å �Y Ö^//�¿ �Â� Ä] �d//�Ì¿
 Ä] ¹ZÆ//� �Y�Z] Z] �Ì³�{ Ä »Zm Á {�Y{ {Â//mÁ ÄËZ»�//��Y�Z] Z] �Z^e�Y �{
 Á�m {Y�§Y ¾ËY �j¯Y |Àq�Å -{Â� Ö» Ã|Ë{ Äf�~³ �Y �e Äf§ZË Ä �Âe c|//�
 {ZÆ¿ {Y| e �Å Z»Y ,|Àf�Å ­|¿Y �ZÌ�] ÕZÅ ÄËZ»�//� Z] d·Y|� ½Y�Y|»ZÆ�
 Ä] �Á�� ZË �Ì�Ze Äf�~³ µZ� Á{ �{ Ä¯ ºÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�� �ÁZ�» Ö·Z»
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 Ä] d^�¿ Ã{�f�³ �ZÌ�] \�Zz» Ä »Zm ¶Ì·{ Ä] ºÅ �Z] ,|À�Z] Ã{�¯ �Z¯
 {Y| e d¨³ |ËZ] �{�  ̄|ÅYÂy �e Ã{Â�M \eY�» Ä] Y� �Z  ̄,Äf�~³ ÕZÅ µZ//�
 ¾f§ZË �»Y�M �Y | ] Äq�³Y �d//�Y Äf§ZË �ËY�§Y c|� Ä] Ö//��Â] {Y�§Y
 |ÀÅYÂy k�Zy Y� {Â//y ÄËZ»�//� {Y�§Y �Y Õ�ZÌ//�] Ã|ÀËM ÕZÅ ÃZ» �{ �Y�Z]
 �Y�Z] �{ {ÂmÂ» ½Z//Ë� Á {Â//� º � ½ZÀ�Â¼Å �Y Ö¼Ì�� ¶Ìy Z»Y ,{�¯
 �e Õ|m �Â�u ½M �{ �Y�Z] ½|Ì//�� µ{Z e Ä] �Y | ] Öfu Á Ã|Ì//�q Y�
 ÕY Ä »Zm Äf�~³ Ä] d^�¿ Õ�Y|»ZÆ� Ä »Zm �Z�Y ¾ËY�],d�Y{ |ÀÅYÂy

 �{Â] |ÅYÂy �e ±��] \eY�» Ä]

  باتوجه بــه موارد ذکر شــده، ضرورت ارائه خدمات مشــاوره 
سرمايه گذاری به سهامداران مذکور را چگونه ارزيابی می کنید؟

 ¾Ë�f�Ì] Äf�~³ µZ� Á{ Ö� Ä¯ d�Y ¾ËY �´Ë{ dÌ¼ÅY ¶]Z« �Â�Â»
 |ÅZ� Y� ÄËZ»�//��Y�Z] xË�Ze d§Y ¾Ë�e Ö¿ZnÌÅ Á �Y�Z] �{ ÖzË�Ze �ËY�§Y
 ¶Ì� �ºË�] Ö» �//� Ä] Ö¬Ì¼� {Â¯� �{ �� µZ//� ¹Á{ Ä¼Ì¿ �Y Á ºËY Ã{Â]
 {�YÁ Öe�Â�» �Å �Y �Á{ Ä] Á ¶Ì¸ve ½Á|] ,�Y�Z] |//�� ½Z»� �{ Ä  ̄Õ{Y�§Y
 Á |¿�] Ö» �� Ä] Ã|ÀËM �Y Ö¿ZÀÌ¼�Y Z¿ �ËY�//� �{ ½ÂÀ¯Y ºÅ ,|¿Y Ã|� {Â³
 �{Â� Ö» �Z�uY Äf�~³ �Y �Ì] ��zf» {Y�§Y �Y c�Â//�» ~yY Ä] �ZÌ¿
 {Y�§Y ÄmÂe ¶]Z« |�� ÃY�¼Å Ä] Ö//��Â] Ä »Zm ÄmÂe ¶]Z« |//�� ¾ËY�]ZÀ]
 |À»�ZÌ¿ ¹ZÆ� �Y�Z] �{ �Â�u Ä  ̄Ä]�ne ¾ËY ÕY�Y{ Öe�Z^� Ä] ZË� Ã{�  ̄½ZË�
 �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� �ÁZ�» ÕZÅ d¯�� �Â�u �d//�Y Ã�ÁZ�» ~yY Á �¿Y{

�{�¯ |ÅYÂy |Ì¨» Á �iÂ» Äf�~³ �Y �f�Ì] Y� �Y�Z]

  سازمان بورس در خصوص رونق مشاوران سرمايه گذاری چه نقشی 
دارد؟ 

 d¼//� Ä] ZÌ¿{ ,�Y~³ ½Â¿Z« Á ��Z¿ {ZÆ¿ |Ë{ �Y ºÌ¿Y{ Ö» Ä¯ �Â//� ½Z¼Å
 Ä »Zm Ä¬]Z� Ö] |�� Z] ¾ÌÀr¼Å �d�Y d¯�u µZu �{ Õ�Z� �¯�¼f»�Ì£
 ¾Ì¿YÂ« ¾ÌÌ e µZu �{ Á {Ây ¾Ì�Ìa \·Z« �{ ��Â] ½Z»�Z� �³Y Ö//��Â]

 �{ ,|//�Z] {Y�§Y ½{�  ̄�f¸Ì§ Á �Ân» ÄWY�Y ÕY�] Ä¿Y�Ì³ dz//� cY��//¬» Á
�|� |ÅYÂy Õ�Ì»�Ë� ½Z³|ÀÅ{ ÄWY�Y Á ½Y�ÁZ�» |Ì·Âe ,{Z�§ h�Z] d¬Ì¬u

  برای رفع مشکلات موجود چه راهکارهايی، پیشنهاد   می کنید؟
 ÕZÅ�f¸Ì§ ¾f//�Y{�] Z] Ä¯ d//�Y ¾ËY ��Z¿ {ZÆ¿ Ä//] ÄÌ�Âe ¾//Ë�fÆ]
 ½ZÌ�Z¬f» Ä] �Ân» ÄWY�Y |¿Á� ,Ö¿ÓÂ� ÕZÅ Ö//�Y�¯Á�Â] Á Ä¿Y�Ì³ dz//�
 Y� Ö¿Y{�³|^� cZ»|y Á Ã�ÁZ//�» cZ»|y Ã�Âu �{ �Z¯ Ä] �Á�//� ÕY�]
 ªÌ«{ Á �f//�Ì],Y� {Y�§Y �] Öe�Z�¿ Á Ö·�fÀ¯ ÕZÅ|ÀËM�§ Á Ã{�¯ ¶ÌÆ//�e
 ÕZ//�§Y ,ÖËZÅ ¹�¨f¸a ÄWY�Y Z] |¿YÂe Ö» ��Z¿ {Z//Æ¿ ��¿ Ä] �|Å{ ¹Zn¿Y �//e
 �ËÂ�e ÄWY�Y ,{�//°¸¼� Á ZÅ ÖÅ{�Z] Ä//�ËZ¬» ,½Z³|ÀÅ{ cZ»|y cZ�Ô�Y
 Ä] Y� Õ�Ì³ ºÌ¼�e Á Ö//���] ,cÁZ�« cZ»|y dÌ¨Ì¯ �Y t�YÁ Á ª//Ì«{
 cZ�Ô�Y [Â¸�» dÌ¨Ì¯ �Z°ÅY� ¾ËY Z] �|À¯ �Y~³YÁ ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� {Ây
 ½Y�ÁZ//�» cZ»|y ÄWY�Y ÃÂv¿ �Â�y �{ ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� Ä] Ã|//� ÄWY�Y
 ÄÀË�Å ,½Y�ÁZ�» Ä] Ö��f�{ t�� ,ZÆ¿M Äf�~³ {�°¸¼� ,Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 Á �fÆ] Õ�Ì³ ºÌ¼�e Ä] �nÀ» �Â¼n» �{ Ä¯ {Â� Ö» Ã�Ì£Á Ã�ÁZ//�» ÄWY�Y

�|� |ÅYÂy ½Y�Y~³ ÄËZ»�� �e \�ZÀ» cZ»|y d§ZË�{

 بازماندن از خدمات نوين
 ½ZÅZ³|Ë{ Õ�Y~³ ÄËZ»���ÁZ�» ¶»Z��Ë|» ,ÖÆ·Y�°� |Ìn»
 �{ Õ�Y~³ ÄËZ»���ÁZ�» cZ»|y ÄWY�Y Ä°ÀËY ½ZÌ] Z] ¾ËÂ¿
 �Ân» Á {�Y{ ÖÅZeÂ  ̄�//¼� ½Y�ËY �{ ÄËZ»�//��Y�Z] \·Z«
 ���� µZ� �{ ZÅ d¯�� ÃÁ�³ ¾ËY �Y �Â¿ ¾Ì·ÁY dÌ·Z §
 Ã|� �{Z� ÕZÅ�Ân» �Â¿ ¶Ì·{ Ä] Äf^·Y �d¨³ ,|� �{Z�
 �{ ZÅ d¯�� ÃÁ�³ ¾ËY dÌ·Z § ÕY�] ��Â] ½Z»�Z� ��Âe

 �ËZ� ��Âe ½Z¿M Z] �^e�» ÕZÅ�Ân» Ô¼� Á d�Y|¿ {ÂmÁ Ö�Zy dË�» Y|f]Y
 Ä¯ Öe�Â� �{�d§�³ Ö» �Y�« �ZÌfyY �{ �Ì¿ ��Â] c�Z�¿ dve Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿
 ÕZÅ ÄÅ{ Ä] ZÅ d¯�� �Â¿ ¾ËY dÌ·Z § �Á�//� ª]YÂ� Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ�Y�Z] �{ 
{Â� Ö» {�ÁM �] µZ� |�°Ë {Á|u Ä  ̄{{�³ Ö»�Z] ºf�Ì] ½�« Õ{ÔÌ» �� Á ��

 Á ZÅ Ä�Â¼n» ¾//ËY Ö¸^« dÌ·Z § Ä¬]Z//� ¶Ì·{ Ä] �{Á�//§Y ÖÆ·Y�°//� 
 dË�» Ô¼� ,|¿{Â] Ã|//� �Y{�Ây�] ¶^« ÕZÅ µZ//� �{ Ä¯ Ö·Z» ½YÂe �Ì¿
 \¸£Y Á d§� ÄÌ�Zu Ä] Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �ÁZ�» ÕZÅ d¯�//� ÕY�] d]Z«�
 �|¿|� Á� Ä]Á� Õ{Z¼f» ÕZÅ µZ//� Ö� ��°» ½ZË� Z] ZÅ d¯�//� �Â¿ ¾ËY
 ZÅ Õ�Y�³�Z¯ Ä] Äf//�]YÁ Õ�Y|»ZÆ//� �ZfyZ//� ÕY�Y{ ZÆ¿M �Y Öy�] Äf^·Y
 �]YÁ� ¶Ì·{ Ä] Y� Õ�ÌqZ¿ ÕZ//Å ��Y�³ d§ZË�{ Ä¼u�·Y ªu Ô¼� Á Ã{Â//]
 ÕY�] ¹�Ó �Ân» Ä//¯ ¾ËY Ze |¿{�¯ Ö» d§ZË�{ ,|Àf//�Y{ Ä¯ Õ�Y|»ZÆ//�
 �Ì�Ze ÕY�] Ö^�ZÀ» d��§ Á |Ì//�� ¹Z¼eY Ä] |Ë|m ÕZÅ ©Á|À� �Á|�
 �{ |ËZ] �|»M {Â//mÁ Ä] Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ �Y ÃÁ�//³ ¾ËY �//�Âe ,Z//Å ©Á|À�
 ÖËZÆÀe Ä] ZÅ ©Á|À� ¾//ËY dË�Ë|» ,�Y�Z] |//¿Á� �ÌÌ¤e Z] Ä¯ d//�Y{ ��¿
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ½Y�ÁZ//�» ÕZ¬e�Y Á �¨u ÕY�] Ö^//�ZÀ» dË�» |¿YÂe Ö¼¿ 
 tË��e ¾ËÂ¿ ½ZÅZ³|Ë{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//��ÁZ�» ¶»Z��Ë|» �{�ÁM {Â//mÁ Ä]
 Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �ÁZ//�» ¾ËÔ¿M cZ»|y ÄWY�Y Ã�Âu �{ ¾//ÌÀr¼Å �{�//¯
 ½ÓZ § {ÂmÁ ¶//Ì·{ Ä] ,½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ÕY�] Õ�Ì³ ºÌ¼�e �Â//�À» Ä]
 ÕY�] Ö^�ZÀ» Ä��� ,ZÆ¿M \�ZÀ» ÖÅ|¿Z»�Z//� ¹|� Á �Ân» ½Á|],{| f»
 \¬� |�� Ö» ��¿ Ä] �Z�Y ¾ËY�] �|�¿ ZÌÆ» ZÅ d¯�� �Y ÃÁ�³ ¾ËY dÌ·Z §
 ÄWY�Y ¹|� Á µZfÌnË{ Ã�Âu �{ Ã|� g{Zu cÓÂve �Y ÄËZ»�//��Y�Z] ½|¿Z»
 cZ»|y ÄWY�Y ÕY�] Y� ÄÀÌ»� ,cY�ÌÌ¤e �Â¿ ¾ËY Z] \//�ZÀf» |Ë|m cZ»|y
 �Y d§� ½Á�] ÕY�] �d�Y{ �ZÆ�Y �Y�Z] �Ë|» ¾ËY  �d//�Y Ã{�°¿ {ZnËY |Ë|m
 |Ë|m cZ»|y �Y ÖÅÁ�³ ¦Ë� e Ä] ��Â] ½Z»�Z� d�Y ¹�Ó ,¶°//�» ¾ËY
 Ö^�ZÀ» ÕZÅ ÄÀÌ»� Á Ã{�¯ ¹Y|«Y ZÅ d¯�//� ÃÁ�³ ¾ËY ÕY�] Ö�Z�fyY Á
 �{ µZfÌnË{ Ã�Â//u cY�ÌÌ¤e Z] \//�ZÀf» Á ¾ËÂ¿ cZ»|y ÄWY�Y ÕY�//] Y�

�{�ÁM ºÅY�§ �ÂÀf» ÕZÅ�f�]
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 ¹�¸» c�Zne ½Â¿Z« ª^� Ö»ZÆ� ÕZÅ d¯�� 
 Y� {Ây Ä¿ÓZ� Õ{Z� Ö»Â¼� �¼n» Ä  ̄|Àf//�Å
  Ö·Z» µZ� ¾f§ZË ½ZËZa �Y | ] ÃZ» �ZÆq Ze �j¯Y|u
 |À¨�Y ½ZËZa ½Z»� ¾ËY ZÅ d¯�� �j¯Y �{ Ä¯� {Ây
 Ö»Â¼� �»Zn» �«YÁ �{ �|ÀÀ  ̄�Y�³�] ,�d//�Y ÃZ»
 �Å ÃZ» �Ìe ½ZËZa Ze Ö//��Â] ÕZÅ d¯�� dË�j¯Y
 �»Zn» Ö·Zu �{ µZ//�»Y�{Â� Ö» �Y�³�] µZ//�
 Ä] Õ�ZÌ�] ½Y�Y|»ZÆ� Ä  ̄|� Ö» �Y�³�] ZÅ d¯��
 �{ Ö°Ì¿Á�f°·Y ¶°� Ä] Z¿Á�¯ Õ�Ì³ Ä¼Å Ä��YÁ

 �|Àf�Y{ �Â�u �»Zn» ¾ËY

5/75درصدمیانگین حضور 
 ,Ä¿ÓZ//� Õ{Z� Ö»Â¼� �//»Zn» �{ Z//e|¼�
 \ËÂ�e Á d¯�� Ö·Z» ÕZÅ c�Â� Ä] Ö³|Ì//��
 �Y ½Y�Y|» ZÆ� ¾Ì] Ö¼Ì//�¬e Õ|¬¿ {Â//� ½Y�Ì»
 dÌ¼�� Ä] Äf^·Y �{Á� Ö» �Z¼� Ä] ¶WZ�» ¾Ë�e ºÆ»
 �Ì] ¶«Y|u �Â�u Z]  �»Zn» ¾ËY ½|� ÄfyZÀ�
 �{� |Å{ Ö» w� d¯�//� ½Y�Y|»ZÆ//� �Y Ö¼Ì¿ �Y
 �Y �Ì] �¼n» µZ//�»Y ÃZ» �Ìe ½ZËZa Ze Ä¯ Ö·Zu
 �Â�u ¾Ì´¿ZÌ» ,|� �Y�³�] Ö��Â] d¯�� ���
 Ä] ¾Ì´¿ZÌ» �Â� Ä//] �»Zn» ¾ËY �{ ½Y�Y|»ZÆ//�

�{Â] Ã|Ì�� �Ì¿ |��{��
�
 ��� ¾Ì] Y� ½Y�Y|»ZÆ//� �Â//�u ¾Ë�f//�Ì]
 d¯�� Á{ ,���� �Ìe ½ZËZa Ze Ã|� �Y�³�] �¼n»
 Õ�Z//�Á�Y{ Á �¦Ì�·�¦Ì�· Õ~£Z¯ cÓÂ�v»
 Õ|��{��� �Â//�u Z] �|//Ì·Âe{�Á�Y{ |//Ì·Âe
 Á{ ¾ËY �Y �a�|¿{Y{ �Z�fyY {Ây Ä] ½Y�Y|»ZÆ�
 dyY{�a ,½Z�Y�y {ÓÂ§ �Ì�¿ ÖËZÅ d¯�� ,d¯��
 Ä] ¾Ì»��ÅÂ³ ¾ÅM ²À� ,�Ì  ̄½Z»Z� ®Ì¿Á�f°·Y
 ��
�� Á ��
�� ,��
�� �Â�u |��{ Z] \Ìe�e

�|¿|� ¶»Z� Y� ½Y�Y|»ZÆ� �Â�u ½Y�Ì» ¾Ë�f�Ì]
 �Â�u |��{ Z] Ã|� �Y�³�] �¼n» �� ½ZÌ» ¾ËY �Y
 �j¯Y ¶  ̄�{�d�Y Ã|� ¶Ì°//�e |��{ �� ÕÓZ]
 µZ�»Y d�z¿ ÄÅZ» �ZÆq �{ Ã|� �Y�³�] �»Zn»

�d�Y Äf§�³ c�Â� Ö°Ì¿Á�f°·Y ¶°� Ä]
 ¾Ì] Ö¼Ì//�¬e Õ|¬¿ {Â//� ½Y�Ì» \//ËÂ�e
 {Â� Á Ã|� ª¬v» {Â� ½Y�Ì» ¾ÌÌ e ,½Y�Y|»ZÆ�
 �»Zn» �{ Ä  ̄d�Y Ö¸WZ�» ¾Ë�e ºÆ» Á�m �·Zy
 Ö���] {�Â» Ö·Z» ÕZÅ c�Â� Ä] Ö³|Ì�� ¹Z´ÀÅ
 Ã|� �Y�³�] �»Zn» �{ �Z�Y ¾ËY �] �{�Ì³ Ö» �Y�«
 ÕY�Y Ä] Ö¼Ì�¬e {Â� ¾Ë�f¼  ̄���� �Ìe ½ZËZa Ze
 ,µZË��� Z] ±�Z¼£ ÕZÅ d¯�//� ��Âe ºÆ� �Å
 �� Z] ¦Ë��� Á µZË� �� Z] Z�Zu  ,µZË� �� Z] |Ì»Zi
 \�¯ Z] Õ�Â¿ Ö¼Ì�Á�fa Äf^·Y �|� ¶�Zu µZË�
 {Â� ¾Ë�f�Ì] ,Ö·ZË� ½ÂÌ¸Ì» ��������� {Â�
 �Y �a� d�Y{ Ã|� �Y�³�] �¼n» ��� ¾Ì] �{ Y�
 ��������� Z] ��Za ,Õ�Â¿ Ö¼Ì�Á�fa d¯��
 ,µZË� ½ÂÌ¸Ì»��������� Z] {Zr  ̄,µZË� ½ÂÌ¸Ì»
 �Ì¿ ZË�M Á µZË� ½ÂÌ¸Ì» ��������� Z] �|À^//�
 ¾Ë�f//�Ì] ½YÂÀ� µZË� ½ÂÌ¸Ì»��������� Z]

 �|¿{�  ̄{Ây \Ì�¿ Y� Ã|� ª¬v» ÕZÅ{Â�

کمترين و بیشترين های سود خالص  
 {Â//� ¾Ë�f¼  ̄Ã|//� �Y�³�] �»Zn» ½ZÌ» �{
 Á ¹Y|£ ,½Z´¿� ,�y�ry ,Ä·Â¸§ �//�Âe �·Zy
 ,����� ,����� ,����� Z] \Ìe�e Ä] ©�//�y
 \�  ̄µZË� ½ÂÌ¸Ì» ������ Á ����� ,�����
 ��Âe �Ì¿ �·Zy {Â� ¾Ë�f//�Ì] ¾ÌÀr¼Å �|�
 Ã|//� ¶�Zu µZË� ½ÂÌ¸Ì» ��������� {Zr¯
 µZË� ½ÂÌ¸Ì»�������� µÂ//�u Z] �Ì¿ ¶´¯ Á

 {Â� ¾Ë�f�Ì] Z] d¯�//� ¾Ì»Á{ �·Zy {Â//�
 Z] Õ�Â¿ ,��������� Z] �|À^� Äf^·Y �{Â] �·Zy
 ½ÂÌ¸Ì»��������� Z] �Ì¿ ��Za Á ���������
 �{ Y� �·Zy {Â� ½Y�Ì» ¾Ë�f�Ì] \Ìe�e Ä] µZË�
 ½ZËZa Ze �//¼n» Ã|ÀÀ¯�Y�³�] ÕZÅ d¯�//� ¾Ì]
 �] ÃÁÔ��|¿Y Ã{Y{ �Z�fyY {Ây Ä] ���� ÃZ//»�Ìe
 ¾Ì] �{ �Ì¿ Ã|� ºÌ�¬e {Â//� w�¿ ¾Ì´¿ZÌ» ¾ËY
 �{ Á d�Y Ã{Â]  |��{ ��
� Ã|� �Y�³�] �»Zn»
 �Â]�» Ã|� ºÌ�¬e {Â� w�¿ ¾Ë�f�Ì] ½ZÌ» ¾ËY
  Ä¯ d�Y Ã{Â] ½Y{Z]M ©�] ÕÁ�Ì¿ |Ì·Âe d¯�� Ä]
 Y� {Â� ºÌ�¬e ¾Ë�f�Ì] {Â� µZË� ��� ºÌ�¬e Z]
 ½ZÌ» ¾ËY �{ �d�Y Äf�Y{ µZ//�»Y �»Zn» ¾Ì] �{
 {Â� ¾Ë�f¼  ̄{Â� µZË� � ºÌ�¬e Z] c�Zne ®¿Z]

�d�Y Ã{�  ̄ºÌ�¬e Y�

تغییر نیافتن سیاست های تقسیم سود 
 \ËZ¿  ,Ã|À//�y�{  ºjÌ»
 ÃÁ�³ Ã�//Ë|» cPÌÅ �//ÌW�
 ½ÁZ e Ä //�Âe ®¿Z] Ö//·Z»
 Ö//���] Ä] ÖËÂ³Á d¨³ �{
 Ã|� �Y�³�] �»Zn» dÌ �Á

� dyY{�a

   تقسیم سود شرکت ها در مجامع 
برگزار شده ســال 1۴00 را چطور 

ارزيابی می کنید ؟ 
 �� µZ� �{ ZÅ d¯�//� {Â� Ä  ̄d//�Y ÖÆË|]
 Ö���]  Z»Y �d�Y{ Ö^�ZÀ» Zf^�¿ |�� �� Ä] d^�¿
 ºÌ�¬e |��{ Ä¯ d//�Y ¾ËY �´¿ZËZ¼¿ ¹Z«�Y Á �Z»M
 d]Zi Z^Ë�¬e Õ|��{ ,Äf�~³ cYÂÀ� Ä] d^�¿ {Â�

 µاد fنام �Ëمجام� ���� در شرا 
ا»�fادی, نfاlË »اب¶ eاملÖ داشت 

 ��� �Åار 
 سÂد سهام|ارانمÌلÌارد   Âeمان
میانگین نرخ سود تقسیم شده 
در بین مجامع برگزار شده
 55 درصد بود
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 º«� ½Z�M ÖÀÌ] �Ìa Ä] �nÀ» Ä·Z�» ¾ËY Ä¯ Ã{Â]
�|� ���� �Ìe �»Zn» �{ Ö¼Ì�¬e ÕZÅ{Â�

   برای اين مســاله چه تحلیلی 
می توان ارائه داد ؟

 Y� d//�Y{�] ¾ËY �Â¯~» Ä·Z//�» �Y ºÌ¿YÂe Ö»
 Ö°Ë Ä¯ {Â� ºÌ�¬e d�ZÌ� Ä¯ ºÌ//�Z] Äf�Y{
 ÕZÅ �z] �ËZ� �{ Õ�Y~³ d�ZÌ� ÕZÅ�f»Y�Za �Y
 �ËZ� Ze|�Z« Á Ã|¿Z» �ÌÌ¤e ½Á|] d�Y d¯�� ®Ë
 {Â] |ÅYÂy Äf�~³ ÕZÅ µZ� Ä] ÄÌ^� ºÅ ¶WZ�»
 Ä]Z�» �Ì¿ ZÅ d¯�//� ÖËY�mY Ä»Z¿�] d¬Ì¬u �{ �

 � d�Y Ã|� Y�mY Äf�~³ ÕZÅ µZ�

    ثابت ماندن درصد تقسیم سود 
چه تاثیری بر برنامه ريزی شرکت ها 

دارد؟
 c�Â� Ä] {�Y{ d//^j» �ÌiZe Ä¯ Ä·Z//�» ¾ËY
 Á ¶WZ�» ZÅ d¯�� Ä°¸] �d//�Y Ã{Y|¿ w� Ö«Z¨eY
 �{ Á Äf§�³ ��¿ �{ Õ�Zm µZ� �{ Y� ½Z�eÔ°�»
 ºÌ�¬e |��{ Ä  ̄|¿|Ì//�� ºÌ¼�e ¾ËY Ä] dËZÆ¿
 Ö¬]Z» Á {�Ì³ c�Â� Äf�~³ µZ� Ä]Z�» ZÆ¿M {Â�

�{Â� Õ�´Ë{ �Â»Y ¥�� Ã|�¿ ºÌ�¬e {Â�

تقسیم  در  اســتراتژی    چنین 
و  بر سهامداران  تاثیری  ،چه  سود 

شرکت ها خواهد داشت؟
 ½Y�Y|»ZÆ//� Ö¸¯ Õ|À¼«Ô� �Y �//�¿ ¥��
 Ä] ÓZ] dyY{�a d��//� Z] Á {ZË� {Â//� �Ë�Âe Ä]
 ½{Â] �¸£ ZË d//��{ �nÀ//� ,¦¸fz» ¶ËÓ{
 {Â� ºÌ�¬e ¹|� ZË {Â� ºÌ�¬e Õ�eY�f�Y [Zzf¿Y

 {�Y{ Õ�f�Ì] cZ�Ô�Y Ä] �ZÌ¿ Öf¯�//� �Å ÕY�]
 {Ây {�°¸¼� �nÀ� ¾ËY �{ Ä·Z//�» ¾Ë�e ºÆ» Á
 �]ZÀ» �Y Öf¯�� d�Y ¾°¼» �d//�Y d¯�� ½M
 Ö Ì^� ÄnÌf¿ �{ |À°¿ Ã{Z¨f�Y Öf//��{ Ä] {Ây
 Y� �]ZÀ» Öf¯�� Á Ã{Â] �fÆ] ½M �Ë�Âe Ä  ̄d//�Y
 �Z  ̄Ä] �f�Ì] Õ�ÁM{Â� Á Õ�Y~³ ÄËZ»�� dÆm �{
 �Y Öf¯�� ¾ÌÀq ÕY�] {Â� ºÌ�¬e ¹|� Ä  ̄{�Ì³

�d�Y �e \�ZÀ» ½Y�Y|»ZÆ� |Ë{

  باتوجه به اينکه سهام بسیاری 
شرکت ها از نیمه دوم سال قبل با 
افت قابل توجهی مواجه شد، اين 
مساله روی ســوددهی شرکت ها 

اثرگذار نبوده است؟ 
 �ËY�§Y ¶v»  Á{ �Y ÄËZ»�� �Y�Z] ½Y�Y~³ ÄËZ»��
 {Â� d§ZË�{ Á �»Zn» �{ �Â�u  Á ¹ZÆ//� d¼Ì«
 dÌ �Á d¨³ ½YÂe Ö»�|¿Â//� Ö» �¨fÀ» Õ|//¬¿
 ½M ¹ZÆ//� d¼Ì« Z] ºÅ d¯�//� ®Ë Ö//eZÌ¸¼�
 d¼Ì« |�� �«YÁ �{ �d//�Ì¿ ºÅ Á d�Y �^e�»
 Á ½Y�Y|»ZÆ//� µZ^«Y ¶»Z� Á{ Ä] ÓÂ¼ » ¹ZÆ//�
 Ö´f�] d¯�� ½M {�°¸¼� Á Z�Z¬e ¥�� dËÂ¬e
 Ä¯ {Â] ¾ËY {Y{ w� Äf�~³ µZ//� Ä¯ Ö«Z¨eY�{�Y{
 Ö´ÀË|¬¿ ¹ÂnÅ  Á ÄËZ»�//� �Y�Z] Ä] µZ^«Y ¶Ì·{ Ä]
 |� Öf¼Ì« [Z^u �Zq{ ZÅ d¯�� �Y Õ�ZÌ�] ¹ZÆ�

�{Zf§Y ©Z¨eY ¹ZÆ� d¼Ì« |�� Á
 dÌ �Á µZ^¿{ Ä//] ½Y�Y|»ZÆ//� ��¬» ½M �{
 ZÅ d¯�//� Äq �³Y�|¿{Â^¿  ZÅ d¯�//� ÖeZÌ¸¼�
 cZ»|y  Á ÓZ  ̄�Á�//§ Z] Á ¹�Âe ¶Ì·{ Ä] Z//e|¼�
 \�¯ Ö^//�ZÀ» ÕZÅ{Â//� �eÓZ] ÕZÅ d¼Ì« �{
 ¹ÂnÅ |ËZ] Y� Ä·Z//�» ¾ËY Ö¸�Y ¶Ì·{ Ö·Á |¿{�¯

