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 تمذین ثِ پذر ثشرگَار ٍ هبدر هْزثبًن

  

آى دٍ فزضتِ ای کِ اس خَاستِ ّبیطبى گذضتٌذ، سختی ّب را ثِ جبى خزیذًذ ٍ 
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 :چکیذُ

رڄبیبتًبمٿبځیب٫تڈډڀچاكڇڅرچؿؿاُتڈ،اٿبؿك٣ٔلعبٗلٳڈرڊبڃیُـځٿِؾٔڈآټیآځاًت

ثبتچرڈثڈپیِل٫ت٣ټپپنُٴیؿكمٿیڄڈپیچڃـ.ٷٌتلڇڅث٤ـرلایپًبمٿبځیب٫تڈؿكعبٹت٨ییلاًت

ا٣٘بث٤ڄچاځُیچڇؿكٿبځثلؽیامثیڀبكیڊب،ا٫نایَٿتٰبٗیبځپیچڃـا٣٘بامیٲًچڅٳڀجچؿ٣٘چام

ًچیؿیٸلؿًتبڅینیثلایٷلڅډیامتجڊٴبكاځٳڈامډیشرڄبیتی٫لڅٷقاكڃڀیثبُڄـ،ٷلؿیـڇٳڈرڊت

 .ٳٌتًچؿثڈؽلیـڅ٫لڅ٣ٍ٘چ،ًلٯتڅٯبصب٭ثیڂاٻڀټټیا٣٘بءثـځاٯـاٽڃڀبیڄـ

ٯبصب٭.ٯبصب٭ا٣٘بیثـځثڈصڄـٓچكتات٬ب٭ٿیا٫تـٳڈؿك٣یڂُجبډتثبډپت٬بڅتڊبییؿاكڃـ

اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُتا٣٘بیثـځ،ٯبصب٭ا٣٘بیثـځڅتچكیٌپپیچڃـ٣٘چ،ٳڈؿك٣ڄبٓلتِٴیٺ

.ؿډڄـڇرلٽثبډپٿت٬بڅتډٌتڄـ

 

،ٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُت٣٘چOTCپیچڃـ٣٘چ،اډـای٣٘چ،ٯبصب٭:کلیذ ٍاصُ
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 :همذهِ

تلیڂ٬ٓغبتتبكیؼثِلیٳڈؿكآځاڃٌبځثـڅځتچرڈثڈٳلاٿت ډڄچم٧جبك٫لاٿچُیٳبٿلاًصڊلڇتټؼ

فاتیاٍؿككؿی٪اٿچاٹ،ا٣پامربڃـاكڅثیربځ،ٿچٗچ١ٿ٤بٿټڈڅتڀټٲڅتڀټیٲٯلاكٿیٷل٫تكا

ڃبٽ(تٴبٿٺٓڄ٤تی)ډڀٸبٽثبپیِل٫ت٣ټچٽڅ٫ڄچځڅؿكت٤ٰیتډـ٫یٳڈآځكا20ڃپچُبڃـڇٳڈؿكٯلځ

 .ڃڊبؿڇاڃـ،رټچڇرـیـیامٿ٤بٿټڈؿكٿچكؿڅرچؿاڃٌبڃیپـیـاكٷِتڈاًت

ٿیثبُـٳڈؿك(پیچڃـا٣٘ب)ایڂرټچڇرـیـ،حڀلڇپیِل٫تا٣زبةاڃٸینؿاڃَپنُٴیؿكمٿیڄڈ

مٿبڃیٳچتبڇثڈ٣ڄچاځُیچڇایرـیـڅٿچحلثلایؿكٿبځث٤٘یامثیڀبكیڊب،ٿچكؿاٯجبٹڅاًت٬بؿڇٯلاك

ٿلثچٙٿی1902ًلآ٧بمُٴچ٫بییڅتغچٹثڄیبؿیڂؿاڃَپنُٴیؿكایڂمٿیڄڈثڈًبٹ.ٷل٫تڈاًت

ثبتِلیظكڅٍؿڅؽتڂ٣لڅ٭،٣لاڅڇثلپبیڈٷقاكیكُتڈُچؿ؛ؿكایڂًبٹ،ؿٳتلاٻٴٌیڂٳبكٹ

ډپاٳڄچځؿكؿڃیبیپنُٴیًبلاڃڈډناكاځپیچڃـ.رلاعی٣لڅ٭،كاڇكاثلایپیچڃـًبیلا٣٘بډڀچاكٳلؿ

ایڂپیچڃـډبُبٿٺپیچڃـٯلڃیڈ،ٳټیڈ،ٳجـ،كیڈ،پچًت،ٿ٨ناًتؾچاځڅٯټت.اماڃچا١ٿؾتټ٪،اڃزبٽٿیُچؿ

