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 :چکیذُ

زض چٷس زټٻ اذڃط ، ڂ٧ځ اظ پسڂسٺ ټبڀ خسڂسڀ ٦ٻ زض ٲحڃٍ ثبظاض ؾطٲبڂٻ زٶڃب ٲُطح ٪طزڂسٺ اؾت ٲ٣ٹٮٻ 

اٸضا٠ ثٽبزاضڀ ٦ٻ اظ َطٜ ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض .ٲځ ثبقس OTCثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ڂب 

اٸضا٠ ٢طيٻ ٸ ؾٽبٰ ثؿڃبضڀ اظ ٸاحسټبڀ .ځ قٹٶسپصڂطٞتٻ ٶٳځ قٹٶس ، زض ثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ ٲٗبٲٯٻ ٲ

ا٢تهبزڀ ثسٮڃ٭ قطاڂٍ ٶؿجتب زقٹاضڀ ٦ٻ ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ثطاڀ پصڂطـ اڂٵ اٸضا٠ اٖٳب٬ ٲځ ٦ٷس ، ٢بث٭ 

 .اڂٷ٫ٹٶٻ اٸضا٠ ٲځ تٹاٶٷس زض ثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ ٲٗبٲٯٻ قٹٶس.ٲٗبٲٯٻ زض تبلاض ثٹضؼ ٶٳځ ثبقٷس

ٸخٹز اٶجٹټځ اظ . آٚبظ ٦طزٺ اؾت1387ؼ ثب ٶبٰ ٞطاثٹضؼ ٦بض ذٹز ضا اظ ٲٽط زض اڂطاٴ ثبظاضذبضج اظ ثٹض

قط٦تٽبڀ ؾٽبٲځ ٖبٰ ٦ٻ ټٷٹظ ثٻ ثٹضؼ ضاٺ ٶڃبٞتٻ اٶس ٸ ٲ٣ٹٮٻ ذهٹنځ ؾبظڀ اظ ڂ٧ؿٹ ٸ پڃ٫ڃطڀ ټبڀ زٸٮت ، 

زض قٹضاڀ ثٹضؼ ٸ ٲؿٹٸلاٴ اخطاڂځ ثطاڀ تٹؾٗٻ ٸ حٳبڂت اظ اڂٵ ثبظاض ثڃبٶ٫ط ٞطنتٽبڂځ اؾت ٦ٻ ٞطاثٹضؼ 

ثٷبثطاڂٵ ٶڃبظ اؾت ٦ٻ ٲٹاٶٕ تٹؾٗٻ اڀ ثبظاض ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ قٷبؾبڂځ قسٺ ٸ زض خٽت ضٕٞ .پڃف ضٸڀ ذٹز زاضز

 .اڂٵ ٲٹاٶٕ ا٢ساٲبت لاظٰ نٹضت پصڂطز

اظ ٶٹٔ تٹنڃٟځ ، پڃٳبڂكځ ٸ ٲڃساٶځ اؾت ٸ اظ ٮحبِ ټسٜ  ضٸـ تح٣ڃ١ اڂٵ پبڂبٴ ٶبٲٻ اظ ٮحبِ ٲبټڃت ٸ ضٸـ

ٶٟط خبٲٗٻ آٲبضڀ قبٲ٭  1400ؾت ٦ٻ ثب اؾتٟبزٺ اظ ٶٳٹٶٻ ٪ڃطڀ تهبزٞځ اظ تٗساز ااظ ٶٹٔ تح٣ڃ٣بت ٦بضثطزڀ 

٦بضقٷبؾبٴ ؾبظٲبٴ ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ، ٦بضقٷبؾبٴ قط٦ت ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ ٸ ٦بضقٷبؾبٴ ٦بض٪عاضڂٽبڀ اٶدبٰ 

ؾتبزاٴ ٲح١٣ ؾبذتٻ ثٹز ٦ٻ ضٸاڂځ ٸ پبڂبڂځ آٴ تٹؾٍ ا اثعاض ٪طزآٸضڀ زازٺ ټب پطؾكٷبٲٻ ټبڂځ. قسٺ اؾت

نبحجٷٓط ٸ اؾبتڃس ضاټٷٳب ٸ ٲكبٸض تبڂڃس قسٺ ، پؽ اظ خٳٕ آٸضڀ اَلاٖبت ، ٲٹضز تدعڂٻ ٸ تحٯڃ٭ آٲبضڀ ٢طاض 

 . ٪طٞتٷس

َطاحځ ( چٻ ٖٹاٲٯځ ٲبٶٕ تٹؾٗٻ ٞطاثٹضؼ زض اڂطاٴ ټؿتٷس ) ٦ٯڃٻ ٞطيڃبت اڂٵ تح٣ڃ١ زض پبؾد ثٻ ؾٹا٬ اٸ٬ 

بڀ تٹؾٗٻ اڀ خٽت ضٕٞ ٲك٧لات تٹؾٗٻ اڀ ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ چٻ ضاټ٧بضټ)ثطاڀ پبؾد ثٻ ؾٹا٬ زٸٰ . ٪طزڂسٺ اٶس

ٲؿت٣ڃٳب ثٻ ٦بضقٷبؾبٴ ٸ ٲترهڃهڃٵ ٞطاثٹضؼ ٲطاخٗٻ ٪طزڂس ٸ ثب ٲهبحجٻ ثب آٶٽب ٸ ټٳچٷڃٵ ( ٸخٹز زاضز 

  . قس ثطاڀ ضٕٞ ٲٹاٶٕ ٲٹخٹز ثط ؾط ضاٺ تٹؾٗٻ ٞطاثٹضؼ ٪طزآٸضڀبٶٻ اڀ ٸ اڂٷتطٶتځ پڃكٷٽبزاتځ ٲُبٮٗبت ٦تبثر
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 تمذین ٍ تـکش