 ¦¸fz» ¶ËÓ{ Ä] ½Y�Y~³ ÄËZ»���d�¿Y{ Ö´ÀË|¬¿
 |¿{�¯ ¹ZÆ� Ä��� Ä] ¹Y|«Y Äf�~³ µZ� {Y{�» �Y
 ¹ZÆ� d¼Ì« �ÅZ  ̄Ä] �nÀ» cZ»Y|«Y ¾ËY ZfËZÆ¿  Á
 ½Z¼Ì�,{ÓÂ§� ZÅ�Y�Z] �ËZ//� �{ ÄnÌf¿ �{ |//�
 Á {Y{ Ä»Y{Y {Ây Öf¼Ì« |//�� Ä] ZÅÓZ¯ �Ã�Ì£ Á
 ÖËY�mY cZÌ¸¼� �Y Ö�Z¿ ÖÅ{{Â� Á �Á�§ ½Y�Ì»
 |¿{�¯ Ö» dÌ·Z § ZÅ Ã�Âu ¾ËY �{ Ä  ̄ÖËZÅ d¯��
 Är¿M ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä]�d§�³ {Ây Ä] Ö//f^j» |¿Á�
 �ËY�§Y Á ¹ZÆ//� d¼Ì« �ÅZ¯ Ã|//� Ã|ÅZ�»
 �Â� Ä]�d�Y Ã{Â] ZÅ d¯�//� ÖeZÌ¸¼� ÖÅ{{Â�
 Ä] |¿YÂe Ö» ZÅ d¯�� ÖeZÌ¸¼� ½ZË� ZË {Â//� Ö¸¯
 �nÀ» Á |À¯ Y|Ìa �Z^e�Y d¯�� ½M ¹ZÆ� d¼Ì«

�{Â� ½M �ÅZ  ̄ZË �ËY�§Y Ä]

استراتژی های  متفاوت تقسیم سود 
 Z] �Ì¿ ÄËZ»�� �Y�Z] �ZÀ��Z  ̄,Õ|¼v» Z��Ì¸� 
 {Â� ºÌ�¬e Á Ã|� �Y�³�] �»Zn» dÌ¸¯ Ä] Ã�Z�Y
 Á Ä¿ÓZ� Õ{Z� �»Zn» �d¨³ �»Zn»�{ Õ�j Ȳ|u
 ÕY�] Õ{ZË� dÌ]Y~m Ä�Ì¼Å {Â� ºÌ�¬e �Â�Â»
 d�ZÌ� }ZzeY Äq�³Y �d�Y Äf�Y{ ½Y�Y~³ ÄËZ»��
 ZÅ d¯�� �Y Ö� ] �{ Õ�j Ȳ|u {Â//� ºÌ//�¬e
 �Â�y �{ d//^j» �Y|¿Y º//�q {Â^¿ �Y Ö//¯Zu,
 Ä] ÄmÂe Z] Ö§�� �Y Z»Y ,d�Y ÕY Ä �Âe ÕZÅ s��
 ZÅ d¯�� ,½Y�ËY {Z�f«Y ÕÁ� �Ìa Ö»�Âe �Y|¿Y º�q

�|À�Z] {Ây Ö´ÀË|¬¿ ¾Ì»Ze �°§ Ä] |ËZ] Ã�YÂ¼Å
 Ö¸«Y|u {Â//� ºÌ//�¬e �Â�y �{ Õ|¼v»
 Z] �Ì¿ ZÅ d¯�� �Y Öy�] �{Á�§Y �Ì¿ ZÅ d¯�� Öy�]
 ¹�Ó Ö´ÀË|¬¿ ,Ö¸«Y|u {Â� ºÌ�¬e d�ZÌ� }ZzeY
 �|ÀÀ¯ Ö» ¾Ì»Ze Y� {Ây ÕY Ä �Âe ÕZÅ Ä»Z¿�] ÕY�]
 ¶WZ�» �Y Ö°Ë �Ì¿ �»Zn» {Â� dyY{�a ½Z»� Äf^·Y
 �Y�« ½Y�Y|»ZÆ� ÄmÂe {�Â» �ZÌ�] Ä  ̄d�Y Ö¼Æ»
 Á �e �Ë�� Ö¼Ì//�Á�fa �ËZÀ� ÓÂ¼ » , {�Ì³ Ö»
 ¹Y|«Y Õ�f//�Ì] �ÌyZe Z] cZ �« Á Á�{Ây �ËZÀ�
 Õ�Y�³�] �Y �a {Ây Ä¿ÓZ//� {Â//� dyY{�a Ä] 
 ÄËZ»�//� �Y�Z] �ZÀ//��Z¯ ¾ËY�|ÀÀ¯ Ö» �»Zn»
 �»Zn» ,µZ�»Y µÁY ÄÅZ» �ZÆq �{ �d//�Y{ �ZÆ�Y
 Ä] Ä¯ |� �Y�³�] d¯�//� ��� �Y �Ì] Ö»Â¼�
 {Â//� �Y |��{ �� ZÅ d¯�//� ¾ËY ¾Ì´¿ZÌ» �Â�
 {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� µ{Z » Z^Ë�¬e Ä  ̄{Ây �//·Zy
 �|¿{�¯ ºÌ�¬e ½Z�¿Y�Y|»ZÆ� ¾Ì] Y� d�Y ½Z»Âe
 ¾Ë�� ½Âr¼Å ZÅ d¯�� �Y Öy�] �»Zn» ¾ÌÀr¼Å
 Öf À� cZn¿Zy�Z¯ ÃÁ�³ Á �¾Ë��§� ZÌ�M ½| »
 �{Â] ÃY�¼Å Õ�ZÌ//�] Ö//�YÂu Z] �­�^e� ­�^e
 �Ì] {Â� ºÌ�¬e d¯�� �� �Â¼n» �{ Äq�³Y
 �{ Z»Y |Àf//�Y{ {Ây �»Zn» �{ Õ|��{ ��� �Y
 Z] �Y{Z]M� ½Y{Z]M ©�] ÕÁ�Ì¿ |Ì·Âe d¯�� ¾Ì] ¾ËY
 �Y{{�Â¯� �µZË� ���� {Â� Õ|��{ ��� ºÌ�¬e

 �{Â] µZ�»Y �»Zn» �{ {Â� ºÌ�¬e
 ®¿Z] Á µZË� � ºÌ//�¬e Z] �Ì¿ c�Z//ne ®¿Z]
 Y� {Â� ¾Ë�f¼¯ µZË� �� {Â� ºÌ�¬e Z] cY�{Z�

�|¿{�  ̄ºÌ�¬e {Ây ½Y�Y|»ZÆ� ¾Ì]
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  باتوجه به تمرکز بودجه 1۴00 بر بازار ســرمايه و شرايط 
کنونی بورس، تحقق اهداف مدنظــر چگونه امکان پذير 

خواهد بود؟
 ÃZ³|Ë{ Ä] {{�³ Ö»�] ,Ã|� Ã|Ë{ ���� Äm{Â] �{ Ä¯ Ö¸WZ//�» �Y Ö°Ë
 Äm{Â] ½Â¿Z« �{ Ä¯ ÕY Ä¿Â³ Ä] Ö¿Y�¼� ÕZÅ Ã�Á�a ÕY�mY Á Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 Ö¿Y�¼� ÕZÅ Ã�Á�a ÕY�mY ÕY�] ZÅ ÃZ´f//�{ Ze Ã|� ÖÀÌ] �Ìa ���� µZ//�
 �Y�Z]� �Y ,|¿Y Äf//�Y{ Ö·Z» ¾Ì»Pe �µÂa �Y�Z]� �Y Ä¯ �Â� ½Z¼Å |À¿YÂf] {Ây
 ®Ë Ä¸X�» ¾ËY �|¿�Ì´] Ã�Æ] ¦¸fz» ÕZÅ �Á� �Y Ã{Z¨f�Y Z] ºÅ �ÄËZ»�//�
 �Y�Z] ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ÕY�] Á Ö·Z» ¾Ì»Pe ÕY�] ÄËZ»�� �Y�Z] �{ |Ë|m ÕZ�Z¬e
 �{ ¶ÌÆ//�e �´Ë{ ºÆ» {�Â» ¾ÌÀr¼Å �|À¯ Ö» {ZnËY |Ë|m ÕZ//Å d��§
 Ã�Á�a ÕY�mY ÕY�] ¹Z� Ö»ZÆ� ÕZÅ d¯�� Á Ã�Á�a ÕZÅ ©Á|À� {ZnËY dÆm
 �z� ®Ë �³Y Ö¸ § ¾Ì¿YÂ« �{,Ä°ÀËY dÌ¼ÅY �WZu Õ| ] Äf°¿ �d�Y ��¿ |»
 ÄËZ»�� �Y�Z] �Y Ze |À¯ �Ì//�Ze ¹Z� Ö»ZÆ� d¯�//� ®Ë |ÅYÂz] Ö«Â¬u
 µÂ¼�» Ã|� �Ì�Ze Ã�Ze d¯�//� Ä] ÖËY�Y{ µZ¬f¿Y Á ¶¬¿ |À  ̄Ö·Z» ¾Ì»Pe
 |À  ̄Ö]ZË��Y |Ë|ne ,ÖËY�Y{ µZ¬f¿Y Á ¶¬¿ ½ZË�m �{ �³Y µZu ,d//�Y cZÌ·Z»
 Ö�Z¿ {Â//� ,|À¯ Ö·Z» ¾Ì»Pe Õ�eÓZ] ���YZ] ÖËY�Y{ Ä¿YÂf//�a �Y |¿YÂf] Ze
 ÕZÅ d¯�� {ZnËY ½Â¿Z« ¾ËY �d�Y cZÌ·Z» µÂ¼//�» ºÅ Ö]ZË��Y |Ë|ne �Y
 ¥���] ½ÂÀ¯Y cÔ°�» ¾ËY Z»Y {�¯ Ö» ÄmYÂ» dË{Á|v» Z] Y� ¹Z� Ö»ZÆ�
 |Ë|ne �Y Ö�Z¿ {Â� cZÌ·Z» �Ì¿ Á µZ¬f¿Y Á ¶¬¿ cZÌ·Z»,Öe�Z^� Ä] �d�Y Ã|�
 �{ Ä  ̄{�Y{ ¾ËY �Y dËZ°u Ä¼Å {�YÂ» ¾ËY �d�Y Ã|� Äf�Y{�] ÖËY�Y{ Ö]ZË��Y
 Ö·Á {�Y|¿ {ÂmÁ ÄËZ»�//� �Y�Z] �{ Ö¨Ì¸°e Ä°ÀËY ¾¼� ���� Äm{Â] ½Â¿Z«
 |¿YÂe Ö» Á Ã|� ÄmÂe Ö·Z» ¾Ì»Pe ÕY�] d��§ ®Ë ½YÂÀ� Ä] ÄËZ»�� �Y�Z] Ä]
 Ä»Z¿�] Ö]Ây Ä] d·Á{ �³Y ,Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �Zv· Ä] Y� Õ|Ë|m ÕZÅ d��§

�|À¯ {ZnËY ,|À¯ Õ�Ë�

   عوامل بحران بورس چه مواردی هستند؟
 cÁZ¨f» Ô»Z  ̄ÄÅ�] Á{ ���� µZ� �{ ÄËZ»�� �Y�Z] Ä  ̄d�Y ¾ËY �»Y dÌ «YÁ
 Õ{Z�f«Y dÌ �Á �Y ¶¬f�» ,¹ZÆ� d¼Ì« |Ë|� �ËY�§Y Z] ¹ZÆ� �Y�Z] �d�Y{
��] Ö^�¿ {Â¯� �ËY�� �{ Öf«Á �{Â] ÄmYÂ» Õ{Z�f«Y ÕZÅ ÃZ´À] dÌ �Á Öfu 

 d¼Ì« ,|¿Y Ã{Â] ¶Ì� e ZÅ ÃZ´À] �Y Öy�] Ä  ̄ÖfÌ �Á �{ Öfu Á º//Ë{�] Ö» 
 ®Ë Ä  ̄d//�¿YÂe �Â�Â» ¾ËY {Ây ,{�¯ Ö» Y|Ìa �ËY�§Y �Á� Ä] �Á� ¹ZÆ//�
 �Y Õ{ZË� {Y| e Ze |� \^� Á |À  ̄{ZnËY [Y~m �ZÌ//�] c|» ÃZeÂ  ̄ÖÅ{�Z]
 |À¯ Ö» Y|Ìa Ä»Y{Y ¹ZÆ//� �Y�Z] Ö¿ÂÀ¯ d¼Ì« �ËY�§Y Ä¯ �Â�e ¾ËY Z] ¹{�»
 {Â] Ã|Ì//�� {Ây kÁY Ä] d¼Ì« �ËY�§Y Ä¯ {Y{�» Á �Ìe ÕZÅ ÃZ» �{ Z¬Ì«{ Á
 �Y�Z] ¹Á{ ÄÅ�] Ä  ̄�ÂË�Æ� Á {Y{�» �Y Ä  ̄Ö¿Z»� Á |¿|//� ÄËZ»�//� �Y�Z] {�YÁ
 ¶]Z« �z] Á |¿|� �Zf§�³ ½Y�Y|»ZÆ� ¾ËY |� �Á�� ¹ZÆ� d¼Ì« µÁ�¿ Ä¯
 �Y�Z] ¶  ̄Ä  ̄Ö�ËY�� �{ �|¿{Y{ d//�{ �Y Y� {Ây ÄËZ»�//� ���Y �Y ÖÆmÂe
 �ZÌ�] ½Z�ËZÅ ÖËY�Y{ ���Y Ä  ̄|¿{Â] Õ{Y�§Y ,d�Y{ |�� |��{��� �] ¢·Z]
 ÕY�] Á ®qÂ  ̄�ZÌ�] ÕZÅ ÄËZ»�� Z] Ä  ̄|¿{Â] Õ{Y�§Y ZÆÀËY �{�  ̄Y|Ìa �ÅZ¯
 {Â] ¾ËY �] �Z�f¿Y Äf^·Y  �|¿|� ���f» ºÅ �ZÌ�] Á Ã|//� �Y�Z] {�YÁ �Z] ¾Ì·ÁY
 ,ºË|Ì�� Ö» ZÅ d¯�� {Â� ºÌ�¬e Ä] Ä¯ ���� µZ� ÄÌ·ÁY ÕZÅ ÃZ» �{ Ä¯
 ,ZÅ�Á� �f�Ì] ºÅ µZ�»Y ¾Ë{�Á�§ �{ Z»Y {Â� ÄmYÂ» Ö^�¿ |�� ®Ë Z] �Y�Z]

 �{Â] Ö¨À» ZÅ ¹ZÆ� ���Y

  چرا الان با ريزش و رکود بازار مواجه هستیم؟
 Ä  ̄{Zf§Y ©Z¨eY �Y�Z] �{ Ä  ̄Õ|//�� Ä] {{�³ Ö»�] ½M Ã|¼� �z] ��¿ Ä]
 �{Â^¿ �Z³�Z� Õ{Z�f«Y �ËY�//� Á �Y�Z] ÕZÅ ½ZÌÀ] Z] Á d//�Y Ã{Â] [Z^u ½M
 |�¿ Ã{Y{ ½Y�Y|»ZÆ� Ä] ¹�Ó ÕZÅ�Y|�Å ¶«Y|u ZË |�¿ dË�Ë|» �ËY�� ¾ËY

شمس الدين حسیني از آن دست اقتصادداناني است که مســئولیت قانون گذاري و اجرايي را نیز در کارنامه خود 
دارد. وی از دانشگاه علوم تحقیقات تهران دکتراي اقتصاد گرفته و در دولت نهم و دهم وزير امور اقتصادی و دارايی 
بوده اســت. البته هم اکنون نیز به عنوان نماينده مجلس، رياست کمیســیون ويژه جهش و رونق تولید و نظارت بر اجرای 

سیاست های اصل ۴۴ قانون اساسی مجلس شورای اسلامی را برعهده دارد. 
در گفت وگو با شــمس الدين حسیني مباحث جدي و مفصلي مطرح شد که مي تواند دست کم پاسخگوي برخي پرسش هاي 

علاقمندان به فرجام بازار ارز و سهام و آينده اقتصاد ايران باشد. اين گفت وگو را در ادامه می خوانید.

 مینا هرمزی
خبرنگار

 اÌuای ا»�fادیراÅ^رد Åایرش| §ÂارÃ اÉ و eرÌ̄|ن u^ا] Åا aاËان مË Öاب|
بايد به جای پيش بينی بازار »ارز« 
و »سهام« اقتصاد ايران باثبات و 

پيش بينی پذير شود
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 ��� Á |¿Â�¿ �Y�Z] {�YÁ |¿{Â] ÕY Ä§�u �Ì£ Á Ö//�Z¿ Öe�Z^� Ä] Ä  ̄Õ{Y�§Y Ze
 Ã|ÀÀ¯ ½Y�´¿ �ZÌ�] ÄËZ»�� �Y�Z] �{ Ä¯ Õ�Ìq ½M ��Zu µZu �{ Z»Y �|ÀÀ°¿
 µZ� �{ ÖËÓZ] |�� |ÅZ//� Ä°ÀËY {ÂmÁ Z] �d�Y �Y�Z] ��Ë� ¹ÁY|e ,Ã|//�
 Ä°� �Y Õ�´Ë{ ÕÁ� �«YÁ �{ ºÅ ½ÓY �Â¬� ,{Â] [Z^u Ä  ̄ºË{Â] Äf//�~³

 �d�Y ��Â] [Z^u

  اساسا چرا حباب اولیه در بازار شکل گرفته بود؟
 Ä¯ ¾ËY Ä] {{�³ Ö»�] ½M �Y Ö//�z] {Â] Äf§�³ ¶°//� Ä¯ Ö]Z^u Äf^·Y
 Á Ä°� ,��Y �Y�Z] ÖÀ Ë �{Â] Ã|//� Äf�] ��{ ZÅ�Y�Z] �f�Ì] Äf//�~³ µZ�
 �Y�Z] d¼� Ä] ½Y{�³�� ÕZÅ Ö´ÀË|¬¿ Á |¿{Â] Ã{�¯ ÖËÓZ] |//�� ®Ë Ô�
 ÕY�] ºÅ ¹�Ó Ö°]Zq Á ­�ve �|¿{�ÁM ÕÁ� ÄËZ»�� �Y�Z] ½YÂÀ� dve �´Ë{
 ®Ë Z] |ËZ] Ä¯ ÄËZ»�//� �Y�Z] Ö¸¯ �Â� Ä] �d//�Y|¿ {ÂmÁ ÄÌ·ÁY ÕZÅ Ä���
 ¹ZÆ� Ä��� �Y �eY�§ ºÅ �Y�Z] ÄÌ·ÁY ÕZÅ Ä��� Z»Y ,{Â//� Ã|Ë{ c|»|À¸] |Ë{
 c�Â� Ä] Ze |//�Z] d¼//� ¾ËY Ä] |ËZ] d¯�u Ä¯ Öe�Â� �{ �{Â] ZÅ ÃZ´À]
 �ZÌ�] ÃZ³|Ë{ ¾ËY ª¬ve Ä¯ {Â//� Ö·Z» ¾Ì»Pe ÄËZ»�� �Y�Z] �Y µÁY d//�{
 Äf�] Á Ö´ÀË|¬¿ |�� ¶Ì·{ Ä] Äf�~³ µZ//� ,�´Ë{ c�Z^� Ä] �{Â] {Á|v»
 Öfu Á �Y�Z] �{ ÖeM ÕZÅ �ËY�§Y Õ�Ì³ ¶°� ¶Ì·{ Ä] Á ZÅ�Y�Z] �ËZ� ½|//�
 Ö¼Ì�� ºnu ,½ÓÂX�» �Y Öy�] Ã{� [Zf//� ÕZÅ ½YÂyY�§ ¶Ì·{ Ä] ÖÅZ³
 Ä��� Ä] Õ|Ë|m ¹ZÆ� ¶]Z¬» �{ Á {�ÁM ¹ÂnÅ ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] Ö´ÀË|¬¿ �Y
 d¼Ì« Ze |� h�Z] ¾ËY Á |�¿ ÄWY�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� |Ë|m ÕZÅ d��§ ,|Ì��¿
 Ö´¿Â´q ,�ËY�� ¾ËY �{ �|À  ̄Y|Ìa �ËY�§Y Õ{Z�f«Y dÌ «YÁ �Y �Á{ Ä] ¹ZÆ�
 �ËY�� Z] Öf¨¿ �Á�§ �Ìa |Ë|m ÕZÅ�Y�]Y s�� ,d·Y|� ¹ZÆ� Õ�Z� {Y�M
 �Y�Z] �{ [Z^u ÄÌ¸ze �Á�� h�Z] Ö°¿Z] {Â//� w�¿ �ËY�§Y Á �Zy Ö¸Ìy
 {ÂmÂ» ÕZÅ d¼Ì« ��Zu µZu �{ �{�Y{ Ä»Y{Y ºÅ �ÂÅ Ä¯ |¿|//� ÄËZ»�//�
 ,{�Y{ {ÂmÁ Ö¨À» cY�Z�f¿Y �f�Ì] ,½ÓY Z»Y ,|Àf�Ì¿ ÖËÓZ] ÕZÅ d¼Ì« ,¹ZÆ�
 �ËY�§Y Ö «YÁ�Ì£ cY�Z�f¿Y Õ��°Ë Z] Äf�~³ µZ� ÕY|f]Y �{ Ä¯ �Â�¿Z¼Å
 dË�Ë|» ¾ËY�]ZÀ] �ºËY Äf§�³ �Y�« ½M ¶]Z¬» Ä�¬¿ �{ d��{ ½ÓY ºË{Â] ÄmYÂ»
 �d�Y ½YÂyY�§ �Àm �Y Ä¿ Äf^·Y,tÌv� Ö¿Z�� �Ô�Y ,�Y�Z] ¾ËY �{ cY�Z�f¿Y
 �Y Öf��{ Ä] ½Y�Y|»ZÆ//� Ze |ÀÀ¯ ¶Ì¸ve Y� �Y�Z] |ËZ] ½Y�´¸Ì¸ve ¾ÌÀr¼Å

�|¿Â� �^yZ] �Y�Z] �ËY��

  چشم انداز پیش روی بازار ســهام چگونه بوده و در اين 
خصوص چه فرصت ها و يا تهديدهايی وجود دارد؟

 �ºÌ�Z] Õ�Ë� Ä»Z¿�] µZ^¿{ Ä] |ËZ] Ã{Â] ÖÀÌ] �Ìa µZ^¿{ Ä] Ä  ̄¾ËY �Y �Ìa
 �iY Ö§{Z�e ¶»YÂ� {Z�f«Y �{ �|f¨Ì] ©Z¨eY Ö§{Z�e d//�Ì¿ �Y�« d¬Ì¬u �{
 �d�Y ºÆ» Ö¸Ìy Ä  ̄Ã{Â] dË�Ë|» Á Ã|� Õ�Ë� Ä»Z¿�] ¶»YÂ� ,Z»Y {�Y{ Ö¼¯
 Ä] ÄmÂe Z] Z¼fu |�Z] Äf�Y{ {ÂmÁ ºn�À» Á d//��{ Õ�Ë� Ä»Z¿�] ®Ë �³Y
 �Y �fÆ] �ËY�� ,Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �ËY�� �{ Õ{Z�f«Y {Â¯� �ÅZ¯ Á d¨¿ �Á�§
 Ä] ºÀ¯ Ö» ÄÌ�Âe ,ºÀ¯ ÖÀÌ] �Ìa Ä°ÀËY ÕZm Ä] �{Â� Ö» Ã|Ë{���� µZ�
 �|À  ̄d¯�u Õ�Ë� Ä»Z¿�] Äq Z] Á Ä¿Â´q d·Á{ Ä  ̄d·Á{ tÌv� Õ�Ë� Ä»Z¿�]
 ,Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ dÌ·Z § ,���� Äm{Â] ª^� tÌv� Ä»Z¿�] Z] |ËZ] d·Á{
 �{ Á {Z�f«Y ¶  ̄ÕY�] |//�Z] Ä¿Â´ÀËY �³Y ,|Å{ �ËY�§Y Y� Ö¿Y�¼� Á ÖËZÀ]�Ë�
 �Y�Z] Á ½Ô¯ {Z�f«Y |�Z] ¾ËY �Y �Ì£ �³Y �d�Y |Ì¨» ÄËZ»�� �Y�Z] ÕY�] Ä»Y{Y

�|ÀÀÌ] Ö» \Ì�M ÄËZ»��

  تداوم رويه کنونی بورس، چه تبعات و پیامدهايی را در پی 
خواهد داشت؟

 �//�] Õ{Z�f«Y {Â¯� �{ Öf«Á ºÌÀ¯ �°§ |ËZ^¿ Ä¯ ºÀ¯ Ö» {|n» |Ì¯Ze
 dË�Ë|» Ã|À] {Z¬f�Y Ä] �|�Z] Ö]Y{Z� �Y�Z] ®Ë |ËZ] ÄËZ»�//� �Y�Z] ,ºË�] Ö»
 ¾ËY Y�Ë� �d�Ì¿ Öm�Zy c�Zne Á µÂa ,��Y �Y�Z] �Y ¶¬f//�» ÄËZ»�//� �Y�Z]
 ºÌ¿YÂe Ö» ºÌÀ  ̄�°§ Ä°ÀËY �Y �Ì] ¾ËY�]ZÀ] �|¿�Y{ �iY ÄËZ»�//� �Y�Z] �] {�YÂ»

 ÕZ�§ {Â^Æ] Z] Ä  ̄ºÌ�Z] ¾ËY µZ^¿{ Ä] |ËZ] ,ºÌÀ  ̄ÃZ´¿ cÁZ¨f» cZ�Â�Â» Ä]
 �¿Z» Z] {Â� �Ôe |ËZ] �ºÌ��] Õ�ÁM{Â� Á |»M�{ Ä] |Ì·Âe Á �Z¯ Á \//�¯
 �|ÀÀ  ̄Y|Ìa ª¿Á� ZÅ �z] ¾ËY µZ¤f�Y Á |Ì·Âe ,Õ�Y~³ ÄËZ»�� �Ì�» �Y ÖËY{�
 ¾ËY �{ �³Y Z»Y {�Ì³ Ö» ª¿Á� ºÅ Z» ÄËZ»�//� �Y�Z] {�YÂ» ¾ËY ½{Zf§Y ©Z¨eY Z]

 �{Â] |ÅYÂy Öf«Â» Z �« ,|� ÄmYÂ» d¼Ì« �ËY�§Y Z] �Y�Z] ,�ËY��

  از زمان ابلاغ سیاســت های کلی اصل ۴۴، همواره شاهد 
ارزان فروشی واگذاری ها، وقوع فساد، بحران های اقتصادی، 
ايجاد پديده خصولتی و... بوده ايم،اين روند را چگونه تحلیل 

می کنید؟
 ,ºËY Ã{Â] Á� Ä]Á� {Z�§ Z] Ã�YÂ¼Å ZÅ Õ�Y~³YÁ µÁY �Y Z» {Â� Ö» Äf¨³ Ä  ̄¾ËY 
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ¶ÆqÁ|�°Ë {Á|u �{ �{�Y|¿ dv� Ô�Y Õ�Ìq ¾ÌÀq
Ã|Ë{ ½M �{ ºÅ {Z�§ Ã|¿Á�a ®Ë Öfu Á Ã|� �Y~³YÁ �� Ze �� ÕZÅ µZ� �{ 

 �ÌyY µZ� |Àq �{ Äf^·Y �d�Ì¿ d��{ Ö�ZÀ��Z  ̄¶Ì¸ve ¾ËY �{Â//� Ö¼¿ 
 Z] ºÅ{�YÁ{ d·Á{ �{ Ö�z] Á ºÅ{�ZË d·Á{ �{ Ö·Á Ã|//� �fÆ] Ö¼¯ ��Á
 Äf§�Ë~b¿ c�Â� d��{ ,|�� Ö» ��¿ Ä] Ä¯ ºË|//� ÄmYÂ» ÖËZÅ Õ�Y~³YÁ
 ªË�� �Y ,¹{Â] {Z�f«Y �Ë�Á Ã|À] Ä¯ Ö¿Z»� Ze ZÅ Õ�Y~³YÁ \¸£Y �{ Z»Y �d�Y
 ¶°//�» Z] ºÅ {�Â» ®Ë Á d§�³ c�Â� Öf]Z«� c�Â//� Ä] ÄËZ»�//� �Y�Z]

�d�Y Ã{�°¿ {�Ây�]

 کارشناســان معتقدند که بســیاری از واگذاری ها به 
خصولتی ها بوده، نظر شما چیست؟ 

 d//�Y ¾ËY {�Y{ {ÂmÁ Ä¯ ÕY Äf°¿ �{�Y|¿ Ö«Â¬u ¹ÂÆ¨» Ô�Y Öf·Â�y
 |Àf�Å Öf·Á{�Ì£ Ö»Â¼� ÕZÅ{ZÆ¿ ¹Z¿ Ä] �Â//�¯ �{ {ZÆ¿ Õ�//� ®Ë Ä¯
 ½Y�ËY {Z�f«Y �{ µZ § ÕZÅ ÃZ´À] �Y ÖÆmÂe ¶]Z« �z] ��Zu µZu �{ Ä//¯
 �´» ZÌ¿{ ÕZÅ�Y�Z] �ËZ//� �{ �|Àf//�Å Öf·Á{�Ì£ Ö»Â¼� ÕZÅ{ZÆ¿ ¾Ì¼Å
 �Y�Z] ½ÓZ § ¾Ë�e�iÂ» �Y Ö°Ë Ö´f��¿�Z] ÕZÅ ©Á|À� Ä¯ d�Y ¾ËY �Y�Ì£
 huZ^» Ö�Â¿ Ä] Ö��ze �Ì£ ÕZÅ hv] Õ��°Ë Z] |ËZ^¿ .|Àf�Å ÄËZ»��
 dÌ¼ÅY �WZu Ä  ̄ÕY Äf°¿ ½ÓY �º//Ë�Y|ÀÌ] Ä¸�Z§ Õ{ZÌÀ] ÕZ//Å ¶Ì¸ve �Y Y�
 ©Á|À� Ä] Õ�ZÌ¿ �Â�  ̄�{ Z» ZËM ºÌ��b] {Ây �Y �Z] ®Ë Ä  ̄d�Y ¾ËY d�Y
 Ö´f��¿�Z] ©Á|À� �Â�¯ �{ Z» {Â� Ö» �´» .�Ìy ZË ºË�Y{ Ö´f��¿�Z]
 Z] Ö´f��¿�Z] ÕZÅ ©Á|À� Ä¯ d//�Y ¾ËY �Y �Ì£ �´» �ºÌ//�Z] Äf//�Y|¿
 Ze |ÀÀ¯ Ã{Z¨f�Y |¿�Y{ �ZÌfyY �{ Ä¯ Õ�ËZy} �Y |ËZ] |¿�Y{ Ä¯ Ö¼f//�Ì�
 �Y�Z] Ä] ZÆÀËY �³Y ÓZu .|ÀÅ{ ¹Zn¿Y Y� ZÅ Õ�¼f�» dyY{�a Ã|ÀËM �{ |À¿YÂf]
 ¹Y|¯ �{ .½Â¿Z« ¹Y|¯ {ZÀf�Y Ä] .{Â� Äf§�³ ½Z�ËÂ¸m |ËZ] |¿|»M ÄËZ»��
 |¬¿ Zf�� Ôj» dË�Ë|» ÃÂÌ� Ä] d�Y ¾°¼» Z» .|f§Y Ö» ©Z¨eY ¾ËY �Â�¯
 �Â�¯ µZ� ÕZÅ µZ� Ä¯ d�Y Õ{Y�§Y Ä] ª¸ f» Zf�� Ö·Á ºÌ�Z] Äf//�Y{
 ¾ËY |�� Ö» ��¿ Ä] ºÆ» Ä¯ Õ�Ìq ½M ,Z»Y�|¿Y Ã{�¯ dyY{�a Ö´f��¿�Z]
 {ÂmÁ Ö^�ZÀ» ÕZÅ c�Z�¿ ,Ö´f//��¿�Z] ÕZÅ ©Á|À� �{ |ËZ] Ä¯ d//�Y

