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 حك نبشی از فریس سهبم توسظ کبرگسار

 هزظِ٘ صفسرٕ

 ت زاٍرٕ ثَرسهجحث ًرست: رإٔ ّ٘ئ

ةا‌٨٠وػ٨ع‌‌٨٠25/03/1394رخ‌‌9411000015داد٣ا‌٥٠ق١ارق‌‌در‌داكرم‌٦یئث
‌قػؼح‌کارق٤اس،‌ةػ٣‌٥ُؼ‌زٞب‌ةا‌ٚا٣٨٣ی‌ظـارات‌ا٣ى١اـ‌‌ة‌٥ؿ٧اـ‌ٗؼیؽ‌رِٗ‌ظ٨اؿح٥

در‌ظن٨ص‌د٨ّام‌ـ.ا‌ٗؼز٣غ‌ع‌ةػا‌كکاٝػث‌آٚػام‌»:‌اؿث‌٨١٣دق‌رأم‌مادر‌اجعاذ‌ذیٜ
٨اؿث‌مغكر‌رأم‌٠ت٤ػی‌ةػؼ‌رٗػِ‌ٗؼیػؽ‌ـ.ـ‌ة‌٥ًؼٗیث‌قؼکث‌ؾ.ر‌ة‌٥ظ٨اؿح‌٥درظ

ا٣ى١اـ‌کٞی‌٥ظـارات‌ٚا٣٨٣ی‌ةا‌زٞب‌٣ُؼ‌کارق٤اس‌٨ٛ٠ـ‌ةػ٠‌٥تٞػٓ‌‌ؿ٧اـ‌ظ٨ا٦اف‌ة٥
ک‌٥ًتٙ‌ٚػؼارداد‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌ك‌٠ػح١ٟ‌آف‌‌ ٤ساق‌ك‌یک‌٠یٞی٨ف‌ریاؿ‌٣ُؼ‌ة‌٥ای٢

ظ٨ا٦اف‌ة‌٥قؼکث‌ظ٨ا٣غق‌اظحیار‌جاـ‌دادق‌جا‌٦ؼ‌ز٠اف‌ة‌٥ملاح‌دیغ؛‌ظػ٨د‌اٚػغاـ‌ةػ‌٥
٦ام‌٣اقی‌از‌ای‌٢ا٠ؼ‌را‌ةػؼ‌٨١٣دف‌ؿ٧اـ‌كم‌کلان‌ك‌زؽئان‌٨١٣دق‌ك‌کٞی٠‌٥ـؤكٝیثٗؼیؽ‌

٧ّغق‌ظ٨ا٦غ‌گؼٗث‌ك‌قؼکث‌ؾ.ر‌٠ـئ٨ٝیحی‌ةػؼ‌٧ّػغق‌٣ع٨ا٦ػغ‌داقػث‌ك‌٣ُػؼ‌ةػ‌٥
ک‌٥قؼکث‌‌ک‌٥ظ٨ا٦اف‌٤٠کؼ‌دؿح٨ر‌ظؼیغ‌ؿ٧اـ‌قؼکث‌ةا١ٔیك‌٥گؼدیغق؛‌درصاٝی‌ای٢

ز٧ػث‌ةػؼام‌كم‌ؿػ٧اـ‌‌ظ٨ا٣غق‌٠غّی‌دؿح٨ر‌ج٤٘ٞی‌٠كحؼم‌گؼدیػغق‌ك‌ةػ١٦‌٥ػی٢
٨ُ٤٠ر‌رؿیغگی‌ة‌٥ادّام‌ًؼٗی‌٢ٚػؼار‌‌زا‌ک٦‌٥یئث‌داكرم‌ة‌٥ظؼیغارم‌قغق‌ك‌از‌آف

ارزاع‌ا٠ؼ‌ة‌٥کارق٤اس‌٠حعنل‌را‌مادر‌٨١٣د‌جػا‌ةػا‌ةؼرؿػی‌٠ـػح٤غات‌ك‌٠ػغارؾ‌

ًؼٗی‌٢مضث‌ك‌ؿٟٛ‌ادّام‌٦ؼ‌یک‌را‌رؿیغگی‌٨١٣دق‌ك‌٣ُؼی‌٥کحتی‌ظ٨د‌را‌اّػلاـ‌
رق٤اس‌٤٠حعب‌٦یئث‌ةؼاةػؼ‌٣ُؼیػ٠‌٥ذتػ٨ت‌ةػ‌٥قػ١ارق‌ک‌٥کا‌دارد‌ك‌ةا‌ج٨ز‌٥ة‌٥ای٢

ادّام‌ظ٨ا٦اف‌را‌جلییغ‌٨١٤٣دق‌اؿث‌ك‌از‌آ٣سػا‌‌٨٠25/12/1393رخ‌‌9310700786
ک‌٥صـب‌گ٨ا٦ی‌کارق٤اس‌٠ضحؼـ‌دةیؼظا٦‌٥٣یئث‌داكرم‌در‌ٗؼز‌٥ٚا٣٨٣ی‌ًػؼٗی‌٢

ا٣غ؛‌ٝػا‌٣ُؼی‌٥اةػؼازم‌٠نػ٨ف‌از‌اّحػؼاض‌اّحؼاوی‌ة٣‌٥ُؼی‌٥آٚام‌کارق٤اس‌٨١٤٣دق

                                                           
م‌ص٨ٛؽ‌ظن٨میِ‌ ؼدیؾ‌ٗاراةی‌دا٣كااق‌ج٧ؼاف،‌٠غرس‌دا٣كااق‌دکحؼ‌‌
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٦ػا‌د٨ّام‌ظ٨ا٦اف‌در‌ٚـػ١ث‌رٗػِ‌ٗؼیػؽ‌‌ةاٚی‌٠ا٣غق‌ك‌٠ض٨١ؿ‌ةؼ‌مضث‌اؿث؛‌ّٞی