 ٫ځ،بٴ اظ ٦ٯٳٻ اڂثبض ٸ اظ ذٹز٪صقتثٻ پبؼ تٗجڃط ٖٓڃٱ ٸ اٶؿبٶځ ق

 ،ثٻ پبؼ ٖبَٟٻ ؾطقبض ٸ ٪طٲبڀ اٲڃسثرف ٸخٹزقبٴ ٦ٻ زض اڂٵ ؾطزتطڂٵ ضٸظ٪بضاٴ ثٽتطڂٵ پكتڃجبٴ اؾت

  ،قدبٖت ٲځ ٪طاڂسثٻ پبؼ ٢ٯت ټبڀ ثعض٪كبٴ ٦ٻ ٞطڂبز ضؼ اؾت ٸ ؾط٪طزاٶځ ٸ تطؼ زض پٷبټكبٴ ثٻ 

 ،ٸ ثٻ پبؼ ٲحجت ټبڀ ثځ زضڂٛكبٴ ٦ٻ ټط٪ع ٞطٸ٦ف ٶٳځ ٦ٷس

 

 

 .ٖعڂعٰ ت٣سڂٱ ٲځ ٦ٷٱٸ ټٳؿط  ٲبزض اڂٵ ٲدٳٹٖٻ ضا ثٻ
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آ٢بڀ  س ٪طاٲځڃتبټبڀ اضظقٳٷس اؾ ٸ٢ٟٻ ٸ ضاټٷٳبڂځ ټبڀ ثځ زضڂٙ، تلاـ زاٶس ٦ٻ اظ ظحٳبت ثځ ٶ٫بضٶسٺ ثط ذٹز ٲځ

زض ضاؾتبڀ اٶدبٰ اڂٵ پطٸغٺ زض َٹ٬ ڂ٥ ؾب٬ ٪صقتٻ تك٧ط اٶځ ٸ آ٢بڀ ز٦تط ثٽطٸظ لاضڀ ؾٳٷبٶځ ضيب تٽطز٦تط 

 .ٸ ٢سضزاٶځ ٶٳبڂس
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 همذهِ -1-1

ٞٗبٮڃت ثبظاضټبڀ  ،زض اثتساڀ ٢طٴ ثڃؿتٱ ٸ ټٳعٲبٴ ثب ٪ؿتطـ ٸ تٷٹٔ ثٷ٫بٺ ټبڀ ا٢تهبزڀ ٦كٹضټب ثؿڃبضڀ اظزض 

ٸؾتس اٸضا٠ ثٽبزاض قط٦ت ټبڂځ ٦ٻ  ثٻ ٲطٸض ظٲبٴ زاز. نٹضت ذٹزخٹـ ٸ اثتساڂځ آٚبظ قس ذبضج اظ ثٹضؼ ثٻ

ٸ ثب تٹخٻ ثٻ قطاڂٍ حب٦ٱ ثط ٦ؿت ٸ  ٞتٻٶٓبٰ ٲٷس تطڀ ڂب زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض پصڂطٞتٻ ٶكسٺ ثٹزٶس، ؾبذتبض

زاز ٸ ؾتس زض  ٸضٸز ٸثطاڀ قطاڂٍ ؾبزٺ تط  ٸاٶُٗبٜ پصڂطڀ . اٶسٻ، ق٧٭ ٪طٞتٻ ٶڃبظٲٷسڀ ټبڀ ثبظاض ؾطٲبڂ ٦بض ٸ

زض ثؿڃبضڀ ٲٹاضز حدٱ  اؾت، ثٻ ٪ٹٶٻ اڀ ٦ٻ٪طزڂسٺ آٶٽب  تطٲٹخت ٪ؿتطـ ؾطڂٗ ، ثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ

زض غاپٵ ٶٳٹٶٻ  JASDAQ آٲطڂ٧ب ٸزض  NASDAQ طثبظاضټبڂځ ٶٓڃ. ٮت تٹخٻ ٲځ ثبقس زاز ٸؾتس آٶٽب خب

 .سقٹٶ ڀ ذبضج اظ ثٹضؼ ٲٹ١ٞ ٲحؿٹة ٲځاظ ثبظاضټب ټبڂځ

ټٳچٹٴ پصڂطٺ ٶٹڂؿځ ثبٶ٥ ټب ٸ )٦ٹچ٥  ٦ٻ اظ پصڂطٺ ٶٹڂؿځ ټبڀ ثعض٨ ٸ تځاڂطاٴ ٶڃع پؽ اظ ٲك٧لا زض 

 ؾطزض٪ٳځ ؾٽبٲساضاٴ زض ٸيٗڃتٸ ٶڃع ( اذڃط قط٦ت ټبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ خسڂساٮتبؾڃؽ َځ چٷس ؾب٬

ٸ٦طاؾځ ازاضڀ پڃچڃسٺ زض ٶ٣٭ ٸ اٶت٣بلات ؾٽبٰ ٸ ثبلا ، ثٹضؾٽبٲكبٴ ، ٶ٣سقٹٶس٪ځ ثؿڃبض اٶس٤ ٸ ٪بٺ ٚڃط ٲٳ٧ٵ 

ضاؾتبڀ ؾبٲبٶسټځ اڂٵ حٹظٺ ٲٽٱ زض ٢بٶٹٴ  زضضا ثط آٴ زاقت تب ، ٲؿٹٸلاٴ اٲط ثٹزٴ ٲڃعاٴ ٲبٮڃبت ٶ٣٭ ٸ اٶت٣ب٬ 

 .ضؾڃس ثٻ تهٹڂت ٲدٯؽ قٹضاڀ اؾلاٲځ ٦1384ٻ زض ٶٽبڂت زض ؾب٬ ا٢ساٰ ٶٳبڂٷس خسڂس اٸضا٠ ثٽبزاض 

ؾبظٲبٴ ثٹضؼ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض اٸٮڃٵ  ثب ٲدٹظ 22/08/1387تٹؾٗٻ ٞٗبٮڃت ثبظاض ؾطٲبڂٻ زض تبضڂد زض ضاؾتبڀ 