 �|�Z] Äf�Y{

  با توجه به چسبندگی اقتصاد ايران به دلار و تاثیرپذيری 
نوســان دلار بر چالشی های اقتصادی، برای کاهش و برون 

رفت از اين شرايط چه راهکارهايی را پیشنهاد می کنید؟
 �YÂË{ {Ây �Á{ |À¿YÂe Ö//¼¿ ZÌ¿{ ÕZÅ{Z�f«Y Ä¯ d//�Y ¾ËY �»Y dÌ «YÁ
 Z] Õ�f�Ì] ¶»Z e |¿Â� Ö» �f³��] ºÅ �|¬q �Å ZÌ¿{ ÕZÅ{Z�f«Y �|À//�°]
 �d§�³ Ã|Ë{Z¿ Y� Öm�Zy c�Zne Ã|Ë|a ½YÂe Ö¼¿ ¾ËY�]ZÀ] �|¿�Y{ k�Zy ½ZÆm
 �ÂeÂ» Öm�Zy c�Zne Ä¯ |¿{�¯ Ö» Ã{Z¨f//�Y Ã�YÁ ¾ËY �Y Äf//�~³ �{ �³Y
 �ÂeÂ» ¾£Á� Öm�Zy c�Zne Ä¯ |¿|¬f » ZÅ Ö¸Ìy��Zu µZu �{ ,d�Y |��
 Á {Á�Á Á d�Y ÕY Ã|Ë|À�a Ã|Ë|a ®Ë Öm�Zy c�Zne ¾ËY�]ZÀ] �d�Y |//��
 Z» Ä  ̄d�Y ¾ËY Ã|ÀÀ  ̄½Y�´¿�»Y Ö·Á ,d�Y Öf^j» Ã|Ë|a ®Ë ÄËZ»�� kÁ�y
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 Ä] Z» cÓ{Z^» ¾Ë�f�Ì] ½ÓY Äf^·Y �ºÌÀ¯ µ�fÀ¯ Y� ��Y w�¿ cZ¿Z�Â¿ ºÌ¿YÂf¿
 ºÌf�¿YÂf¿ Z» Ä  ̄d�Y ¾ËY |À¯ Ö» ¶°�» {ZnËY Ä  ̄Õ�Ìq ½M Á d//�Y Á�ÂË
 Z» ,ºÌ�Z] Äf�Y{ Öm�Zy c�Zne �{ \�ZÀ» \Ì¯�e Á º°v» �ZfyZ//� ®Ë
 �Ë~a \Ì�M Ä¯ ºÌÀ¯ {ZnËY ÖeZ^i ®Ë d¨¿ c�Zne Á |Ì·Âe �{ ºÌf//�¿YÂf¿
 Á �Á�§ ÕY�] Z» ,d�Y �Z³ Á d¨¿ ½Z» ¾Ì»��� ÕZÅ dË�» �Y Ö°Ë �ºËY Ã|�
 ºÌ¿YÂe Ö¼¿ Á ºÌf�Å ¶°�» �Zq{ ,d¨¿ µÂa d§ZË�{ �f¼Æ» ½Y�Ì» ½Z¼Å Ä]
 �Y Á |À¯ Ö» Y|Ìa ½Z//�Â¿ �Y�Z] �{ ��Y Ä��� Á ºË�Ì´] Y� {Ây Öf¨¿ ÕZÅ��Y
 ÕZÅ Ã{�ÁM�§ �ËY�� ¾Ì¼Å �{ Z»Y �ºËÂ� Ö» ��Y �Y�Z] �{ ®� �Zq{ �Ì�» ¾ËY
 �{Â� Ö» �Y�Z] {�YÁ Ö]Ây Ä] ºÅ ½M ��Y Á {Â� Ö» ÄfyÁ�§ Ö]Ây Ä] Z» Öf¨¿
 �Y |ËZ] ÖÀ Ë ,ºÌÀ¯ d��{ Y� d¨¿ c�Zne Á |Ì·Âe �ZfyZ//� |ËZ] Z» ¾ËY�]ZÀ]
 |ÅYÂy Äf�]YÁ Z» Ä] �Y�Z] ZnÀËY �´Ë{ Ä  ̄ºËÁ�] Ã{�ÁM�§ d¼� Ä] Ö�Á�§ ¹Zy
 �ºÌf�Å Äf�]YÁ �Y�Z] Ä] Ä¯ ºÌf�Å Z» ¾ËY ,¹Zy d¨¿ �{ Z»Y �Y�Z] Ä] Z» Ä¿ {Â]
 Ä  ̄d�Y{ {ÂmÁ Öf�ZÌ� ®Ë �d�Y ºÆ» �Y~³ d�ZÌ� �¬¿ Ä  ̄d//�ZnÀËY
 Ä  ̄{Â] ¾ËY �¸«Y|u ,{�¯ Ö» º  ̄Y� ¹Zy d¨¿ �Á�§ Ä] �Â//�  ̄Ö´f//�]YÁ
 ÕÂ¸m ,¶ËÓ{ �YÂ¿Y Ä] �ºÌf§� Ö» Ã{�ÁM�§ d¼//� Ä] ¹Zy d¨¿ d¼//� �Y Z»
 �{ Ä  ̄d�Y Ö Ì^� �d�´¿�] ½M Ä] ª¿Á� �´Ë{ Á |//� Äf§�³ ZÅ ¶Ë|^e ¾ËY
 �Y�« d¨¿ |Ë�y ÕZÅ dË{Á|v» Á ZÅ ºË�ve �Z//�§ dve �Â�¯ �ËY�� ¾ËY
 ,Öf¨¿ �]ZÀ» ÖËZn]Zm ,d¨¿ �Á�§ ÕY�] Z» Ä  ̄ZÅ µZ//� ¾Ì¼Å �{ �{�Ì³ Ö»
 �Á�§ ÕY�] ,ºË{Â] ¶°�» �Zq{ Õ|u Ze �Z³ cY�{Z� Öfu Á Õ�Z³ cZ¿Z Ì»
 �ºÌf�Y|¿ Ö¸°//�» pÌÅ Õ��Y ÕZÅ|»M�{ ¾f§�³ ÕY�] Á Öf¨¿ ÕZÅ Ã{�ÁM�§
 ºÅ ��Y �Y�Z] �{ cZ^i Ze {Â� ¶u Á ÄmÂe ½M Ä] |ËZ] Ä¯ d//�Y Ö¸WZ�» ¾ËY

�{Â� �f�Ì]

  جهش و انفجار قیمت دلار در چند سال گذشته براساس 
چه عواملی به وجود آمد و نقش دولت در وقوع اين بحران 

چه بود؟
 \·Z« �{ Y� ½M |ËZ] ºÌ�Z] Äf�Y{ ��Y �Y�Z] �{ d��{ ¶Ì¸ve ºÌÅYÂz] �³Y
 {ÂmÁ ��Y �Y�Z] ÕY�//] ¶Ì¸ve Äf//�{ Á{ �«YÁ �{ �ºÌÀ¯ µZ^¿{ Õ��¿ Ö¿Z^»
 ª^� Ä  ̄|ÀÅ{ Ö» tÌ�Âe Y� c|» |//À¸] ÕZÅ|¿Á� ZÅ ÄË��¿ �Y Ö//y�] �{�Y{
 ��Y w�¿ cY�ÌÌ¤e �«YÁ �{ �{Â//� Ö» s��» |Ë�y Õ�]Y�] c�|« ÄË��¿ ¾//ËY
 dÆm ÕY�] Öm�Zy ÕZ¯�� �Â�¯ �{ ¹�Âe Á �Â�¯ �{ ¹�Âe cÁZ¨e �Y �iZf»
 �Y �f�Ì] Ö¸yY{ ¹�Âe �³Y �d�Y Ã|ÀÀ  ̄¾ÌÌ e �ZÌ//�] c|» |À¸] ÕZÅ Õ�Ì³
 dËZÆ¿ �{ ��Y w�¿ Ä  ̄ºÌ�Z] Äf�Y{ �Z�f¿Y |ËZ] |�Z] k�Zy �{ Z» ÕZ¯�� ¹�Âe
 Õ{ZÌÀ] c�Â� Ä] Ä¸X//�» ¾ËY Ä  ̄d//�Y ¾ËY �»Y dÌ «YÁ �|À  ̄Y|Ìa �ËY�§Y
 �ËY�§Y ÕY�] ¶Ì�¿Zfa ®Ë ¾ËY {Ây Á {�Y{ Á Äf//�Y{ {ÂmÁ ½Y�ËY {Z�f«Y �{
 cY�{Z� Á c�Zne ½YÂ//À� dve ½Y�ËY {Z�f«Y �Y Ö//�z] Z»Y d//�Y ��Y w�¿
 dve Á �Zy �Y�Z] ®Ë {Ây |�Z] ��Y w�¿ �ÌiZe dve Ä°ÀËY �Y �f//�Ì] ,d¨¿
 Õ|À¼f]Z«� ¥Z°//� ,d¨¿ |»M�{ ¶Ì·{ Ä] Ö·Á �d//�Y Õ�´Ë{ ¶»YÂ� �ÌiZe
 ©Z¨eY ºË�ve ¶//j» ÕY Ä¿Z°e ®//Ë Ö�ËY�//� �{ µZu �{Y{ Ö» �//�Âa Y� 
 {�Y|¿Y Ö» �Z  ̄�Y Y� dyY|¿Y Ö» �ÌyZe Ä] ZË ¶Ë| e Y� �iY ½M Ä  ̄Ö ^À» Á |f§Y Ö»
 w�¿ ÕZÅ [Ze�a |ÅZ� Ö�Â¿ Ä] �Z�Y ¾ËY �] �{Â� Ö» ­Â� �Zq{ ��Y �Y�Z] Á
 �Y~³ d�ZÌ� Z»Y �d�Y ��Y w�¿ �ËY�§Y c|»|À¸] ¶Ì¸ve ®Ë ¾ËY �ºËÂ� Ö» ��Y
 ®Ë �Y Z» d¬Ì¬u �{ �|À  ̄�°��] Á tÌv�e ,¶Ë| e Y� ©Z¨eY ¾ËY |//¿YÂe Ö»
 �ËY�§Y ¶Ì//�¿Zfa �´Ë{ ¥�� �Y Á ºË�Y{ Y� Ö´ÀË|¬¿ �ËY�§Y Á ºË�ve ¥��
 ,|À¯ [Zzf¿Y Y� Õ��Y �¸£ d�ZÌ� ºÅ d·Á{ ½ZÌ» ¾ËY �{ �³Y ,Y� ��Y d¼Ì«
 �Â�¯ Öf«Á ,º¿� Ö» Ö·Zj» �{Â� Ö» |Ë|�e cÔ°�» ¾ËY Ä¯ d�Y Ö Ì^�
 Ä°ÀËY ��Zy Ä] ,{Â� Ö» ÄmYÂ» ��Y {Â^¼¯ Z] ¹Zm�] �Y Z°Ë�»M kÁ�y ��Zy Ä]
Á� Õ��Y |Ë|m d//�ZÌ� ®Ë {Â//� Äf§�³ �Y�Z] �{ ��Y w�¿ �ËY�§Y ÕÂ¸m 

 �Y�Z] �{ Ä¯ Õ��Y d¼Ì« �Y ¶¬f//�» Ä^e�» ®Ë Ä¯ {Â] ¾ËY ½M Á |//À¯ Ö» 
 �´Ë{ c�Z^� Ä] �|¿Z�� Ö» �Á�§ Ä] ½Z»Âe ���� Y� Öf¨¿ ��Y d·Á{ ,d//�Y
 ,|À¯ Ö» ��Y kY�u Ä] c�{Z^» d·Á{ ,d�Y ÄmYÂ» {Â^¼  ̄Z] ��Y ,�Y�Z] �{ Öf«Á

 Õ�YÂ» �Y�Z] Ä¯ d�Y Ö Ì^� �{Â� Ö» �Á�//� Õ�Z] Äf¨� Ä¯ d�Y Ö Ì^�
 �{ �f�Ì] ÖeZ^i Ö] \^� {Ây ,Õ��Y ±��] d¿Y� ¾ËY Á {Â� Ö» d��{ d¿Y�
 ÕZÅ dÌ·Z § �{ Á |¿�Ì³ Ö» Y� ½Y��Y ÕZÅ��Y {Y�§Y �Y Öy�] �{Â� Ö» ��Y �Y�Z]
 Z] Y� �Â�  ̄Á {�Ây Ö» ºÆ] Ö^�¿ ÕZÅ d¼Ì« ¾ËY�]ZÀ] ,|¿�Ì³ Ö¼¿ �Z°] |·Â»
 ¶»YÂ� Ä¯ {Â� Ö» \^� ¾ËY {Ây Á |À¯ Ö» ÄmYÂ» �]ZÀ» �Ì�ze µÔfyY
 �ÌÌ¤e Z�§ Á {�Ì³ Ö» ¶°//� cY�Z�f¿Y ½ZÌ» ¾ËY �{ �{Â� |Ë|//�e Õ{ZÌÀ]
 w�¿ Á {Â//� Ö» ¶Ë|^e [Y~m �ZÌ//�] ÖËY�Y{ �Y�Z] ®Ë Ä] ��Y �Y�Z] Á |À¯ Ö»
 ÃZeÂ¯ ¶Ì¸ve ,c|»|À¸] ¶Ì¸ve �ZÀ¯ Ä¯ d�ZnÀËY �|À¯ Ö» Y|Ìa �ËY�§Y ��Y

�d�Y �ZÌ¿ c|»

  پیش بینی ها از تداوم جهش قیمت دلار خبر می دهند، در 
اين خصوص چه نظری دارد؟

 ½{�¯ �Ë~a ÖÀÌ] �Ìa ,º//Ë�Y{ �Y�« ½M �{ Z» Ä¯ Ö//ËZ�§ ½M ¹|¬f »
 ¾ËY µZ^¿{ Ä°ÀËY ÕZm Ä] Y~· �{Z//�f«Y �{ cZ^i {ZnËY ÖÀ Ë �d//�Y {Z�f«Y
 Y|Ìa �ËY�§Y ���� µZ� �{ ¹ZÆ� ZË �Ó{ d¼Ì« ºÌÀ  ̄ÖÀÌ] �Ìa Ä  ̄ºÌ�Z]
 {�YÂ» ¾ËY Á ºË�Ì´] �Y�« {Z�f«Y Ö//���] ÃZ´ËZm �{ |ËZ] ,�Ìy ZË |//À¯ Ö»
 ���� µZ//� �{ Ä¯ ºÀÌ] Ö¼¿ Õ|ÅYÂ//� ZË ¶ËÓ{ Ã|À]  �ºÌÀ¯ µ�fÀ¯ Y�
 ½Z¼Å Ä¯ d�Ì¿ ÖÀ » ¾ËY Ä] ½M Z»Y ºÌ//�Z] Äf//�Y{ Õ��Y ­Â//� Z»Á�·
 {ÂmÁ ºÅ ���� µZ� �{ |� }ZzeY Äf//�~³ �{ Ä  ̄Ö�¸£ ÕZÅ d//�ZÌ�
 Ö¼fu Ö¸ËÓ{ pÌÅ ½ÓY Z»Y �|À¯ �ÌÌ¤e |ËZ] ZÅ d�ZÌ� Z �« ,|�Z] Äf�Y{

�{�Y|¿ {ÂmÁ ��Y d¼Ì« �ËY�§Y ÕY�]

  روند کنونی قیمت دلار به چه میزان با معیارهای اقتصادی 
هماهنگی دارد؟ روند منطقی قیمت دلار بايد چگونه باشد و 

يا تعیین شود؟
 c|» |À¸] ¶Ì¸ve ®Ë Z» .d�Zn  ̄�ËZÀ^» Ö¬�À» |¿Á� º¿Y{ Ö¼¿ Z «YÁ
 Ä]Z» ÖÀ Ë c|» |À¸] ¶Ì¸ve �{ �ºË�Y{ ��Y �Y�Z] �Y c|» ÃZeÂ¯ ¶Ì¸ve ®Ë Á
 ZÅ ÖËY�Y{ |^� �Y c|» ÃZeÂ  ̄¶Ì¸ve �{ Z»Y ,k�Zy ¹�Âe Á ¶yY{ ¹�Âe cÁZ¨f·Y
 Ä¯ ºÀÌ] Ö¼¿ Ö¸ËÓ{ Á ¶»YÂ� �Â¼n» �{ �{Â� Ö» Ã{Z¨f�Y Ö^�¿ ÖÅ{�Z] Á
 �Ô�Y Ö] Z» Ä¯ |f¨Ì] ©Z¨eY Ö¸WZ�» Ä°ÀËY �´» �|À¯ {ZnËY �Y�Z] �{ ­Â//�
 ºÅ Y� ¾ËY Äf^·Y �ºË�Y|¿ �ZÌfyY �{ Y� cZ�Ô�Y Ä¼Å Z¼� Á Ã|À] Y�Ë� �ºÌ//�Z]
 �ÅZ  ̄�Y dËZ°u ,��Y �Y�Z] c|» |À¸] Á c|» ÃZeÂ  ̄¶Ì¸ve �{ Ä  ̄ºËÂ´] |ËZ]
 µZ� �{ ºÀ¯ Ö» �°§ ,{ÂmÂ» cZ�Ô�Y �Z�Y�] Äf^·Y �{�Y|¿ {ÂmÁ ºÅ ��Y w�¿
 �´» ��Ìy Õ��Y ­Â� ®Ë ¹ÂÆ¨» Ä] Z»Y ºÌ�Z] Äf�Y{ ��Y w�¿ �ËY�§Y ����
 Ö] ½M �Y ºÌÀ¯ Ö» d^v� ºÅ Z] Z» Ä  ̄½ÓY Ä  ̄|f¨Ì] ©Z¨eY ÖËZÅ Ä¿Z°e Ä°ÀËY
 cZ�Ô�Y ½M ½Z»� �Å ,ÖËÔ¬� cY�Z�f¿Y ÄË��¿ Ä] ZÀ] ¾ÌÀr¼Å�ºÌ//�Z] �^y
 Õ{Z�f«Y �´¸Ì¸ve �Å Ä°¸] Õ{Z�f«Y µZ § ZÆÀe Ä¿ d§�³ �Y�« Z» ��f�{ �{

�|À¯ Ö» ÖÀÌ]�Z] Y� {Ây ¶Ì¸ve ºÅ

   آيا در وضعیت نابســامان اقتصادی، همچنان مظنونان 
همیشگی اقتصاد ما تحريم و دشمنان خارجی هستند؟ به 

نظر شما چرا کارهای اساسی در داخل صورت نمی گیرد؟
 �{ Z»Y |ÀËÂ´] ZÅ ÃZ³M�Z  ̄|//ËZ] Ä  ̄d//�Y Ö¿Z³�YÁ ,½ÂÀ�» |À¿Z» ÖeZ¼¸¯
 ÄmYÂ» ZÅ ÃZ´À] Ö¸yY{ �Ìv» Á Ö¸» �Ìv» ,Ö//¸¸¼·Y ¾Ì] �Ìv» Z] {Z�f«Y
 ���� µZ� �Y �e dz� |ËZ^¿ Õ�Zm µZ//� �{ Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �Ìv» �ºÌf�Å
 ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Ä  ̄Ã{Â] Z¿Á�  ̄�Z//�§ dve ½ZÆm ¶  ̄Äf�~³ µZ� ,|//�Z]

�d�Y~³ �iY ºÅ
 |Å{ Ö» ½Z�¿ µÂa Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ©Á|À� Á Ö¿ZÆm ®¿Z] ��Y�³ ¾ÌÀr¼Å
 ¾ËY �{Á� Ö» �Ìa d^j» |//�� d¼� Ä] Ö¨À» |//�� �Y ½ZÆm {Z�f«Y Ä¯
 Ä�Ì¼Å Ö¸¸¼·Y ¾Ì] cZ¿Z�Â¿ Ö·Á ,d�Y ºÅ Z» �Â//�¯ ÕY�] Öf^j» d»Ô�
 Á d¨¿ �Y�Z] �{ Ö^�¿ {Â¯� Z] �z�» �Â� Ä] �� µZ� �{ �{Â] |ÅYÂy Á Ã{Â]
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 Õ�e d^j» ÕZ�§ ���� µZ� �{ Ö·Á ºË{Â] ÄmYÂ» d¨¿ d¼Ì« ½{Â] ¾ÌËZa
 dz� �ËY�� Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ ºË�ve Ä��� �{ Ã|À] ��¿ Ä] �d�Y �Ìa �{
 �Â� Ä] Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �Ìv» �|�Z^¿ ºÅ �e ½Z�M Á �e ¶Æ� �³Y |� |ÅYÂz¿ �e
 Ä�Â¼n» Ä] Ö¸» �Ìv» �Ö¸» t�� �{ Z»Y �d�Y �fÆ] ��Y|¿Y º�q Ö^//�¿
 Ä] �{�Y{ Ö´f//�] ,{�Ì³ Ö» c�Â� Ä  ̄ÖËZÅ Õ�Ë� Ä»Z¿�] Á Z//Å �Ôe �Y ÕY
 Á \//�¯ �Ìv» �z] ÕZÅ ÖËY{� �¿Z» µZ^¿{ Ä] �¸n» �{ Z» Ä¯ ÕY Ä¿Â³
 ºÌf�Å �� ¶�Y ½Â¿Z« � Ã{Z» sÔ�Y µZ^¿{ Ä] Zf�Y� ¾ËY �{ Á ºÌf//�Å �Z¯
 Y� ½M Z¼fu µZ�»Y Ä  ̄|À  ̄Y|Ìa �ÅZ  ̄�Z  ̄Á \�  ̄ÕZÅ Öfz� Á ZÅ�Ân» Ze
 ¹Z�¿ ,Ö¸» �Ìv» �{ Z» Ö¸�Y ¶WZ�» �Y Ö°Ë Äf^·Y �|¿Z�� ºÌÅYÂy ÄnÌf¿ Ä]
 �|À¯ Y|Ìa {Â^Æ] |ËZ] Ä¯ d�Y ½M ÕÓZ] ÕZÅ ®�Ë� Á Ö·Z» ¾Ì»Pe |»M�Z¯Z¿
 Ã|À] ,{Â� Ã|Ì�z] Z¬e�Y Ö·Z» ¾Ì»Pe ¹Z�¿ Á {Â^Æ] �Z  ̄Á \//�  ̄�Ìv» �³Y
 {Z�f«Y Ã|ÀÀ¯ |Ë|Æe Ö¸�Y ¶»YÂ� �Y Ö°Ë Z»Y ,ºËÂ³ Ö¼¿ ½ÂÀ�» Z¼� ¶j»
 ºÅ Z» ÕZÅ ÃZ´À] Ä¯ Ã|Ì//�� ½M d«Á ,Ö§�� �Y �|À¯ Ö» Y|Ìa �ÅZ¯ ,Ö¸»
 Z» ÕZÅ ÃZ´À] {Â� Ö» Äf¨³ Ä°ÀËY �|À�Z] Äf�Y{ Õ�´¿�Z] ®Ë {Ây ½Á�{ �{
 ¶j» Ö¬§Â» ÕZÅ ÃZ´À] Z» �ºÀ¯ Ö¼¿ Ö]ZË��Y Ä¿Â´ÀËY Ã|À] ,|¿{Â] �Z�§ dve
 |�� ZÆ¿M Ä¿Â´q ��ËY�� ¾Ì¼Å �{ Z¬Ì«{ ºÅ ½M Á ºËY Äf//�Y{ ºÅ ÖmZ//�¿
 ¹Z°vf�Y Ä�Â¼n» Á ZÅ Õ�ÁMÂ¿ Ä�Â¼n» Ä¯ d//�Y ¶Ì·{ ¾ËY Ä] .|¿Y Ã{�¯
 Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �Ìv» Öfu Á Ö¸» �Ìv» �{ Ä¯ Ã{Â] Õ|u �{ ZÅ ÃZ´À] Ö¿Á�{
 Ä  ̄Ã{Â^¿ ÕY Ä¿Â³ Ä] ZÅ ÃZ´À] ½Á�{ �ZfyZ//� ¶]Z¬» �{ Z»Y �|ÀÀ  ̄�Z  ̄|À¿YÂf]
 \Ì�M �Zq{ Ä  ̄|ÀÅ{ ��Âa Y� Ö¸¸¼·Y ¾Ì] Á Ö¸» �Ìv» ÕZÅ Ä¿Z°e |À¿YÂf]

 �|¿Y Ã|�

   آيا برنداشــتن موانع ها و بی ثباتی  در تصمیم گیری ها 
باعث به بن بست رسیدن بســیاری از کسب و کارها چه 
کوچک و چه متوسط و حتی بنگاه های بزرگ، نشده است؟ 
 ¹|¬f » �{�Y|¿ ¶°�» Z» {Z�f«Y Ä  ̄d�Ì¿ ÖÀ » ¾ËY Ä] Ã|À] ÕZÅ d^v�
 Á ÖeZ^i Ö] ®Ë Z] ½ÓY �ºÌf�Å Á� Ä]Á� Ö¿YÁY�§ cÔ°�» Z] ½Y�ËY {Z�f«Y �{ 
 Ã|� ÕÂ« ���� µZ� �{ ZÅ Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿ ¾ËY Á ºÌf//�Å ÄmYÂ» Ö¿ZÀÌ¼�Y Z¿
 |ËZ^¿ Öf·Á{ ¹Z¬» Á �Y~´f�ZÌ� �ºÌÀ  ̄Ä^¸£ ZÅ Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿ ¾ËY �] |ËZ] Á d�Y
 �|À  ̄lËÁ�e {Z�f«Y �{ Y� Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿ Á ÖeZ^i Ö] |ËZ^¿ ,|À  ̄¶Ì� e Y� {Z�f«Y
 Á �Z  ̄Á \�  ̄�Ìv» {Â^Æ] ½Â¿Z« |ËZ] ¶]Z¬» �{ �|Å|] ¾»�y�� Ã|�Á |ËZ^¿
 Ä  ̄ÖËZÅ�Ân» {| e �|ÅZ°] ZÅ�Ân» {| e �Y |ËZ] �|À  ̄Y�mY Y� |Ì·Âe �¿YÂ» �§�
 ,|¿�Y{�] Y� {�Y{ {ÂmÁ ÖÅZ» Á ¶³ ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe Ôj» ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe ÕY�]
 �Z  ̄Á \//�  ̄|À¿YÂf] Ä  ̄|¿�Y{ Y� �ÀÅ ¾ËY Z» Õ{Z�f«Y ½ÓZ § |ÀÀÌ^] d«Â¿M
 �|À¿YÂe Ö» Á Ä¸] Z �« Ä  ̄d//�Y ¾ËY [YÂm ��Ìy ZË |ÀÅ{ ��f//�³ Y� {Ây
 |ÀËÂ³ Ö» Ä°¸] ºÌf§�³ �Y�« d//�] ¾] �{ Z» |ÀËÂ³ Ö¼¿ Õ{Z�f«Y ½ÓZ// §
 Ã|À] �{�Y|¿ cZ^i Z¼� Ö·Âa ÕZÅ d�ZÌ� Á d�Y {ZË� Z» �Z  ̄Á \//�  ̄�¿YÂ»
 d�a Y� Öfz� �ËY�� Õ{Z�f«Y ½ÓZ § Ä  ̄º¬§YÂ» Z¼� Z] Ä  ̄ºÀ¯ Ö» ���
 ½|Ì�� d�] ¾] Ä] Z»Y |ÀÀ¯ Ö» ¶¼ve Y� Öfz//� �ËY�� Á Äf�Y~³ �//�
 �¿YÂ» �³Y Ä¯ {�Y{ Õ{ZË� ÕZÅ dÌ§�� Z» �Â//�¯ �ºf�Ì¿ ª§YÂ» Z¼//� Z] Y�
 �Y ½YÂe Ö» {Â� d��{ Z» Ö·Z» ¾Ì»Pe ¹Z�¿ Á {Â//� Äf�Y{�] �Z  ̄Á \//�¯
 d·Á{ �Z^°Ë �º¿� Ö» Ö·Zj» Zm ¾ËY �{ �{�¯ Ã{Z¨f�Y Ö]Ây Ä] ZÅ dÌ§�� ¾ËY
 Õ�Z� º·Z� Ä¿ZÆ] Ä] Á ºÌÀ¯ Õ�Z� º·Z//� Y� Ö´ÀË|¬¿ ºÌÅYÂy Ö» |ËÂ³ Ö»
 �´Ë{ ÕZm | ] ,|ÀÅ{ Ö» �ÅZ¯ Y� Z//Å ®¿Z] Ö¿Â¿Z« Ã�Ìy} w�¿ ,Ö´ÀË|¬¿
 µÂa ª¸y Á Ã|ÀËY�§ \Ë�� �ËY�§Y Ö´ÀË|¬¿ |�� d¸� Ä¯ |ÀÀ¯ Ö» {Z¬f¿Y
 ,|ËY Ã{Y{ �ÅZ  ̄Y� Ö¿Â¿Z« Ã�Ìy} w�¿ ½Ze{Ây Öf«Á �d//�ZÅ ®¿Z] �//�Âe
 ZË �d//�Y�mZ» ¾ËY Ä°//� �´Ë{ ÕÁ� ¾ËY �{�Y|¿ ÖÀ » �Â¯~» �Â�Â» s��
 ,{�Ì´] Y� ZÅ ®¿Z] Õ�Y|//ÅZ´À] ÕÂ¸m d//�YÂy d·Á{ ½Z»� �Y ÕY ÄÅ�] �{
 ,|//� Y�mY Ä¯ ÖËZÅ d//�ZÌ� Á |¿{�¯ ��Á Ä¯ ÖeY��¬» Á ¾Ì¿YÂ« �Â¼n»
 ZÅ ®¿Z] Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕÂ¸m Ä°¸] |//�¿ Äf§�³ ZÅ ®¿Z] Õ�Y|ÅZ´À] ÕÂ¸m
 |ËZ] ZnÀËY �|� Õ�Y~³ ÄËZ»�� �ÅZ  ̄¶»YÂ� �Y Ö°Ë d·Á{ {Ây Á |� Äf§�³

 dve ÖËZÅ{ZÆ¿ Z» �Â�¯ Ö¬Ì¬u Á Ö«Â¬u �ZfyZ� �{ �{Â� Äf�Y{�] �¿YÂ»
 ,|¿�Y{ {ÂmÁ Öf·Á{�Ì£ Ö»Â¼� ÕZÅ{ZÆ¿ Á Ö´f��¿�Z] ÕZÅ ©Á|À� ½YÂÀ�
 �ºÌf§�³ Y� ZÆ¿M Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕÂ¸m ºÌÀ  ̄ZÆ¿M ¾Ë�´ËZm Õ�Ìq Ä°ÀËY ½Á|]
 Ö·Á ,|� Äf§�³ |·Â» ÕZÅ dÌ·Z § �{ ZÅ{ZÆ¿ ¾ËY Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕÂ¸m ÖÀ Ë
�{Â� Äf§�³ ÄËZ»�� �Y�Z] �{ ZÆ¿M �Â�u ÕÂ¸m Ä¯ d//�Y|¿ {ÂmÁ ÖeY��¬»