.اڃٌبځمڃـڇ،ٿجتلایبځٿلٵٿ٨نیڅرٌـ:ٿڄبث٢تبٿیڂ٣٘چثلایپیچڃـثڈثیڀبكاځ،٣جبكتڄـام.ٿیثبُـ

ٿبڃڄـٯټت،ٻچماٻڀ٤ـڇ،كیڈڅٯلڃیڈ؛.اٳخلپیچڃـډبٿڄغٔلاًامرٌـڅٿجتلایبځٿلٵٿ٨نیاڃزبٽٿیُچؿ

ایڂاٿلڃبُیامربییاًتٳڈثلؿاُتڂا٣٘بٿقٳچكاماڃٌبځمڃـڇاڅكاثبٿلٵیبڃ٣ْٰ٘چرـی

ٿڄج٢تبٿیڂ٣٘چثلایپیچڃـ،ؿكثلؽیٿچاكؿ٣لاڅڇثلرٌـڅٿجتلایبځٿلٵ.ٿچارڈؽچاډـًبؽت

ؿكٿچاكؿیڃبؿكډپ،اڃٌبځ.اًت(پیچڃـٳټیڈ)ڃڀچڃڈثبكمایڂڃچ١پیچڃـډب،ٿ٨نی،اڃٌبځمڃـڇٿیثبُـ

څ(ٿ٨ناًتؾچاځ)ایڂٿچاكؿُبٿٺ،پیچڃـ.مڃـڇ،یٸبڃڈٿڄج٢تبٿیڂٳڄڄـڇ٣٘چثلایپیچڃـٿغٌچةٿیُچؿ

.ؽچځٿیثبُـ

                                                 
 Karl.alexin 

1371ّ،158–ٿزڀچ٣ڈٿٰبلاتاڅٻیڂًڀیڄبكٿٌبیٺپنُٴیامؿیـٷبڇاًلاٽ،تڊلاځ((ثغخیارڀبٻیپیلاٿچځپیچڃـا٣٘ب))ُڀي،٣ټی،2

 73ثڊبك٫3بٗٺ،ایلد،پیچڃـٳټیڈامؿډڄـڇمڃـڇ،ٿزټڈڃ٠بٽپنُٴی،ُڀبكڇ 3
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ؿك٣ڀٺایڂرلیبځثڈؽلیـڅ٫لڅ٣ٍ٘چ،ثبماكًیبڇ،.تبٿیڂ٣٘چثلایپیچڃـٳبكآًبڃیڃڀیثبُـ

.ًلٯتڅٯبصب٭ثیڂاٻڀټټیآځڃینٳِیـڇاًت

٣ـٽتڄبًت٣لٗڈڅتٰبٗبی٣٘چ،رڊتپیچڃـؿكٳِچكډبیرڊبځڅ٤ٗیتیكاثڈڅرچؿآڅكؿڇاًتٳڈ

صلاٳڈډلٳزبا٣٘بیپیچڃـیثڈاڃـامڇٳب٫ی.تجڊٴبكاځًبمٿبځیب٫تڈثڈًچءاًت٬بؿڇامآځپلؿاؽتڈاڃـ

.ٿچرچؿڃجبُـ،ا٣ڀبٹثڊلڇرچیبڃڈڅؽلا٫ٴبكاڃڈًچؿډبیٳلاڃیڃٔیتؽلا٫ٴبكاځٿیڃڀبیـ

ڃٰٜڈُلڅ١ایڂپبیبځڃبٿڈایڂٿٜټتاًتٳڈٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُتا٣٘بیثـځ٣ټیك٧پایڂ

ٳڈایڂڃچ١ثڊلډٴِیتچًٚت٤لی٪ٯبصب٭اڃٌبځؿكپلڅتچٳٺرټچٷیلی،ًلٳچةڅٿزبماتٯبصب٭

اڃٌبځ،ثڈڅیوڇمڃبځڅٳچؿٳبځ،ٿٴڀٺپیڀبځڃبٿڈًبمٿبځٿټٺٿتغـؿكثلاثلرلٽًبمٿبڃـډیُـڇثیڂ

تغتپچَُٯلاك(197ُڀبكڇCETS)اٻڀټټیڅپیڀبځڃبٿڈ٤٫بٻیتُچكایاكڅپبثل٣ټیڈٯبصب٭اڃٌبځ

ثبایڂعبٹ،ٯجٺامډڀڈ،آُٴبكُـٳڈ.ٿیٸیلؿ،ډلٷنٿچٗچ١ٿٜبٻ٤بتؿٯیٮڅ٣ڀیٮڃجچؿڇاًت

ٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُتا٣٘بیثـځثؾَٳچصٴیامٿِٴٺثنكٷتلٯبصب٭ا٣٘ب،ثب٫تڊبڅ