٦ػا‌دّػ٨ا‌ٔیػؼ‌ؿ٧اـ‌٨٠ز‌٥جكعیل‌ك‌و‌٢١مغكر‌رأم‌ةؼ‌رِٗ‌آف،‌در‌ؿایؼ‌ٚـ١ث
ٚا٨٣ف‌آیی‌٢دادرؿی‌٠غ٣ی‌رأم‌ةػ‌٥رد‌آف‌مػادر‌ك‌‌197داةث‌اؿث.‌٠ـح٤غان‌ة٠‌٥ادق‌

٨٣ف‌ةػازار‌اكراؽ‌ة٧ػادار‌ٌْٚػی‌ٚػا‌٠37ادق‌‌5دارد.‌رأم‌مادرق‌ًتٙ‌جتنؼق‌اّلاـ‌٠ی
‌(.550-1396‌:548)ز١اٝی‌ك‌مادٚی،‌«‌اؿث

 هجحث زٍم: تحل٘ل ٍ ثزرسٖ ولٖ هَظَع

‌در‌٠ػاٝی‌گػؼدش‌ك‌قػ٣٨غگیاٗػؽایف‌٣ٛغظؼیغ‌اّحتارم‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ة٨ُ٤٠‌٥ر‌

‌گػؼافجضٞیػٜ‌ةػؼام‌كیژق‌ة‌٥گػارافؿؼ٠ای٥را‌ةؼام‌‌‌ا٦ؼ٠ی گػارمؿؼ٠ای‌٥ا٠کاف‌ةازار،

ک٤غ.‌ةغی‌٢جؼجیب‌‌را‌ٗؼا٠‌ٟ٦ی‌کاٗی‌ةؼام‌ظؼیغ‌در‌اظحیار‌٣غار٣غ ٠اٝی‌٤اة‌٠ِک‌٥ةازار

ج٨ا٤٣غ‌ةا‌اؿح٘ادق‌از‌جضنػیٜ‌ؿػؼ٠ای‌٥ةیكػحؼ‌در‌ةػازار‌ؿػؼ٠ای‌٥از‌‌گػاراف‌٠ی‌ؿؼ٠ای٥

‌ًؼیٙ‌اؿحٛؼاض‌ك‌ظؼیغ٦ام‌اّحتارم،‌ا٣حُار‌ةازدق‌ةیكحؼم‌داقح‌٥ةاق٤غ.

ظؼیػغ‌ظؼیغ‌اّحتػارم،‌»ادار؛‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌اكراؽ‌ة٠1‌٧ٌاة٠‌ٙادق‌

ک‌٥کػارگؽار‌ةؼاؿػاس‌ ة‌٥ؿ٘ارش‌٠كحؼم‌ةؼام‌كم‌اؿث‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ج٨ؿي‌کارگؽار

اّحتار‌جعنینی،‌ ؼداظث‌ ٚؼارداد‌ظؼیغ‌اّحتارم،‌ٚـ١حی‌از‌د٠‌٢١ْا‌٥ٞ٠را‌جا‌ؿٖٛ

١٣ایػغ.‌جـػ٨ی‌٥ایػ٤٠‌٢ُػ٨ر‌٠ػی ك‌٠ْادؿ‌٠تٞٓ‌ ؼداظحی‌را‌ة‌٥ةغ٦ی‌جسارم‌٠كحؼم

‌«ث.داد‌ظؼیغ‌اّحتارم‌اؿةغ٦ی،‌جاةِ‌ٚؼار

اّحتػار‌از‌ ٨ُ٤٠‌٥ر‌جعنیلة١٦‌٥ی٨ُ٤٠‌٢ر‌ٚؼاردادم‌ةی٠‌٢كحؼم‌ك‌کارگؽار‌ة‌

صٛػ٨ؽ‌ك‌ ك‌قػؼایي‌جعنػیل‌اّحتػار‌ك‌قػ٨د٠ػیًؼؼ‌کارگؽار‌ة٠‌٥كحؼم،‌٤٠ْٛػغ‌

‌دؿح٨را١ْٜٝ(‌1گؼدد.)٠ادق‌ج٧ْغات‌ًؼٗی‌٢ةؼاؿاس‌آف‌٠كعل‌٠ی

ف‌ك‌ک١ػک‌ةػ٣‌٥ٛػغی٤ای‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ؿ٧اـ‌یک‌ركش‌ةؼام‌ک١ک‌ة٠‌٥كػحؼیا

ةؼام‌قؼکث‌در‌٠ْا٠لات‌ة٨رؿی‌اؿث.‌در‌ای٨٣‌٢ع‌ظؼیغ،‌کػارگؽار‌در‌یػک‌ٚػؼارداد‌

گیؼد‌ك‌در‌یػک‌ٚػؼارداد‌دیاػؼ‌ؿػ٧ا٠غار‌یػک‌زغاگا٥٣،‌اّحتارات‌تزـ‌را‌از‌ةا٣ک‌٠ی

١٣ای٤ػغ.‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌‌قؼکث‌ة‌٥م٨رت‌اّحتارم‌از‌کارگؽار‌ؿ٧اـ‌را‌ظؼیغارم‌٠ی

٦غ‌ک٠‌٥كحؼم‌ةاةث‌ظؼیػغ‌ؿػ٧اـ‌جػا‌ؿػٖٛ‌جْیػی‌٢قػغق‌د‌ؿ٧اـ‌٤٦اا٠ی‌ركم‌٠ی

٠ػاةی‌٢ةؼاؿػاس‌٤٠ػاةِ‌‌ج٨ؿي‌کارگؽار‌ةؼام‌جـ٨ی‌٥اٚغاـ‌٣ک٤ػغ‌ك‌٠ٌػاةٙ‌ج٨اٗػٙ‌ٗی

گیؼد.‌در‌كاِٚ‌در‌ؿازكکار‌ظؼیغ‌اّحتارم‌قعنی‌از‌ؿ٨م‌کارگؽار‌جـ٨ی‌٥م٨رت‌٠ی
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د‌ةؼ‌د٤١ػی‌گػار‌كز٨د‌دارد‌جا‌ةح٨ا٣غ‌ة‌٥م٨رت‌اّحتارم‌ك‌٠ازا‌ای‌٢ا٠کاف‌ةؼام‌ؿؼ٠ای٥