 Z»Y {�  ̄Y|Ìa �ÅZ  ̄Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á |Ì·Âe µÁY d//�{ ÕZÅ dÌ·Z § ¾ËY�]ZÀ]
�|� {ZnËY Z�Z¬e ¹Á{ d�{ �{

  آيا باور بر وضعیت حساس شکنندگی اقتصاد در مجلس، 
تصمیم گیران و سیاســت گذاران وجود دارد تا خروج از 

مشکلاتی که فرموديد را مدنظر قرار دهند؟
 Z¼� Ä] .d�Y \�ZÀ» Z» �Z¯Á \�¯ �Ìv» Äm�{ |Ì//��b] Ã|À] �Y �³Y
 sÔ�Y |ËZ] d�Y dz� �Z¯ Á \�¯ �ËY�� Ä¸] �d�Ì¿ \�ZÀ» Ä¿ ºËÂ³ Ö»
 ½YÂÀ� Ä] Ã|À] �¹�Y|¿ µÂ^« Ô�Y Y� Ö³|ÀÀ°//� �Z�u dÌ �Á Z»Y ,{Â//�
 ºÀ¯ Ö» Õ�Ì´Ìa Z¼fu Ä  ̄ÕY Ä]Â�» ,�¸n» |Ì·Âe �Æm ½ÂÌ�Ì¼  ̄�ÌW�
 �¸n» �{ ½ÓY ¾Ì¼Å �d�Y �� ¶�Y ½Â¿Z« � Ã{Z» sÔ�Y |��] ÄnÌf¿ Ä] Ze
 ZÅ ÃZ´À] Ä¼Å Ä°ÀËY ÕZm Ä] Ä¯ ºËÁ�] Öf¼� Ä] Ze ºÌÀ¯ Ö» µZ^¿{ Y� Öu��
 ÃZ´À] �Ì�Ze ÕY�] Ä°ÀËY ÕZm Ä] �|À//�Z] �Âv» d^i ,|À//�Z] �Âv» �Ân»
 �ºÌÀ  ̄|»M�Z  ̄Y� ½M �Y �a ÕZÅ c�Z�¿ Á |¿Â//� ¶ÌÆ�e ,|//�Z] {ZË� �¿YÂ»
 ¹Z�¿ ¾ËY |ËZ] Á d�Ì¿ |»M�Z  ̄Z» Ö·Z» ¾Ì»Pe ¹Z�¿ Ä  ̄d�Y ¾ËY º��� Ã|À]
 º¸�|« {Z�f«Y Ä°¸] |À°� Ö¼¿ {Z�f«Y ,|f¨Ì] ZÅ ©Z¨eY ¾ËY �³Y ,{Â� sÔ�Y
 |¿YÂf¿ Õ{�§ �´Ë{ ºÌf�Y~³ |Ì« Z» ,|ÌÀÌ^] ���� Äm{Â] ½Â¿Z« �{ �|À¯ Ö»
 ¥Z�f¯Y Ä¿YÁ�a Ä¯ |Àf�Å Õ{Y�§Y �|À¯ µZ�vf�Y �Ân» ¾f§�³ Z] Y� ½{Z »
 �°§ Á |¿Z» Ö» ¾Ì»� �Ë� ½| » ,|//ÀÅ{ Ö¼¿ ¹Zn¿Y Y� �Z  ̄¾ËY Z»Y |//¿�Ì³ Ö»
 ºÅ ZÆ¿M Ã�Ìy} d¼Ì« �a ,|]ZË Ö» �ËY�§Y cÓÂ�v» d¼Ì« Ä  ̄|//ÀÀ¯ Ö»
 ¹�Y|¿ Õ|Ë{�e �|ÀÅ{ �ËY�§Y Y� ½Z��Ân» |À¿YÂe Ö» Y| ] Á |]ZË Ö» �ËY�§Y
 ,ºÌÀ¯ µZ § Y� Ö¿| » cÓÂ//�v» Ã�Ìn¿� Á ½{Z » ºËÂ//� ª§Â» �³Y ZÆÀe
 Ã�Ìn¿� Á ½{Z » ¾Ì¼Å Z» �³Y �{�Ì³ Ö» {Ây Ä] �´Ë{ Ã�Æq ®Ë ½Y�ËY {Z�f«Y
 ZËM .{�Y{ ¶°�» ¶¤� {ZnËY �{ �Â//�  ̄ZËM ºÌÀ  ̄µZ § Y� Ö¿| » cÓÂ�v»
 .d�Y{ |ÅYÂy ¶°�» Äm{Â] Õ��¯ ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� ÕY�] �Â�¯
 Ö·Á {�Y{ Õ�YÂ�{ �ËY�� ½Y�ËY {Z�f«Y Ä  ̄¹|¬f » �d//�Ì¿ Ä¿Â´ÀËY Ô�Y Ä¿

 �¹�Y{ �ÁZ] ºÅ ½Y�ËY {Z�f«Y ÕZÅ dÌ§�� Ä]

  به عنوان پرسش آخر، اولويت های اقتصادی سال 1۴00 
چه بايد باشد تا فشارهايی مثل تورم و گرانی کاهش پیدا 

کند؟
 ÄÀË�Å �«YÁ �{ �{Â� sÔ�Y |ËZ] Ö·Z» ¾Ì»Pe ¹Z�¿ Ä  ̄¹|¬f » �Â¼n» �{
 �{ |Ì·Âe Á Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ½M �^e Ä] Ze |À  ̄Y|Ìa �ÅZ  ̄|ËZ] Ö·Z» ¾//Ì»Pe
 Z] �d�Y �Y~³ �iY ¹�Âe �ÅZ¯ �{ {�YÂ» ¾ËY {Ây Á |À¯ Y|Ìa �ËY�§Y �Â//�¯
 Äq Ö·Z» ¹Z�¿ ÕZ°eY �ÌiZe dve �´Ë{ Ö´ÀË|¬¿ ,Ö//·Z» ¾Ì»Pe ¹Z�¿ sÔ�Y
 �f¼¯ ,Ö·Âa ÄËZa Á |À¯ Ö» Y|Ìa �ÅZ¯ µÂa �Y�Z] Ä] Öf·Á{ �Ì£ Äq Á d·Á{
 ,�Z¯ Á \�¯ �Ìv» |ËZ] �|� |ÅYÂy µ�fÀ¯ ºÅ Ö´ÀË|¬¿ Á |À¯ Ö» |//��
 d¿Y� Á �ËY�§Y {Z�f«Y �{ dÌ§Z¨//� |ËZ] �|À¯ Y|Ìa {Â^Æ] Ö·Z» ¾Ì»Pe ¹Z�¿
 Õ�Ì³ ºÌ¼�e ¹Z�¿ Öfz3· �Â�  ̄Ö¸�Y cÔ°//�» �Y Ö°Ë �|À  ̄Y|Ìa �ÅZ¯
 ¾ËY �|Å{ Ö» ¹Zn¿Y d·Á{ Ä¯ ÖËZÅ Õ�Y~´f�ZÌ� Á cZ¼Ì¼�e Ã�ËÁ Ä] d�Y
 Ä] Ö¸Ìy �ÌyY ÕZÅ µZ//� �{ Ä  ̄Ö�Â�Â» Äf^·Y �|À  ̄Y|Ìa �ÅZ  ̄|ËZ] {�YÂ»
 �{ �d//�Y |»M�{ �Ë�Âe ¹Z�¿ ÖÀÌ]�Z] Á {Â^Æ] hv] ,Ã|//� ÖÆmÂe º¯ ½M
 ÕY�] Z¼fu Ä¯ Ã{�¯ Y|Ìa �ËY�§Y Õ�]Y�]Z¿ Á ÖÀÌm \Ë�� �ÌyY ÕZÅ µZ//�
 �ËY�� �{ Öf«Á �«YÁ �{ �ºÌÀ¯ Õ�Y~´f//�ZÌ� |ËZ] ºÅ |»M�{ �Ë�Âe {Â^Æ]
 �{ �ºÌÀ  ̄�z//�» {Z�f«Y �{ Y� dËÂ·ÁY |ËZ] ºË�] Ö» �//� Ä] Ö»�Âe {Â¯�

�{Â� Äf�Y{�] {Z�f«Y �{ ZÅ �¿YÂ» Ze |�Z] ¾ËY�] |ËZ] Ä¼Å �Ôe ÄnÌf¿



36

 1
40

0 
ور

ری
شه

 و 
اد

رد
 م

 1
22

ره 
شما

 
کالا

س‌
بور

|f�Ëار باÀ ̄ت ³~اری¼Ì« بر© دولت در ÖنامÂار س�fدر ان �ËاÀ�

 Õ�Y~³ d¼Ì« Z] d�ZÅ µZ� {ÓÂ§ ,½Z¼Ì� ,©�] d À� Ä¸¼m �Y �{Z» �ËZÀ�
 d�{ Ä�Z�·Y ª¸y ÕZÅ ¶¼ ·Y �Âf�{ Á \Ë�£ Á \Ìn� ÕZÅ Ä§� e ,Õ�Âf�{
 ÕZ�À» �� ,Öf�{ÓZ] �ËZÀ� �{ Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �d//�Y ½Z^Ë�³ Ä]
 Y� {�ÁM d À� �] Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« Ä¯ ÖËÔ]�d//�Y Ö¿ÂÀ¯ cÔ°�»
 ¾ÌÌ e �¯�» �Ìa ÄÅ{ ®Ë ½Y�ËY �|Ë{ t�YÁ Ô»Z¯ ¶°� Ä] �Ì« �{ ½YÂe Ö»
 ÕZÅ Õ�Y~³ d¼Ì« Á ÃZ^f�Y ÕZÅ d//�ZÌ� ¶Ì·{ Ä] Z»Y {Â] �Ì« Ö¿ZÆm d¼Ì«
 Ö�Z¿ ©�] ��« Ä¿Â¼¿ ½YÂÀ� Ä]�d§� d//�{ �Y ½Y�ËY dË�» ¾ËY Õ�Âf//�{
 ÖÅZ³Á�Ì¿ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �ÅZ¯ ��Zy Ä] {Â^¼¯ ¾ËY Á |Ì·Âe {Â//^¼¯ �Y
 Ä§�� Ä] ½Á�¬» ÖeZÌu Ã�Âu ¾ËY �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ¹|� ÕZ�À»�� -d//�Y
 Y�q ,d�ZnÀËY Ö¸�Y ���a�d�Y Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì« ¶Ì·{ Ä] ½{Â^¿
 {Â� Ä] d¼Ì« ¾ÌÌ e µ|» ¾ËY .{Â� Ö¼¿ Äf�Y{�] Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì«

.{Â� Ö» µZ^¿{ ½ZÀr¼Å ÄÅ{ � �Y �Ì] Ä¯ d�Ì¯

تدبیری به نفع دلال ها
 ¾¼n¿Y Ã�//Ë|»  cPÌÅ Â�� ,Õ|//¿ÁY�³ �ZË�Æ//�
 Ä°ÀËY Ä] Ã�Z�Y Z] �Â�¯ ½Z¼Ì//� d À� ½ZËZ»�§�Z¯
 Õ|m �·Zq Z] Y� ½Z¼Ì� d À� cY|Ì·Âe ©�] ¶°�»
 d À� ¾ËY Ä¯ d�Y Ö·Zu�{ ¾ËY �d¨³ Ã{�¯ ÄmYÂ»
 �d�Y ÄmYÂ» �Ì¿ Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« Z] d�ZÅ µZ�
 d¯Za �Å d¼Ì« Z] Ä¿Zy�Z  ̄[�{ �Y ½Z¼Ì� �{Á�§Y ÕÁ

 Ä¸»Z » ½Z»Âe �Y�Å ��� Öf¯Za {Y�M �Y�Z] �{ ,{Â//� Ö» k�Zy ½Z»Âe �Y�Å ��
 �{ Ä¯ {Á� Ö» Ö¿ÓÓ{ \Ìm �{ Ä¸»Z » ¾ËY cÁZ¨e Ä] Z» Á {Â//� �{Â//� Ö»
 ¶Ì·{ Ä] �Ì¿ Ö¿Z¼Ì� cZn¿Zy�Z¯ �|ÀÀ¯ Ö» |Ë�y �Ìa Y� ½Z¼Ì� Õ{Y{�Y�«
 Ã�Z]�{ Õ|¿ÁY�³ �|ÀÅ{ Ö» ¾//e ZÅ{Y{�Y�« ¾ËY Ä] Ö·Z» ÕZÀ´Àe Á cÔ°//�»
 Õ�Âf�{ ¶°� Ä] ½Z¼Ì� Õ�Y~³ d¼Ì« �{Á�§Y ZÅ Ö¿Z¼Ì//� Ö·Z» cÔ°�»
 ¥��» �¨¿ Ä] Ä¿ Á Ã|ÀÀ  ̄|Ì·Âe �¨¿ Ä] Ä¿ Õ�Y~³ d¼Ì« ÃÂÌ//� ¾ËY ,d//�Y
 ÓZ] ¹�Âe Z] ¹Z´¼Å ½Z¼Ì//� |Ì·Âe ÕZÅ ÄÀË�Å ,�Z�Y ¾ËY �] �d//�Y Ã|ÀÀ¯
�{Â� Ö¼¿ ¹Zn¿Y ZÅ ÄÀË�Å ¾ËY Z] ²ÀÅZ¼Å Õ�Y~³ d¼Ì« Z»Y ¶]Z¬» �{ {Á� Ö»

چالش های سه گانه
 Ã�Z�Y Z] �Ì¿ {ÓÂ§ ¾¼n¿Y �ÌW� ,Ö¿Zv^//� ¹Y�Æ]
 ÕZÅ Ö �« �{ Õ{ÓÂ//§ �//ËZÀ� ÕZÅ c�Z//�y Ä]
 ,Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �d//¨³ Äf//�~³ ÃZ//» �
 ÕZÅ ¶¼ ·Y�Âf//�{  ,Ö//eY�{Z�  ÕZÅ Ä§� e  �//ÌÌ¤e
 Á� Ä] Á� Õ|//m �·Zq Z] Y� {ÓÂ//§ d À� Ä¿Z^//� 

�d�Y Ã{�¯

 ضرورت اجرای نظام عرضه و تقاضا 
 ÄËZ»�� �Y�Z] cÂ//�°�Ìa ,Õ�Ë�^e Ã|^� ¾Ì�u
 ½Y�v] {ZnËY ¶»YÂ� Ä¯ �//��a ¾ËY Ä] x//�Za �{
 ½ZÌ» Á c|//» ÃZeÂ¯ �Y|¿Y º//�q �{ ZÅ Ö//�Â»Zy
 d À� ¾ËY cÔ°//�» ¶¸� �d¨³ ,d//�Ìq c|»
 ºÌÀ¯ hv] ºÅ �|¬q�Å  ,d//�Y ¾�Á� d�ZÅ µZ�
 Ö¼¿ Y|Ìa ©�//] cÔ°//�» ÕY�] Õ|Ë|m ÕZÅ d¸�

 cÔ°�» �Y dyÂ� d¼Ì« ½{Â] Ö «YÁ �Ì£ Á Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì«  ,{Â�
 �d�Y ©�] d¼Ì« ½|� Ö «YÁ ½M ÕZÅ�Z°ÅY� Ä¸¼m �Y Ä¯ d�Y d À� ¾ËY
 Ä] Y� {Ây ÕZm |ËZ] Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì« Ä°ÀËY ½ZÌ] Z//] Õ�Ë�^e Ã|^�
 cÔ°�» ¶u ÕY�] �Z°ÅY� ¾Ë�fÆ] {Y�M �Y�Z] ¹Z�¿ �{Á�§Y ,|Å{ Z�Z¬e Á Ä���
 º  ̄�Z�«Y Ä] |Ì�]Â� ÕZ��Y ¦·Zz» �  ̄pÌÅ �d//�Y ©�] Ä¸¼m �Y �ËZÀ�
�{Â� ¹Zn¿Y d��{ \·Z« �{ |ËZ] Ä¯ d�Y ¾ËY ºÆ» Äf°¿ Z»Y d//�Ì¿ |»M�{

 Õ��¿Y d¼Ì« ÕY�] |ËZ] Ã�yÓZ] Ä°ÀËY ½ZÌ] Z] ÄËZ»�//� �Y�Z] cÂ�°�Ìa ¾ËY
 Ã�Âu ¾ËY �{ |ËZ] d·Á{ �¬¿ �{�¯ tË��e ,{Â//� Äf§�³ ºÌ¼�e �Â�¯ �{
 |ÅYÂy Ö» ½Y�ËY �{ ©�] �Y�Z] Ä  ̄{Â//� ¾//�Á� |ËZ] ÖÀ Ë �{Â//� ¦Ë� e�Z]

�|À¯ �z�» Ã�Âu ¾ËY �{ Y� {Ây ¦Ì¸°e |ËZ] d·Á{ .|�Z] Ä¿Â´q

صنايع برق را از بورس خريداری کنند
 ©ZeY Õ��¿Y ½ÂÌ//�Ì¼  ̄�ÌW� ,Öv·Z� Z�� |Ì¼u
 �Z] ½YÂe Ö» Ä  ̄Õ�Ì�» ZÆÀe �d�Y{ ½ZÌ] ½Y�ËY Ö¿Z³��Z]
 {Ây �ZÌ¿ {�Â» ©�] �ËZÀ� ºÌÅ{ Ã�ZmY Ä  ̄d�Y ¾ËY {�¯
 Õ|Ì·Âe ©�] �Ì¿ ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ Á |ÀÀ  ̄Õ�Y|Ë�y ��Â] �{ Y�
�|�Z] Äf�Y|¿ �¬¿ ºÅ d·Á{ Á |À�Á�¨] ��Â] �{ Y� {Ây

 �Æ³ ¶³ d¯�� �{Á�§Y Ö¿| » �ËZÀ� Á d À� �z] ÕZÅ c�Z�y Ä] Ã�Z�Y Z] ÕÁ
 ÄÀÌ»� �{ |ËZ] ,d�Y Ã|Ë{ c�Z�y ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å � �Y �Ì] ©�] Ö �« �{
 ZÅ Ã�Á�a �Y Õ�ZÌ�] ¶°�» ,©�] {Z�f«Y ¶u Z] Ö§�� �Y {�  ̄Õ�Y~³ ÄËZ»�� ©�] 

�{Â� Ö» ¶u

نیاز به سرمايه گذاری 12 میلیارد دلاری
 �{Z» d¯�//� ¶»Z� �Ë|» ,\¸� ��� ¾//�v» 
 ©�] Ö �« Y� �ËZÀ� ¶°//�» Öe�Y�u ©�] Ö��ze
 Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �ËY�� �{ �d¨³ Á {�  ̄½YÂÀ�
�{�Y|¿ Õ{Z�f«Y ÄÌmÂe ÃZ³Á�Ì¿ {ZnËY ,©�] d À� �{

 µZu �{ �ËZÀ� �{ ©�] Ä] �ZÌ¿ Ä°ÀËY Ä] Ã�Z//�Y Z] ÕÁ
 �ZÌ¿ �{Á�§Y ,d�Y �e Õ|m ½Y�v] ®Ë Ä] ½|� ¶Ë|^e

محبوبه قرمز چشمه
خبرنگار

نظام بازار آزاد بهترین راهکار حل بحران صنایع خواهد بود 
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 µZ� Ä] d^�¿ Ä¯ d�Y cYÁZ´» ��� Á �Y�Å �� Õ�Zm µZ� �{ ©�] ¥��»
 ©�] {Â^¼  ̄Ä°ÀËY ½ZÌ] Z] \¸� ����d�Y Äf�Y{ �ËY�§Y cYÁZ´» �Y�Å � �Ìa
 Äf�~³ µZ� �� Ö� ©�] ¥��» |�� ��Âf» �d¨³ ,d�Y ¶n�» Ã|ÀËM �{
 �]Y�] ½Y�ËY ���� µZ� �{ ©�] ¥��» �ZÌ¿ ÖÀÌ] �Ìa Á d�Y |��{ � Ä¿ÓZ�
 ÖÅZ³Á�Ì¿ Ö¸¼� dÌ§�� Ä¿ÓZ� �ËY�§Y Ä  ̄Ö·Zu �{ d�Y cYÁZ´» �Y�Å �� Z]
 ©�] {Â^¼¯ cYÁZ´» �Y�Å �� Ä°ÀËY ½ZÌ] Z] ÕÁ�d//�Y cYÁZ´» �Y�Å � �Â�¯
 ©�] |Ì·Âe Ã�Âu �{ Õ�Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� Õ�Y~³ ÄËZ»�� |ËZ] �{�  ̄tË��e ,ºË�Y{
 ¶WZ�» Ä¸¼m�Y ,{Â� ¾Ì»Ze Ä¿Â´q |ËZ] µÂa ½Y�Ì» ¾ËY ¾ÌÀr¼Å �{Â� ¹Zn¿Y

 �d�~³ ½M �ZÀ¯ �Y Ö³{Z� Ä] ½YÂe Ö¼¿ Ä¯ d�Y Ö¸»Ze ¶]Z«

راهکاری برای حل مشکل 
 Ä] ½Y�ËY Õ��//¿Y ��Â] ¶//»Z��Ë|» ,ÕÂ¬¿ Ö//¸�
 {�  ̄Ã�Z�Y ©�] d À� dË�Ë|» Õ{ZÆÀ�Ìa ÕZÅ�Z°ÅY�
 Ö¼¿ ZÅ d¼Ì« �ÅZ  ̄h�Z] ��Â] �{ cÔ»Z » �d¨³ Á
 ª^� Öf�{ÓZ] cY��¬» Á ¾Ì¿YÂ« ÕY�mY ¾ÌÀr¼Å �{Â�
 Õ�ZÌ�] dÌ¼ÅY �Y ÕY� Ä] �Ì�¨e ¹|� Á ¾Ì¿YÂ« tË�� �¿ 

�d�Y �Y{�Ây�]

تصحیح سیستم حکمرانی انرژی 
 ��³Y� ÃZ³Á�//Ì¿ ¶»Z� �Ë|» ,Õ�//¨ m |//¼v» 
 �ËZÀ� Á ©�] d// À� cÔ°//�» Ä¸¼m �Y �Ì¿ �iÂ¯
 ®Ë �d¨³ Á {�  ̄½YÂ//À� Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì«  Y�
 �¨¿ �Y�Å ��� ÖÀ Ë ®Ìa ½Z»� �{ ©�] {Â^¼¯ |��{
 ÕY�] Ö§Y�³ ÕZÅ ÄÀË�Å ZÅ Ö//�Â»Zy ¾ËY Á Ö�Â»Zy
 {Ây cZÌu Ä] |À¿YÂf] �ËZÀ� Ä°ÀËY ÕY�] �{�Y{ �ËZÀ�

�{Â� tÌv�e |ËZ] Õ��¿Y Ö¿Y�¼°u ºf�Ì� ,|ÀÅ{ Ä»Y{Y

بهترين روش تعیین قیمت برق
 Õ��¿Y ��Â] ª]Z� ¶»Z��Ë|» ,ÖÀÌ�u Ö¸� |Ì� 
 ÕZÅ �Á� Z] ¶¬f//�» ÃÁ�³ ®Ë |ËZ] �d//�Y |¬f »
 |À¯ Õ�Ì³ Ã�Y|¿Y Y� Ö �« ÕZÅ c�Z�y ½Y�Ì» Ö¼¸�
 ZÅ Ö�Â»Zy [Ze�Z] Ä¯ Y�q �|¿Â//�] ¾Å} ºÅ Ä¼Å Á
 Y� �Â�  ̄|��Y ½Y�Y|» d//�ZÌ� Ä  ̄d//�Y Õ�|« Ä]
 �ËZÀ� Á ©�] d À� Ã|//ÀËM ÕY�] Ä  ̄|//À¯ Ö» �Y{YÁ

 Õ�Y~³ d¼Ì« �{ Ö�z�» Õ�Y~³ d�ZÌ� Ä°ÀËY ½ZÌ] Z] ÕÁ�|ÀÀ  ̄Ö�Z�Y �°§
 Y� ©�] Õ�Y~³ d¼Ì« d·Á{ |//�Z] ÄmÂf» |ËZ] Ö�Â�y �z] �{Á�§Y ,ºË�Y|¿
 ¾ÌÌ e ÕY�] �Á� ¾Ë�fÆ] Z»Y ,|À¯ Ö¼¿ k�Zy {Ây d�{ �Y ZÅ ÖfuY� ¾ËY Ä]

�d�Y ��Â] ÕZÅ dÌ§�� �Y Ã{Z¨f�Y ,©�] d¼Ì«

فرسودگی شبکه و بحران سوخت
 Ã�Z�Y Z] �Ì¿YÂe d¯�� ª]Z� ¹Z¬» ºWZ« ,�Â�À» {ÁÁY{ 
 ½Y�v] �Y | ] �� µZ� �{ �d¨³ ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ Ö³{Â��§ Ä]
 �Â�Â» ÕY�] d·Á{ ±��] Ö¸Ìy �Z^f�Y ®Ë ZÅ Ö�Â»Zy
 Á ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ gY|uY ÕY�] Ä//f^·Y �{�¯ ªË��e ZÅ ÃZ³Á�Ì¿
 µZ� �{Á�§Y ÕÁ �{Â� ªË��e ¹�Ó �]ZÀ» |ËZ] ½M Õ�Z��Z]
 ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ �{ �Z³ µ{Z » \ °» �f» {�ZÌ¸Ì» �� ,Äf�~³

 dyÂ� ½Y�v] ,Õ| ] ½Y�v] ,Õ��¿Y ¥��» ½Y�Ì» Ä] ÄmÂe Z] Ä  ̄|//� ¥��»
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 ��� Z] �]Y�] ÃÁZ//� ÄÅZ» Ä//� �Á�///§ ¢¸^»
 d¯�//� ¾Ì´¿ZÌ» �Â� Ä] Ä¯ {Â] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì»
 �d�Y Äf�Y{ �Á�///§ ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �� ÃZ» �Å
 {�ZÌ¸Ì» ��� �Á�///§ d¯�� ¾ËY d�Æ^Ë{�Y �{
 {�ZÌ¸Ì» �� �Á�///§ {Y{�y �{ Á Äf//�Y{ Ö¿Z»Âe
 �Å �Á�////§ w�¿ �d�Y Ã|¿Z�� d^i Ä] Y� Ö¿Z»Âe
 �,��� ÃZ» d�Æ^Ë{�Y �{ Õ�f�¯Zy ½Z¼Ì� Â¸Ì¯
 Y|Ìa �ÌÌ¤e µZË� �,��� Ä] {Y{�y �{ Ä  ̄Ã{Â] µZË�

�d�Y Ã{�¯

 تولیدکنندگان چه می گويند؟
 ®Ìa �Y �Â^� {ÂmÁ Z] �|ËÂ³ Ö» {ÓÂ§ d¯�//�
 [Â¸�»Z¿ �ËZÀ� ©�] ¾Ì»Ze dÌ �Á �ÂÀÅ ,Z//»�³
 �Y Ä¯�Z^» {ÓÂ§ �{�Y{ �Y�//« ½Y�v] d//Ì �Á �{ Á
 ZË cYÁZ´» ��� µ{Z » t^� � Ze \� �� d�Z�
 ,�Á� Ö� Z»Y �|À¯ Ö» d§ZË�{ Y� |¿Z¼Ë{ |��{ ��

�|]ZË Ö» �ÅZ  ̄|¿Z¼Ë{ |��{ �� Ä] ©�] ¾Ì»Ze
 Äf¨³ �{Zr¯� Â¸»�{Zq Ö¿| » Öf À� d¯��
 ½YÂe Z] �t^� � Ö·Y \//� ��� \� Ö� �d//�Y
 Ô¼� �Á� Ö� Z»Y ,Ã{�¯ |Ì·Âe cYÁZ´» ��� ¶»Z¯
 �Â¼n» �{� {Â� Ö» ¾Ì»Ze ©�] |¿Z¼Ë{ |��{ ��

�dÌ§�� ¹Â��®Ë
 Ã�Â  ̄®Ë �{�  ̄¹Ô�Y ��Âz§� ½Zf//��Ây {ÓÂ§
 |Ì·Âe �d�Y µZ § \� �{ Õ�Z//�{ÓÂ§ Ã�Â¯ � �Y
 ¾e ���� Z] �]Y�] ���� {Y{�» �� Ä^À//�Á{ �Á�
 Ô¼� ,Õ{Z� d·Zu ¾e ���� Ä] d^//�¿ Ä  ̄Ã{Â]
�d�Y Ã{Z¨f�YÔ] d¯�� |Ì·Âe dÌ§�� |��{ ��

 Ä¯ {�¯ |Ì¯Ze ��»�Å� ½Z³�»�Å {ÓÂ§ d¯��
 � Ö·Y \//� ��� \//� �{ Á |//��{ �� �Á� �{
 Äf^·Y �|À¯ Ö» Ã{Z¨f�Y Y� |¿Z¼Ë{ |��{ �� �t^�
 � Ä] �Ì¿ |¿Z¼Ë{ |��{ �� ,Äf�~³ Äf¨Å ÕY|f]Y �Y