ؿڅٽ،څرچؿ.ٿیجبُـڅؿكڃتیزڈاڅٻیڃڀیتچاڃٌتثـڅځؿڅٿیثلكًیٷلؿؿ(OTC)ًټچٻڊبیثـځ

ٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چك»څ«OTCٯبصب٭»اثڊبٿیرـیؿكاڃزڀڄڊبیعٰچٯیڅ٣ټڀیثیڂٿ٬ڊچٽ

.ُڄبؽتڈُـ«ثلؿاُت٣٘چ

ؿكیٲٿچكؿ:ٿت٬بڅتڄـ«اُیبیٯبصب٭»میلا،ًچٽ،كاڇعټڊبیډلؿڅڃچ١ٯبصب٭ثبیـٻنڅٿبًٿت٬بڅتثبُڄـ

ٳڈثڈٿڄ٠چكؽبّثلؿاُتڂا٣٘بیثـڃَ«ؽچؿاڃٌبځ»څؿكٿچكؿؿیٸل«ا٣٘ب،ثب٫تڊبڅًټچٻڊبیثـځ»

 ثب لبچبق OTCاصطلاح حمَلی، هیتَاى گفت لبچبق ثلایثیبځایڂایـڇؿك.ٯبصب٭ٿیِچؿ

ډـ٩امرلٽ–اًسبى ثِ هٌظَر ثزداضت اػضبی ثذى در یکی اس ػٌبصز تطکیل دٌّذُ جزم

ؿكٿچكؿاڅٻی،ډـ٩رلٽا٣٘ب،ثب٫تڊبڅًټچٻڊبیثـځاًت،ؿكعبٻیٳڈؿك.ٿت٬بڅتاًت–رڄبیی

.ٿچكؿؿڅٽډـ٩ٯبصب٭ؽچؿاڃٌبځاًت
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OTCثڈډڀیڂؿٻیٺٿغـڅؿڇپبیبځڃبٿڈامٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُتا٣٘بتبپچَُٯبصب٭

امآڃزبییٳڈایڂٿٌبئٺا٧ټتؿكثغخڊبی٣ڀچٿیڃِلیبتڅاًڄبؿعٰچٯیاُتجبڇٷل٫تڈ.ٷٌتلٍیب٫ت

څOTCٿیِچڃـیبثبډپ،ډپپچُبڃیؿاكڃـ،یٴیاماډـا٩آټیایڂپبیبځڃبٿڈتڀبینثیڂٯبصب٭

ٿڀٴڂاًتامٯبصب٭اڃٌبځڃِأتOTCثلؽیامٯبصبٯڊبی.ٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُت٣٘چاًت

ٷیلڃـڅؿكڃتیزڈؿكٿغـڅؿڇپلڅتچٳٺٯبصب٭اڃٌبځًبمٿبځٿټٺٿتغـڅپیڀبځڃبٿڈٗـٯبصب٭ُچكای

امٿغـڅؿڇٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُتا٣٘بOTCاٿبٿغـڅؿڇٯبصب٭.اكڅپبٯلاكؽچاډڄـٷل٫ت

،ٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُتا٣٘بیOTCؿكڅاٯ٢،ؿكصڊبكصچةٷٌتلؿډتلٯبصب٭.څًی٤تلاًت

امًچیؿیٸل،ٯبصب٭اڃٌبځ٧یلامثلؿاُتا٣٘بی.ثـځٿڀٴڂاًتیٲپـیـڇعبُیڊبیثڈڃ٠لآیـ

.ٿیجبُـOTCثـځاڃچا١ؿیٸلیامثڊلډٴِیكاُبٿٺٿیِچؿؿكڃتیزڈثیَامیٲٿٌئټڈٯبصب٭

ٿیجبُـٳڈٿڀٴڂڃیٌت(ػول، اثشار ٍ ّذف)ٯبصب٭اڃٌبځډڀضڄیڂُبٿٺتلٳیتًڈ٣ڄٔلاًبًی

.ٿچرچؿثبُڄـOTCٻنڅٿبًؿكٿچاكؿٯبصب٭

څٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چك٣OTCلاڅڇثلتچمی٢ڃبثلاثلحلڅتؿكرڊبځ،ؿٻیٺآټیڅكیِڊبیٯبصب٭