ک‌٥در‌اظحیار‌دارد،‌٠ْا٠لات‌ظ٨د‌را‌ا٣ساـ‌د٦غ‌ك‌در‌ای٠‌٢ْػا٠لات‌ةعكػی‌از‌٠تٞػٓ‌

‌‌1ق٨د.‌اٝح٘اكت‌آف‌ج٨ؿي‌کارگؽار‌ ؼداظث‌٠ی‌ظؼیغ‌اكراؽ‌ج٨ؿي‌٠كحؼم‌ك‌٠اة٥

‌در‌را‌آف‌ك‌کؼدق‌دریاٗث‌كاـ‌ةا٣ک‌از‌کارگؽار‌ؽار،اة ةا‌اؿح٘ادق‌از‌ای٢ةغی‌٢جؼجیب‌
‌ک٤غ؛‌ظؼیغارم‌را‌ظ٨د‌٣ُؼ‌٨٠رد‌اكراؽ‌ةح٨ا٣غ‌جا‌د٦غ٠ی‌ؼارٚ گػارؿؼ٠ای‌٥ٗؼد‌اظحیار

در‌ای٠‌٢ٛاٝػ‌‌٥.گیؼدة٨٤ّ‌٥اف‌كدی‌٥ٛكاـ‌دریاٗحی،‌٣ؽد‌کارگؽار‌ٚؼار‌٠ی اكراؽ‌ای‌٢اٝتح٥
ةا‌ا٠ْاف‌٣ُؼ‌ة‌٥رأم‌٦یئث‌داكرم،‌قؼایي‌ٗؼیؽ‌ؿػ٧اـ‌ج٨ؿػي‌کػارگؽارم‌در‌ظؼیػغ‌

‌ک٤یٟ.‌اّحتارم‌را‌ةؼرؿی‌٠ی

 ٕ ٍام زر ذزٗس اػتجبرٕثٌس ًرست: ضزاٗػ اػؽب

ةػ‌٥اصح١ػاؿ‌٣کػ٨ؿ‌در‌ةـػیار‌ةاتؿػث.‌‌2در‌٠ْا٠لات‌اّحتػارم،‌ظٌػؼ‌اّحتػارم

‌(.1392)د٠ػ٨دراف،‌‌قػ٨دگ٘ح٠‌٥ػیؿ(‌اّحتارم‌)٣ک‌٨ظٌؼ ؼداظث‌امٜ‌ك‌ٗؼع‌كاـ،‌

گیؼد‌ک‌٥اّحتارگیؼ٣غق‌٣ح٨ا٣ػغ‌ك‌یػا‌٣ع٨ا٦ػغ‌‌ریـک‌اّحتارم‌از‌ای‌٢كاْٚیث‌٣كلت‌٠ی

١٦ی‌٢دٝیٜ‌اٌّام‌جـ٧یلات‌ج٨ؿي‌کػارگؽار‌ك‌ؿػ٨٧ٝث‌‌ج٧ْغاجف‌را‌ا٣ساـ‌د٦غ.‌ة٥

گػؼدد‌کػ‌٥اكتن،‌‌گػارم‌ج٨ؿي‌كم‌در‌ظؼیغ‌اّحتػارم‌در‌مػ٨رجی‌١٠کػ٠‌٢ی‌ؿؼ٠ای٥

اٌّام‌اّحتار‌جا‌ؿ٠‌ٖٛكعل‌ك‌جْیی‌٢قغق‌ام‌م٨رت‌گیػؼد‌ك‌دا٣یػان‌٠كػحؼم‌ةػ‌٥

‌كز٠‌٥ٞؽـ‌ك‌١ٌ٠ئ٤ی‌ةاز ؼداظث‌اّحتار‌را‌جى١ی١٣‌٢ایغ.‌ای٧٠‌٢ٟ‌ةػا‌ج٨دیػِ‌كدػایٙ

کاٗی‌ك‌٠ْحتؼم‌ج٨ؿي‌٠كحؼم‌ة٨ُ٤٠‌٥ر‌جىػ١ی‌٢ج٧ْػغات‌ظػ٨د‌ك‌کػا٦ف‌ظٌػؼ،‌

‌گؼدد.‌‌٠ٛغكر‌٠ی

در‌ظن٨ص‌قؼط‌اكؿ‌ك‌ؿٖٛ‌اّحتارات‌جعنینی‌ة٦‌٥ؼ‌٠كػحؼم‌ةػؼام‌ظؼیػغ‌

٠ْادؿ‌٠ا٣غق‌صـاب‌جى١ی٠‌٢كػحؼم‌‌،صغاکذؼاّحتارم‌٠ٌاةٙ‌دؿح٨را٠‌ٜ١ْٝؼة‌٥ً٨

ج٨ا٣غ‌ةػ٠‌٥یػؽاف‌کارگؽار‌١٣ی‌ق٨د.‌از‌ای‌٢رك‌٠ی‌جْیی٢ اؿث‌ك‌ًت٠‌ٙن٨ةات‌ؿاز٠اف

‌دؿح٨را١ْٜٝ(‌4)٠ادق‌‌٣ا٠ضغكدم‌ة٠‌٥كحؼم‌اّحتار‌جعنیل‌د٦غ.