َج١ ٲدٹظ ٞٗبٮڃت اڂٵ قط٦ت، قط٦ت . ثٻ ثجت ضؾڃس قط٦ت ثطاڀ اڂٵ ٲٷٓٹض ثٻ ٶبٰ قط٦ت ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ

 .ازاضٺ ثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ اؾت ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ ٲتٹٮځ ضاٺ اٶساظڀ ٸ

 

  

 هؼلِ تحمیك  تیاى  -1-2

زض چٷس زټٻ اذڃط ، ڂ٧ځ اظ پسڂسٺ ټبڀ خسڂسڀ ٦ٻ زض ٲحڃٍ ثبظاض ؾطٲبڂٻ زٶڃب ٲُطح ٪طزڂسٺ اؾت ٲ٣ٹٮٻ 

اٸضا٠ ثٽبزاضڀ ٦ٻ اظ َطٜ ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض .ٲځ ثبقس OTCثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ڂب 
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اٸضا٠ ٢طيٻ ٸ ؾٽبٰ ثؿڃبضڀ اظ ٸاحسټبڀ .پصڂطٞتٻ ٶٳځ قٹٶس ، زض ثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ ٲٗبٲٯٻ ٲځ قٹٶس

اٖٳب٬ ٲځ ٦ٷس ، ٢بث٭  اڂٵ اٸضا٠اٸضا٠ ثٽبزاض ثطاڀ پصڂطـ  ثسٮڃ٭ قطاڂٍ ٶؿجتب زقٹاضڀ ٦ٻ ثٹضؼا٢تهبزڀ 

 .اڂٷ٫ٹٶٻ اٸضا٠ ٲځ تٹاٶٷس زض ثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ ٲٗبٲٯٻ قٹٶس.ٲٗبٲٯٻ زض تبلاض ثٹضؼ ٶٳځ ثبقٷس

زض قطاڂُځ آٚبظ ٦طزٺ اؾت ٦ٻ ثٻ  1387ب ٶبٰ ٞطاثٹضؼ ٦بض ذٹز ضا اظ ٲٽط زض اڂطاٴ ثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ ث

زض اڂٵ ٶٽبز .ٖٯت ض٦ٹز زاذٯځ ٸ ثحطاٶٽبڀ ثڃٵ اٮٳٯٯځ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٦كٹض زضٸيٗڃت ٶبٲتٗبزٮځ ثٻ ؾط ٲځ ثطز

ظ اثتسا قطٸٔ اٲب اڂٷ٧ٻ ټٳٻ چڃع ضا ثبڂس ا .ٲبٮځ ٶٹپب ټٳٻ چڃع اظ ٪بٰ اٸ٬ آٚبظ قسٺ اؾت ٦ٻ اڂٵ اٲط ذُڃطڀ اؾت

٦طز ، اڂٵ ٞطنت ضا ثٻ ٲسڂطاٴ ٞطاثٹضؼ ٲځ زټس ٦ٻ ټٳٻ چڃع ضا ثب ز٢ت آضاڂف زټٷس ٸ اظ آظٲٹٴ ٸ ذُب 

ق٧٭ ٪ڃطڀ قط٦تٽبڀ ؾٽبٲځ خسڂس ٸ ٸخٹز اٶجٹټځ اظ قط٦تٽبڀ ؾٽبٲځ ٖبٰ ٦ٻ ټٷٹظ ثٻ ثٹضؼ ضاٺ  .ثپطټڃعٶس

قٹضاڀ ثٹضؼ ٸ ٲؿٹٸلاٴ اخطاڂځ ثطاڀ ٶڃبٞتٻ اٶس ٸ ٲ٣ٹٮٻ ذهٹنځ ؾبظڀ اظ ڂ٧ؿٹ ٸ پڃ٫ڃطڀ ټبڀ زٸٮت ، 

ثٷبثطاڂٵ زض اڂٵ ضاؾتب .تٹؾٗٻ ٸ حٳبڂت اظ اڂٵ ثبظاض ثڃبٶ٫ط ٞطنتٽبڂځ اؾت ٦ٻ ٞطاثٹضؼ زض پڃف ضٸڀ ذٹز زاضز

ٶڃبظ اؾت ٦ٻ ٲٹاٶٕ تٹؾٗٻ اڀ ثبظاض ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ قٷبؾبڂځ قسٺ ٸ زض خٽت ضٕٞ اڂٵ ٲٹاٶٕ ا٢ساٲبت لاظٰ 

 .نٹضت پصڂطز

 

 

 ّویت تحمیك ضشٍست ٍ ا -3–1

اڂٵ زض حبٮځ اؾت ٦ٻ زض . ټسٜ اظ ضاٺ اٶساظڀ ٞطاثٹضؼ ، اٞعاڂف تٗساز قط٦تٽبڀ ٞٗب٬ زض ثبظاض ؾطٲبڂٻ اؾت 

تبظٺ تبؾڃؽ حسٸز ؾڃهس ټعاض قط٦ت زض اڂطاٴ زض حب٬ اٶدبٰ ٞٗبٮڃت ټؿتٷس ٸ ضٸظ ثٻ ضٸظ ثط حدٱ قط٦تٽبڀ 

٢بٶٹٴ  44ثب تٹخٻ ثٻ ان٭  .ٸاضز ثٹضؼ قسٺ اٶس قط٦ت ؾٽبٲځ ٖبٰ تب ثٻ حب٬ حسٸز پبٶهس اٞعٸزٺ ٲځ ٪طزز ٸ

اؾبؾځ ، ٦ٯڃٻ قط٦تٽبڀ ؾٽبٲځ ٖبٰ ٲٹْٝ ثٻ ٸضٸز ثٻ ثٹضؼ ټؿتٷس ٸ ثب تٹخٻ ثٻ اڂٵ ٲٹيٹٔ ٦ٻ ثؿڃبضڀ اظ 