.ثلؿاُتا٣٘بیثـځٳڀجچؿا٣٘بیثـځثلایپیچڃـٿیجبُـ

آٺٿجتڄیثلایڂٳڈاًت٬بؿڇامثـځاڃٌبځیبا٣٘بیَثڈٿڄ٠چكٳٌتًچؿٿبٻیٿزبمڃیٌت

ایڂآٺثلایاڅٻیڂثبكؿكٿزبٿ٢ثیڂ.ٿچٗچ٣یاًتٳڈؿكایڂپبیبځڃبٿڈثڈآځپلؿاؽتڈُـڇاًت

ٳڀیتڈڅمكاءُچكایاكڅپبثیبځُـڅثڈڅیوڇتچًٚا٣لاٿیڈڃڊبییًچٿیڂ29(78)اٻڀټټیؿكٯ٢ٜڃبٿڈ

پیڀبځ21ٯجٺامایڂٳڈثڈٛچكٯ٤ٜیؿكٿبؿڇ(1987پبكیي،ًبٹ)ٳڄ٬لاڃيڅمكاءثڊـاُتاكڅپبیی

ثذى اًسبى ٍ اػضبیص :تبییـُـ(164ُڀبكڇCETS)ڃبٿڈعٰچ٭ثِلڅثیچپنُٴیٯلاكؿاؿڇُچؿ

.ًجبیذ ثزای کست سَد هبلی هَرد استفبدُ لزار گیزًذ
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امڃ٠لثیڂاٻڀټټیڅرچؿڃـاكؿ،ډلصڄـتلاُڊبی(٣٘چ)OTCډیشت٤لی٪ٿچكؿتچا٫ٰیامٯبصب٭

ؿكثلؽیام.میبؿیرڊتاكائڈیٲت٤لی٪ربٿ٢تچًٚڃڊبؿډبڅًبمٿبڃڊبیثیڂاٻڀټټیاڃزبٽٷل٫تڈاًت

مٿبڃیكڅیٿیـډـٳڈډـ٩آټیٿلثچٙ(٣٘چ)OTCایڂت٤بكی٪،ایڄٸچڃڈتټٰیٿیِچؿٳڈٯبصب٭

ؿكت٤بكی٪ؿیٸل،ډل٣ڀٺ٧یلٯبڃچڃیٿلثچٙ.ثڈ٣ڀٺاډـاڅپیچڃـ٣٘چثڈٿڄ٠چكٳٌتًچؿٿبٻیثبُـ

.تټٰیٿیٸلؿؿOTCثڈاډـاڅپیچڃـ٣٘چٛجٮاًتبڃـاكؿډبیربكیٿټییبثیڂاٻڀټټیٯبصب٭

ثبت٤لی٪ٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُت٣٘چ،ٿٜبثٰتؿاكڃـ،ٳڈثل٣ـٽOTCثلؽیامت٤بكی٪ٯبصب٭

ثڈٛچكٿٰـٿبتیٿیتچاڃـثڈُلطمیلOTCٯبصب٭.څرچؿتڀبینثیڂایڂؿڅڃچ١رلٽتبٳیـٿیٴڄـ

:ت٤لی٪ُچؿ

ثلؿاُت،آٿبؿڇًبمی،ڃٸڊـاكی،فؽیلڇًبمی،اكائڈ،تچمی٢،ٳبكٷقاكی،عڀٺڅڃٰٺیبپیچڃـ٧یل -1

 ٯبڃچڃیا٣٘بء،ثب٫تڊبیبًټچٻڊبیثـځ

ٿبٻٴیتیبؽلیـا٣٘بء،ثب٫تڊبیبًټچٻڊبیثـځثڈٿڄ٠چكیٴیاما٣ڀبٹفٳلُـڇؿكٷنیڄڈ -2

 ڃؾٌت

 .ٓل٫بًثڈٿڄ٠چكٳٌتًچؿٿبٻییباٯتٔبؿیثڈڃ٫٢٬لؿیبُؾْحبٻج -3

څٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُت٣٘چثلمڃبځڅ-OTC-ڃٴتڈٯبثٺتچرڈتبحیلرـیایڂڃچ١ٯبصب٭

ثبتچرڈثڈایڄٴڈیٴیام٣ټٺآټیرلایپًبمٿبځیب٫تڈڅامآڃزڀټڈٯبصب٭اڃٌبځثبډـ٩.ؿؽتلاځاًت

ًچؿرچیبڃڈ،٫ٰلڅتج٤یٖڅثچیوڇتج٤یٖرڄٌیتیاًتڅمڃبځڅؿؽتلاځاٳخلیت٫ٰلاڅٯلثبڃیبځ

تزبڅمډبیرڄٌیكاتِٴیٺٿیؿډڄـ،ٿزڀچ٣ڈُچاډـیٳڈؿكٿچكؿٯبصب٭مڃبځڅؿؽتلاځثڈٿڄ٠چك

.ثلؿاُت٣٘چڅرچؿؿاكؿڃٸلاڃی٫نایڄـڇایؿكربٿ٤ڈثیڂاٻڀټټیثلاڃٸیؾتڈاًت

څٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُت٣٘چOTCٷناكُڊبیكًڀیڅ٧یلكًڀیعبٳیاما٫نایَٯبصب٭