                                                           
اؿث‌ة‌٥ریاؿ‌ک‌٥ةا‌رّایث‌ای‌٢دؿح٨را١ْٜٝ‌ك‌‌٠تٕٞی‌ّحتارا»٠ٌاةٙ‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ؿ٧اـ:‌‌ .1

 ک٤غ‌ك‌در‌چارچ٨ب‌ٚؼارداد‌ظؼیغکارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌ةؼام‌٠كحؼم‌جْیی٠‌٢ی ّحتارم،ٚؼارداد‌ظؼیغ‌ا

٠كحؼم‌را‌از‌زا٣ب‌ د‌٢١ظؼیغ٦ام‌اّحتارم‌اّحتارم‌ك‌ةا‌رّایث‌ای‌٢دؿح٨را١ْٜٝ،‌جا‌ؿ٠‌ٖٛت٠‌ٓٞػک٨ر،

‌«١٣ایغ‌٠كحؼم‌٨ُ٤٠ر‌٠ی ٠كحؼم‌ ؼداظث‌ك‌٠تٞٓ‌ ؼداظحی‌را‌ة‌٥صـاب‌ةغ٦ی‌جسارم
2. credit risk 
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٠ت٤ػام‌ ٨ؽ‌ماصتاف‌ؿ٧اـ‌زغیغ‌قؼکث‌کارگؽارم‌ة٤ّ‌٥ػ٨افٛصدر‌٨٠اردم‌٣یؽ‌

٨ؽ‌ٛػص‌٤ػام٠تك‌آف‌ز٠ػا٣ی‌اؿػث‌کػ‌٥گیػؼد‌جعنیل‌اّحتار‌ة٠‌٥كحؼیاف‌ٚؼار‌٠ػی

٠غیؼق‌قؼکث‌کارگؽارم،‌صغاٜٚ‌ة‌‌٥ئثماصتاف‌ؿ٧اـ‌در‌٦ؼ‌ز٠اف‌ةا‌اّلاـ‌ك‌جاییغ‌٦ی

٦ػام‌٠ػاٝی‌ؿػات٤٠‌‌٥٣ػغرج‌در‌آظػؼی‌٢مػ٨رت ٤ػامدرمغ‌٣ـتث‌ةػ٠‌٥ت‌٠‌30یؽاف

.‌در‌٠ػ٨رد‌٠كػحؼیاف‌صٛیٛػی،‌ؿػٖٛ‌اّحتػار‌قغق‌اٗػؽایف‌داقػح‌٥ةاقػغ‌صـاةؼؿی

قؼکث‌کارگؽارم‌ درمغ‌ص٨ٛؽ‌ماصتاف‌ؿ٧اـ‌10صغاکذؼ‌جعنینی‌ة٦‌٥ؼ‌٠كحؼم‌

قػؼکث‌ ةؼاةػؼ‌صٛػ٨ؽ‌مػاصتاف‌ؿػ٧اـ‌1.5ذؼ‌صغاکك‌در‌ظن٨ص‌٠كحؼیاف‌ص٨ٛٚی،‌

ةاقغ.‌در‌٦ؼمػ٨رت‌‌٠ی ٦ام‌٠اٝی‌صـاةؼؿی‌قغق‌م٨رت کارگؽارم‌ةؼ‌اؿاس‌آظؼی٢

ماصتاف‌ؿ٧اـ‌ ةؼاةؼ‌ص٨ٛؽ‌5ج٨ا٣غ‌از‌١ی٣ص٨ٛٚی‌اّحتارات‌اٌّایی‌٠كحؼیاف‌ ٠س٨١ع

.‌ةیكػحؼ‌قػ٨د‌(قػغق‌صـاةؼؿی ٦ام‌٠اٝی‌ةؼاؿاس‌آظؼی‌٢م٨رت)‌قؼکث‌کارگؽارم

صات‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌اكراؽ‌ة٧ادار‌در‌ةػ٨رس‌اكراؽ‌ة٧ػادار‌املا‌1-1)ة٤غ‌

(‌٠‌05/03/1397ػ٨رخ‌526زٞـػ‌‌٥مػ٨رت‌8 ی٨ؿػث‌ة٤ػغ‌‌ج٧ؼاف‌ك‌ٗؼاة٨رس‌ایؼاف

٦ام‌٠ٛػؼر‌٣ػ٨ّی‌جعٞػٖ‌ا٣حُػا٠ی‌‌ظؼیغ‌ك‌ٗؼكش‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ةغكف‌رّایث‌ؿػ١٧ی٥

‌کارگؽاراف(.دؿح٨را١ْٜٝ‌ا٣ىتاًی‌‌٠6ادق‌‌2ق٨د‌‌)ة٤غ‌‌ةؼام‌کارگؽار‌٠ضـ٨ب‌٠ی

درظن٨ص‌قؼط‌دكـ‌ك‌ٝؽكـ‌ج٨دیِ‌جىا٠ی‌٢تزـ‌ة٨ُ٤٠‌٥ر‌ک٤حؼؿ‌ظٌؼ‌٣اقی‌از‌

 ؼداظث‌كاـ،‌اكراؽ‌ة٧ادار‌٠كػعل‌ك‌٠ْػی‌٢ك‌١٦چ٤ػی٤٠‌٢ػاِٗ‌ك‌٠حْٞٛػات‌آف‌ةػ‌٥

‌٠1ػػادق‌‌14گیػػؼد‌)ة٤ػػغ‌٤ّػػ٨اف‌جىػػ١ی‌٢ةػػغ٦ی‌٠كػػحؼم‌٣ػػؽد‌کػػارگؽار‌ٚػػؼار‌٠ػػی

‌دؿح٨را١ْٜٝ(

٠ػادق‌دؿػح٨را١ْٜٝ:‌‌13دار‌٣یؽ‌٠ٌاةٙ‌ة٤ػغ‌از‌٤٠اِٗ‌ك‌٠حْٞٛات‌اكراؽ‌ة٧ا٨ُ٤٠ر‌

صػٙ‌جٛػغـ‌ظؼیػغ‌ؿػ٧اـ(،‌ؿػ٧اـ‌ ؿ٨د‌جٛـی١ی،‌اظحیار‌ظؼیغ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌)٣ُیػؼ"

ارزش‌اؿػ١ی‌كرٚػ‌٥ة٧ػادار‌در‌‌زایؽق‌)ؿ٨دؿ١٧ی،(‌ةاز ؼداظػث‌امػٜ‌یػا‌ ؼداظػث

‌".گیؼد٠ی ؿؼرؿیغ‌ك‌٣ُایؼ‌آف‌اؿث‌ک‌٥ة٠‌٥اٝک‌كرٚۀ‌ة٧ادار‌جْٞٙ

غـ‌ؿػ٧اـ‌ك‌ؿػایؼ‌اكراؽ‌ة٧ػادار‌ٛػؿػ٧اـ‌ك‌صػٙ‌ج":‌دؿػح٨را٠6‌ٜ١ٌْٝاة٠‌ٙادق‌

ج٧ؼاف،‌ةازار‌اكؿ،‌ةازار‌دكـ‌یا‌ةازار‌اةؽار٦ام‌٨٣ی‌‌٢یؼٗح‌٥قغق‌در‌ة٨رس‌اكراؽ‌ة٧ادارػ 