اڂٵ قط٦تٽب قطاڂٍ پصڂطـ زض ثٹضؼ ضا ٶساضٶس ، اټٳڃت ٸ خبڂ٫بٺ ثبظاض ٞطاثٹضؼ آق٧بض ٲځ ٪طزز چطا ٦ٻ ٦ٯڃٻ 

حب٬ .ثٻ زٮڃٯځ اٲ٧بٴ پصڂطـ زض ثٹضؼ ضا ٶساضٶس ، اظ َطڂ١ ٞطاثٹضؼ پصڂطـ ٲځ قٹٶس قط٦تٽبڀ ؾٽبٲځ ٖبٰ ٦ٻ

٦ٻ ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ زض اثتساڀ ٲؿڃط پط ٞطاظ ٸ ٶكڃت ذٹز ٢طاض زاضز ، ٲځ تٹاٴ پڃف ثڃٷځ  ثب تٹخٻ ثٻ اڂٵ ٲٹيٹٔ

 .ٲٹضز ٲُبٮٗٻ ٢طاض زاز ثبڂس ثب ز٢ت ٸ ٖٳ١ ثڃكتطڀ آٶٽب ضا سزڀ ثط ؾط ضاٺ آٴ ٢طاض زاضز ٦ٻ٦طز ٦ٻ ٲك٧لات ٲتٗ

 

 

 ّذف ٍ ػلت تحمیك -4–1

زٸٮت ، قٹضاڂٗبٮځ ثٹضؼ ٸ ٲؿٹٸلاٴ  اظ آٶدب ٦ٻ ثبظاض ٞطاثٹضؼ زض اڂطاٴ ڂ٥ ثبظاض خسڂس ٲحؿٹة ٲځ قٹز ،

ضا ثٻ ڂ٥ ثبظاض ثعض٨ ٸ ٲٷؿدٱ ټٳطزڂٝ آٴ ټؿتٷس ٸ ٢هس زاضٶس اڂٵ ثبظاض اخطاڂځ ثٻ قست ثٻ زٶجب٬ تٹؾٗٻ 
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ڂبٞتٻ ټبڀ اڂٵ تح٣ڃ١ ٲځ تٹاٶس زض ٦ٹتبٺ ٦طزٴ ٲؿڃط پط ٞطاظ ٸ ٶكڃجځ ٦ٻ  ثٷبثطاڂٵ  .ڂ٭ ٦ٷٷستٽطاٴ تجسثبظاض ثٹضؼ 

آٶٽب زض پڃف ضٸڀ زاضٶس ، ٲٹثط ٸا٢ٕ قٹز ٸ ثسڂٷٹؾڃٯٻ ثبٖث قٹز ٦ٻ ؾطٲبڂٻ ټب ٸ پؽ اٶساظټبڀ ؾط٪طزاٴ زض 

 :٦طز اټساٜ اڂٵ تح٣ڃ١ ضا ٲځ تٹاٴ زض ٲٹاضز ظڂط ذلانٻ .ٲؿڃطټبڀ ثٽڃٷٻ ٢طاض ث٫ڃطٶس 

 ٲٗطٞځ ثبظاض ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ( اٮٝ 

اظ آٶدب ٦ٻ ڂ٧ځ اظ ٶڃبظټبڀ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٦كٹض ٸخٹز ثبظاض ٞطاثٹضؼ اؾت ٸ اڂٵ ثبظاض ٲ٧ٳ٭ ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض 

 .اؾت ، تح٣ڃ١ حبيط ؾٗځ زض ٲٗطٞځ ؾبذتبض ثبظاض ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ زاضز

 طاٴقٷبذت ٲٹاٶٕ ٸ ٲك٧لات ٞطاضٸڀ ثبظاض ٶٹپبڀ ٞطاثٹضؼ اڂ( ة

 .زض اڂٵ ضاثُٻ تح٣ڃ١ حبيط ؾٗځ زاضز تب ٶ٣بٌ يٗٝ ٸ ٲٹاٶٕ تٹؾٗٻ اڀ ثبظاض ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ ضا ثطضؾځ ٶٳبڂس 

 اڂطاٴ ؼضقس ٸ ق٧ٹٞبڂځ ټطچٻ ثڃكتط ٞطاثٹضاضاڂٻ ضاټ٧بضټبڀ ٦بضثطزڀ زض خٽت ( ج

ثٻ حصٜ ٲٹاٶٕ ٸ  تح٣ڃ١ حبيط ٖلاٸٺ ثط ثطضؾځ ٲك٧لات ، ؾٗځ زاضز ثب اضاڂٻ ضاټ٧بضټبڀ ؾبظٶسٺ ٸ ٲٟڃس ٦ٳ٥

 .ٲك٧لات ثبظاض ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ ٶٳبڂس 

 

 

 ػَال ّای تحمیك -1-5

 چٻ ٖٹاٲٯځ ٲبٶٕ تٹؾٗٻ ٞطاثٹضؼ زض اڂطاٴ ټؿتٷس ؟ -1

 چٻ ضاټ٧بضټبڀ تٹؾٗٻ اڀ خٽت ضٕٞ ٲك٧لات تٹؾٗٻ اڀ ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ ٸخٹز زاضز ؟ -2

 

 فشضیِ ّای  تحمیك -1-6

 .ظٰ ثطذٹضزاض اؾت ٢ٹاٶڃٵ ٸ ٲ٣طضات حب٦ٱ ثط ٞطاثٹضؼ اظ ٦ٟبڂت لا -1

 .زض ٞطاثٹضؼ اظ ٦ٟبڂت لاظٰ ثطذٹضزاض اؾت ثبظاضڂبثځ ذسٲبت ٲبٮځ  -2

قسٺ زض اڂطاٴ ثٹضؼ ٲبٶٕ تٹؾٗٻ ٞطاثٹضؼ ٞطاڂٷس ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ زض ٞطاثب  ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴٶب آقٷبڂځ  -3

 .تاؾ

 .ظڂطؾبذتٽبڀ ٞطاثٹضؼ اظ ٦ٟبڂت لاظٰ ثطذٹضزاض اؾت  -4

 .ُبث٣ت زاضز ٞطاثٹضؼ ثب ٶڃبظټبڀ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٲ -5
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 هشاحل اجشای تحمیك -1-7