�d�Y Ã|� {Á|v» \� �{ d�Z�
 Ä] d¨´ÀÅ ÕZ//Å��� �Y ½Z//�¿ ZÅ Ö//���]
 Ö �« ½ZË�m �{ ZÅ Ö¿Z¼Ì� Á ZÅ Õ{ÓÂ§ cY�ÌÆne
 |Å{ Ö» ½Z�¿ �f�Ì] ÕZÅ Ö//���] Z»Y ,{�Y{ ©�]
 �Y Á |¿{�¯ Ö» �Y�//f�Y ZÅ Ö¿Z¼Ì//� Ä¯ ½ZÀr¿M

 �ËZy} Ä¿ ,|Àf¨³ Ö» ¾z� {Ây �ËZy} ½{Â] Ö·Zy
 ½Z¼Ì� �Y ½Z�ËZÅ�Z^¿Y Ä¿ Á {Â] Ö·Zy ½Z��°ÀÌ¸¯
 Ö«�] Ö] Á Ö]M Ö] �Y Ä  ̄½ZÀr¿M �Ì¿ ZÅ Õ{ÓÂ§ �ÖÆe
 Á |¿{Â] Ã|¿Z¼¿ [M Á ©�] ½Á|] ,|Àf�Y{ ½Z¤§ {Y{

�d�Y{ Ä»Y{Y ½Z�|Ì·Âe
 {�¯ Ö» Y|//Ìa Ä»Y{Y ©�//] ½Y�v] �³Y Ä//f^·Y 
 {ÓÂ§ Á ½Z¼Ì//� |//Ì·Âe ½Y�//v] Z//] �«YÁ Ä//] 
 ®Ë Ä¯ d//�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �ºË|//� Ö» ÄmYÂ»
 Ö���] ÕY�] ,d�Y |¬f » ÖËÓZ  ̄��Â] �ZÀ��Z¯
 |ËZ] ,¦¸fz» �ËZÀ� �//] ©�] Ö �« Ö «YÁ �ÌiZe
 ,d�Æ^Ë{�Y� ÄÅZ» ®Ë Á ÄÅZ» Ä� {�°¸¼� ��Y�³
 ÕZÅ d¯�//� ����� {Y{�» Ä§Z�Y Ä] �Ìe Á {Y{�y
 ½YÂf] Ze {Â� Ö//���] µY|¯ �{ Õ{ÓÂ§ Á Ö¿| »
 ¾ÌÌ e �e ªÌ«{ �Â� Ä] Y� ZÅ d¯�� ¾ËY ��� ½Y�Ì»

 �{�¯
 |ËZ] �e ªÌ«{ Ö���] ÕY�] �d¨³ ÖÀÌ^´¿Y |Ì �
 ÓZ¯ ��Â] �{ Ö¿Z¼Ì� ÕZÅ d¯�� Ä��� ½Y�Ì»
 ÕZÅ Ä·Â¼v» Ä��� �{Y{ �Y�« Ö//���] {�Â» �Ì¿ Y�
 |� ¥{Z�» Ö¿Z»� ��¿ �Y ÓZ¯ ��Â] �{ Ö¿Z¼Ì�
 �] ��« �Â� Ä] Ä  ̄©�] Ä��� �ÅZ  ̄Á Ö �« Z//]
�d�Y Ã{Â] �Y~³�ÌiZe ÓZ  ̄��Â] �{ ½Z¼Ì� d¼Ì«

 s��» Y� �//��a ¾ËY Öy�] ,½ZÌ» ¾ËY �{ Z»Y
 ©�] Ö �« {Â� Ö» ½YÂÀ� Ä¯ Ä¿Â´¿M ZËM |ÀÀ¯ Ö»
 ÄnÌf¿ �{ Á ½Z¼Ì//� {Â^¼¯ ,|Ì·Âe �ÅZ¯ h�Z]
 �Ì] ÕY Ä¿ZÆ] ¾ËY ZË Á d�Y Ã|//� d¼Ì« �ËY�§Y
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م امÔت £Ìرنق|ی بÄ رس¼Ìت شÀاÄfy ش|

ا�uÔاÖe بÄ  نف� § اÓن ا»�fادی
 قانون جديد مالیات بر ارزش افزوده در ماه گذشته ابلاغ و در ماه های آينده اجرايی خواهد شد. 
قانون جديد تفاوت های زيادی با قانون قبلی دارد و گفته می شود که بسیاری از ايرادات آن رفع 
شده است. حال بايد ديد قانون جديد نسبت به قانون قبلی چه تغییراتی داشته است. در گفت وگو با يکی 

از اعضای جامعه مشاوران رسمی مالیاتی به بررسی اين موضوع پرداختیم که در ادامه می خوانید.

 Ö¼�� ½Y�ÁZ//�» Ä »Zm Â�� ,Ã{Y��Z¨£ |¼uY
 |Ë|m ½Â¿Z« Ä  ̄���a ¾ËY Ä] x//�Za �{ ÖeZÌ·Z»
 ÖeY�ÌÌ¤e Äq Ö¸^« Ö//�ËZ»�M Äz�¿ Ä] d^//�¿
 ½Â¿Z« ºÆ» cZuÔ�Y �Y Ö°Ë �d¨³ ,d//�Y Äf�Y{
 ¦Ë�Z e �{ dÌ§Z¨� ,Ã{Á�§Y ���Y �] cZÌ·Z» |Ë|m
 Ô^« Ä  ̄¦Ë�Z e �Y Ö�z] ÖÀ Ë d�Y cZuÔ��Y Á
 ½Âq |¿|� ¥Z¨� |Ë|m ½Â¿Z« �{ ,|Àf�Y{ ¹ZÆ]Y
 �Z^Àf�Y �{ ¹ZÆ]Y {ZnËY \mÂ» Ä  ̄Õ{�YÂ» �Y Ö°Ë
 Ä¯ d�Y ÖeZÌ·Z» cZuÔ��Y {Â//� Ö» ¾Ì¿YÂ« �Y
 ½Y�Â»P» ¾Ì] cZuÔ��Y ¾ËY �Z^Àf�Y �{ ÓÂ¼ »
 �d//�Y{ {ÂmÁ ��¿ ¥ÔfyY Ö//eZÌ·Z» ½Z//Ë{R» Á
 d//�Y Ã{�  ̄Y|Ìa �Z�fyY |Ë|m ½Â¿Z« � Ã{Z//»
 �Z  ̄Ä] ½Â¿Z« ¾ËY �{ Ä  ̄ÖeZuÔ��Y Á ¦Ë�Z e Ä//]
 Ã{Á�§Y ���Y cZÌ·Z» ¦Ë� e Ä¸¼m �Y {Â� Ö» Ã{�]
 c�Â� Ä] Ã{Á�§Y ���Y cZÌ·Z» Ö¸^« ½Â¿Z« �{ Ä//¯ 

�{Â] Ã|�¿ ½ZÌ] ¥Z¨�
 ºÆ» �ZÌ�] Ä¯ �´Ë{ cZuÔ�Y �Y �{Y{ Ä»Y{Y ÕÁ
 {Y�M ª�ZÀ» �{ Õ{Z�f«Y ½ÓZ § ��¿|» |ËZ] Á d�Y
 ½Â¿Z« �{ ª�ZÀ» ¾ËY d//Ì§Z » ,{�Ì³ �Y�« Ã�ËÁ Á
 �¨¿ Ä] �Ì¿ dÌ§Z » Â¤· ¾ËY Á d�Y Ã|� Â¤· |Ë|m
 ÕY�] ÖeZÌ·Z» dÌ§Z » Y�Ë� d//�Y Õ{Z�f«Y ½ÓZ §
 Ä  ̄ÖËZÅ cZÌ·Z» ,|À¯ Ö» ¶Ì¼ve ÖeZÌ·Z» �Z] Z//Æ¿M
 Y� |ÀÀ¯ Ö» dyY{�a cZ//»|y Á ÓZ¯ |Ë�y d]Z]
 ÄÀË�Å ®Ë ÖÀ Ë |ÀÀ  ̄{Y{�f�Y ZË �eZÆe |À¿YÂe Ö¼¿
 Á ÓZ¯ Ö¸^« ½Â¿Z« �{ Á {Â//� Ö» ZÆ¿M ÕY�] Ä§Z�Y
 |¿{�¯ Ö» d§ZË�{ Õ{Z�f«Y ½ÓZ// § Ä¯ ÖeZ»|y
 �Z^f�Y ½YÂÀ� Ä] ¥�� ½M �Y Á |¿{Y{ Ö» cZÌ·Z» |ËZ]
 ÄmÂeZ] |Ë|m ÄÌuÔ�Y �{ ¾ËY�]ZÀ] �|� Ö¼¿ Äf§�Ë~a
 dÌ§Z » ,{Â] Ã|»M �Ìa Ä  ̄ÕY Ã|Ë|� cÔ°�» Ä]
 d�Y Ã|� Â¤· Ä¬�À» Á{ ¾ËY Ã{Á�§Y ���Y cZÌ·Z»
 �Y �Á{ Ä  ̄�Zy ª�ZÀ» �Y Ö//�z] ÕZÀjf//�Y Ä]
 Ö�¯ �À§ Á d^j» ZÆ¿M Õ�Zne �Y�e ,|�Z] dÌ ¼m
 Á {Y�M ª�ZÀ» Ä  ̄ÖeÔ°�» �Y Ö°Ë Y�Ë� |�Z] Ã|�
 ª�ZÀ» �Y Ö� ] Ã{Á|v» Ä  ̄{Â] ¾ËY ,|Àf�Y{ Ã�ËÁ
 ¾ËY �Y |Àf�¿YÂe Ö» {Y�§Y ÖfuY� Ä] Á {Â^¿ �Â�v»
 dÌ§Z » ¾ËY�]ZÀ] �|ÀÀ  ̄k�Zy ZË {�YÁ Y� ÓZ  ̄ª�ZÀ»
 �ZÌ�] {�YÂ» ÕZÀjf�Y Ä] Ö¸  ̄c�Â� Ä] ª�ZÀ» ¾ËY
 xË�Ze Ä¸X�» Õ| ] �ÌÌ¤e �d//�Y Ã|� Â¤· �Zy
 Ä¯ {Â] ÖeZ�Â�Â» �Y Ö//°Ë Á {Â] cZÌ·Z» cZ¬¸ e

�|Àf�Y{ ¶°�» ½M Z] ½ZË{R» �f�Ì]
 Á cZ»|y ÄWY�Y Ä] Ö¸^« ½Â¿Z« �{Á�//§Y Ã{Y��Z¨£
 ,cZÌ·Z» ª¸ e xË�Ze �{Â] Ã|� ®Ì°¨e ÓZ¯ �Á�§
 Ä¸»Z » ª¬ve xË�Ze ZË [Z//�ve�Â� �Á|� xË�Ze

 c�Â� ¾Ì¼Å Ä] Z¬Ì«{ �Ì¿ cZ»|y {�Â»�{ Á d�Y
 �Á|� xË�Ze Z//Ë Á d»|y ÄWY�Y xË�Ze Ö//À Ë {Â]
 ½Â¿Z« �{ �|//�Z] ¹|¬» ¹Y|¯�Å Ä  ̄[Z//�ve�Â�
 xË�Ze ZÀ^» Á Ã|//� ¥~u {�YÂ» ¾ËY Ö»Z¼e |Ë|m
 �Â�Â» ¾ËY �ZÀ  ̄�{ d�Y Ã|� [Z�ve�Â� �Á|�
 ÄfyZÀ� dÌ¼�� Ä] �Ì¿ Õ|¬¿�Ì£ cÔ»Z » Ö�Â¿ Ä]
 Õ{Z�f«Y ½ÓZ § �f�Ì] ¶°�» Ô^« Y�Ë� ,d�Y Ã|�
 ÄÌ�¿ �Á�§ |Àf¨³ Ö» Ä¯ {Â] ¾ËY ZÅ d¯�//� ZË
 ºÌÅ{ ¹Zn¿Y Y� �Z¯ �³Y Á ºÌf�Å �Z°¿Z¼Ìa ZË ºË�Y{
 ÃZ» �� Á {�¯ ºÌÅYÂz¿ d§ZË�{ Õ{Á� Ä] Y� µÂa
 d§ZË�{ Y� {Ây ©Â¬u Ze |�¯ Ö» µÂ� µZ� ®Ë Ze
 Y� µÂa Ä°ÀËY ½Á|] |//¿{Â] �Â^n» ¾ËY�]ZÀ] �ºÌÀ¯
 |ÀÀ¯ dyY{�a Y� cZÌ·Z» |ÀÀ¯ d§ZË�{ Z»�§�Z¯ �Y
 ½Â¿Z« �{ Ä  ̄|� Ö» ¶Ì¼ve ½Z¿M Ä] Ö·Z» �Z] ÖÀ Ë

 �d�Y Ã|� Äf§�Ë~a �Ì¿ ÄÌ�« ¾ËY |Ë|m

تغییرات در مالیات بر طلا
 �¯�» Ö//¼¸� Ö//·Z� ÕY�Â//� ª^//�Y Â��
 cY�ÌÌ¤e �Y Ö°Ë Ä°ÀËY ½ZÌ] Z] �¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a
 Á Ô� �] cZÌ·Z» sÔ//�Y Ä] �Â]�» |Ë|m ½Â//¿Z«
 µÂ¼�» Ô� Ö¸^« ½Â¿Z« �{ �d¨³ ,d//�Y ¾ÌeÔa
 ¶»Z� Ä  ̄�Ì¿ cZ�ÂÀ�» {�Â»�{ ,{Â] Ã{Á�§Y ���Y
 Ä¯ Õ{Â//� Á dyZ//� {�»�Z¯ ,Ô� ¶�Y d¼Ì«
 Z�Â¼n» ZÆÀËY Á {Â] ,{�//¯ Ö» d§ZË�{ �Á�§Ô�
 µZ� ¾Ë|Àq Ä  ̄|¿|� Ö» Ã{Á�§Y ���Y µÂ¼//�»
 Öy�] Á ¦·Zz» ÕY Ã|� ,|� hv] �Â�Â» ¾ËY ÕÁ�
 ¾ËY Ä  ̄{Â] ¾ËY ¦·Zz» {Y�§Y ª�À» Á |¿{Â] ª§YÂ»
 �{Á� Ö¼¿ ¾Ì] �Y Ô//� Á d//�Y ¥��» �] cZÌ·Z»
 Ä  ̄d�Y ÖËÓZ  ̄Ô� ½Âq |Àf�Y{ {Z¬f�Y ¾ËY�]ZÀ]
 µÂ¼�» |ËZ^¿ {Á� Ö¼¿ ¾Ì] �Y Á {Â//� Ö¼¿ ¥��»
 �¸n» Á {Â] Öf��{ ª�À» Ä  ̄|�Z] Ã{Á�§Y ���Y
 �] cZÌ·Z» dËZÆ¿ �{ Á d§�Ë~a Y� �Â�Â» ¾ËY �//Ì¿
 Á dyZ� c�mY Ä] d^�¿ �¬§ Á |//� ¥~u Ô�

�{Â� Ö» cZÌ·Z» µÂ¼�» ,{Â�

تکالیف جديد مؤديان
 Ä¯ Ö¼Æ» Ä¸X�» ,ÖeZÌ·Z» �ÁZ�» ¾ËY Äf¨³ Ä]
 ¾ËY �Z^e�Y ,|//� s��» Ã{Á�§Y ���Y ½Â//¿Z« �{
 ½ZË{R» Ä¿Z»Z//� Á �Á�§ ÕZÅ Ä¿ZËZa ½Â¿Z« Z] ½Â¿Z«
 ÕZÅ Ä¿ZËZa ½YÂÀ� dve �� µZ� �{ Ö¿Â¿Z« �d//�Y
 �Y |ËZ] Ä¯ |� \ËÂ�e ½ZË{R» Ä¿Z»Z//� Á �Á�§
 ½Âq Z»Y |//� Ö» Y�mÓY ¹�Ó ���� µZ//� ÕY|f]Y
 ÖÀÌ] �Ìa ,d�Y Ã|�¿ Ã{Z»M ½M ÖËY�mY ÕZÅ�f�]

 ¾ËY �{ �{Â//� ÖËY�mY ���� µZ//� �Y {Â//� Ö»
 cÔ»Z » Ä¯ |¿Â� Ö» ¦¸°» ½ZË{R» �j Ȳ Ä¿Z»Z�
 ½M �{ Y� �Á�§ Á |Ë�y ÕZÅ [Z//�ve�Â� ZË {Ây
 �Ì¿ |Ë|m ½Â¿Z« Ã{Á�§Y ���Y �|ÀÀ  ̄d^i Ä¿Z»Z//�
 Ä¿Z»Z//� ½M �{ Y� cÔ»Z » Ä¯ Ö¿ZË{R» |ËÂ³ Ö»
 ¾ËY |��{ ®Ë �j¯Y|u ÖeZÌ·Z» Ã�Y{Y ,|ÀÀ¯ Ö» d^i
 Z] Ô¼� ÖÀ Ë |À  ̄Ö//��]Z�u |¿YÂe Ö» Y� ½ZË{R»
 �� Á d�Y Ã{Zf§Y ©Z¨eY Ö³��] µÂve |Ë|m ½Â¿Z«
 �Y ,|ÀÀ¯ Ö» d^i Y� cÔ»Z » Ä//  ̄Ö¿ZË{R» |��{
 ¾Ë�f¼Æ» |ËZ� Á |¿Â� Ö» k�Zy Ö��]Z�u |ÀËM�§
 ��Zu µZu �{ Y�Ë� d�Y ¾Ì¼Å ÄÌuÔ�Y d¼�«
 ¾ËY Õ{Z�f«Y ½ÓZ § Á ÖeZÌ·Z» ½ZË{R» cÔ°//�»
 |¿Y Ã{�¯ ZÅ� Y� dË�Ë|» Á ZÅ�Z¯ Ö»Z¼e Ä¯ d//�Y
 ���Á d�Y|Æ] ,{�Y|¿Zf//�Y ,Ä¼Ì] ,cZÌ·Z» µZ^¿{ Ä] Á
 ½Â¿Z« �{ �//Ì¿ cZuÔ�Y ¾ËY ,¾ËY�]ZÀ] �|Àf//�Å
 Ã|� ÖÀÌ] �Ìa �� Ã{Z» �{ ºÌ¬f�» ÕZÅ cZÌ·Z»
 ZÅ Ã|¿Á�a ¹Z¼e µZ� �Å ÖeZÌ·Z» Ã�Y{Y d�Ì¿ ¹�Ó Ä¯
 Á |¿{�°¿ �z�» |��{ �´Ë{ Z»Y |À¯ Ö���] Y�
 cÔ»Z » Ä  ̄Ö¿ZË{R» |Ë|m Ã{Á�§Y ���Y ½Â¿Z« �{
 ®Ë �j Ȳ|u |ÀÀ¯ Ö» d^i ½ZË{R» Ä¿Z»Z//� �{ Y�
 Á |Àf�Å dÌ¼ÅYZ] Ä  ̄|¿�Y{ Y� ZÅ Ã|¿Á�a ¾ËY |��{

 �|À  ̄Ö³|Ì�� |¿YÂe Ö» ÖeZÌ·Z» �Â»Y Ã�Y{Y

اصلاحات دادرسی مالیات
 �{ ÖeZuÔ�Y ,Õ|// ] �//ÌÌ¤e �{Y{ Ä//»Y{Y ÕÁ
 Ö�Â�Â» Á {Zf§Y ©Z¨eY Ä  ̄d�Y cZÌ·Z» Ö//��{Y{
 Ä¯ d�Y ¾ËY {Z¬f�Y �d//�Y ºÆ» Á [Ây �ZÌ//�]
 Ä  ̄Ö¿Z»� Á {Â//� ¹Zn¿Y ¾ËY �Y �f//�Ì] cZuÔ�Y
 ,{Â] s��» hv] ¾ËY �¸n» Õ{Z�f«Y ÄfÌ¼¯ �{
 |¿{�  ̄¦¸°» Y� {Z�f«Y c�Y�Á Á ÖeZÌ·Z» ½Z»�Z//�
 |ÀÅ{ ÄWY�Y Ö¸¬f�» ÄvËÓ ÖeZÌ·Z» Ö��{Y{ ÕY�]
 Ö//��{Y{ ½Â¿Z« Á Ö¿|» Ö//��{Y{ ½Â¿Z« |À¿Z» Á
 ½Â¿Z« �´Ë{ ½Âq Z»Y |//�Z] Ö�Zy ½Â¿Z« ,Õ�¨Ì¯
 �Â]�» {�Â» � Ze � d�Y|¿ Y� dÌ§�� Ã{Á�§Y ���Y
 ¾Ë�f¼Æ» �Y Ö°Ë Ä  ̄|� sÔ�Y ÖeZÌ·Z» Ö��{Y{ Ä]
 Ô^« Ä  ̄d�Y ÖeZÌ·Z» Ö·Z� ÕY�Â� Ä¸u�» huZ^»
 ÖeZÌ·Z» Ö·Z� ÕY�Â//� Ä¸u�» ,Ã{Á�§Y ���Y ÕY�]
 ��Zu µZu �{ Á d�Y Ö¼Æ» �ZÌ�] Ä·Â¬» Ä  ̄{Â^¿
 Y�mÓY ¹�Ó xË�Ze �Y Ã{Á�§Y ���Y Á cZÌ·Z» ½ZË{R»
 ÖeZÌ·Z» Ö·Z� ÕY�Â� Ä] |À¿YÂe Ö» ½Â¿Z« ¾ËY ½|�
 ÖeZÌ·Z» Ö¼�� ½Y�ÁZ�» Ä »Zm Â���|ÀÀ  ̄dËZ°�
 ,|//� sÔ�Y Ö¯|¿Y ZÅ cPÌÅ \Ì¯�e Ä°ÀËY ½ZÌ] Z]
 ½Z»�Z� Ã|ÀËZ¼¿ ÕZm Ä] Y� ZÅ cPÌÅ dË�Âv» �d¨³



 ¶¬f�» �z� ½YÂÀ� Ä] Õ�f//�³{Y{ Ö�Z« Ä] cZÌ·Z»
 �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] ÖeZÌ·Z» Ö¼�� ½Y�ÁZ�» Ä »Zm �|¿{�b�
 ¾ÌÀr¼Å ,|� Ä§Z�Y ÄÌ�« ¾ËY Ä] ��� Ã{Z» ÕZÅ ¶°�e
 ÃZ» Á{ Ä] ÃZ» ®Ë �Y ÖeZÌ·Z» Ö·Z� ÕY�Â� Ä] �Y�f�Y d¸Æ»
 ½Âq |¿�Y|¿ dËZ°� ªu ÖeZÌ·Z» cY�Y{Y Á d§ZË �ËY�§Y
 ,|ËM |Ë|a Ö��{Y{ Ä·Z�Y |� Ö» h�Z] Ä  ̄Õ{�YÂ» �Y Ö°Ë
 �Y�f�Y Ã|� Ö �« cZÌ·Z» Ä] ÖeZÌ·Z» Ã�Y{Y Ä¯ {Â] ¾ËY
 ªu ¾ËY |Ë|m ½Â¿Z« �{ Z»Y d�Y{ �Y�f�Y ªu Á {�¯ Ö»
 �³Y Ö�Zy �«YÂ» �{ Á d�Y Ã|//� Äf§�³ ÖeZÌ·Z» Ã�Y{Y �Y
 Y� �Z  ̄¾ËY |¿YÂe Ö» cZÌ·Z» Ö»Z�f¿Y ½Zf//�{Y{ |�Z] �ZÌ¿
 w� Ö]Ây cZuÔ�Y �z] ¾ËY �{ ¾//ËY�]ZÀ] �|Å{ ¹Zn¿Y

�d�Y Ã{Y{
 ÕZÅ Ä]Z//�Â¿ ÕY�] �Zy ÕZÅ w�¿ �{Á�//§Y Ã{Y��Z//¨£
 �Zy ��YÂ� cZ//Ì·Z» Á �Z´Ì//� �YÂ¿Y Á �Y{�Z³ Õ|À«
 ÕY�] �Ì¿ Ô^« Ä  ̄Ã|� ÖÀÌ] �Ìa Ã|ÀËÓM ÕZÅ|uYÁ ÕY�]
 {ÂmÁ Ö¸^« ½Â¿Z« �{ ��YÂ� |��{ ®Ë Ã|ÀËÓM ÕZÅ|uYÁ
 Ã|� ¹Zn¿Y Ö]Ây cZuÔ�Y |Ë|m ½Â¿Z« �{ Z»Y d//�Y{
 �{ ,|¿|�¿ d]Zi w�¿ µÂ¼//�» ZÅ|uYÁ ¹Z¼e ÓÁY -d//�Y
 {Â] ��YÂ� |��{ ®Ë Ö³|ÀËÓM c|� �Å Z] Ö¸^« ½Â¿Z«
 Ö³|ÀËÓM c|� �Z�Y�] Y� �Â�Â» ¾ËY |Ë|m ½Â¿Z« �{ Á
 ºÌ¿ �Y Ã|ÀËÓM ÕZÅ|uYÁ cZÌ·Z» Á |¿Y Ã{�  ̄ÕY Ä¬^� Ä//�
 ¾Ì] ¾ËY�]ZÀ] �d//�Y Ã|//� |��{ ºÌ¿ Á ®Ë Ze |//��{
 ��YÂ� cZÌ·Z» Á |¿|//� ¶WZ« cÁZ¨e Ã|ÀËÓM ÕZÅ|uYÁ
 ½Y�Ì» �Z�Y�] ÄÌ¸¬¿ ¶ËZ�Á ÕY�] �Ì¿ Õ�Y~³ Ã�Z¼� �Zy

�d�Y Ã|� ���Á Õ��¿Y ¥��»
 �¯�» Ö¼¸� Ö//·Z� ÕY�Â//� ª^//�Y Â�� Äf¨³ Ä]
 ,½Â¿Z« ¾ËY �{ ºÆ» {�YÂ» �Y Ö//°Ë ,�¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a
 �Y ¶^« Ã�Á{ �{ Õ|//Ì·Âe ÕZÅ|uYÁ cY�Z//^f�Y ��Ë~a
 {�ZÌ¸Ì» ��� Öf¯�� �³Y Ö¸^« ½Â¿Z« �{ �{Â] Õ�Y{�] Ã�Æ]
 �z] Ä] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» � Á {�¯ Ö» Õ�Y~³ ÄËZ»�� ½Z»Âe
 ½YÂÀ� Ä] ,{�¯ Ö» dyY{�a Ã{Á�§Y ���Y Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 Ã|�¿ ÖÀÌ] �Ìa ½Â¿Z« �{ Y�Ë� |Àf§�Ë~a Ö» ½M �Y �Z^f�Y
 cY�Z^f�Y |Ìf//�Ì¿ Õ{Z�f«Y µZ § ½Âq |Àf¨³ Ö» Á {Â]
 cÔ°�» ¾ËY |Ë|m ÄÌuÔ�Y �{ �{Â� Ö¼¿ Äf§�Ë~a ZÆ¿M
 �Y ¶^« Ã�Á{ �{ Õ|//Ì·Âe ÕZÅ d¯�//� ÖÀ Ë |//� ¶u
 |ÀÀ¯ Ö» dyY{�a Ä¯ Ö��YÂ� Á cZÌ·Z» �Å Õ�Y{�] Ã�Æ]
 ÖeZÌ·Z» �Z] ÄÌuÔ�Y ¾ËY Z] Ô¼� ÖÀ Ë d�Y {Y{�f�Y ¶]Z«
 Ã|� ¶Ì¼ve Õ�Y{�] Ã�Æ] �Y ¶^« Õ|Ì·Âe ÕZÅ|uYÁ Ä] Ä¯

�|� �§� ºÆ» cÔ°�» �Y Ö°Ë Á {�  ̄Y|Ìa �ÅZ  ̄,{Â]
 Ã{Á�§Y ���Y �] cZÌ·Z» |Ë|m ½Â¿Z« �ÌiPe {�Â» �{ ÕÁ
 Öf^j» �ÌiPe |¿YÂe Ö» dÌ§Z¨� Ä¸X�» �d¨³ ZÅ d¯�� �]
 �|À¯ Ö» Ö¿ZËZ//� ®¼¯ ZÆ¿M Ä] Á {�Y~´] ZÅ d¯�//� �]
 Ö]Ây �ÌiPe {Á�§Y ���Y �] cZÌ·Z» |Ë|m ½Â¿Z« �Â¼n»�{
 ¹Z¼e d�Ì¿ �ZÌ¿ µZ� �Å Ä°ÀËY �{�Y~³ Ö» ZÅ d¯�//� �]
 k�Zy cZÌ·Z» Ö³|Ì�� �Y Ö�Â¿ Ä] Á {Â� Ö���] ZÅ Ã|¿Á�a
 ®¼  ̄ZÆ¿M Ä] �ZÌ�] Õ|¬¿�Ì£ cÔ»Z » ��Ë~a ,|¿Â� Ö»
 Á d�Y Ã{�  ̄Y|Ìa ��f�³ ZÅ dÌ§Z » �Y Ö� ] Á |À¯ Ö»
 �{ Ä  ̄ÖeZuÔ�Y |��{ �� d¨³ dÌ �Z« Z] ½YÂf] |ËZ�
 d�Y Ã{Â] Õ{Z�f«Y ½ÓZ § �¨¿ Ä] Ã|� ¹Zn¿Y |Ë|m ½Â¿Z«
 Ã�Á{ ®Ë Ä°ÀËY ¶Ì·{ Ä] Á {Â] Ö�ËZ»�M Ö¸^« ½Â¿Z« Y�Ë�
 cÔ°�» Z¬Ì«{ Ä  ̄{�  ̄�§� Y� cÔ°�» |ËZ] ,{Â� ÖËY�mY
 Ä  ̄ÖeÔ°�» |¿{Â] ¾ËY µZ^¿{ Ä] ¾ËY�]ZÀ] �|¿|� ÖËZ�ZÀ�

�|ÀÀ  ̄�§� Y� d�Y Ã|� {ZnËY ÖeZÌ·Z» ½ZË{R» ÕY�]