ةػ٤ّ‌٥ػ٨اف‌جىػا٠ی‌٢ةػغ٦ی‌جسػارم‌٠كػحؼم‌ةػ‌٥کػارگؽار‌‌...ٗؼاةػ٨رس‌ایػؼاف‌ ٠اٝی

اؽ‌ة٧ػادار‌از‌٣ػاَؼ‌ایػ‌٢اكر اّحتارد٤٦غق‌٠ضـ٨ب‌ك‌در‌٣حیس‌٥اظحیار‌جٕییػؼ‌کػارگؽار

‌".گؼدد٠كحؼم‌ؿٞب‌٠ی
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اٝتح‌٥ةا‌كز٨دم‌ک‌٥در‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌٦ػؼ‌اكراؽ‌ة٧ػادار‌ةػ٤ّ‌٥ػ٨اف‌

درظنػ٨ص‌‌1397جى١ی٠‌٢كحؼم‌٠ٌؼح‌قػغق‌اؿػث،‌٠ٌػاةٙ‌امػلاصات‌٠نػ٨ب‌
اكراؽ‌٠كح‌٥ٛك‌اكراؽ‌صٙ‌جٛغـ‌جـ٧یلات‌٠ـک‌٢ك‌اكراؽ‌ة٧ادار‌٠ػ٨رد‌دؿح٨را١ْٜٝ،‌

٠ْػا٠لات‌اّحتػارم‌٠ضـػ٨ب‌ قؼایٌی‌ة٨٤ّ‌٥اف‌جىػا٠ی٠‌٢ْا‌٥ٞ٠در‌٠ْا٠لات‌١ّغق
‌املاصات‌دؿح٨را١ْٜٝ(.‌2)ة٤غ‌‌گؼد٣غ١٣ی

در‌٦ؼ‌م٨رت‌جى١ی٠‌٢كػحؼم‌در‌ظؼیػغ‌اّحتػارم،‌یػک‌٣ػ٨ع‌كدیٛػ‌٥ٚػا٣٨٣ی‌
ق٨د‌ک‌٥ز٠اف‌ج٨دیٙ‌آف‌ة٠‌٥ضه‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ةؼام‌٠كحؼم‌اؿث.‌٠ضـ٨ب‌٠ی

تارم‌ة‌٥مؼاصث‌ةیاف‌قغق‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّح‌٠6ادق‌‌2ای٨٠‌٢و٨ع‌در‌جتنؼق‌
صٙ‌جٛغـ‌ظؼیغ‌ؿ٧ا٠ی‌ک‌٥ة٨٤ّ‌٥اف‌جىػ١ی٨٠‌٢وػ٨ع‌»اؿث؛‌٠ٌاةٙ‌ای‌٢جتنؼق:‌

ا١ّػاؿ‌ایػ‌٢ گؼدد‌ك‌١٦چ٤ی‌٢ؿ٧اـ‌زغیغم‌کػ‌٥ازدؿح٨را٠‌ٜ١ْٝضـ٨ب‌٠ی ای٢
جى١ی‌٢ةغ٦ی‌جسارم‌٠كحؼم‌ ة‌٥ظ٨د‌ة٨٤ّ‌٥اف‌دگؼدد،‌ظ٨ضنی٠‌ٜیجصٙ‌جٛغـ‌

ر‌٨٠رد‌جٕییؼ‌کػارگؽار‌٣ػاَؼ‌آف‌اكراؽ‌در‌٠كحؼم‌٠ضـ٨ب‌قغق‌ك‌در‌٣حیس٥،‌اظحیا
‌...«.‌گؼددة٧ادار،‌ؿٞب‌٠ی

ك‌یػا‌‌"ج٨دیٙ"ک‌٥در‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌اكراؽ‌ة٧ادار‌كاژق‌‌ةا‌ج٨ز‌٥ة‌٥ای٢
ة‌٥کار‌٣ؼٗح‌٥ك‌از‌كاژق‌جى١ی‌٢اؿح٘ادق‌قغق‌اؿػث،‌١٠کػ‌‌٢"كدی‌٥ٛٚؼاردادف"ّتارت‌

حتارم‌ةا‌٧٣ػاد‌صٛػ٨ٚی‌كدیٛػ‌٥اؿث‌ای‌٢قت‌٥٧ایساد‌ق٨د‌ک‌٥جى١ی‌٢در‌٠ْا٠لات‌اّ
ق٨د‌جا‌در‌م٨رت‌ّغـ‌ای٘ام‌ج٧ْغ،‌٠ح٧ْغ٠‌٥ٝح٘اكت‌اؿث‌ك‌آدار‌كدی‌٥ٛةؼ‌آف‌ةار‌١٣ی

ك‌کارگؽار‌ةح٨ا٣غ‌ة١٦‌٥اف‌م٨رت‌ک‌٥در‌كدػای٠‌ٌٙػؼح‌اؿػث،‌در‌٠ػاؿ‌٠ػ٨رد‌كدیٛػ‌٥
‌جنؼؼ‌ك‌ًٞب‌ظ٨د‌را‌٠ٌاٝت١٣‌٥ایغ.