اٿبثبماك٧یلٯبڃچڃیا٣٘بیاڃٌبځڃڈتڄڊبامٳِچكیثڈٳِچكؿیٸلثټٴڈامٯبكڇایثڈٯبكڇ.ؿكرڊبځاًت

ؿكعٰیٰتٳِچكډبی٫ٰیلڅتچ٤ًڈڃیب٫تڈٿجـاءٯبصب٭څٳِچكډبیتچ٤ًڈیب٫تڈثب.ؿیٸلٿت٬بڅتاًت
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اٿبثلؽیامٳِچكډبامرڀټڈ.ًیٌتپٿلاٯجتډبیثڊـاُتیٯبڃچڃڀڄـؿكیب٫تٳڄڄـڇا٣٘بٿیثبُڄـ

ډڄـڅًتبځ،صیڂ،تلٳیڈ،آ٫لیٰبیرڄچثیڅكڅًیڈپقیلایٿتٰبٗیبځؽلیـڅپیچڃـ٧یلٯبڃچڃیامًلاًل

ډڀبڃڄـتڀبٿیٯبصب٭ډبٳڈٿٌیلډبیؽبٓیكاٛیٿیٳڄڄـ،رلیبځ٣ڀچٿیٯبصب٭.رڊبځٿیثبُڄـ

.ا٣٘بیثـځامٳِچكډبی٫ٰیلثڈٳِچكډبیحلڅتڀڄـٿیثبُـ

:ثلؽیامت٤بكی٪ٿچكؿتچا٫ٮثیڂاٻڀټټیڅآٜلاعبتٿڊپثبیـؿكایڂثؾَٿٰـٿبتیاكائڈُچڃـ

كڅڃـٳبٿٺثلؿاُتیٲ٣٘چیبثب٫تامیٲُؾْڅربٷقاكیآځ٣٘چیبثب٫تؿك:پیچڃـ٣٘چ-1

.ُؾٔیؿیٸل،ٳڈُبٿٺتڀبٽٿلاعٺآٿبؿڇًبمی،ڃٸڊـاكی،فؽیلڇًبمیڅعڀٺڅڃٰٺٿیٸلؿؿ

.ثلؿاُتیٲ٣٘چیبثب٫تامثـځثڈٿڄ٠چكپیچڃـ،امٛلیٮكڅٍرلاعییبكڅُڊبیؿیٸل:ثلؿاُت-2

اًتؾـاٽ،عڀٺڅڃٰٺ،اڃتٰبٹ،پڄبڇؿاؿځیبپقیلٍ:ٯبصب٭اڃٌبځ،ثڈٿڄ٠چكثلؿاُتا٣٘بیثـځ-3

ا٫لاؿ،امٛلیٮتڊـیـیباًت٬بؿڇاممڅكیبؿیٸلاُٴبٹتڊـیـ،آؿٽكثبیی،ٳلاډجلؿاكی،٫لیت،ًچء

اًت٬بؿڇامٯـكتیبًچءاًت٬بؿڇامڅ٤ٗیتآًیتپقیلییبؿكیب٫تڅپلؿاؽتًچؿډبثڈٿڄ٠چكٷل٫تڂ

اًتخڀبكعـاٯٺُبٿٺثڊلډٴِیام.كٗبیت٫لؿیٳڈ٫لؿؿیٸلیكاٳڄتلٹٿیٴڄـ،ثڈٿڄ٠چكاًتخڀبك

تڂ٫لڅُیؿیٸلاځیبؿیٸلاڃچا١ثڊلڇٳِیڊبیرڄٌی،ٳبكډبیبؽـٿبتارجبكی،ثلؿڇؿاكی،یب

.٤٫بٻیتڊبییُجیڈثلؿڇؿاكی،ثلؿٷییبثلؿاُتڂا٣٘بیثـځٿیجبُـ

ډلٿچٯ٤یتیٳڈ٫لؿؿكآځٯلاكؿاكؿډیشربیٸنیڄیڅاٯ٤ییب:ًچءاًت٬بؿڇامڅ٤ٗیتآًیتپقیلی-4

.ٯبثٺٯجچٻیڃـاكؿٿٸلڅاٷقاكیثڈًچءاًت٬بؿڇ

اڃٌبڃیٳڈامڃ٠لٯبڃچڃیڅثبایزبؿٗچاثٚپنُٴی،ٿتچ٫یا٣لاٽُـڇڅًټچٻڊب،:اډـاٳڄڄـڇٿلؿڇ-5

.ثب٫تڊبڅا٣٘بیثـڃَثڈٿڄ٠چكپیچڃـثلؿاُتُـډبڃـ

یبًیٌتپتزبكیًچؿآڅك/٬ًلٳلؿځثڈٿڄ٠چكپیچڃـ٣٘چُبٿٺٯبصب٭څ:تچكیٌپپیچڃـ٣٘چ-6