ÄmدÂری ب� Àeها راm Ã^ران̄ 

 d·Á{ Äm{Â] Õ��  ̄¶°//�» �Y Ö¼Æ» �z] ,|//��] �¼i Ä] ¹Zm�] cY� Ȳ~» Ä  ̄Öe�Â� �{
 ©Y�ÁY �Á�§ ,ÃY� ZÆÀe ,d�Y Ã|Ì��¿ ÄnÌf¿ Ä] cY� Ȳ~» Ä  ̄Ö¸ § �ËY�� �{ Z»Y {Â//� Ö» ¶u
 µZ¼�Y {Â� w�¿ �] ÓÂ¼ » Ä  ̄ÖËZÅ dË{Á|v» |ËZ] |��] �Á�§ Ä] ©Y�ÁY Ä°ÀËY ÕY�] Äf^·Y �d�Y
 ©Y�ÁY d�Y ¾°¼» c�Â� ¾ËY�Ì£�{ �|]ZË �ËY�§Y {Â//� w�¿ |ÀÅ{ Ã�ZmY Á |¿�Y{�] Y� |ÀÀ¯ Ö»
 \mÂ» Ä  ̄|ÀÀ  ̄Õ�Y|Ë�y Y� ©Y�ÁY |Ë|m µÂa ª¸y Z] ZÅ ®¿Z] ZË {Â�¿ Õ�Y|Ë�y ¹{�» ��Âe
 ÕZÅ|»M�{ �ËY�§Y ZË Á ZÅ ÄÀË�Å �{ ÖËÂm Ä§�� |À¿Z» Õ�´Ë{ ÕZÅ ÃY� �{Â� Ö» ¹�Âe |Ë|//�e

 �{�Y{ {ÂmÁ �Ì¿ d·Á{ ÕZÅ ÖËY�Y{ �Á�§ ZË ÖeZÌ·Z»
 |WY� ÕZÅ ÄÀË�Å Äf^·Y ,d�Y dz� �ZÌ�] ZÅ ÄÀË�Å �{ ÖËÂm Ä§�� ,{Z�f«Y Ö¸ § �ËY�� �{
 ,Ö·Z�°�y |À¿Z» {�Y{ {ÂmÁ ��Zu µZu �{ Ä¯ ÖeÔ°�» ��Zy Ä] Z»Y {�¯ ¥~u {Â� Ö» Y�
 Ã|�¿ ¶Ë| e ¹�Âe w�¿ Z] \�ZÀf» Ä »Zm �Z�«Y �Y Õ�ZÌ�] ÕZÅ{�¼f�{ Á ©Â¬u ½ZÀr¼Å Ä°ÀËY
 µ�fÀ¯ ,{Â� Ö» ZÅ ÄÀË�Å �f�Ì] �ËY�§Y h�Z] {Ây Ä¯ ÓZ] ¹�Âe ¹ÁY|e ,�f¼Æ» Ä¼Å �Y Á d�Y
 {Â� Ö¼¿ ¹{�» ÕZÅ ÄÀË�Å �ËY�§Y h�Z] �¬§ ¹�Âe �d�Y Õ�YÂ�{ �ZÌ�] �Z  ̄d·Á{ ÕZÅ ÄÀË�Å
 ÕY�] ©Y�ÁY �Á�§ �m ÖÅY� |�� Ö» ��¿ Ä] ¾ËY�]ZÀ] �|À¯ Ö» {ZË� �Ì¿ Y� d·Á{ ÕZÅ ÄÀË�Å Ä°¸]
 ÕZÅ dË{Á|v» |ËZ] ©Y�ÁY �Á�§ ÕY�] d·Á{ Á |�Z] Äf�Y|¿ {ÂmÁ d·Á{ Äm{Â] Õ��  ̄½Y�^m
 ,©Y�ÁY ¾ËY �|À  ̄�Á�� Y� Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y d��� Ä] ½Z»� ºÅ  Á {�^] ¾Ì] �Y Y� {Â//� w�¿
 ,|��] ÄnÌf¿ Ä] Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y �³Y ,|Å{ Ö» �ËY�§Y Y� Ã|ÀËM ÕZÅ µZ� �{ d·Á{ cY|Æ e
 �Y |¿YÂe Ö» d·Á{ ,|À  ̄Y|Ìa �ËY�§Y d·Á{ ÖeZÌ·Z» ÕZÅ|»M�{ ½M µZ^¿{ Ä] Á {Â//� ZÌuY |Ì·Âe
 {Â� w�¿ ÕZÅ dË{Á|v» ¾f�Y{�] Á ©Y�ÁY �Á�§ ¾ËY�]ZÀ] �|ËM�] Ã|ÀËM �{ {Ây ÕZÅ ÖÅ|]  Ã|Æ�
 d·Á{ Ã|� |Ì���� ÕZÅ ÖÅ|] Ä  ̄{Â� Ö» h�Z] Z»Y |À¯ Ö» �§� c|» ÃZeÂ  ̄�{ Y� d·Á{ ¶°�»
 |À  ̄�Á�� Y� Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y |ËZ] ½Z»� ºÅ d·Á{ ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �|À  ̄Y|Ìa �ËY�§Y Ã|ÀËM �{
 {Â� ¹Zn¿Y ZÌ¿{ �{ ª§Â» cZÌ]�ne Á {Z�f«Y º¸� µÂ�Y ÄËZa �] |ËZ] �Ì¿ Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y Á
 d·Á{ Ä  ̄d�Ì¿ ÕY Ä¿Â³ Ä] dÌ �Á Á {�Y|¿ {ÂmÁ Z�y Á ®�Ë� ÕY�] Ö¿Z»� ��Zu µZu �{ Y�Ë�
 ®�Ë� Y�Ë� ,|À  ̄ÄmYÂ» |Ë|m cY��Zz» Z] Y� �Â�  ̄{Z�f«Y Ã|�¿ ½Â»�M Á Â¿ ÕZÅ Ã|ËY µZ¼�Y Z]
 ÄnÌf¿ Ä] cY�¯Y~» �³Y Z�Â�z» d//�Y �Â^n» d·Á{ Ö¸ § �ËY�//� �{ ,¾ËY�]ZÀ] �{�Y{ ÖËÓZ]
 d·Á{ Ä] |¿�Y{ d�{ �{ Ä  ̄Y� Ö ]ZÀ» ¹{�» Ä°ÀËY ÖÀ Ë ©Y�ÁY �Á�§ �|À  ̄��fÀ» ©Y�ÁY ,|��¿
 ¶]Z« ÖÅ{�Z] |ËZ] ©Y�ÁY |f¨Ì] Ö«Z¨eY ¾ÌÀq Ä°ÀËY ÕY�] �|À  ̄Ã�Y{Y Y� �Â�  ̄½M ®¼  ̄Ä] Ze |ÀÅ|]
 ÕY�] ÕY Ã�Ì´¿Y Ö�¯ c�Â� ¾ËY�Ì£�{ ,|À¯ {ZnËY ,|¿�Y{ |Ë�y |�« Ä¯ Ö¿Z�¯ ÕY�] ÖÆmÂe

      �d�Y{ |ÅYÂz¿ Öf·Á{ ©Y�ÁY |Ë�y
 Ä  ̄Y�q |�Z] {Z�f«Y Õ�Y|¿Y ÃY� �°§ Ä] |ËZ] ÖËZÀ]�Ë� cZuÔ�Y ªË�� �Y d·Á{ µZu ¾Ì� �{
 ,¾ËY�]ZÀ] �|ËM�] ZÅ ÖÅ|] dyY{�a�Z] Ã|Æ� �Y |¿YÂe Ö¼¿ Ã|ÀËM �{ {Â�¿ ¹Zn¿Y cZuÔ�Y ¾ËY �³Y
 �Y ,|À  ̄�Á�� {Z�f«Y º¸� Ö¿Z^» Á µÂ�Y �Z�Y �] Y� Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y ÓZu �Y {�Y{ c�Á��
 Ö¬§Â» cZÌ]�ne �Y |¿YÂe Ö» Ä  ̄ÖËZm Ze Á |À  ̄[ZÀfmY {Z�f«Y Ã�Âu �{ |Ë|m ÕZÅ ÖËÂmY�mZ»
 �|À  ̄Ã{Z¨f�Y �Â�  ̄Ã�Y{Y ÕY�] {Z�f«Y �¿Y{ Ã|� cZ^iY Á º¸//�» µÂ�Y Á d//�Å ZÌ¿{ �{ Ä¯
 Z»Y |À  ̄{ZnËY Y� Ö�ËZ�³ |¿YÂe Ö» ,{Â� �§� ZÅ ºË�ve Á |ÀÌ//�À] �¼i Ä] ¹Zm�] cY� Ȳ~» �³Y
 �� d�a Zf«Â» �¬§ Y� ½Y�v] ,|f¨Ì¿ ©Z¨eY Õ{ZÆ¿ cZuÔ�Y Á Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y �³Y ºÅ �Z]
 ¥Z°� Ä¿Z¨�Zf»�{Â] ºÌÅYÂy ÄmYÂ» Õ|m ÕZÅ �·Zq Z] Y{|n» Ã|ÀËM �{ Á d//�Y~³ ºÌÅYÂy
 Y�Â§ |ËZ] d·Á{ Ä  ̄Õ�Z  ̄¾Ì·ÁY Á d�Y �ËY�§Y µZu �{ Ã�YÂ¼Å d·Á{ ÕZÅ|»M�{ Á ZÅ ÄÀË�Å ¾Ì]
 ÓZ] ¹�Âe ¹ÁY|e Z] Á ZÅ d¼Ì« �ËY�§Y Z] ,|� Äf¨³ Ä  ̄�Â�¿Z¼Å Y�Ë� d�Y ¹�Âe µ�fÀ  ̄,|Å{ ¹Zn¿Y
 d·Á{ ÕZÅ|»M�{ Ä°ÀËY ��Zy Ä] d�Y d·Á{ {Ây ,{Â� Ö» ÄmYÂ» ¶°�» Z] Ä  ̄Õ{ZÆ¿ ¾Ìf�z¿
 ¾Ë�f¼Æ» ½YÂÀ� Ä] ¹�Âe µ�fÀ  ̄d·Á{ Ö¸�Y dËÂ·ÁY ¾ËY�]ZÀ] �{Â� Ö¼¿ {ZË� ¹�Âe Z] \�ZÀf» ºÅ
 �ÁM ¹Z��� c�Â� Ä] d·Á{ ÕZÅ ÄÀË�Å c�Â� ¾ËY�Ì£�{ Á d�Y c|» ½ZÌ» Á c|» ÃZeÂ  ̄�·Zq
 µÂa _Zq Á ¹�Âe ¶�Z] Äy�q Á {Â� Ö» �f�Ì] µÂa _Zq Ä] d·Á{ �ZÌ¿ Á |À¯ Ö» Y|Ìa �ËY�§Y

�|À¯ Ö» ÄmYÂ» |Ë|� Á Ã|ÀËY�§ ¹�Âe Z] Y� �Â�¯

کامران ندری
کارشناس اقتصادی
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 Á �Ó{ Õ{Â � |¿Á� ,d·Á{ Äm{Â] Õ�//�¯
 �{ |ÀÀ¯ Ö» ÖÀÌ] �Ìa Z//Å Ö¸Ìy Ä¯ Ö»�Âe�]Y
 �Z¼Ì] {Z�f«Y ½Z//m Ä] �Á{ ½Y|Àq Ä¿ ÕY Ã|ÀËM
 ZÅ�Á� ¾ËY Ä¯ d�Y ÕY Ä¿Z³ Ä//� ,{Zf§Y |ÅYÂy Z»
 �{ Ã{Zf§Y {Z�f«Y µZu Õ�´Ë{ ½Z»� �Å �Y �Ì]
 d·Á{ �³Y �d//�Y Ã{�¯ �Y� Y� Z» Õ�Z¼Ì] �f//�]
 Ö»�Âe�Ì£ ÕÂv¿ Ä] Y� {Ây Äm{Â] Õ��  ̄|¿YÂf¿
 �Á� Ä] �Á� Ä¯ Y� Ö»�Âe cY�Z�f¿Y Á Ã{�¯ ¾Ì»Ze
 ÕZÅÂË�ZÀ//� ,|À¯ µ�fÀ¯ ,|¿Â//� Ö» d//ËÂ¬e
 �{ ¹Â//� h¸j» ¾ËY Ä�//�YÁ Ä] Õ|ÀËZ//�ÂyZ¿

�{Â] |ÅYÂy Z» {Z�f«Y �Z�f¿Y
 ÕY Äm{Â] Õ��¯ ½Y�Ì» {Â//� Ö» ÖÀÌ] �Ìa
 |ÅYÂy Á� Ä]Á� ½M Z] Õ�Zm µZ//� �{ �Â�¯ Ä¯
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�//Å ��� Ze ��� {Á|u |//�
 �Ó{ d¼Ì« ½Z//�ZÀ��Z¯ �´Ë{ ¥�� �Y �|//�Z]
 �Y�Å �� Ze �� Ö¿{�°¿�ÁZ] ¹Z«�Y Á Ö//�ËY�§Y Y�

 �|ÀÀ¯ Ö» {�ÁM�] �Ó{ w�¿ ÕY�] �Ì¿ Y� ½Z»Âe
 �Ó{ d¼Ì« Ä¯ ºË{Â] ½M |ÅZ//� �� µZ//�
 �Z»M �{Y{ ½Z�¿ Y� �ËY�§Y |��{ �� �Y �f//�Ì]
 ½Y�Ì» Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ �Ì¿ Ã|ÀÀ¯ Ä¯Â//� ¹Z«�Y Á
 {�ÁM�] �ÁM ¹Z//��� Y� ¹�Âe Á Ö´ÀË|¬¿ �ËY�§Y
 ½Y�Ì» �//Ìa Õ|Àq Õ�¯�» ®//¿Z] �|//À¯ Ö»
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ���� �Y �f�Ì] Y� Ö´ÀË|¬¿
 �� µZ� Z] Ä//�ËZ¬» �{ º«� ¾ËY Ä¯ {�¯ ½YÂÀ�

 �d�Y Äf�Y{ �ËY�§Y �]Y�]� �Y �f�Ì]
 ¹�Âe ,�Z//»M �¯�» ��Y�//³ ª^� ¾ÌÀr¼Å

 ��� Ä] �� ½Zf//�»� �{ ÖeY{�YÁ ¹Ô«Y ÕY Ä�¬¿
 ¹Â� |ËÂ¿ Ä¼Å Á Ä¼Å Ä¯ d�Y Ã|Ì//��  |��{

�|Å{ Ö» Y� ¹�Âe ÄfzÌ�³ ¹Zn· �ËY�§Y
 Õ�Y~³�iY Á {Z//nËY ¶»YÂ� Ä] ºÌÅYÂz] �//³Y
 �Ó{ w�¿ �ËY�§Y ,Äm{Â] Õ�//�¯ ¹Â� Ä¿Z³ Ä�
 ¶»Z� Ä¯ º//ÌËÂ´] |ËZ] ,º//Ë�Y{�b] ¹�Â//e�]Y Á
 {ÂmÁ ,¹Â//� h¸j» ¾//ËY ¾f§�³ cÂ//« º//Æ»
 d¨¿ �Á�§ ½M Ä�//�YÁ Ä] Ä¯ d//�ZÅ ºË�ve
 ¾°¼» ¶«Y|u Ä//] �Â//�¯ Õ�Ó{ ÕZÅ|»M�{ Á
 �ËY�§Y Ä//] Ä¸X//�» ¾Ì¼Å Á d//�Y  Ã|Ì//��
 ZÅ d¼Ì« Ö//»Â¼� t�//� �ËY�§Y Á �Ó{ w�//¿ 
 ¶»YÂ� �Â¼n» Á �Ó{ �ËY�§Y �d//�Y Ã{� ¾»Y{
 dÌ¸¯ �] Ö//¨À» Õ�Y~³�iY ¥Ôy�] Ã|//� {ZË
 ÄËZ»�� �Y�Z] |//�� h�Z] c|» ÃZeÂ¯ �{ ,{Z�f«Y

�|� |ÅYÂy

رويکرد دولت سیزدهم
 ,Õ{Y�//»  ½Z//�uY
 ¾Ì»Ze d¯�//� ¶»Z��Ë|»
 �Â�y �{ ½Y{�Z¯ ÄËZ»��
 ¹Â� Ä¿Z³ Ä� ¾ËY Õ�Y~³�iY
 Ö//���] Á {Z�f«Y dÌ¸  ̄�]
 ¶»YÂ� ¾//ËY �Y ®//Ë �//Å

 Ä¯ Ö¿Z»� Z�Z¬e Á Ä��� ÃZ³|Ë{ �Y �{Y{ tÌ�Âe
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕÓZ¯ ®Ë ½YÂÀ� Ä] ��Y Ä] ¹{�»
 ®Ë |ËZ] Á d�Ì¿ Õ|ÀËZ�Ây ©Z¨eY ,|ÀÀ¯ ÃZ´¿

 {ÂmÁ ZÆ¿M ÕY�] \�ZÀ» Õ�Y~³ ÄËZ»�� ¾Ë�´ËZm
 Ä��� Ä] d^//�¿ Z�Z¬e �ËY�§Y �|//�Z] Äf�Y{
 �{ �{Â//� Ö» ½M d¼Ì« �ËY�§Y \//mÂ» �Ó{
 µ{Z e �Ó{ ÕZ�Z¬e Á Ä��� ½ZÌ» Ö¸ § �ËY��
 ¾Ë�´ËZm Y� ��Y ¹{�//» �//³Y Ö·Á d//�Y �Y�«�]
 �ËY�§Y Z] Z//f Ì^� |ÀÀ¯ {Ây Õ�Y~³ ÄËZ»�//�

�|� ºÌÅYÂy ÄmYÂ» �Ó{ d¼Ì«
 Äm{Â] Õ��  ̄½Y�Ì» {�ÁM�] �{Y{ Ä»Y{Y Õ{Y�»
 � �{ �|Å{ Ö» ½Z�¿ Y� ÖÆmÂe ¶]Z« {|� d·Á{
 ªË�� �Y Äm{Â] Õ��¯ Ä¼Å µZ//� ÖËY|f]Y ÃZ»
 �Zv· d·Á{ ÕY�//] Ä  ̄Õ�¯�» ®//¿Z] ÃYÂ//zÀe
 |��{ � �«YÁ �{ Ä¯ d//�Y Ã|� ¾Ì»Ze ,Ã|//�
 �ËY�§Y |��{ � Ä//] Y�ÅZ� Ä¯ d//�Y ¶�§ �{
 Õ�Ì]|e ¹Á{ ÄÅZ» �� �{ �³Y �d�Y Ã{�¯ Y|Ìa
 �Y Ä¸¼m �Y ¦¸fz» ÕZÅ ÃY� �Y �Â//�y ¾ËY �{
 Ä¸X�» ¾ËY ,{Â� Ã|Ì�Ë|¿Y ©Y�ÁY �Z//�f¿Y ªË��
 ½YÂe Ö» Á {�Y~´] ¹�Âe �] Y� �iY ¾Ë�f¼  ̄|¿YÂe Ö»
 �//� �{ �³Y Ö·Á {�  ̄dË�Ë|» Y� Ä¸X//�» ¾ËY
 �Y d·Á{ Ö¸ § ��¬» |À¿Z¼Å �Ì¿ µZ� ¹Á{ ÄÅZ»
 Ä] d�{ Õ�¯�» ®¿Z] �]ZÀ» �Y �Y�¬f�Y ªË��
 µÂa �Z�f¿Y Ä] ¹Y|«Y Á |¿�] {Ây Õ�//�¯ ¾Ì»Ze
 |ÅYÂy Y|Ìa �ËY�§Y ¹�Â//e Z �« ,|À¯ c�|«�a
 Ã�Z�Y Z] ½Y{�Z¯ ÄËZ»�//� ¾Ì»Ze ¶»Z��Ë|»�{�¯
 �d¨³ ¹�Âe �Y µZ� ÕY|f]Y �{ �Y ÄÌ·ÁY {�ÁM�] Ä]
 ¹�Âe Ä  ̄{Â] ¾ËY µZ//� ÕY|f]Y �{ ¹Y ÄÌ·ÁY {�ÁM�]
 �ÅZ¯ ¶^« µZ� d^�¿ |��{�� Ze �� {Á|u

مه¼fرÂ� ¾Ëام¶ اiر³~ار بر بازار سرما�Ìq ÄËت

رشد شاخص در پی ســـــــــه گانه شوم 
باعث خوشبختی بورس نمی شود

مjلh شÂم
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 Ä¯ Y�q {�¯ sÔ�Y Y� {|� ¾ËY |ËZ] Z»Y |À¯ Y|Ìa
 ¶^« µZ� Ã�Y|¿Y Ä] �Ì¿ µZ//�»Y |�� Ö» ��¿ Ä]
 cZ¼Ì¼�e Ä] ¹�Âe �ËY�§Y �ºÌ�Z] Äf//�Y{ ¹�Âe
 �Â�y �{ |Ë|m d//·Á{ Õ{Z�f«Y {�//°ËÁ� Á

�{�Y{ Ö´f�] Ö»�Âe cY�Z�f¿Y Ã|Ë|a µ�fÀ¯

وضعیت صفر و يک
 Â�� ,Õ�//Ì» ¾Ì//�u
 ÃÁ�//³  Ã�//Ë|»  cP//ÌÅ
 Á�{Ây  ½Z//»�¯  Õ{Z�f«Y
 ÕZ//Å Ä¨·Â» �Â//�y �{
 Õ��¯  ½Âr¼Å  Õ�Y~³�iY
 �] ¹�Âe Á �Ó{ w�¿ ,Äm{Â]

 �Â�y �{ ��¿�ZÆ�Y �{Y{ tÌ�Âe ÄËZ»�� �Y�Z]
 Ä  ̄Äm{Â] Õ�//�  ̄�m Ä] ZÅ Ä¨·Â» ¾ËY Ö//»Z¼e
 d·Á{ �°ËÁ� Ä//] d//�Y Õ�e cÁZ¨f» �Â//�Â»
 µZu �{ �{�Y{ Ö´f�] ¹Zm�] Ä] d^�¿ ºÅ{�Ì�

�ºË�Y{ �Y�« Ö°Ë Á �¨� �ËY�� ®Ë �{ ��Zu
 �{ �¨� Á ®//Ë ��§ Ä//] Ã�Z//�Y Z] Õ�Ì»
 Ä¯ d�Y ¾ËY ®Ë ��§ �d¨³ {ÂmÂ» �ËY�//�
 �Y�«�] ¶¸¼·Y ¾Ì] �//]YÁ� Á Ã|//� ¶�Zu ¹Zm�]
 pÌÅ Ä  ̄d//�Y ¾ËY ½{Â] �//¨� ��§ Á {Â//�
 ½YÂe Ö¼¿ ��Zu µZu �{ �{Â//�¿ ¶�Zu Ö¬§YÂe
 w� µZu Á{ ¾ËY �Y ®Ë ¹Y|¯ Ä¯ {�¯ ÖÀÌ] �Ìa
 �z//�» ÄÀÌ]Z¯ \Ì¯�e �ÂÀÅ Ä¯ Y�q |Å{ Ö»
 �{ �ÂÀÅ |Ë|m �ÂÆ¼m �ÌW� ��Â» Á d//�Ì¿

 �d�Ì¿ �z�» ¹Zm�] �Ì�¿ Ö¸WZ�» �Â�y
 Äf//�Y{�] ZÅ ºË�ve Á Ã|//� ¹Zn¿Y ¹Zm�] �³Y
 cY�{Z� ,{Â//� Ö» {Y�M Z» Õ��Y �]ZÀ» ,{Â//�
 ºf�Ì� cZ^//�ZÀ» Á |À¯ Ö» Y|Ìa �ËY�§Y d¨¿
 �Y�«�] d¨ÌWÂ//� Á ¶¸¼·Y ¾Ì] Ä »Zm Z] Z» Ö°¿Z]
 d^j» �iY ºÅ ¶WZ�» ¾ËY Ö»Z¼e Ä¯ |� |ÅYÂy
 µZ § ¾ËY�{�Y{ Z» ÄËZ»�//� �Y�Z] �] Ö¨À» º//Å Á
 lËZf¿ ZÅ d¯�� �Y Õ�ZÌ�] ÕY�] �{Y{ Ä»Y{Y �Y�Z]
 Ö �¬» �{ �Ì¿ �ËZÀ� Öy�] ÕY�] Á {�Y{ Öf^j»
 w�¿ Z] Ä¯ Ö ËZÀ� �d//�Y{ |ÅYÂy Ö¨À» lËZf¿
 �iY �{ ��Y w�//¿ �³Y |Àf//�Y{ cY�{Z� ÓZ//] ��Y
 �ÌiZe ½Z�ËZÅ |»M�{ �] |À¯ Y|Ìa �ÅZ¯ cZ¬§YÂe

 �{�Y{ Ö¨À»
 �Ì¿ ZÅ d¯�� �Y Õ�ZÌ//�] ÕY�] Ä¸X//�» ¾ËY
 �{ d·ÂÆ� �d//�Y{ |ÅYÂy�] �{ Öf^j» cY�iY
 ±��] ÕZÅ Ã �Á�a ÕY�//mY Á ÄÌ·ÁY {YÂ//» ¾Ì»Ze
 |ÅYÂy�] �{ �ËZÀ� �Y Õ�ZÌ�] ÕY�] Öf^j» �ZiM

�d�Y{
 �Ì¿ ¹Zm�] ½|//¿Z» ¹Z¯Z¿ �Â�y �{ Õ�//Ì»
 ª§YÂe Äf�] |Ë{ |ËZ] c�Â� ¾ËY �{ �{Y{ tÌ�Âe
 Ä] Y� Z» �ZÌ¿ |¿YÂe Ö» |u Äq Ze ¾Ìq Z] Ä·Z���
 ¹Zm�] ½|//�¿ �Y�«�] �|À¯ ¶u ¶¸¼·Y ¾Ì] �]YÁ�
 Öf^j» �ZiM |¿YÂe Ö» ºÅ ½M ½|� �Y�«�] |À¿Z¼Å
 �Y�«�] d^j» �ZiM �Ö¨À» �ZiM ºÅ Á |�Z] Äf//�Y{
 �ËY�§Y  |¿YÂe Ö» c|» ÃZeÂ¯ �{ ¹Zm�] ½|//�¿
 �{ ¹�Âe w�¿ d�Y ¾°¼» �|À¯ {ZnËY Y� ��Y w�¿
 h�Z] ¶WZ�» ¾ËY �|À°¿ Y|Ìa �ÅZ¯ c|» ÃZeÂ¯
 Á |¿�Y{ Õ��Y |»M�{ Ä¯ ÖËZÅ d¯�//� {Â� Ö»
 ,ÓZ] ��Y w�¿ Z] Õ��Y ÕZ//Å|»M�{ ¾ËY ÕZÀ^» �Y
 Ä] Õ�eÓZ] EPS |ÀÀ¯ Ö» \//�¯ Õ�eÓZ] µZË�

�|¿�ÁZÌ] d�{
 �Y Õ�//� ®Ë Õ�Y~³ d¼Ì« Ä] Ã�Z//�Y Z] ÁY
 �Â�y �{ �{Y{ t//Ì�Âe ��Â] �{ ZÅ d¯�//�
 µZË� Z] ��Â] �{ Ä¯ ZÅ d¯�//� �Y Õ�//� ®Ë
 ���Y |¿YÂe Ö» Ä¸X�» ¾ËY |¿Y Ã|� Õ�Y~³ d¼Ì«
 Äf�~³ µZ� Ä] d^�¿ Y� ZÅ d¯�//� ÖÀË�´ËZm
 d//�Y ¾ËY �Y�Z] �Z�f¿Y ÄnÌf¿ �{ Ä¯ {�^] �eÓZ]
 �Y�Z] �Zf§� ¾ËY �|À¯ Y|//Ìa �ËY�§Y ZÅ d¼Ì« Ä¯
 {Á�] ÓZ] ��Y w�¿ �ËY�§Y ¶//Ì·{ Ä] ZÅ d¼Ì« Ä¯
 |¿YÂe Ö¼¿ Á d�Ì¿ Z» {Z�f«Y ÕY�] Ö]Ây dÌ «YÁ

 �|�Z] Äf�Y{ Öe|»|À¸] ¹ÁY|e
 dÌ§�� ÖËZm ®Ë Ze ¹�Âe �ËY�§Y Á ��Y |��
 �Ì¿ |Ë|m d·Á{ Z �« ÄnÌf¿ �{ d//�Y{ |ÅYÂy
 �d//�Y{ |ÅYÂy ÕY Ä»Z¿�] cÔ� » ¾//ËY ÕY�]
 ¹Zm�] ½|//�¿ �Y�«�] c|» ÃZeÂ¯ �{ �//³Y Öfu
 ,|�Z] Äf�Y{ ÄËZ»�//� �Y�Z] �] Öf^j» Õ�Y~³�iY
 w�¿ Ä¯ d§� ºÌÅYÂy Öf¼//� Ä] Öe|» �Y �a
 µ�fÀ¯ ¹�Âe Á {{�³�] Ö·{Z e d¼Ì« ®Ë Ä] ��Y
 d·Zu ®Ë Ä//] {Z�f«Y Ä�//�YÁ ¾ËY Ä] Á {Â//�

�{Â� ®Ë{�¿ �Y|ËZa Á cZ^iZ]
 [Ây Ã|ÀËM �{Y{ t//Ì�Âe �Y�Z//] µZ § ¾//ËY

 Ö¿Z»� dz^//�Ây �Y�Z] ®Ë Õ�Ì^ e Ä] ZË �Y�Z]
 Z» {Z�f«Y µZu Ä  ̄{Â� Ö» �Y|Ë|a Z» �Â//�  ̄�{
 Ä��� �|f¨Ì] ©Z¨eY cÂ« Z] |Ì·Âe Á |//�Z] [Ây
 �|À¯ Y|Ìa ª¿Á� cY�{Z� Á �ËY�§Y �Â�¯ �{ ÓZ¯
 |¿YÂe Ö» Z» �Y�Z] Ä  ̄d//�Y Ö�ËY�//� ¾ÌÀq �{
 Y� �Y|ËZa Öfz^//�Ây ®Ë Á |�Z] dz^//�Ây

�|À¯ �¼·

تحريم؛ عامل کسری بودجه
 ¶�¨·YÂ]Y Z] Â³Á d¨³ �{
 ¶//»Z��Ë|»  ,Õ{Z]M�Æ//�
 ®Ë�Y{  ½Y{�³|^�  d¯��
 Õ��¯ �iY Ö���] Ä] ��Za
 �Ó{ w�¿ �//ËY�§Y ,Äm{Â]
 ÄËZ»�//� �Y�Z] �//] ¹�Âe Á

�|� ÄfyY{�a

   اثر کسری بودجه را در افزايش 
نرخ دلار چطور می بینید؟

 |Å{ Ö» w� Ä//m{Â] Õ�//�¯ Ö¿Z»� ÓÂ¼ »
 Ze|¼� Ä¯ ºÌ//�Á�¨] Y� ½Z» d¨¿ ºÌ¿YÂf¿ Z» Ä¯
 �|f§Y Ö» ©Z¨eY Z//Å ºË�ve ¶Ì·{ Ä] Ä¸X//�» ¾ËY
 Äm{Â] Õ�//�¯ �Zq{ d·Á{  ,|»M�{ �//ÅZ¯ Z]
 {Â� Ö» º¯ �Ó{ Ä��� ½Âq Ö§�� �Y �{Â� Ö»
 ¾ËY�]ZÀ] ,|//À¯ Ö» Y|Ìa �//ËY�§Y �Ó{ d//¼Ì«
 �Z^e�Y ÓÂ¼ » �Ó{ w�¿ �ËY�§Y Á Äm{Â] Õ��¯