اؽ‌ة٧ادار‌در‌٠ْا٠لات‌گػارم‌اكر‌ای‌٢قت٠‌٥٧عن٨مان‌ة‌٥ای‌٢دٝیٜ‌اؿث‌ک‌٥كدی٥ٛ

ام‌اؿث.‌ج٨ویش‌آ٣ک‌٥در‌٠ْػا٠لات‌ة٨رؿػی،‌٤٠غ‌ك‌٠ك٨١ؿ‌٠ٛؼرات‌كیژقة٨رؿی‌٣ُاـ
گػارم‌٠ؼکػؽم‌ك‌جـػ٨ی‌‌٥گػار‌ك‌٣ؽد‌قؼکث‌ؿػسؼدقج٨دیٙ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ج٨ؿي‌كدی٥ٛ

یػٙ‌ج٨دق٨د‌ك‌٠ٌػاةٙ‌آف‌‌كز٨ق‌)٠ٌاةٙ‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ج٨دیٙ‌اكراؽ‌ة٧ادار(‌٠ض٠‌ٙٛی
٠ٌػاةٙ‌ (گیػؼ٦ا‌ة٣‌٥ِ٘‌كدیٛػ٥گػار‌در‌ ایااق‌دادقة٧ادار‌كدی٠٥ٛـغكد‌٨١٣دف‌اكراؽ‌)

ةؼ‌اؿػاس‌ایػ‌‌٢دؿح٨را١ْٜٝ‌ج٨دیٙ‌اكراؽ‌ة٧ادار(.‌1)٠ادق‌‌قؼایي‌دؿح٨را١ْٜٝ‌اؿث
گػػػارم‌كرٚػػ‌٥ة٧ػػادار‌ك‌جک١یػػ٠‌ٜػػغارؾ‌ك‌٠ـػػح٤غات‌‌دؿػػح٨را١ْٜٝ،‌ ػػؾ‌از‌كدی٥ٛ

اكراؽ‌ة٧ػادار‌٠ػ٨رد‌ا٣حٛاؿ‌دارایی‌ گػارم‌٠ؼکؽم‌٣ـتث‌ة٥قؼکث‌ؿسؼدقگػار،‌‌كدی٥ٛ
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٦ػا‌اٚػغاـ‌ ایاػاق‌دادق گػار‌ةػ‌٥کػغ‌كدیٛػ‌٥در‌درظ٨اؿث‌ج٨دیٙ،‌از‌کغ‌٠اٝکیث‌كدی٥ٛ

دؿح٨ا١ْٜٝ‌ج٨دیٙ‌اكراؽ‌ة٧ادار(؛‌در‌ای‌٢م٨رت‌صٙ‌جٕییؼ‌٠اٝکیث‌‌5.)٠ادق‌١٣ایغ‌٠ی
مػلاح‌ٚػا٣٨٣ی‌ا٠کػاف‌‌گػار‌ك‌یا‌صک٠‌ٟؼزِ‌ذم‌٣یؽ‌زؽ‌در‌م٨رت‌ازازق‌کحتی‌كدی٥ٛ

‌ؿح٨را١ْٜٝ(.د‌٣6غارد‌)٠ادق‌
ةغی‌٢جؼجیب‌ام٨تن‌ك‌ةػؼام‌زٞػ٨گیؼم‌از‌جتْػات‌صٛػ٨ٚی‌ةْػغم‌جىػ١ی‌٢اكراؽ‌
ة٧ادار‌٣ؽد‌کارگؽار‌جضث‌٨٤ّاف‌كدی٣‌٥ٛیؽ‌ةایـحی‌جضث‌ق٨١ؿ‌ای٠‌٢ٛؼرق‌ٚؼار‌ةایؼد‌

گػارم‌‌ك‌اگؼ‌ٚؼار‌اؿث‌ة٨٤ّ‌٥اف‌كدی‌٥ٛکارگؽار‌جٞٛی‌ق٨د،‌ةایغ‌٣ػؽد‌قػؼکث‌ؿػسؼدق
ا‌تاٜٚ‌ةا‌اًلاع‌قؼکث‌٠ؽة٨ر‌ا٣سػاـ‌قػ٨د.‌ةػا‌ایػ٠‌٢ؼکؽم‌در‌کغ‌كدی‌٥ٛٚؼار‌گیؼد‌ی

گػار‌م٨رت‌‌صاؿ،‌ة‌٥کار‌٣ؼٗح‌٢كاژق‌جى١ی‌٢ة‌٥زام‌ج٨دی٣‌ٙیؽ‌ّا٠غان‌ج٨ؿي‌٠ٛؼرات
‌گؼٗح‌٥ك‌ة‌٥ای٨٧٘٠‌٢ـ‌اؿث‌ک‌٥جىا٠ی٠‌٢ػک٨ر‌جضث‌٣ُاـ‌ص٨ٛٚی‌كدی‌٥ٛٚؼار‌٣غارد.

ةػ‌٥آف‌در‌ظن٨ص‌٠ـئ٨ٗ‌٥ٞؽ‌٠ت٤ی‌ةؼ‌٣ـتث‌جىا٠ی‌٢ةا‌كدی‌٥ٛك‌٠ٛؼرات‌٣ػاَؼ‌

ام‌ظاص‌٨٠زب‌ج١ایؽ‌٧٣اد٦ام‌صٛػ٨ٚی‌٠كػاة٥،‌ةایغ‌گ٘ح‌٥ق٨د‌ّغـ‌اؿح٘ادق‌از‌كاژق

گػؼدد.‌ةػ‌٥دٝیػٜ‌‌قػ٨د،‌١٣ی‌٠عن٨مان‌در‌٨٠اردم‌ک‌٥از‌آدػارم‌یکـػاف‌جتْیػث‌٠ی

ج٨ا٣ػغ‌یکػی‌از‌ا٣ػ٨اع‌كدیٛػ‌٥جٞٛػی‌قػ٨د.‌‌گـحؼدق‌ة٨دف‌صػ٨زق‌كدػایٙ؛‌جىػ١ی٠‌٢ی

ارجتاط‌ةػا‌‌ظؼیغ‌اّحتارم‌٣یؽ‌کا٠لان‌ةی‌ک‌٥ج٨دیٙ‌ك‌یا‌جى١ی‌٢در‌٠ْا٠لات‌ظن٨ص‌آف‌ة٥

گػارم‌٠ؼکػؽم‌در‌‌کػ‌٥قػؼکث‌ؿػسؼدق‌٠ٛؼرات‌ج٨دیٙ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌٣یـث.‌ج٨وػیش‌آف