 .تح٣ڃ١ زض زٸ ٲطحٯٻ ٖٯٳځ ٸ اخطاڂځ اٶدبٰ ٪طزڂس 

اؾتٟبزٺ اظ ٲطاخٕ ٸ ٦تت  .ٲٹخٹز آٚبظ٪طزڂسپبڂبٴ ٶبٲٻ ټبڀ ثطضؾځ  ٲطحٯٻ ٖٯٳځ تح٣ڃ١ ثب :هشحلِ ػلوی 

ٸ ٞه٭ .ثٗسڀ ٦بض ثٹزٲطحٯٻ  ٲ٣بلات ٖٯٳځ ٲرتٯ٦ٝتبثٽب ٸ ٲُبٮٗٻ  ٲطاخٗٻ ثٻ ؾبڂتٽبڀ ٲٗتجط ٸ ٦تبثربٶٻ اڀ

 .ٲطثٹٌ ثٻ ازثڃبت ٲٹيٹٔ حبن٭ ٦بض زض اڂٵ ٲطحٯٻ ٲڃجبقس

زض اڂٵ ٲطحٯٻ پؽ اظ اٶدبٰ ٲهبحجٻ ثب ٲترههبٴ ، پطؾكٷبٲٻ ټبڂځ تٽڃٻ قس ٸ تٹؾٍ : هشحلِ اجشایی

٦بضقٷبؾبٴ ؾبظٲبٴ ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ، قط٦ت ٞطاثٹضؼ ٸ ٦بض٪عاضڂٽب ت٧ٳڃ٭ ٪طزڂس ٸ زض ٶٽبڂت اڂٵ 

ٶتبڂح حبن٭ اظ پطؾكٷبٲٻ ټبڀ ت٧ٳڃ٭ قسٺ ٸ ٞطيڃبت تٹاٶؿت . ٻ ټب ٲٹضز اضظڂبثځ ٢طاض ٪طٞتٷسپطؾكٷبٲ

 .  ضاټ٧بضټبڀ ٲٷبؾجځ خٽت ضٕٞ ٲك٧لات ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ اضاڂٻ ٶٳبڂس

 

 

 هحذٍدیتْا ٍ هَاًغ تحمیك -8–1

 :ٲٹاٶٕ تح٣ڃ١ ضا ٲڃتٹاٴ ثٻ چٷس ثرف ت٣ؿڃٱ ٶٳٹز 

ٹضؼ ڂ٥ ثبظاض ٶٹپب زض اڂطاٴ اؾت، ڂبٞتٵ ٲُبٮت ٖٯٳځ زض اڂٵ ظٲڃٷٻ  ٲك٧٭ ثب تٹخٻ ثٻ اڂٷ٧ٻ ثبظاض ٞطاث: اٮٝ  

 .اؾت

ثب تٹخٻ ثٻ اڂٷ٧ٻ ثبظاضټبڀ ذبضج اظ ثٹضؼ زض زٶڃبڀ پطض٢بثت ٦ٷٹٶځ ٲعڂتٽبڀ ثؿڃبض ظڂبزڀ ثطاڀ ثبظاض : ة 

ٲ٧ٳ٭ اٲب ثب  ؾطٲبڂٻ ٦كٹضټب ثٻ اضٲٛبٴ آٸضزٺ اؾت ، زض اٚٯت ٦كٹضټبڀ پڃكطٞتٻ ثٻ اڂٵ ثبظاض ثٻ ق٧٭ ثبظاضڀ

زض حبٮڃ٧ٻ ثبظاض ٞطاثٹضؼ اڂطاٴ ڂ٥ ثبظاض ذبضج اظ ثٹضؼ .ؾبذتبضڀ ٦بٲلا ٲتٳبڂع اظ ثبظاض ثٹضؼ ٶ٫بٺ ٲځ قٹز

ثٷبثطاڂٵ ڂبٞتٵ ٲ٣بلات ٖٯٳځ ٦ٻ زض ضاثُٻ ثب .اؾت اٲب ؾبذتبض آٴ تٟبٸت اٶس٦ځ ثب ثبظاض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض زاضز 

 .قٷس ثؿڃبض ٲك٧٭ اؾتاڂٵ ؾبذتبض ثٹٲځ حطٞځ ثطاڀ ٪ٟتٵ زاقتٻ ثب

ثٗٯت اڂٷ٧ٻ تح٣ڃ١ حبيط اظ ٶٹٔ تح٣ڃ٣بتځ اؾت ٦ٻ زض پځ قٷبذت ٸ ضڂكٻ ڂبثځ ٲك٧لات ٞٗٯځ اؾت ، ثٻ :  ج 

ټٳ٧بضڀ ٦بضقٷبؾبٴ ٸ زضڂبٞت ٶٓطات ٸا٢ٕ ٪طاڂبٶٻ آٶٽب زض اڂٵ ظٲڃٷٻ ٶڃبظٲٷس اؾت اٲب ٸخٹز ثطذځ ٣ٖبڂس 

 .٭ ٶٳٹزٺ اؾتٲحبٞٓٻ ٪طاٶٻ ، ضؾڃسٴ ثٻ ټسٜ تح٣ڃ١ ضا اٶس٦ځ ٲك٧

 

 

 

 ٍاطگاى تخصصی تحمیك  -1-9
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 حسٸز زض ٢بٶٹٶځ ٲطاخٕ ؾبڂط ٲهٹثبت ٶڃع ٸ ؾبظٲبٴ قٹضا، ٸظڂطاٴ، ټڃأت ٲهٹثبت اظ اؾت اٖٱ:  همشسات

( ثركٷبٲٻ ٸ اخطاڂځ ضٸڂٻ زؾتٹضاٮٗٳ٭، ٶبٲٻ، آڂڃٵ ٢جڃ٭ اظ) ٖٷٹاٴ ټط تحت آٶبٴ ثٻ قسٺ تٟٹڂى اذتڃبضات