اؽتٔبّیب٫تڈثلای٫لاډپٳلؿځپیچڃـثلای(ا٣٘بیثـځ،ٿتؾٔٔبځڅٿلاٳنپیچڃـ)پیچڃـیبٿڄبث٢

ثیڀبكاځؽبكریٳڈتچاڃبییٳِچكٿٰٔـرڊت٫لاډپٳلؿځؽـٿبتپیچڃـثلایرڀ٤یتؽچؿكات٤٘ی٪
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،اډـاٳڄڄـٷبځ،ؿكیب٫تٳڄڄـٷبځیب٬ًOTCلٳلؿځثڈٿڄ٠چكپیچڃـ٣٘چثڈ٣ڄچاځعلٳت.ٿیٴڄـ

ًیٌتپتزبكیًچؿآڅكپیچڃـ.ٿتؾٔٔبځپیچڃـ٣٘چؿكًلاًلٿلمډبرڊتپیچڃـ٣٘چت٤لی٪ٿیِچؿ

-٣٘چثڈ٣ڄچاځیٲًیبًتیب٤٫بٻیتیٳڈؿكآځیٲ٣٘چ،ثب٫تیبًټچٹثڈ٣ڄچاځیٲٳبلاتټٰیٿی

.ُچؿ،امرڀټڈتچًٚؽلیـیب٫لڅٍیباًت٬بؿڇثلایًچؿٿبؿی،ؿكٱٿیِچؿ

 

: سؤالات

:ًچاٹآټیایڂپوڅډ٣َجبكتاًتام  

څٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكاًت٬بؿڇاما٣٘بءٷلؿیـڇOTCصڈ٣بٿټیًجتٿتـاڅٹُـځٯبصب٭ -1

 اًت؟

:څًچالات٫ل٣ی

 آیبكاڇعٺٯبڃچڃیثلایٿٰبثټڈثبٳڀجچؿ٣٘چڅؿكڃتیزڈپیِٸیلیامٯبصب٭٣٘چڅرچؿؿاكؿ؟ -1

ڃَٰرڄٌیتؿكٯبصب٭اڃٌبځرڊتاًت٬بؿڇاما٣٘بصیٌت؟ -2

 

: فزضیبت

ثڈڃ٠لٿیكًـٳڀجچؿا٣٘بءڅا٫نایَٿتٰبٗیبځثچیوڇٿتٰبٗیبځحلڅتڀڄـؿكٳڄبكت٘بؿٛجٰبتیڅ -1

څٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُتا٣٘بیOTCڃبثلاثلیاٯتٔبؿیامرڀټڈؿلایٺآټیٯبصب٭

 .ثـځٿیثبُڄـ

ثڈڃ٠لٿیكًـتچ٤ًڈثلڃبٿڈاډـاامًچیاُؾبّٿلؿڇٳڈكٗبیتؽچؿكاثلایاډـا٣٘چپيام -2

څٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكOTCٿلٵا٣لاٽٳلؿڇاڃـكاڇعٺٿڄبًجیرڊتپیِٸیلیامٯبصب٭

 .ثلؿاُت٣٘چثبُـ

ٿلؿاځثیَاممڃبځؿكٿ٤لٕٿلعټڈڃڊبییثیڀبكیڊبیٳټیچیٯلاكؿاكڃـڅامًچیؿیٸل٫ٰل -3

اٯتٔبؿیڅ٫لډڄٸیمڃبځؿكٳِچكډبیتچ٤ًڈڃیب٫تڈٳڈٿلاٳنآټیٓبؿكات٣٘چٿیثبُڄـٿی

 .تچاڃـامؿلایټیثبُـٳڈمڃبځكاثیِتلامٿلؿاځؿكٿ٤لٕٯلثبڃیُـځٯلاكٿیؿډـ
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 :سَاثك پضٍّطی هَضَع 