٣یؽ‌دظاٝث‌داقح‌٥ك‌ةؼ‌٠یؽاف‌ةػغ٦ی‌ؿازكکار‌كدای٠‌ْٙا٠لات‌ظؼیغ‌اّحتارم‌اكراؽ‌ة٧ادار‌

٣اَؼ‌در‌ایػ‌٢صـاب‌جى١ی‌٢ایكاف‌ك‌ا٠کاف‌یا‌ّغـ‌ا٠کاف‌جٕییؼ‌کارگؽار‌‌٠كحؼیاف‌ك‌٠ا٣غق

حتارم‌اكراؽ‌ة٧ادار(.‌٠8ْا٠لات‌٣ُارت‌ك‌ک٤حؼؿ‌دارد‌)٠ادق‌ ‌‌‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّ
قػغق‌ةػ‌‌٥از‌ؿ٨م‌دیاؼ‌ادؼ‌امٞی‌كدایٙ‌ی٤ْی‌اؿحی٘ام‌دی‌٢از‌٠ضٜ‌ا٨٠اؿ‌ج٨دیِ

٨٤ّاف‌كدی‌٥ٛیا‌جى١ی‌٢در‌٨٠رد‌جىا٠ی٠‌٢ْا٠لات‌اّحتػارم‌٣یػؽ‌مػادؽ‌اؿػث.‌اگػؼ‌
ظؼیػغ‌اّحتػارم‌١ّػ٣‌ٜک٤ػغ‌ك‌ةػغ٦ی‌ظػ٨د‌را‌‌٠كحؼم‌ة‌٥كَایٖ‌ظػ٨د‌در‌ٚػؼارداد

قغق‌ك‌یػا‌ةػا‌رزػ٨ع‌ةػ‌‌٥ج٨ا٣غ‌یا‌ةا‌ٗؼكش‌جىا٠ی‌٢ج٨دیِ‌ ؼداظث‌١٤٣ایغ؛‌کارگؽار‌٠ی
دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌‌13ملاح،‌ًٞب‌ظ٨د‌را‌اؿحی٘ا‌١٣ایغ‌)٠ادق‌‌٠ؼازِ‌ذم

گػارم‌٠ؼکؽم‌در‌م٨رت‌كزػ٨د‌‌اكراؽ‌ة٧ادار(؛‌درؿث‌١٦اف‌کارم‌ک‌٥قؼکث‌ؿسؼدق
ک‌٥جـػ٨ی‌‌٥دؿح٨را١ْٜٝ‌ج٨دیٙ‌اكراؽ‌ة٧ادار(.‌٧٣ایث‌آف‌6د٦غ‌)٠ادق‌‌ایي‌ا٣ساـ‌٠یقؼ

قغق‌اؿػث‌کػ‌٥در‌آف‌در‌ظنػ٨ص‌ج٨دیػٙ‌اكراؽ‌‌ظؼیغ‌اّحتارم‌جاة٠‌ِٛؼرات‌جغكی٢
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ة٧ادار‌٣یؽ‌٨ٚاّغ‌٠ن٨ب‌كیژق‌كز٨د‌دارد‌ك‌ٝؽك٠ی‌ةػ‌٥ازػؼام‌٠ٛػؼرات‌ج٨دیػٙ‌اكراؽ‌
‌ٜ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌اكراؽ‌ة٧ادار(دؿح٨ا٠1‌١ْٝادق‌‌7ة٧ادار‌كز٨د‌٣غارد‌)ة٤غ‌

 ثٌس زٍم: تىل٘ف هطتزٕ ثِ تَزٗغ ٍجِ تعو٘ي ًشز وبرگشارٕ
ةا‌ ؼداظث‌كاـ‌ك‌اّحتار‌ج٨ؿي‌اجاؽ‌کارگؽارم‌ة٠‌٥كحؼیاف،‌ةػ‌٥ظؼیػغاراف‌ازػازق‌

ق٨د‌ک‌٥ظؼیغ‌اّحتارم‌ؿ٧اـ‌داقػح‌٥ةاقػ٤غ.‌ایػ‌٢كاـ‌در‌مػ٨رجی‌ ؼداظػث‌‌دادق‌٠ی
صـاب‌قؼکث‌کػارگؽارم‌ج٨دیػ١٣‌ِایػغ؛‌ةػ‌‌٥ق٨د‌ک٠‌٥كحؼم‌جى١ی‌٢تزـ‌را‌ة٠‌٥ی

ق٨د‌ای‌٢كاـ‌٠تح٤ی‌ةؼ‌٠ارزی‌٢ك‌یا‌١٦اف‌كز‌٥جى١ی٤ی‌اؿػث‌‌١٦ی‌٢دٝیٜ‌گ٘ح٠‌٥ی
‌ق٨د.‌ک‌٥ج٨ؿي‌٠كحؼم‌ ؼداظث‌٠ی

ج٧٤ایی‌ّتارت‌اؿث‌از‌ج٘اكت‌ارزش‌ةازارم‌ؿ٧ٟ‌ك‌كاـ‌ ؼداظحػی‌‌كاژق‌٠ارزی‌٢ة٥
ـ‌٠تح٤ی‌ةؼ‌٠ارزی٢،‌ٗؼمث‌٨ًر‌ک‌٥كا‌.‌١٦اف(William, 1985: 145)ج٨ؿي‌کارگؽار‌

آكرد،‌در‌گػار‌ة‌٥كز٨د‌٠ی‌گػارم‌ةیكحؼ‌ك‌ؿ٨دآكرم‌ةیكحؼم‌را‌ةؼام‌ؿؼ٠ای٥ؿؼ٠ای٥
گػار‌ة‌٥م٨رت‌وْی١ّ‌ٖٜ‌ک٤غ‌وؼر٦ام‌ةػا٨ٛٝق‌را‌٣یػؽ‌اٗػؽایف‌م٨رجی‌ک‌٥ؿؼ٠ای٥