 .ثبقس قسٺ اثلا٘ اخطا خٽت ٦ٻ آٴ ٞٗبلاٴ ٸ ثٽبزاض اٸضا٠ ثبظاض زضذهٹل

 

 اٸضا٠ ٲٗبٲلات ٦ٻ ٚڃطاٮ٧تطٸٶڃ٥ ڂب اٮ٧تطٸٶڃ٥ اضتجبٌ قج٧ٻ ٢بٮت زض اؾت ثبظاضڀ :تَسع اص خاسج تاصاس

 اظ ٸ ازاضٺ ٸ تأؾڃؽ ؾٽبٲځ قط٦ت ٢بٮت زض ثٹضؼ اظ ذبضج ثبظاض .٪ڃطز ٲځ نٹضت ٲصا٦طٺ پبڂٿ ثط آٴ زض ثٽبزاض

 .قٹز ٲځ ٶبٲڃسٺ "قط٦ت" اذتهبض ثٻ پؽ اڂٵ

 

قرهځ اؾت ٦ٻ ثٻ ٶٳبڂٷس٪ځ اظ َطٜ ذطڂساض ڂب ٞطٸقٷسٺ ثٻ ٲٗبٲٯٻ ٲجبزضت ٲځ ٸضظز ٸ ح١ اٮٗٳ٭  :کاسگضاس 

 .ڂب ٦بضٲعز زضڂبٞت ٲځ ٦ٷس

 

 .قرهځ ح٣ڃ٣ځ ڂب ح٣ٹ٢ځ اؾت ٦ٻ ٲت٣بيځ ذطڂس ڂب ٞطٸـ اٸضا٠ ثٽبزاض اؾت :ػشهایِ گزاس 

 

ٰ ضا ثٻ حؿبة ذٹز ٸ ثب ضڂؿ٥ ذٹز اٶدبٰ ٲځ زټس ٸ زضآٲس قرهځ اؾت ٦ٻ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ؾٽب: ٲٗبٲٯٻ ٪ط 

 .اٸ اظ ٲبثٻ اٮتٟبٸت ذطڂس ٸ ٞطٸـ اٶدبٰ قسٺ حبن٭ ٲځ قٹز

 

NASDAQ : ؾڃؿتٱ ٦بٲپڃٹتطڀ اٖلاٴ ٢ڃٳت اٶدٳٵ ٲٯځ ٲٗبٲٯٻ ٪طاٴ اٸضا٠ ثٽبزاض ٦ٻ ڂ٥ قج٧ٻ ضاڂبٶٻ اڀ

ثعض٨ ٸ پبڂبٶٻ ټبڀ اٮ٧تطٸٶڃ٧ځ ٲرهٹل اٲ٧بٴ ٪ؿتطزٺ زض ؾطاؾط آٲطڂ٧ب ٲځ ثبقس ٸ ثب اؾتٟبزٺ اظ ضاڂبٶٻ ټبڀ 

ٲڃؿط ٶٳٹزٺ ٸ اڂٵ ثبظاض ضا اظ تدٳٕ ٸ تٳط٦ع زض ڂ٥  OTCپڃكٷٽبز ٢ڃٳت ذطڂس ٸ ٞطٸـ آٶځ ضا ثطاڀ ثبظاض 

 .ٲح٭ ذبل ثځ ٶڃبظ ؾبذتٻ اؾت

 

NASD :اٶدٳٵ ٲٯځ ٲٗبٲٯٻ ٪طاٴ آٲطڂ٧ب ٦ٻ ؾبظٲبٶځ اؾت ٦ٻ ثبظاض ذبضج اظ ثٹضؼ ضا ظڂط ٶٓط زاضز ٸ ثط 

 .ٶٓبضت ٲځ ٦ٷس OTCحؿٵ اخطاڀ ٲٗبٲلات ٸ حّٟ ح٣ٹ٠ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ زض ثبظاض 
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 ادتیات تحمیك
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 تؼشیف ػشهایِ گزاسی  -2-1

ثٻ اٲڃس ثٻ ( ٦ٻ ٲٗٳٹلا ٲكرم اؾت)ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٖجبضت اؾت اظ ټط٪ٹٶٻ ٞسا ٦طزٴ اضظقځ زض حب٬ حبيط 

ثٻ ٖجبضتځ ؾطٲبڂٻ ٪صاض (.٦ٻ ٲٗٳٹلا اٶساظٺ ڂب ٦ڃٟڃت آٴ ٶبٲٗٯٹٰ اؾت)ټط٪ٹٶٻ اضظقځ زض ظٲبٴ آڂٷسٺ زؾت آٸضزٴ 

زض حب٬ حبيط اضظقځ ضا ٞسا ٲځ ٦ٷس تب زض ٢جب٬ آٴ زض آڂٷسٺ اضظـ ذبنځ ٦ٻ ٲٹضز ٶٓطـ اؾت ضا ثسؾت 

 :زض اڂٵ تٗطڂٝ زٸ ٖبٲ٭ ثؿڃبض حبڂع اټٳڃت ټؿتٷس .آٸضز

  (ٲست ظٲبٴ)ظٲبٴ 

  ضڂؿ٥ ذُط ڂب 

نطٜ ( ظٲبٴ)زض ظٲبٴ آڂٷسٺ ( ذُط)چطا ٦ٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاض پٹ٬ ذٹز ضا ثٻ اٲڃس ثسؾت آٸضزٴ ٖبڂسات احتٳبٮځ 

 .ٲځ ٦ٷس

 

 تمؼین تٌذی ػوذُ ػشهایِ گزاسی -2-2

 :ؾطٲبڂٻ ٪صاضڂٽب ثُٹض ٖٳسٺ ثٻ زٸ ٪طٸٺ ت٣ؿڃٱ ٲځ قٹٶس 

حٽبڀ نٷٗتځ ٦ٻ ٲٷدط ثٻ اڂدبز زاضاڂځ ټبڀ اڂٵ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڂٽب ٖجبضتٷس اظ اخطاڀ َط: ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٞڃعڂ٧ځ 