ا٧لا٭ڃیٌتاٷلٷ٬تڈُچؿتغٰیٮٿلتجٚثبٿچٗچ١ؿكایڂمٿیڄڈڅرچؿڃـاكؿ،ٻیٴڂلامٽثڈتچٗیظاًت

څٻی.ٳڈتغٰیٮډبڅكًبٻڈډبیٿؾتټ٬یؿكؽٔچّرلایپًبمٿبځیب٫تڈڅٯبصب٭اڃٌبځڃٸبُتڈُـڇاًت

ؿكډیشٳـاٽامایڂكًبٻڈډبڅیبتغٰیٮډبثڈٿچٗچ١ٯبصب٭ا٣٘بیثـځاڃٌبځثڈٓچكتٿتڀلٳنپلؿاؽتڈ

.ڃِـڇاًت،٫ٰٚؿكث٤٘یٳتتثڈٓچكتٿؾتٔلڅپلاٳڄـڇثڈایڂٿچٗچ١اُبكڇُـڇاًت

:ثیبى رٍش ٍ هزاحل اًجبم کبر تحمیك 

كڅٍاڃزبٽتغٰیٮامكڅٍتچٓی٬ی،تغټیټیاًتٳڈاثتـاٿڄبث٢ٿؾتټ٪عٰچٯیرڀ٢آڅكیُـڇڅًپي

ٿٜبٻتٿچكؿڃیبمثڈٓچكت٫یَثلؿاكیٷلؿاڅكیٿیُچؿڅپيامآځٿٜبٻترڀ٢آڅكیُـڇتزڀی٢

.ٿیٷلؿؿڅٗڀڂتچٓی٪ٿچٗچ١ڃٌجتثڈتزنیڈڅتغټیٺڃتبیذاٯـاٽؽچاډـُـ 



:ًتبیج ػلوی لبثل پیص ثیٌی اس تحمیك   

اٿیـاًتٳڈاڃزبٽایڂتغٰیٮڃٰٜڈآ٧بمیؿكرڊتثلرٌتڈُـځاډڀیترلٽٿقٳچكؿكڃ٠لٯبڃچڃٸقاك

ٳِچكٿبثبُـمیلاؿكٓچكتاكتٴبةصڄیڂاٯـاٿبتیثڈ٣ټتڃجچؿٯچاڃیڂٳبٿٺٿبٿچكیڂاڃت٠بٿیڅٯ٘بتثب

ُبیـٯبڃچڃٸقاكثتچاڃـثبرلٽ.ٿِٴلاتمیبؿیثلایٿٰبثټڈڅثلؽچكؿثبٿلتٴجیڂایڂرلٽٿچارڈؽچاډڄـثچؿ

.اڃٸبكیایڂٿچٗچ١ثٌیبكیامایڂٿِٴلاتكاعٺٳڄـ



:هطکلات تحمیك

٣لاڅڇثلٿِٴلاتٳټیٳڈډلتغٰیٰیثبآڃڊبٿچارڈٿیثبُـ،ؿكایڂتغٰیٮڃینصڄـٿِٴٺ٣ڀـڇڅرچؿ

:ؿاُت
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آټیتلیڂٿِٴٺڃجچؿٿڄبث٫٢بكًیؿكمٿیڄڈایڂتغٰیٮثچؿثڈٛچكٯ٢ٜٿیتچاځٷ٬تٳڈایڂٿچٗچ١تب