�|¿�Y{ Ö´ÀeZ´Àe
 �Y d·Á{ �Y�¬f//�Y \mÂ» Äm{Â] Õ��¯ 
 �Y |¿YÂe Ö» d//·Á{ ZË Á {Â//� Ö» Õ�¯�» ®¿Z]
 Ã{Z¨f//�Y ÖÅ|] ©Y�ÁY �Z//�f¿Y �Ì�¿ ÖËZÅ �Á�
 �Á� �Y Ze|¼� ¶^« ÕZÅ d·Á{ ÓÂ¼ » Ä//¯ |À¯
 Ã{Z¨f�Y ÄÀÌ»� ¾ËY �{ Õ�¯�» ®¿Z] �Y �Y�¬f�Y
 �Å �d�Y Ö^//�ZÀ»Z¿ Á Y� ¹�Âe �Á� Ä¯ |¿Y Ã{�¯
 Ã|� �f¼¯ d¨¿ �Á�§ ,�e|Ë|� ZÅ ºË�ve �|¬q
 Ä] Á |]ZË Ö» �//ËY�§Y �Ó{ d¼Ì« Ä//nÌf¿ �{ Á

�|À¯ Ö» Y|Ìa �ËY�§Y �Ì¿ ¹�Âe d^�¿ ½Z¼Å

  تاثیر اين ســه گانه شوم بر بازار 
سرمايه ما چیست؟

 Ä¯ ÖËZÅ d¯�//� ,��Â] �{ Ä¯ ¶Ì·{ ¾ËY Ä]
 ,|Àf//�Å Ã|ÀÅ{ cZ»|y Á Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe Z//e|¼�
 ÄnÌf¿ �{ d//�Y ¹�Âe �Y Ö ]Ze ½Z//�eÓÂ�v»
 \mÂ» ZÅ d¯�� ¾ËY cÓÂ�v» d¼Ì« �ËY�§Y
 d¼Ì« �ËY�§Y �Â�ÀÌ¼Å Á ½Z//�|»M�{ �ËY�§Y
 ¾ÌÀq �{ ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �{Â//� Ö» ½Z� ¹ZÆ�
 �b� ®Ë ½YÂÀ� Ä] ÄËZ»�//� �Y�Z] �Y Ö�ËY�//�
 Ö�ËY�� ¾ÌÀq �{ �{Â//� Ö» Ã{Z¨f//�Y Ö»�Âe
 Á |ËM Ö» ��Â] d¼� Ä] |À¼�ÂÅ �Y~³ ÄËZ»��
 �Y�Z] d¼� Ä] |Ë|m ÕZÅ ÄËZ»�//� Á {�y �]ZÀ»
 |�� {Ây Õ{Ây Ä] Ä  ̄|ÀÀ¯ Ö» d¯�u ÄËZ»��

�|À¯ Ö» dËÂ¬e Y� ��Â]
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شرکت سرمايه گذاری صنعت نفت )سهامی عام(  در تاريخ 
اداره  نزد  1375/09/25 تأسیس و تحت شماره 12۶73۸ 
ثبت شــرکت ها و مؤسســات غیر تجاری تهران به ثبت رسیده  و 
مرکز اصلی شــرکت در تهران است. اين شرکت، يک هلدينگ در 
صنعت نفت است که فعالیت اصلی آن سرمايه گذاری در شرکت ها، 
مجتمع ها و طرح های تولیدی، صنعتی،  تجاری،  خدماتی به  منظور 
ايجاد، راه اندازی و مشارکت در توســعه اين گونه واحدهاست. به 
 موجب نامه مورخ 13۸2/03/21 مدير پذيرش و امور مجامع سازمان 
بورس و اوراق بهادار، شــرکت سرمايه گذاری صنعت نفت به عنوان 
سیصد و چهل و يکمین شرکت در ســازمان مزبور پذيرفته شده 
است. همچنین سهامدار عمده آن، شرکت سرمايه  گذاری صندوق 

بازنشستگی کارکنان صنعت نفت است. 
کارکنان و بازنشســتگان صنعت نفت کشور نیز، بخش عمده  ای از 
سهامداران اين شرکت را تشکیل می دهند. سرمايه شرکت در بدو 
تأسیس مبلغ 13۶,00۶.۸۶3.000 ريال )شامل تعداد 13۶.00۶.۸۶3 
سهم، به ارزش اســمی هر ســهم 1.000 ريال( بوده که طی چند 
مرحله به شــرح زير به مبلغ 1،۶50،000،000،000ريال )شامل تعداد 
1،۶50،000،000 ســهم، به ارزش اسمی هر سهم 1.000 ريال( افزايش 
يافته  اســت. مأموريت اين شــرکت افزايــش ارزش دارايی های 
سهامداران شرکت ســرمايه  گذاری صنعت نفت از طريق فعالیت 
در کســب و کارهای صنايع میانی صنعت نفت و گاز است و کسب 
جايگاه يکی از 5 شــرکت برتر نفتی بــورس اوراق بهادار تهران 
نیز چشم انداز آن است. حقق ســودآوری پايدار و افزايش ارزش 

دارايی های ســهامداران، توانمندسازی و انگیزش کارکنان، ارتقای 
منزلت خانــواده بزرگ وزارت نفت، پايبنــدی به اخلاق حرفه ای، 
روان سازی فرآيندهای سازمان از جمله ارزش های محوری شرکت 
سرمايه گذاری صنعت نفت اســت. طرح ايجاد پايانه ذخیره سازی 
نفــت خام و فرآورده  های نفتی به ظرفیت ۶,۴ میلیون بشــکه در 
جزيره قشم شــامل يازده مخزن سقف شناور و تأسیسات دريايی 
شــامل SPM در شرکت سرمايه گذاری نفت قشم است که در سال 
1399 شش مخزن معادل 3,۶ میلیون بشکه به بهره  برداری رسیده 
و هم اکنون در اجاره شــرکت ملی نفت ايران بوده و فرآورده های 
نفتی در آن ذخیره شــده است . سوخت رســانی به هواپیماها در 
فرودگاه بین المللی امام خمینی)ره( )بزرگ ترين فرودگاه بین المللی 
کشور( و توســعه بازار سوخت رسانی هوايی از طريق ورود به ساير 
فرودگاه های کشور و منطقه توسط شرکت سوخت  رسانی و خدمات 
فرودگاهی اوج، احداث جايگاه های کوچک سوخت در شهر تهران 
و ساير شهرستان ها و نیز ثبت برند »پتران« توسط شرکت سوخت  
رسانان پترو ايرانیان پاک از فعالیت های فعلی، توسعه سوخت رسانی 
دريايی، ايجاد برند ايرانی در زمینه سوخت رسانی و افزايش حجم 
فعالیت پیمانکاری و توسعه بازار به  ويژه در زمینه ساخت پايانه های 
نفتی و انتقال نفت در دريا از فضاهای توسعه فعالیت اين شرکت به 

شمار می رود.
با سیداحمد روحانی پور، مديرعامل شرکت سرمايه گذاری صنعت 
نفت درخصوص حــال و روز اين روزهای ســرمايه گذاری نفت و 
پروژه های اين شرکت به گفت وگو پرداختیم که در ادامه می خوانید.

 مینا هرمزی
خبرنگار

رد�  ̄sت نفت م�ر À� ³~اری ÄËر�ام¶ سرماË|م

�eحقª سÂدMوری aاË|ار �ونفت
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�|ÌÅ{ tÌ�Âe d¨¿ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ�Á� ¾ËY �Á� Á µZu Ã�Z]�{ Ö¼  ̄
 dÌ·Z § SME ÕZÅ Ã�Á�a ÄÀÌ»� �{ �f�Ì] d¨¿ d À� Õ�Y~³ ÄËZ»�� d¯��
 d¨¿ ±��] ÕZÅ Ã�Á�a Ä] d^�¿ Õ�e ®qÂ  ̄�ËZ//� Á Ã�Y|¿Y ZÅ Ã�Á�a ¾ËY �{�Y{
 �¯�¼e �|ÀÀ¯ Ö» dÌ·Z § �Z³ Á d¨¿ Öf�{ ¾ÌËZa cZ�Â�Â» �{ �f�Ì] Á |¿�Y{
 ���Y |¿YÂf] Ä  ̄d�Y �Â�  ̄�{ �Zy ÕZÅ Ã�Á�a ÕÁ� �] �f//�Ì] Z» d¯�//�
 Ä] Öz�Za ¾ÌÀr¼Å Á |À  ̄{ZnËY ½Y�Y|»ZÆ� Á d¯�//� ÕY�] Y� Ö]Ây Ã{Á�§Y

�|�Z] ,{�Y{ {ÂmÁ d À� ¾ËY �{ Ä  ̄ÖËZÅZ�Z¬e

  بزرگترين مشکل ســرمايه گذاری نفت در چه حوزه ای 
است و برای رفع آن چه راهکاری داريد؟

 Ö]Ây ÖÅ{�Z] Á Õ�ÁM{Â//� d¨¿ d À� Ä�Â¼n»�Ë� ÕZÅ d¯�� Öy�]
 Z] ZÅ d¯�� �Y �´Ë{ Öy�] Z»Y d�Y Ã|� Õ�Ë� Ä»Z¿�] ZÆ¿M dËÂ¬e ÕY�] Ä  ̄|¿�Y{
 ÕY�] ÖeÔ°�» Á |¿Y Ã|� ÖËZÅ ®�Ë� Õ�� ®Ë �Zq{ {Ây dÌ·Z § �Â¿ Ä] ÄmÂe
 �Y~³YÁ Y� ZÅ d¯�� ¾ËY ZË Ä  ̄d�Y ¾ËY Z» �Ôe ¹Z¼e Á d�Y Ã|»M {ÂmÁ Ä] ZÆ¿M
 ÖËZÅ d¯�� Ä] Y� ZÅ d¯�� ¾ËY ZÆ¿M ÕZÌuY Á dË�Ë|» �ÌÌ¤e �Z�Y �] ZË ºÌÀ¯

�{�  ̄¶Ë|^e �ÁM{Â� Á |·Â» , µZ §

  قراداد تأمین خوراک گاز اتان شــرکت تابعه توسعه و 
تجهیز پترو ايرانیان با پتروشیمی ايلام چه تأثیری در سود 

شرکت خواهد داشت؟
 �Z�Y �] Ä  ̄d¨³ ½YÂe Ö» Z»Y {�  ̄{�ÁM�] Y� �ÌiPe ªÌ«{ c�Â� Ä] ½YÂe Ö¼¿
 Y� ½ZeY �Z³ ¾e ��� Ä¿Y�Á� Ä  ̄d//�Y Ã|� ¹Ô�Y ,Ã|//� |¬ À» Ä  ̄Õ{Y{�Y�«
 µZ� �{ d¯�� ¾ËY Ä  ̄Õ{�°¸¼� Ä] ÄmÂe Z] ¾ÌÀr¼Å Á {�  ̄|ÀÅYÂy ¶¬fÀ»
 ¾ËY Z] �Z^e�Y �{ Õ�Z//� Ã{��§ d¯�� {Â� Ä  ̄d¨³ ½YÂe Ö» ,Äf//�Y{ ¶^«
 ��Zu µZu �{ Z»Y |]ZË Ö» �ËY�§Y |��{ �� ZË |��{ �� ¾Ì] Z^Ë�¬e �Â�Â»
 \�¿ cY�ÌÆne Ze {�] |ÅYÂy ½Z»� ÃZ» Ä� Ze Á{ Á d�Y Ã|//� |¬ À» {Y{�Y�«
 ¾ËY Ä  ̄Ö¿Z»� Ze ¾ËY�]ZÀ] �{Â� �Á�� ÖËY�|»M�{ hv] Á |��] Y�mY Ä] �Z  ̄,{Â�
 d�Y ¾ËY {�ÁM�] Z»Y d�Y{ ºÌÅYÂz¿ Y� {Â� �Z�f¿Y ,|��¿ Õ�Y{�] Ã�Æ] Ä] Ã�Á�a
�{Â� �Z£M ¹ÔËY Ö¼Ì�Á�fa d¯�� Ä] ½ZeY �Z³ µZ¬f¿Y ½Z]M ¶ËYÁY ZË �Æ» �yYÁY Ä¯

 تولید پروژه قیر را در سال جاری ادامه می دهید يا خیر؟ 
پروژه ای جايگزين آن داريد؟

 ½Y�Ì» Ä//] ÄmÂe Z] Ä  ̄ºÌf//�Å Ö//���] µZu �{ �Ì« Ã�Á�//a {�Â//»�{
 ½Y�Ì» Ä] ÄmÂe Z] Á |�Z] �ÁM{Â� |¿YÂe Ö» ,{�Y{ �ZÌ¿ �Ì« Ã�Á�a Ä  ̄Õ�Y~³ ÄËZ»��
 {�Â» �{ �Ìy ZË {�Y{ Ö^�ZÀ» ÖÅ{�Z] Á ÄËZ»�� d�³�Z] Ä°ÀËY ,Õ�Y~³ ÄËZ»��
 Z] Ã�Á�a ¾ËY Ä�ËZ¬» µZu �{ ¾ÌÀr¼Å �|Àf�Å Ä ·Z�» µZu �{ ½Y�Z°¼Å ¾ËY
 ,ºË�Y{ �Y�« ½M �{ Ä  ̄ÖfÌ «Â» Á ½Z°» Ä] ÄmÂe Z] Y�Ë� |Àf�Å �Ì¿ ZÅ Ã�Á�a �´Ë{
 �Ì« �Y �eÓZ] �ZÌ�] ÖÅ{�Z] Á Õ�ÁM{Â� Z] Á [Ây �ZÌ�] ÕZÅ Ã�Á�a Á ZÅ{ZÆÀ�Ìa
 ºÌÀ  ̄�Z  ̄�Ì« Ã�Á�a ÕÁ� Ä  ̄ºÌf�Å Ö]ZË��Y µZu �{ ¾ËY�]ZÀ] �{Â� Ö» Z» Ä] �Ì¿
 ¹Y|«Y �Ì¿ |Ë|m ÕZÅ Ã�Á�a ÕÁ� Z»Y {Â� Ö» {ZÆÀ�Ìa Ä¯ Õ�´Ë{ ÕZÅ Ã�Á�a ZË

�ºÌf�Å |Ë|m ÕZÅ Ã�Á�a Ä ·Z�» µZu �{ Á Äf§�´¿ c�Â� ÖeZÌ¸¼�

 پروژه مايع سازی اتان و طرح پايانه نفتی قشم فاز دو تا 
پايان سال به بهره برداری می رسد؟

 Ä  ̄|//� Ö·Z» ¾Ì»Pe cZ�Â�Â» Öy�] �//Ì³�{ Õ�Z//� �ËZ» Ã�Á�a ,Ä//¸]
 {Z�f«Y ®¿Z] Á c�Zne ®¿Z] Õ�Z°¼Å ªË�� �Y cZ�Â�Â» ¾ËY Ä¿Zfz^//�Ây
 ���� µZ� ½ZËZa Ze ºÌ¿YÂf] Ä  ̄d�Y ¾ËY �Ôe ¹Z¼e Á d�Y Ã|//� ¶u ¾ËÂ¿
 ¾Ì¼Å Ä] Z¬Ì«{ �Ì¿ º�« d¨¿ Ã�Á�a {�Â» �{ �ºÌÀ  ̄�Z£M Y� Õ�Z//� �ËZ» Ã�Á�a
 �Y Ö·Z» ¾Ì»Pe huZ^» Ö¸^« d¯�� |À¿Z» ½M cZ�Â�Â» Öy�] Á d�Y \Ìe�e
 ¾ËY �Ôe ¹Z¼e Á Ã|� ¶u Ä¿Zfz^�Ây �Ì¿ ½M cZ�Â�Â» Ä¯ {�Y{ Y� ZÅ ®¿Z]
 ¾Ë{�Á�§ ½ZËZa ZË µZ�»Y ½ZËZa Ze ZË º�« d¨¿ Ö°�y Ã�Á�a ¹Á{ �Z§ Ä¯ d�Y

 �Ìa ,{�Y{ ÖËZË�{ Ã�Á�a º�« d¨¿ ½Âq Z»Y |��] Õ�Y{�] Ã�Æ] Ä] ���� ÃZ»
 Á ÖËZË�{ ÕZÅ Ä·Â· �Â�y �f»Â¸Ì¯ �ZÆq gY|uY Y|y |Ì»Y Ä] ºÌÀ¯ Ö» ÖÀÌ]

�|��] Õ�Y{�] Ã�Æ] Ä] ���� µZ� ¹Á{ Ä¼Ì¿ �{ �ÁZÀ� ÕÂ³ �Y�¬f�Y

  استراتژی و اولويت سرمايه گذاری های جديد شرکت در 
کدام حوزه هاست؟

 Ö¼Ì�Á�fa Á �Z³ ,d¨¿ ÕZÅ Ã�Âu �{ �f�Ì] Z» d¯�� ÕZÅ Õ�Y~³ ÄËZ»��
 Ä] ½ZeY �Z³ µZ¬f¿Y Ã�Á�a �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ¹�³�//� ��Zu µZu �{ �d//�Y
 Ä] ½ÂÌ»Z  ̄Z] Ä  ̄Õ�Z³ µZ¬f¿Y ½�Zz» ½Y�Ì» |ËZ] Y�Ë� ºÌf�Å ¹ÔËY Ö¼Ì�Á�fa
 cY�ÌÆne dyZ� ÕY�] Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á |À  ̄Y|Ìa �ËY�§Y ,{Â� Ö» ¶¼u ¹ÔËY
 �ZÌ�] ÕZÅ Ã�Á�a �Y Ö°Ë �{�Ì³ c�Â� ¹ÔËY Ö¼Ì�Á�fa �{ ½ZeY �Z³ �Z�§ ¶Ì¸¬e
 Á {�Y{ ÖËÓZ] Õ�Y~³ ÄËZ»�� ½Y�Ì» Ä¯ d�Y ÕY Ã�Á�a Á d�Y º�« d¨¿ ,ºÆ»
 d�Y ½ZË�m �{ �ËZÅ Ã�Á�a Ä¯ d�Y ÖËZÅ d¯�� ¾ÌÀq ÕÁ� �] Ô § �¯�¼e
 �f�Ì] ºË�Y{ ºÌ¼�e ¾ËY�]ZÀ] �d�Y ÄmÂe ¶]Z« Zn¿M �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ½Y�Ì» Á

�ºÌ¿Z��] Õ�Y{�] Ã�Æ] Á ¹Zn¿Y�� Ä] Y� d�Y {ÂmÂ» Ä  ̄ÖËZÅ Ã�Á�a

 پیش بینی شما از ســودآوری شرکت اوج در سال جاری 
چیست؟

 �{ Ä  ̄Õ�Â� Ä] d�Y �Ì³�{ Z¿Á�  ̄Ã|Ë|a Á �Â�Â» Z] Y|Ë|� kÁY d¯�//�
 Ö� ] ZË |��{ �� �Y �Ì] d¯�//� ¾ËY ÖeZÌ¸¼� ÕZÅ dÌ·Z § ���� µZ//�
 Ä  ̄d�Y Äf�Y{ d§Y ¶^« µZ� Ä] d^�¿ |��{ �� Ze ZÅ ÃZ» Ö� ] �{ Á �«YÂ»
 µZ� �{ �d�Y Ã{Zf§Y Ö» ©Z¨eY ¹Z»Y ÃZ³{Á�§ �Y ZÅ�YÁ�a �Ì´¼�q �ÅZ  ̄¶Ì·{ Ä]
 Z¿Á�  ̄�Y ¶^« ½Y�Á{ Ä] ½ZÀr¼Å Z»Y Ã|� �f�Ì] ZÅ�YÁ�a |��{ Õ{Á|u Ze Õ�Zm
 {|� d�Y Ã|� ÖÀÌ] �Ìa ÄÀÌ»� ¾ËY �{ Ä  ̄ÕY Äm{Â] ¾ËY�]ZÀ] ,ºËY Äf//�´¿�]
 {Â^Æ] Z] d�Y |Ì»Y Z»Y d�Y kÁY Ö¿Z�� dyÂ� d¯�� ÕY�] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ��
 Y|Ìa �ËY�§Y ZÅ�YÁ�a {Y| e Z¿Á�  ̄�Á�ËÁ Á Öf»Ô� dÌ �Á �{ {ÂmÂ» �ËY��

�ºË{�³ �Z] Z¿Á�  ̄�Y ¶^« ½Y�Á{ Ä] Á |À¯

  آيا در ســال جاری هزينه مالی شرکت باز هم افزايش 
خواهد داشت؟

 ªË�� �Y Z» ÕZÅ Ã�Á�a �Y Õ�ZÌ�] Á ºË�Y{ d�{ �{ ÖËZÅ Ã�Á�a Y�Ë� ,Z �« Ä¸]
 |ÅYÂy ÓZ] �^e Ä] Ö·Z» ÕZÅ ÄÀË�Å Z �« ¾ËY�]ZÀ] ,{Â� Ö» Ö·Z» ¾Ì»Pe ZÅ ®¿Z]
�{Y{ |ÅYÂy ��Âa Y� ZÅ ÄÀË�Å ¾ËY ZÅ Ã�Á�a ¾ËY ÖÅ{�Z] ¶]Z¬» ¥�� �Y Z»Y d§�

  بهره برداری از فاز يک پروژه مخازن نفت قشم چند درصد 
در سودآوری شرکت مؤثر است؟ در سال جاری چطور؟

 º�« d¨¿ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� d¯�� |��{ �� �Y|»ZÆ//� Ä°ÀËY Ä] ÄmÂeZ]
 |��{ �� Ä] ®Ë{�¿ ,Äf�Y{ Äf�~³ µZ//� �{ Ä¯ Õ�ÁM{Â� Z^Ë�¬e ,ºÌf�Å
 Ã�Á�a º�« d¨¿ Õ�Y~³ ÄËZ»�� d¯�� ½Âq Z»Y |Å{ Ö» ¶Ì°�e Y� Z» {Â� �Y
 Õ{Â� Ä¿Â´rÌÅ ¾ËY�]ZÀ] ,d//�Y�mY µZu �{ ÖËZË�{ �Z§ Á ¹Á{ �Z§ Á d//�Y
 {Â� Ö¼¿ dyY{�a Á ºÌ�¬e ½Y�Y|»ZÆ� ÕY�] º�« d¨¿ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ÕY�]
 d¯�� ÄËZ»�� �ËY�§Y \·Z« �{ {�ÁM Ö» d�{ Ä] d¯�� Ä¯ Õ{Â� Ä¯ Y�q
 ÕZÅ Ã�Á�a �e{Á� |¿YÂf] Ze |¿Z» Ö» Ö«Z] d¯�� ½M �{ º�« d¨¿ Õ�Y~³ ÄËZ»��

�|¿Z��] ½ZËZa Ä] Y� {Ây

  درخصوص برنامه عرضه سهام شرکت های گروه در بازار 
سهام توضیح دهید؟ پذيرش شرکت سوخت رسانی اوج و 

کنترل گاز در چه مرحله ای است؟
 ��Zu µZu �{ ,��Â] ½Z»�Z� Ä] Ä�Â¼n»�Ë� ÕZÅ d¯�� {Á�Á Z] �Z^e�Y �{
 d�Y Ö¿ZËZa ¶uY�» �{ Á d�Y Ã|� ¹Zn¿Y �Z³ µ�fÀ  ̄d¯�//� ÕZÅ�Z  ̄Ö»Z¼e
 ¶Ë| e |À¿Z» {Â� Ö» �§� Ä  ̄d�Y{ �Ì¿ ÖË�m cÔ°�» ,{Â� ��Â] {�YÁ Ä¯
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 Ö¸�Y �´Ë�Z] Y� Z°Ë�»M ÕY Ã|� �|� �Z£M ¹Á{ Ö¿ZÆm ²Àm �Y Z°Ë�»M Ö¿ZÆm c�|«
 ½|� ¦Ì �e Z] �|À¿Y{ Ö» ½M �Y �a cZ^//�ZÀ» �Á�Ìa Á ¹Á{ Ö¿ZÆm ²Àm ÄnÌf¿
 d«Á �ÂÆ¼m �ÌW� d·Á�Á� ¾Ì¸°¿Y�§ Ä  ̄Öf«Á ,Ö¿ZÆm ²Àm �Y Ã|Ë{ \Ì�M ÕZ^«�
 ²Àm �Y �a ÕZÌ¿{ ÕY�] Õ�Ë� Ä»Z¿�] Á ÖÀÌq�Ä�¬¿ µZu �{ ÕY Ã|� ,{Â] Z°Ë�»M
 �Ì�Ze Z] Z°Ë�»M Ä  ̄{Â] ZÅ µZ� ½M �{ �|¿{Â] Z°Ë�»M Õ{Z�f«Y �Ö//�ZÌ� Ã|ÀËM Á
 ®¿Z]� Á �|��{ ��� µÂa Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ©Á|À� �^À» 5º��Y �z] ½{�  ̄¾//Ì»Pe Á
 Õ�Ì�» �{ Za ,|� �ÂÆ�» �Ö¿ZÆm ®¿Z]� ¹Z¿ Z] ZÅ| ] Ä  ̄�ºÌ»�e Á Ä �Âe Ö¸¸¼·Y ¾Ì]
 ÄuÂ^v] �{ �{Â� Ö» {Y|¼¸« �Y Ö·Z» Õ�ÂeY�b»Y Á Ä�¸� ÕZÀ] ²À� Ä  ̄d�Y~³
 �ËZ�b¼ÅÂÌ¿ ��{ÁÁ ½Âe�]� Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �¿Y�¨À  ̄�{ Ä  ̄{Â] ¹Á{ Ö¿ZÆm ²Àm ¹Z¼eY
 Ä] µÂa Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ©Á|À� Ä»ZÀ�Z�Y ,�Â�  ̄�� ½Z³|ÀËZ¼¿ ����µZ� �{ Z°Ë�»M
 Ö°Ë �|¿{�¯ \ËÂ�e Y� ºÌ»�e Á Ä �Âe Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ®¿Z] �Ì�Pe {ZÆÀ�Ìa ÃY�¼Å
 ÕZÅ Ä�Â¼n» {ÂmÁ ���� µZ//� �Y | ] Ö¿ZÆm {Z�f«Y ÕZÅ Ö³�ËÁ ¾Ë�f¼Æ» �Y
 ZÅ{ZÆ¿ ¾ËY �{Â] ZÅ�Â//�  ̄¾Ì] Õ{Z�f«Y �]YÁ� Ã�Y{Y ÕY�] �Â¯~» Ö¸¸¼·Y ¾Ì] Ö·Z»
 ®Ë cZ�fz» ÖÀ Ë ,|ÀÀ¯ Z¨ËY Y� ZÅ d·Á{ �¬¿ Ä¯ |¿Y Ã|//� ÄfyZ� ÕY Ä¿Â³ Ä]
 ÕZÅ{ZÆ¿ Á ÖfÌ¸»Y�§ ÕZÅ d¯�//� �§ZÀ» d»|y �{ Ä  ̄|¿�Y{ Y� Ö¿ZÆm d»Â°u 

�d�Y Ö¸¸¼·Y ¾Ì] Ö·Z»
 µZ^¿{ Ä] ½Y�ËY Á Äf§�³ Ã|Æ� �] Y� Z°Ë�»M Õ�Y~³ d�ZÌ�  ½Z°� ½|ËZ] Ä¯�Á�»Y
 �Y Ö·Zy ,d�Y ¹Zm�] �Ì» Ä] d//�³�Z] Á Öm�Zy �]YÁ� {Â^Æ] ZË Õ�Z//� Õ{Z�
 Z] Ö¿ÓÂ� ½Y|Àq Ä¿ Öe|» Ö� Ä¿Â´q Z°Ë�»M Ä¯ ºÌÀ¯ Ö//���] d�Ì¿ ¦�·
 Ö·Z» �ZfyZ� dË�Ë|» Á Ä�¸� �{ ÖÅZ´ËZm ¾ÌÀq Ä] Ä·Z//� d�ËÁ{ ÖzË�Ze
 Ä  ̄d�Y �¯} ½ZËZ� ,{Â� Ö» Ö·Z» Ä�¸� �Y d^v� Öf«Á �d�Y Ã|Ì//�� ZÌ¿{
 �¸�e ¶¸� Ä°¸] {�Y{�a Ö¼¿ Z°Ë�»M Õ{Z�f«Y dÌ �Á Ö//���] Ä] �Zf�Â¿ ¾ËY
 Z°Ë�»M �¸�e �|Å{ Ö» �Y�« Ö���] {�Â» Y� ZÌ¿{ Ö·Z» ½ZË�� �] [�£ ÖeZ�Ô�Y
 �Z°¿Y Ô] Ö�Â�Â»  ½M |�� Á c�Z//�¿ ,Õ�Y~³ ½Â¿Z« ,ZÌ¿{ Ö·Z» ÕZÅ ½ZË�//� �]
 ÕZÅ Ä�Ë� Ä  ̄ºË|ÅZ� ,d�Y ½ZÌ» �{ ZÌ¿{ Ö·Z» �Z¯Á�Z� �Y ¾z� Öf«Á �d//�Y
 ,ZÅ ®¿Z] ZË Ö·Z» cZ��Â» ,FATF |À¿Z» Öf·Á{ ¾Ì] ÕZÅ ½Z»�Z� �Y Z°Ë�»M }Â¨¿
 ��Y�»� �Y�Z] ÕZÅ Õ�Y~³ ½Â¿Z« Á ÄËZ»�� �Y�Z] Ze Äf§�³ Ö·Z» cÓ{Z^» Á d¨ÌWÂ�
 {Ây Ä�¸� Äf�¿YÂe Õ{Z¼f» ÕZÅ ÄÅ{ ,Z°Ë�»M Z�z�» ,[�£ �d�Y Ã{�  ̄wÂ��
 Öfu Ä  ̄Õ|u Ze |ÀÀ  ̄�¨u Y� Ö�ZÌ� �^f·Z] Á Ö·Z» ,ÖeZ�Ô�Y ÕZÅ ÃY�ÅZ� �]
 -d�Y Ã{�  ̄ºË�ve Ä] |Ë|Æe Z� ] Y� ÄÌ//�Á� Á ¾Ìq |À¿Z» �´Ë{ ÕZÅ c�|«�]Y
 ZÌ¿{ Ö·Z»  Ä�¬¿ �] ½{Â] �¸�» �m Ä] ÕY Ä^¿Zm Ä¼Å ¾ÌÀq ¾ËY Ö¼Ë�ve �Z¯Á�Z�
 ÕZÅ�Y�Z] �{ �f·Á{ dÌ¬§Â» �Y `»Y�e ,Z¿Á�  ̄Õ�Ì³ Ä¼Å �Y ¶^« Ze �d�Ì¿ ��Ì»
 ½Y�Á{ Á d�Y |Ë|m Ö¿Y�v] �Ì³�{ ZÌ¿{ Ä  ̄ZÅ�Á� ¾ËY Z»Y ,|¿Y� Ö» ¾z//� Ö·Z»
 Ä�¸� Á [�£ dÌ¬§Â» ¶¸� ºÌÀ  ̄Ö���] Ze d�Y Ö·Zn» ,Ã|Ì�� ½ZËZa Ä] `»Y�e