 .ٞڃعڂ٧ځ ٲځ قٹٶس

اڂٵ ٶٹٔ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٖجبضتؿت اظ نطٜ پٹ٬ ثطاڀ ذطڂس اٸضا٠ ثٽبزاض ٲبٶٷس اٸضا٠ : ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٲبٮځ 

 ٢طيٻ ، ؾٽبٰ ٖبزڀ ، ؾٽبٰ ٲٳتبظ ، اذتڃبض ٲٗبٲٯٻ ٸ ٚڃطٺ 
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 هؼشفی تاصاسّای ػشهایِ  -2-3

 :بظاض ٲبٮځ اظ ټٱ ت٧ٟڃ٥ ٲځ قٹٶس ٦ٻ ٖجبضتٷس اظزض ٲسڂطڂت ٲبٮځ زٸ ٶٹٔ ث

  ٲٽٳتطڂٵ  ٸقٹز  ٦كٹض ازاضٺ ٲځ ٖٳستب تٹؾٍ ٶٓبٰ ثبٶ٧ځ ڂ٥ ثبظاض پٹٮځ  :ثبظاضټبڀ پٹٮځ ٸ ثبٶ٧ٽب

  .  ٦بض٦طز آٴ تبٲڃٵ اٖتجبضات ٦ٹتبٺ ٲست اؾت

 ټبڀ  زض ٞٗبٮڃت ؾطٲبڂٻ ٦ٻ ٦بض٦طز انٯځ آٴ تبٲڃٵ ٲبٮځ ثٯٷس ٲست ٲٹضز ٶڃبظ ثبظاض:  ثبظاضټبڀ ؾطٲبڂٻ

ٖٳسٺ ٸ  اؾت ٦ٻ اظ خٳٯٻ ٶٽبزټبڀ ثٹضؼ ڂ٥ ٶٽبز ؾبظٲبٴ ڂبٞتٻ. ثبقس تٹٮڃسڀ ٸ ذسٲبتځ ٲٹٮس ٲځ

اڀ ضا  قٹز ٸ زض ٦ٷبض ؾبڂط ٲٹؾؿبت ٸ ؾبظٲبٶٽب ٸْبڂٝ چٷس٪بٶٻ اؾبؾځ زض ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٲحؿٹة ٲځ

 . ثطٖٽسٺ زاضز

زاز ٸ ؾتس ٲځ قٹٶس ( ثب ٖٳط ٦ٳتط اظ ڂ٧ؿب٬)ٹتبٺ ٲست ثٷبثطاڂٵ ثبظاض پٹ٬ ثبظاضڀ اؾت ٦ٻ زض آٴ اٸضا٠ ثٽبزاض ٦

زاز ٸ ( ثب ٖٳط ثڃف اظ ڂ٧ؿب٬)ٲث٭ اؾٷبز ذعاٶٻ ڂب اؾٷبز تدبضڀ ، ٸٮځ زض ثبظاض ؾطٲبڂٻ  اٸضا٠ ثٽبزاض ثٯٷس ٲست

اٲطٸظٺ ثرف ٖٳسٺ اڀ اظ ٲٷبثٕ ٲبٮځ ڂ٥ قط٦ت ڂب ثٷ٫بٺ . ٲث٭ ؾٽبٰ ٸ اٸضا٠ ٢طيٻ ثٯٷس ٲست. ؾتس ٲځ قٹٶس

 زض ٸا٢ٕ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ڂ٥ ٶٹٔ ثبظاض تبٲڃٵ ؾطٲبڂٻ قط٦تٽبؾت. سڀ اظ َطڂ١ ثبظاض ؾطٲبڂٻ تبٲڃٵ ٲځ قٹزټبڀ تٹٮڃ

تأٲڃٵ ٶڃبظټبڀ ٲبٮځ اظ َطڂ١ ثبٶ٧ٽب ٲؿتٯعٰ تحٳ٭ ضڂؿ٥ ټبڀ ؾٷ٫ڃٵ ٲبٮځ اظ ٢جڃ٭ ثٽطٺ ثبٶ٧ځ ٦ٻ ٸا٢ٗأ  چطا٦ٻ 

، قط٦ت ضا ٲٯعٰ ثٻ پطزاذت ثٽطٺ ټبڀ  ٦ٳطق٧ٵ ټؿتٷس ، ثٹزٺ ٦ٻ ٖلاٸٺ ثط اٞعاڂف ٶ٣سڂٷ٫ځ ٸ تٹضٰ زض ٦كٹض

ثٻ َٹض ٦ٯځ ټط اٶساظٺ . ټٷ٫ٟت ثبٶ٧ٽب ٶٳٹزٺ ٦ٻ اڂٵ ذٹز ٲځ تٹاٶس ثط ٸيٗڃت ٲبٮځ قط٦تٽب تأثڃط ٲٷٟځ ث٫صاضز

ثبظاض ؾطٲبڂٻ اظ ٸؾٗت ثڃكتط ، تحط٤ ثبلاتط ٸ اثعاضټبڀ ٲتٷٹٔ تط زض تبٲڃٵ ٲبٮځ َطح ټبڀ ا٢تهبزڀ ثطذٹضزاض 

 ثبظاض ؾطٲبڂٻثٻ َٹض ٦ٯځ ټسٜ . . ٲُٯٹة ٞٗبٮڃتٽبڀ ا٢تهبزڀ زض آڂٷسٺ اٲڃسٸاضتط ثٹزثبقس ٲځ تٹاٴ ثٻ ضٸٶس 

ثبڂؿتځ تدٽڃع پؽ اٶساظ ٲطزٰ  ٸ ٲكبض٦ت ٲؿت٣ڃٱ آٶٽب زض ٞٗبٮڃتٽبڀ ا٢تهبزڀ ، تبٲڃٵ ٲبٮځ ٸ ٞطاټٱ ٦طزٴ ؾطٲبڂٻ 