ثڈعبٹٿـڃ٠لپوڅډِٸلاځایلاڃیڃجچؿڇاًتڅثڈرنیٲٿچكؿډیشٷچڃڈٳتبثیثڈمثبځ٫بكًیٿلتجٚثب

.ایڂٿچٗچ١څرچؿڃـاُتڈاًت

ٿِٴٺؿیٸلؿًتلًیثڈٿڄبث٢لاتیڂثچؿ،ثبایڂعبٹٳڈٳتتڅٿٰبلاتمیبؿیثڈمثبځلاتیڂؿكٿچكؿایڂ

.ٿچٗچ١ڃٸبُتڈُـڇاًتڅٻیؿًتلًیثڈآڃڊبامٛلیٮُجٴڈایڄتلڃتثٌیبكٿِٴٺثچؿ

ڃٸبكڃـڇډلصڄـؿكتڊیڈایڂتغٰیٮ٤ًیڅا٫لیثڈؽلدؿاؿڇاًتڅٻیٴڂاف٣بځؿاكؿٳڈثڈؿٻیٺٿِٴلات

.٫چ٭څًبیلٿِٴلات،تغٰیٮعبٗلؽبٻیاماُٴبلاتڃجچؿڇڅؽچؿثلایڂڃٰبیْڅاُٴبلاتڅاٯ٪اًت

: سبهبًذّی تحمیك

تغٰیٮعبٗلامیٲٿٰـٿڈ،ؿڅثؾَ،ڃتیزڈٷیلیڅپیِڄڊبؿاتڅ٫ڊلًتٿڄبث٢څٿأؽقتِٴیٺیب٫تڈ

ؿكٿٰـٿڈٿٌبئټیامٯجیٺ،ت٤لی٪ٿٌئټڈڅثیبځًچاٹآټیتغٰیٮ،٫لٗیبت،ًبثٰڈتغٰیٮ،كڅٍڅ.اًت

ثؾَاڅٹتغت٣ڄچاځاډـای٣٘چڅپیچڃـا٣٘بثڈؿڅ٫ٔٺپیچڃـا٣٘بڅ.ٿِٴلاتتغٰیٮثیبځُـڇاًت

.ثب٫تڊبیثـځڅصڊبكصچةاؽلاٯیتٌٰیپُـڇاًت

ثؾَؿڅٽثب٣ڄچاځٯبصب٭ا٣٘بء،ثب٫تډبڅًټچٻڊبڅٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُت٣٘چ،ڃینامصڊبك٫ٔٺ

تِٴیٺیب٫تڈڅثڈثلكًیٳِچكډبیٓبؿكٳڄڄـڇڅڅاكؿٳڄڄـڇا٣٘بءڅكڅیٴلؿډبی٫لاٿټیرڊتٿٰبثټڈثب

څٯبصب٭اڃٌبځثڈٿڄ٠چكثلؿاُت٣٘چڅت٬بڅتڊبیایڂؿڅرلٽڅًبیلٿچٗچ٣بتپلؿاؽتڈ OTCٯبصب٭

.ُـڇاًت
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اّذای ػضَ ٍ پیًَذ اػضب: ثخص اٍل 

پیًَذ اػضب ٍ ثبفت ّبی ثذى : فصل اٍل 

تبریخچِ پیًَذ ػضَ : هجحج اٍل

ثچًتچځاڃزبٽُـ،څpeter Bent Brighamؿكثیڀبكًتبځ1954اڅٻیڂپیچڃـٿچ٫ٮٳټیڈؿكًبٹ

څثلٿِٴٺآټیاڃزبٽ پیچڃـثیڂؿڅٯټچډبیډڀٌبځاڃزبٽٷل٫ت،.ٿت٤بٯجبًثلڃـڇربینڇڃچثٺٷِت

-ٿِٴٺت٬بڅتډبیًیٌتپایڀڄیاډـاٳڄڄـڇڅؿكیب٫تٳڄڄـڇ–ٿچ٫ٰیتآٿینپیچڃـ٣٘چآځمٿبځ

اممٿبځاڅٻیڂپیچڃـٿچ٫ٰیتآٿینٳټیڈ،پیچڃـ٣٘چثڈیٲؿكٿبځثبٻیڄیحجتُـڇتجـیٺ.٧ټجڈٳلؿ

اٿلڅمڇ.ُـڇٳڈربځاڃٌبځډبكاڃزبتؿاؿڇڅډلًبٻڈٳی٬یتمڃـٷیډناكاځثیڀبككاثڊجچؿٿیثؾِـ

پیچڃـٳټیڈٿٜټچثتلیڂٷنیڄڈیؿكٿبڃیثلایثیڀبكاځٿجتلاثڈٿلعټڈیڃڊبییثیڀبكیٳټیچیٿیثبُـ،

ٳی٬یتمڃـٷی  څڅڃٌجتثڈؿیٸلؿكٿبځډبیربیٸنیڄیٳټیچیڃتبیذثڊتلیؿكرڊتاؿاٿڈعیبت

.ایزبؿٿیٳڄـ

پیچڃـٳجـ،ٯټتڅَُكڅٍؿكٿبڃیٿڄغٔلثڈ٫لؿیثلایثیڀبكاځٿجتلاثڈٿلعټڈیڃڊبییڃبكًبیی

ٳجـ،ٯټتڅَُاكائڈٿیؿډـ،ډلصڄـپیچڃـٳجـؿكؿكٿبځآًیتډبیؽبٓیٳڈٿڄزلثڈٿلعټڈ

اڃچا١ٿؾتټ٪پیچڃـٻچماٻڀ٤ـڇٷنیڄڈایثلایثبمًبمی.ڃڊبییڃبكًبییٳجـڃڀیُچؿڃینثڈٳبكٿیكڅڃـ

.تلُظاڃٌچٻیڂؿكثیڀبكاځؿیبثتیاڃتؾبةُـڇٿیثبُـ

ثڈ٣لاڅڇت٤ـاؿڅاڃچا١میبؿیامثب٫تډبڅًټچٹډبثلاًبىكڅاٹٿچرچؿرڊتؿكٿبځٛی٪څًی٤یام

ت٤ـاؿڅاٯ٤یپیچڃـډبی.آًیتډبییٳڈثٌیبكیامآڃڊبمڃـٷیكاٿغـڅؿٿیًبمڃـ،پیچڃـٿیُچڃـ
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