�d�Y Äf§�³ ¶°� ÖËZÅ�Y�]Y Äq Ä��YÁ Ä] ZÌ¿{ �] �Y  Ö·Z»
 �d�Y �Ó{ ÖÀ Ë ZÌ¿{ lËY� ��Y ,Z°Ë�»M Ä�¸//� ¶Ì·{ ¾Ë�e ÖËY|f]Y Á ¾Ë�f¼Æ»
 �z] d�¿YÂe ���� µZ� Ze Z°Ë�»M �{Â] |¿Âa  Ä�¸//� ½ZËZa ,µÁY Ö¿ZÆm ²Àm
 ��Á ÕY�] ÕY ÄËZa ÖËZÆÀe Ä] Ô� �{�ÁM ²Àq Ä] Y� ½ZÆm �{ {ÂmÂ» ÕÔ� º��Y
 �Á��� µY�|§� Ä  ̄{Â] ���� µZ� �{ Z»Y �d§�³ �Y�« Ã{Z¨f�Y {�Â» d]Zi ÕZÅ w�¿

 Ä¯ Ö¸Ë| e �³Y Ze ºÌf�Å �Z³ d¯�//� ��fÀ» Ä¯ �Z³ d¯�� ÕZÅ d¼Ì«
 �{ �Z³ µ�fÀ  ̄d¯�� Õ�ÁM{Â� �{ |f§Y ©Z¨eY ,Ã|� ÖÀÌ] �Ìa ½Â¿Z« ª^�
 µ�fÀ  ̄d¯�� Ä  ̄|� |ÅYÂy h�Z] ¾ËY Á d�Y~³ |ÅYÂy �ÌiPe Õ�Zm µZ�
 Ä  ̄ÖËZÅ dË{Á|v» Á ZÅ ®�Ë� ��Zy Ä] Ô § Z»Y {Â� ��Â] {�YÁ Z Ë�� �Z³
 �Z^e�Y �{ Ö»Y|«Y ,d�Y Ã{�  ̄Ã�Z//�Y ZÆ¿M Ä] Ä�]Y� ¾ËY �{ ��Â] ½Z»�Z//�
 {Á�Á Ä»Z¿�] Ô § Äf^·Y �d�Y Äf§�´¿ c�Â� kÁY Ö¿Z//�� dyÂ� d¯�� Z]
 ¾ËY Ã|ÀËM ÕZÅ µZ� �{ Ze d�Y Ö¨fÀ» ��Â] Ä] kÁY Ö¿Z�� dyÂ� d¯��

�ºÌÀ  ̄Õ�Ì´Ìa Y� �Â�Â»

  برای ورود به ســاير فرودگاه های کشور و کشورهای 
منطقه چه برنامه ای داريد؟

 �Y ZÅ ÃZ³{Á�§ �ËZ� Ö���] Á Ä ·Z�» µZu �{ kÁY Ö¿Z�� dyÂ� d¯�� �{
 ÖËZÅ ÃZ³{Á�§ �Â�  ̄ÕZÅ ÃZ³{Á�§ �f�Ì] Ä  ̄Y�Ë� ºÌf�Å Õ{Z�f«Y ÄÌmÂe ��¿
 Õ{�»�Z  ̄½Y�Ì» ÓZ¼fuY Á {�Y{ {ÂmÁ ½M �{ Ö¸yY{ ÕZÅ ¾ËÓ�ËY Ä  ̄|Àf//�Å
 ÕZÅ ÄÀË�Å ,Ã�Á�a ÕZÅ ÄÀË�Å ÕÂ´z�Za {Â� Ö» d§ZË�{ ZÅ ¾ËÓ�ËY ¾ËY �Y Ä¯
 �{ Z»Y |À�Z] Äf�Y|¿ Y� {�¯ �YÂ//� |ËZ] Ä¯ ÖeZ�Ì�Pe ÕZÅ ÄÀË�Å Á Ö¸À��a
 Õ{Z�f«Y ÄÌmÂe Á |�Z] Äf�Y{ {ÂmÁ ½M ½Z°»Y �³Y Ä  ̄ºÌf�Å Ö//���] µZu
 Á ºÌÀ¯ d§ZË�{ d¨¿ c�Y�Á �Y Y� ZÅ�Ân» Ã|ÀËM �{ ºÌ¿YÂf] ,|//�Z] Äf�Y{ �Ì¿
�ºÌÀ  ̄Ä§Z�Y �Â�  ̄¶yY{ �{ �Ì¿ �´Ë{ ÃZ³{Á�§ |Àq Ä  ̄d�Y{ ºÌÅYÂy Ö³{Z»M

  اگرچه شرکت افزايش سرمايه ای را تصويب کرده است 
اما باتوجه به فعالیت شرکت و احتمالا حضور در طرح های 
توسعه شرکت های تابعه به نظر می رسد همچنان نیاز به 
نقدينگی در شرکت پايدار باشد، آيا بازهم برنامه ای برای 

تأمین مالی داريد؟ از چه محلی؟
 ÄËZ»�� �ËY�§Y Á {�Ì³ Ö» c�Â� ZÅ ®¿Z] ªË�� �Y Z» d¯�� Ö·Z» ¾Ì»Pe
 {Â//� ¶v» �Y |��{ ��� Ä  ̄{�  ̄\ËÂ�e Ã�Ë|» cPÌÅ ,{Zf§Y ©Z¨eY Ä//¯
 {ÂmÂ» Ö´ÀË|¬¿ {Â� Ö» h�Z] ¾ËY �ºÌ�Z] Äf�Y{ ÄËZ»�� �ËY�§Y Äf�Z^¿Y
 ÕY ÄËZ»�� �ËY�§Y ÓZ¼fuY Ä  ̄ºÌ�Ôe �{ ¾ÌÀr¼Å ,{Â� �¨u d¯�� �{
 ºÌ�Z] Äf�Y{ Õ�Zm µZ� ¹Á{ Ä¼Ì¿ �{ ½Y�Y|»ZÆ� cZ^·Z�» ¶v» �Y Õ�´Ë{
 ÕZÅ Ã�Á�a Á {�Y{ {Ây ÕZÅ Ã�Á�a ÕY�] Ö´ÀË|¬¿ Ä] �ZÌ¿ Y|Ë|� Z» d¯�� Y�Ë�
 |À  ̄Ö � |ËZ] |¿YÂf] Ä  ̄ÖËZm Ze Á d�Y Ã|//� ¦Ë� e ½M ÕY�] �Ì¿ Õ{ZË�

�|À  ̄[~m {Ây ÕZÅ Ã�Á�a ÕY�] Y� Ö^�ZÀ» w�¿ Z] Ö´ÀË|¬¿

  برنامه شما برای دو شرکت نفت گستر و جوی گستر در 
سال جاری چیست؟

 Õ�Z¨u ¶³ |Ì·Âe ÄÀÌ»� �{ Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] �f�³ d¨¿ ÖËZÌ¼Ì� d¯��
 ,|Å{ Ö» ¹Zn¿Y Ä  ̄ÖfÌ·Z § �Â¿ �Y ÖeÔ°�» Ä  ̄d�Y Öf¯�� ,d//�Y µZ §
 �Ì¿ d¨¿ Öf�{ÓZ] �ËZÀ� Á d�Y Öf�{ÓZ] �ËZÀ� �ZÌ¿ {�Â» �f�Ì] Á {�Y{
 �Â¿ �Zv· �Y Ö¯|¿Y ¾ËY�]ZÀ] ,Ã{Â] �Ì´¿Z^Ë�³ ÖeÔ°�» Z] �ÌyY ÕZÅ µZ� �{
 \Ì¯�e �{ Ä  ̄�ÌÌ¤e ¾ËY Z] d//�Y |Ì»Y Ä  ̄Ã{�Ây�] ÖeÔ°//�» Ä] dÌ·Z §
 �{ Ä  ̄Õ|Ë|m {Y�§Y Á d�Y Äf§�³ c�Â� ÖËZÌ¼Ì� d¯�//� Ã�Ë|» cPÌÅ
 Y� d¯�� ¾ËY ½YÂf] |¿|� ¾Ë�´ËZm |Àf�Å ��zf» ÖËZÌ¼Ì� cZ�Â�Â»
 ÖeÓÂ�v» |Ì·Âe d¼� Ä] Á {�  ̄k�Zy Ã|� ÄmYÂ» ½M Z] Ä  ̄ÕY Ä¸X//�» �Y
 Öf¯�� ºÅ �f�³ ÕÂm d¯�� �d�Y{�] ¹Z³ ,{�Y{ Ö]Ây ÖeY�{Z� �Y�Z] Ä¯
 ÕZÅ{Y{�Y�« Á {�Y{ dÌ·Z § Ö]Ô�Z§ ÕZÅ Ä·Â· |Ì·Âe Z] �Z^e�Y �{ Ä  ̄d//�Y
 Y� {Ây dÌ·Z § Á d//�Y Ã{�¯ |¬ À» ½ZÆ¨�Y ½Zf//�Y ÕZ¨]M Z] �Ì¿ Ö]Ây
 |¿YÂf] Ä¯ ºË�Y{ Öf¯�� ¾ÌÀq Ä �Âe ÕY�] �Ì¿ ÖËZÅ Ä»Z¿�] �|Å{ Ö» Ä»Y{Y
 ÕZÅ Ä·Â· ,Ö¿Z¼fyZ� ÕZÅ Ä·Â· |À¿Z» {Â//� ¶¼� {�YÁ �´Ë{ ÕZÅ ÄÀÌ»� �{
 cÓÂ�v» Ä] Ö�z] �ÂÀe Z] d�Y |Ì»Y �©�] d À� ÕZÅ Ä·Â· Á Õ��ÁZ�¯

�|Å{ �ËY�§Y Y� {Ây Õ�ÁM{Â� Á �Á�§ |¿YÂf] , {Ây

�ل¶ سل�Ä مالÖ £ر]
 بر دنÌا 

محمد جواد فريادرس
شرکت سرمايه گذاری سامان مجد



 Ã|�¿ ²Àm {�YÁ ���� µZ� Ze Z°Ë�»M �{�  ̄_Zq Y� ÖËZ°Ë�»M �Ó{ ¾Ìf//�z¿
 ½{Y{ ��« ÕY�] Õ�f�Ì] �ZÌ�] µÂa ,ZÌ¿ZfË�] d^�¿ Ä] Ze {�  ̄®¼  ̄¾ËY Á {Â]
 ½M �Y �|� Ö» Ã{Y{ �Ó{ Ä] Z�Z�Y Ä¯ ÖËZÅ ��« -|�Z] Äf�Y{ ZÅ�Â�¯ �´Ë{ Ä]
 Ä  ̄d�Y Ö¸ËÓ{ ¾Ë�e Ö�Z�Y �Y Ö°Ë ,�Ó{ �Y ZÌ¿{ �Ì³ Ä¼Å Ã{Z¨f�Y ,| ]  Ä] ½Z»�
 Z°Ë�»M Õ�ÂeY�b»Y �Ó{ {ÂmÁ ZÆÀe Ä¿ �|À  ̄Y|Ìa Y� ÓZ] d�{ Z°Ë�»M Ã{�  ̄®¼¯
 ÕZÅ ²Àm Ö¸�Y ¶ËÓ{ �Y Ö°Ë �Ó{ dÌ «Â» �Y d�Z¨u Ä°¸] ,|À¯ Ö» ¾°¼» Y�
 Ö´f�] dÌ «YÁ ¾ËY Ä] Ö»Z�¿ Á Ö·Z» ½YÂe �d�Y Ã{Â] Äf�~³ �YÁ{Y �{ Z°Ë�»M
 ¾ÌÀr¼Å Á ½Z�ËZÅ Ä¿Y�y Á ZÅ�Â�  ̄ÕZÅ ®¿Z] Ã�Ìy} Ö·Âa |uYÁ �Ó{ Ä  ̄{�Y{
 Ö¬¸e �m�» ��Y ®Ë �Ó{ ¾ÌÀr¼Å �|�Z] Ö¿ZÆm c�Zne ÕY�] |uYÁ Ö·Âa |uYÁ
 Ä] d^�¿ �Ó{ {Ây Z»Y Ã|� Ã|ÌnÀ� �Ó{ Ä] d^�¿ ZÅ��Y Ö»Z¼e Z^Ë�¬e Á {Â� Ö»
 �]ZÀ» Ä  ̄d�Y ¾ËY �Ó{ Õ|À¼e�|« �] �´Ë{ |ÅZ� �{Â� Ö¼¿ ­�Z» pÀ] Õ��Y pÌÅ
 ,ZË|ÌaÂf�ÂÀËY ��Y�³ Ä] ,µZj» ½YÂÀ� Ä] �{Â� Ö» Ã�Ìy} �Ó{ Ä] ZÅ�Â�  ̄Õ��Y
 {Ây Ä¿Y�y �{ ,�Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��� Õ{Â � ½Zf�]�� Á {�ZÌ¸Ì» ���� ¾aY� �Â�¯
 Ä] {Á|v» Ä·Z�» ¾ËY �{Â� Ö» Ö¬¸e Öf¨´ÀÅ ¢·Z^» Ä  ̄|¿Y ÄfyÁ|¿Y Z°Ë�»M �Ó{
 cY�  ̄Ä] ºÅ �ZÀ��� �Zz�Y Ä°¸] ,d�Ì¿ ZÅ�Â�  ̄Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z] Á µÁ{

�{�Y{ ÖÆmÂe ¶]Z« Õ�Ó{ �z] ½Z�ËZÅ ÖËY�Y{ |^� Ä  ̄|¿Â� Ö» Ã|Ë{
 ¹ZÆ� �Y Õ�ZÌ�] Ä  ̄Õ�f//�] �d�Z°Ë�»M ��Â] ,[�£ Ä�¸//� ¹Á{ ¶Ì·{
 �Z  ̄Á �Z� {�  ̄ÄmÂe |ËZ] �{Â� Ö» Ä¸»Z » ½M ¶yY{ �{ ZÌ¿{ ºÆ» ÕZÅ d¯�//�
 ��Â] �{ µZj» ½YÂÀ� Ä] �d�Y Ã{Â] cÁZ¨f» ZÌ¿{ Z] ½Y�ËY ��Â] ½|//� ±��]
 ±��] |¿�] Á º�Y ®Ë Ã�Á�»Y Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ |·Z¿Á{ ®» ¹Z¿ Z] Öf¯�� Ö¿ZÆm
 |¿�] ÕY Ä^ � ZÌ¿{ ÕZm�Å ÃZ³�Å |·Z¿Á{ ®» �d�Y Ã{�¯ Za Á d�{ {Ây ÕY�]
 {�ZÌ¸Ì» � Ö·Z� Ä°ÀËY ��§ Z] �d�Y Ã|� Ã{Z¨f�Y ½M |¿�] Á º�Y ¾ËY �Y ÖÀ Ë
 [Z�u Ä] Õ�Z��� {Â//� Äq Ä  ̄{�  ̄�Â�e ½YÂe Ö» ,|¿�Âz] |·Z¿Á{ ®» �¨¿
 �Z��� |»M�{ ¾ËY �Z//�Y �] Á {Â� Ö» �Ë�Y�//� �¯�» ÖËZ°Ë�»M |·Z¿Á{ ®»
 ��Â] �«YÁ �{ �|À¯ Ö» Y|Ìa �Á�§ Á |Ë�y dÌ]Y~m |·Z¿Á{ ®» ¹ZÆ� Ä  ̄d�Y
 �d�Y Ã|»M ÓZ] Á Äf//�Y~³ ZÌ¿{ ¹{�» ÕZÅ Ä¿Z//� ÕÁ� �] Y� �ËZÅZa ­�ÂËÂÌ¿
 ZÅ ÄÀË�Å Ä¼Å Á {�Y{ �Y�« Õ�·Z» �{ |·Z¿Á{ ®» ½Y�Âf�� Ä^ � Z��§ Ä  ̄Öf«Á
 |·Z¿Á{ ®» º�Y �Y �¬§ Á Z§�� |·Z¿Á{ ®» ½Z^uZ� Ö·Á |f§Y Ö» ©Z¨eY Zn¿M �{
 �¬¿ ºÌ¿YÂe Ö» ,{Â� ÄfyY{�a µÂa Õ�¯�» |·Z¿Á{ ®» Ä] Ze |ÀÀ¯ Ö» Ã{Z¨f�Y
 ÄËZ»�� Ä  ̄d�Y �Â� ¾ËY �ºÌÀÌ^] Y� �ËZÅ Ö¿Zb¼  ̄Õ�Z� |¿�] �{ Z°Ë�»M ��Â]
 �ËY�§Y Ã�Á� Ä¼Å ,[�£ �{ Ö¸¸¼·Y ¾Ì] Á ÕÂ« ÕZÅ|¿�] Z] Ö��Â] ÕZÅ d¯��
 ÕY�] µYÂÀ» ¾Ì¼Å �|À�Z] Äf//�Y|¿ Y|^» ¶v» �{ Õ|Ì·Âe �³Y Öfu ,|]ZË Ö»
 ÕZÅ Ö�Â³ Á ®» ÕZÅ Ä¿ZËY� ZË ½Âf¸ÌÅ ,½ÂfËY�� ½Âr¼Å ZÌ¿{ ±��] ÕZÅ ¶fÅ
 Ö]Ây ÕZÅ µZj» Ö´¼Å Ä  ̄{�Y{ {ÂmÁ Ã�Ì£ Á �Á|ÀËÁ Á d§Z�Á�°ËZ» ZË ½Â¨ËM
 ÄËZa �] Y� ½Z»{Z�f«Y ,Ö]�£ |¿Á� ¥Ôy �] ½Y�ËY �{ Z»Y �|Àf//�Å �Â�Â» ÕY�]
 ZÀ] Brand Equity |¿�] ���Y Á |//¿�] ½Âr¼Å Ö�Y�f¿Y ºÌÅZ¨» Ä¿ Á ®//Ë�Ì§
 Ä¿ ZÌ¿{ Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] Á ZÅ{ZÆ¿ �´Ë{ Z] ½M Ö´q�Zb°Ë Á Z°Ë�»M ��Â] �ºËY Ã{ZÆ¿
 [~m Ä] ®¼  ̄Ä°¸] Ã{�  ̄ÖËZ°Ë�»M Ö��Â] ÕZÅ d¯�//� |¿�] Ä] ®¼  ̄ZÆÀe
 Õ�Ì³ ºÌ¼�e �{ Öe�|«�a {ZÆ¿ SEC Ã�Á�»Y Ä  ̄ÖËZm Ze ,d�Y Ã{�  ̄�Ì¿ ÄËZ»��
 �Å Ö³{Z� Ä] ZÆ¿M �{Â� Ö» Ö¬¸e Z°Ë�»M Ö·Z» �Y�Z] Ä³�m Ä] ZÅ d¯�//� {Á�Á
 ¾Ì¼Å �|ÀÀ  ̄Õ�Y|Ë�y Y� �»ZÆ� ZÌ¿{ ½Z»{�» Ze |ÀÀ¯ Ö¼¿ ��Ë~a Y� Öf¯��

�d�Y Ã{�  ̄�Ì¿ [�£ ÖeZ�Ô�Y Á Ö·Z» c�|« Ä] ®¼  ̄Ä·Z�»
 ZÌ¿{ Ö·Âa �Y�Z] Ä¯ |Àf�Å  ZaÁ�Y Á Z°Ë�»M �{ ±��] ÕZÅ ®¿Z] ,¹Â//� ¶Ì·{
 dË{�  ̄,�|ËÂ· ,Ö//� Ö] �Y oY |À¿Z» ÖËZÅ ®¿Z] Ä°ÀËY µÁY �|¿Y Ã{�  ̄Ä�^« Y�
 ¾»|·Â³ ,Ö¸¯�] ,Z°Ë�»M ®¿Z] ,�e�Zq {�Y|¿Zf�Y ,¾Ì·�» ,®¿Z] ÄrËÁ{ ,�ÌWÂ�
 �� Ö·Y �� cY�m Ä] ,|�� Ö¼¿ ºÅ {|� �� Ä] ½Z�{Y| e Ä  ̄Ã�Ì£ Á �¯Z//�
 Ö«Z^·Y ÕZaZËZa Á ÄËÂ�e ©ZeY Ä°ÀËY �f¼Æ» Öfu Á |¿�Y{ d�{ �{ Y� �Y�Z] |��{
 �a �a �d//�Y ±��] ÕZÅ ®¿Z] ¾ËY �ZÌfyY �{ �¹Á� ²ÀË�Ì¸¯� ZÌ¿{ ÕZÅ ®¿Z]
 �ËZa Á |�� Y� �´Ë{ ÕZÅ ®¿Z] ºÆ» Ö°¿Z] ÕZÅ Ã{Y{ Ö»Z¼e Ä¯ d//�Y t�YÁ
 |¿Y ½Y�Y�³�Z  ̄¾ËY ,½Y�Æe ��Â] �{ Ä  ̄Õ�Â�¿Z¼Å ,Ä°ÀËY �´Ë{ ¶Ì·{ �|ÀÀ¯ Ö»
 �ºË|ÅZ� Y� ÖÆ]Z�» d·Zu �Ì¿ Ö°¿Z] ºf�Ì� �{ ,|Àf�Å ½Y�³ Ä¸»Z » ¥� » Ä¯

 ÕZaZËZa ©ZeY Z] Õ�Y�³�Z  ̄��� Ä] \Ë�« {Y| e ,½Y�Æe ��Â] �{ �´Ë{ c�Z^� Ä]
 Ä  ̄¹ZÆ� ÕY�] Äq Á  �	t Ä  ̄©Y�ÁY ÕY�] Äq� |ÀÅ{ Ö» ¹Zn¿Y netting ZË ÄËÂ�e
 Ä°¸] |¿Â� Ö¼¿ ÄfyZÀ� ©ZeY ¾ËY �{ Ô�Y ½Y�³ Ä¸»Z » ZnÀËY �{ Á �d//�Y  �	t

 ¾Ì¼Å ºÅ Ö°¿Z] Ã�Âu �{ -|¿Â� Ö» ½Z� ¥� » Ä  ̄|Àf�Å ½Z� ½Y�Y�³�Z  ̄¾ËY
 �Â�  ̄¶yY{ ÕZÅ ®¿Z] ÕZaZËZa ©ZeY ½Y�ËY �{ Õ�¯�» ®¿Z] �{�Y{ {ÂmÁ ºf�Ì�
 �{ ,¶°� ¾Ì¼Å Ä] �|Àf�Ì¿ ¶»Z� ÕZÅ ®¿Z] ½ZË�f�» [Z//�u ¥�� Á d�Y
 º�� Ä] d�Y ¾°¼» Mitsubishi Ö�Ì]Â�fÌ» ®¿Z] �Ì¿ ZÌ¿{ Ö°¿Z]  ºf//�Ì�
 ¾ÌÀq ¾ËY�]ZÀ] ,d�Ì¿ �Ó{ ÕZaZËZa ©ZeY Â�� ½Âq Z»Y |�Z] Ö³��] ®¿Z] ÕY Ã|�
 ½Z¼Å� {Â� Ö» ÖËZaÁ�Y �ÖËZ°Ë�»M ±��] ÕZÅ ®¿Z] ¾ËY �Y Ö°Ë Õ�f�» ,Ö°¿Z]
 Á |¿�Y{ [Z//�u ZaÁ�Y Õ�¯�» ÕZaZËZa ©ZeY �{ Ä¯ ��¯~·Y ©Â§ ®¿Z] �� {Á|u
 |ÅYÂy �ZÌ¿ Corresponding Bank ZË ��YÁ ®¿Z] ,Ö//�Ì]Â�fÌ» ½Z� ¾Ë|]
 �Z  ̄Á�ÂË ÕZÀ^» �] Á Ã{� �Á{ Ö�Â¿ Ä] Y� �Ó{ |ÅYÂz] �³Y ½Y�ËY ¾ËY�]ZÀ] �d�Y{
 d¸� Ä] ZfËZÆ¿ ,|//�Z] Ã{�  ̄ª§YÂe ¶^« �Y ºÅ Mitsubishi ®¿Z] Z] Z��§ Á |À¯
 Õ�f�» �Ì¿ ZÅ ®¿Z] ¾ËY Á {Â//� Ö» ÄWY�Y ÕZaZËZa ©ZeY �{ Ö·Z» cZ�Ô�Y Ä°ÀËY
 Ä  ̄{Â� Ö» �z�» µZj» ¾ËY Z] �{Â� Ö» Ô» �] ÄÌ�« ,|Àf�Å ®¿Z] �]Y ��½M
 Õ�´Ë{ ��Y Z] ºÌÅYÂz] �³Y Ö·Á ,{�Y{ Ä�¸� Ö°¿Z] cZ�Â�Â» �] Z°Ë�»M Ä¿Â´q
 ½Z¼Å ½Âq d�Y{ |ÅYÂz¿ Ö¸°�» ��¿ Ä] ,ºÌÅ{ ¹Zn¿Y ÕY Ä¸»Z » ¾Ë ½Âr¼Å
 ��Y Á{ ÕZa Ä  ̄Ö»Z´ÀÅ Ö·Á |//ÀÀ  ̄¶u Y� ÄÌ�« |À¿YÂe Ö» ÖÀÌq ÕZ//Å ®¿Z]

�{Â� Ö» Ã|ÌrÌa ½Zf�Y{ ,|�Z] ½ZÌ» �{ �Ó{ Á Á�ÂË �m�»
 ÕZÅ ¹ZÌa Ö»Z¼e ÕÁZu Ä°^� d¨ÌWÂ� �d�Y d¨ÌWÂ� [�£ Ä�¸� ¹�ZÆq ¶Ì·{
 µZj» ½YÂÀ� Ä] �{�Ì³ Ö» c�Â� �f�] ¾ËY �{ Ä  ̄d�Y �´Ë|¼Å Ä] ZÌ¿{ ÕZÅ ®¿Z]
 Ö»Z¼e �Á� ¾Ë|] Á {�Ì³ Ö» c�Â� d¨ÌWÂ� ÕÁ� �] Õ�Z^f�Y |À� ¡Ô]Y �Å
 |�� ¶]Z« Á Õ�Y~³�Z] d¨ÌWÂ� �{ Ã�Ì£ Á ÓZ  ̄Á �¨¿ Õ} �Y º�Y ZÅ Ö� µY cZÌË�m
 ÕY Ä·YÂu �Å ,�´Ë{ c�Z^� Ä] �|À�Á�§ Ö» Äq Á |¿�y Ö» Äq ZÅ�Â�  ̄Ä  ̄{Â� Ö»
 �Y ¶^« Á Ã{Â] Y�Y{ Y� º�Ë�Á�e �Y dËZ¼u Á ÖËÂ� µÂa |�� dÌ¸]Z« d¨ÌWÂ� �{
 d�Ë�Á�e ½Z´f�]YÁ ÕY�] Ze {�Ì³ c�Â� KYC ZË Õ�f�» dyZÀ� |ËZ] ½M ¡Ô]Y 

�{Â�¿ Ã{� ÕY Ä·YÂu
 ½Âr¼Å ÖËZÅ d¯�� �|¿Y Õ|À] Ä^e� cZ//��Â» [�£ Ä�¸//� ºnÀa ¶Ì·{
 Ä¯ |À¨�Â» ,|Àf�Å ZÌ¿{ �{ Õ|À] Ä^e� µÂ£ Ä� Ä¯ Moodies Á S&P, Fitch

 ÄËZ»�� ½ZË�m ,�^e�» ÕZÅ ��Y�³ Á �Z¯ ¾ËY Z] Á |ÀÀ¯ Õ|À] Ä^e� Y� ZÅ�Â�¯
 Á ZÅ ®¿Z] ®�Ë� ZÅ d¯�� ¾ËY ÓÁY �|ÀÀ¯ Ö» Ö//�|ÀÆ» Á ºÌ//��e Y� ZÌ¿{ �{
 �|ÀÀ¯ Ö» ÖÅ{ ��Y�³ Á Ã{�//  ̄Rate Y� �ZÅ d¯�//�� ±��] ÕZ//Å Ä�Â¼n»
 �Á�§ Á |Ë�y  ÄËZa ½Z//�ËZÅ ��Y�³ Á |ÀnÀ� Ö» ºÅ Y� ©Y�ÁY ®//�Ë� ZÌ¿Zi 

�d�Y ½Y�Y~³ ÄËZ»��
 �{ ,SACE ÄqZ� Ä¼Ì] ZÌ·ZfËY �{ �|Àf//�Å ÕY Ä¼Ì] cZ��Â» º�� ¶Ì·{
 AIG Z°Ë�»M �{ Á Euler Hermes �»�Å ½Z¼·M �{ Á COFACE �Z§Â  ̄Ä�¿Y�§
 {�Ë~a Ö» HSBC ®¿Z] Öf«Á �|Àf�Å  Ä¼Ì] d À� ÕZÅ µÂ£ �Y ÖËZÅ µZj» ZÆÀe
 Ä] Ö¿Y�ËY ®¿Z] Ä  ̄|ÀÀ¯ Ö» Ö���]  Ä¼Ì] ÕZÅ d¯�//� ,|À  ̄�Z]  LC ½Y�ËY ÕY�]
 ¦¬� ¹Ô�Y �Y �a �|�Z] Äf�Y{ �Z] LC |¿YÂe Ö» Ö¨¬� Äq Ze �¼m�� c�Â�
 ÕY Ä¼Ì] �//�Âa ½Y�Ì»  HSBC Ö//� Ö] �Y oY ®¿Z] |À¿Z» Ö°¿Z] Ä] �Â¯~»
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حسین‌عبده‌تبریزی
شمس‌الدین‌حسیني

سید‌علی‌حسینی
میثم‌فدایی
علی‌نقوی

مهدی‌دلبری
علی‌صادقین

مهدی‌قلی‌پور
حمیدرضا‌مهرآور

مونا‌حاجی‌علی‌اصغر
مجید‌شکرالهی‌و‌...
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