ٲٽٳتط اظ ټٳٻ تٹؾٗٻ آټٷ٩ ٲٹضز ٶڃبظ قط٦تٽب ٸ ٸاحس ټبڀ تٹٮڃسڀ ، ٦ٷتط٬ ٶ٣سڂٷ٫ځ ٸ اڂدبز آثبض يس تٹضٲځ ٸ 

 (10: 1380ٶهطتځ ، ٲحٳٹز ، ). ضقس پؽ اٶساظ ٸ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ذبضخځ ٸ زاذٯځ ثبقس
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 اٶٹأ ثبظاضټبڀ اٸضا٠ ثٽبزاض  -2-4

 .ثبظاضټبڀ ؾطٲبڂٻ اظ ثبظاضټبڀ اٸٮڃٻ اٸضا٠ ثٽبزاض ٸ ثبظاضټبڀ ثبٶٹڂٻ اٸضا٠ ثٽبزاض تك٧ڃ٭ قسٺ اٶس

 

 

 ثبظاض اٸٮڃٻ ثبظاضڀ اؾت ٦ٻ زض آٴ ؾٽبٰ ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض خسڂس ثطاڀ اٸٮڃٵ:  ْاداستاصاس اٍلیِ اٍساق ت -2-4-1

زض ٸا٢ٕ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ ثٻ َٹض ٲؿت٣ڃٱ ثٻ تٹظڂٕ ٸ پصڂطٺ ٶٹڂؿځ ؾٽبٰ ثٻ حؿبة اٶتكبض . ثبضٖطيٻ ٲځ قٹٶس

قط٦ت ؾطٲبڂٻ  ثبظاض اٸٮڃٻ خبڂځ اؾت ٦ٻ ٶبقط ؾٽبٰ ڂب. زټٷس٪بٴ ؾٽبٰ ٸ قط٦ت زض قطٜ تبؾڃؽ ا٢ساٰ ٲځ ٦ٷٷس

ضاټٽبڀ . ٪صاض زض حب٬ تبؾڃؽ ثُٹض ٲؿت٣ڃٱ ثب ٖٳٹٰ ٲطزٰ ثطاڀ تبٲڃٵ ؾطٲبڂٻ ٲٹزض ٶڃبظ ذٹز ضٸثطٸ ٲځ قٹز

 :ٲرتٯٟځ ثطاڀ ٞطٸـ زؾت اٸ٬ اٸضا٠ ثٽبزاض ٸخٹز زاضز ٦ٻ ٲٽٳتطڂٵ آٶٽب ٖجبضتٷس اظ 

  ٰذٹز ضا ثُٹض ٲؿت٣ڃٱ  زض اڂٵ ضٸـ قط٦ت اٸضا٠ ٲٷتكطٺ: اٶتكبض اٸضا٠ ثٽبزاض خسڂس ٸ ٖطيٻ ثٻ ٖٳٹ

ثٻ ٖٳٹٰ ٖطيٻ ٲځ ٦ٷس ٸ زض ثڃكتط ٲٹاضز اڂٷ٫ٹٶٻ ٞطٸقٽب اظ َطڂ١ ثبٶ٧ٽبڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ٦ٻ زض ٸا٢ٕ 

اڂٵ ٖٳ٭ . ٪طٸټځ اظ ٲٹؾؿبت ٦بض٪عاضڀ اٶس زض اظاڀ زضڂبٞت ح١ ٦بض٪عاضڀ ٲٗڃٷځ ثٻ اٶدبٰ ٲځ ضؾس

ٲځ زټٷس ٸ ثبٶ٥ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ آٴ ضا  ٲطزٰ ٸخٻ ضا ثٻ ثبٶ٥ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ. ضا پصڂطٺ ٶٹڂؿځ ٲځ ٪ٹڂٷس

 .ثٻ قط٦ت اٶتكبض زټٷسٺ ٲٷت٣٭ ٲځ ٦ٷس

  زض اڂٵ ضٸـ قط٦ت ڂب زٸٮت اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ ذٹز ضا اظ َطڂ١ ٞطٸـ ٦ٯڃٻ اٸضا٠ : ٞطٸـ ذهٹنځ

قطٸٌ ذطڂس ٸ ٞطٸـ ثڃٵ . ثٽبزاض ٲٷتكطٺ زض آٴ ٶٹثت ثٻ ڂ٥ ٲٹؾؿٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ اٶدبٰ ٲځ زټس

 .ض اظ َطڂ١ ٲصا٦طٺ تٗڃڃٵ ٲځ قٹزٲٷتكط ٦ٷٷسٺ ٸ ذطڂسا

  زض اڂٵ ضٸـ ٲٷتكط ٦ٷٷسٺ اٸضا٠ ثٽبزاض ، اڂٵ ٶٹثت اٶتكبض ضا ٣ٍٞ ثٻ ؾٽبٲساضاٴ : ٖطيٻ ح١ ت٣سٰ ذطڂس

 .ؾٽبٰ ٞطٸـ ٶطٞتٻ اٚٯت تٹؾٍ ڂ٥ ثبٶ٥ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ ثٻ ٞطٸـ ٲځ ضؾس. ٲٹخٹز ٖطيٻ ٲځ ٦ٷس

  اڂٵ ٶٹٔ . ضا ثٻ ٦بض٦ٷبٴ ذٹز ٲځ ٞطٸقٷساٚٯت قط٦تٽب ؾٽبٰ ذٹز : ٞطٸـ ؾٽبٰ ثٻ ٦بض٦ٷبٴ قط٦ت

زض ٸا٢ٕ اٞعاڂف ؾطٲبڂٻ اظ َطڂ١ ٞطٸـ ؾٽبٰ ثٻ ټڃبت ٲسڂطٺ ٸ . ٞطٸـ ثركځ اظ ثبظاض اٸٮڃٻ اؾت

 .٦بض٦ٷبٴ قط٦ت نٹضت ٲځ ٪ڃطز

 