ک٤غ،‌ازز١ٞػ‌٥ای٤کػ٠‌٥ػا٣ِ‌‌د٦غ.‌در‌٦ؼ‌صاؿ‌٠ٛؼرات‌٠ارزی‌٢ا٦غاٗی‌را‌د٣تاؿ‌٠ی٠ی
گػػاراف‌ق٨د‌ك‌ؿؼ٠ای٥از‌ا٣غازق‌ةؼ‌٤٠اةِ‌اّحتارم‌ةازار‌اكراؽ‌ة٧ادار‌٠یا١ًی٤اف‌ةیف‌

‌.(Guanghui et al, 2012: 3)١٣ایغ‌را‌از‌ؿ٨ء‌اؿح٘ادق‌٠‌ِ٤٠ی
ؿیـح٠‌ٟارزی‌٢در‌ز٧ث‌كاک٤ف‌کارگؽار‌در‌٠ٛاةٜ‌جٕییؼات‌ةػازار‌ؿػؼ٠ای‌٥ك‌

‌گؼٗحػ‌٥قػغق‌اؿػث‌ك‌ةػؼام ص١ایث‌از‌كم‌در‌م٨رت‌جعٞ٘ات‌٠كػحؼیاف،‌در‌٣ُػؼ
اٌّام‌كاـ‌٠ارزی‌٢از‌كز٨ق‌٣ٛغ‌ك‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ة٨ُ٤٠‌٥ر‌کا٦ف‌ظٌػؼ‌کػارگؽاراف‌

‌ق٨د.‌‌اؿح٘ادق‌٠ی
دؿػح٨را١ْٜٝ‌ك‌‌٠ٌاة٠‌ٙ٘ادکارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌اّحتار‌جعنینی‌ة٠‌٥كحؼم‌را‌

جػا‌ؿػ٠‌ٖٛتٞػ٠‌ٓػػک٨ر،‌د١ػ‌٢ظؼیػغ٦ام‌ك‌ک٤ػغ‌ٚؼارداد‌ظؼیغ‌اّحتارم‌جْیی٠‌٢ی
 ؼداظحی‌را‌ةػ‌٥صـػاب‌ةػغ٦ی‌ م‌ ؼداظث‌ك‌٠ت٠ٓٞكحؼم‌را‌از‌زا٣ب‌٠كحؼ اّحتارم
‌.خ.ا.ا.ب.ؼ(د‌1)٠ادق‌‌.١٣ایغ٠كحؼم‌٨ُ٤٠ر‌٠ی جسارم

٣ػؽد‌‌1ة٨ُ٤٠‌٥ر‌ج٨دیِ‌كدایٙ‌ك‌جىا٠ی٠‌،٢كحؼم‌٠ٞؽـ‌اؿث‌یک‌صـاب‌جىػ١ی٢

                                                           
صـاةی‌اؿث‌ک‌٥کارگؽار‌در‌دٗاجؼ‌:‌صـاب‌جى١ی٢»دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ؿ٧اـ:‌‌٠1ادق‌‌٠6ٌاةٙ‌ة٤غ‌.‌1

ٚؼارداد‌ظؼیغ‌اّحتارم‌٤٠ْٛغ‌٨١٣دق‌اٗححاح‌کؼدق‌ك‌ارزش‌جىا٠ی٠‌٢كحؼم‌ ظ٨د‌ةؼام‌٦ؼ‌٠كحؼم‌ک‌٥ةا‌كم

‌.«ک٤غ‌دتث‌٠ی ر‌آفجعنیل‌اّحتار‌ة‌٥كم‌را‌ ؾ‌از‌ا١ّاؿ‌جْغیلات‌٨٠و٨ع‌ای‌٢دؿح٨را١ْٜٝ‌د ةاةث
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قغق‌را‌ة‌‌٥قؼکث‌کارگؽارم‌اٗححاح‌١٣ایغ‌ك‌درمغم‌از‌ارزش‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ظؼیغارم

گ٘ح‌٥قغ،‌در‌ای٠‌٢ْا٠لات‌ةعكی‌از‌٠تٞٓ‌ظؼیػغ‌‌م٨رت‌٣ٛغ‌ةسؼدازد.‌١٦ا٨ٌ٣ر‌ک٥
قػ٨د‌ك‌ج١ػاـ‌‌اٝح٘اكت‌آف‌ج٨ؿي‌کػارگؽار‌ ؼداظػث‌٠ی‌اكراؽ‌ج٨ؿي‌٠كحؼم‌ك‌٠اة٥
قغق‌ج٨ؿي‌کارگؽار‌ة٤ّ‌٥ػ٨اف‌كاـ‌در‌اظحیػار‌٠كػحؼم‌‌٠تٞٓ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ظؼیغارم

‌گیؼد.ٚؼار‌١٣ی
‌٦ام‌زیؼ‌رّایث‌ق٨د:‌در‌ای‌٢صـاب‌ةایغ‌صغاٜٚ

درمػغم‌از‌ٚی١ػث‌ظؼیػغ‌اكراؽ‌ة٧ػادار‌اؿػث‌کػ1‌‌٥اٍلِ٘: ٍجِ تعويالف(  

٨ُ٤٠ر‌ا٣ساـ‌٠ْا‌٥ٞ٠اّحتارم‌در‌صـاب‌اّحتػارم‌ظػ٨د‌٣ػؽد‌کػارگؽار‌‌٠كحؼم‌ةایغ‌ة٥
‌درمغ‌اؿث.‌‌٨ً50ر‌٨١ْ٠ؿ‌در‌صغ‌‌داقح‌٥ةاقغ.‌٨٠ز٨دم‌اكٝی‌٥ة٥

م٨رت‌‌درمغم‌از‌ارزش‌اكراؽ‌ة٧ادارم‌اؿث‌ک‌٥ة2‌٥ٍجِ تعو٘ي:ة( حسالل 

جؼ‌ق٨د.‌ؿػ٠‌ٟ٧كػحؼم‌‌م‌قغق‌اؿث‌ك‌ؿ٠‌ٟ٧كحؼم‌٣تایغ‌از‌آف‌کٟاّحتارم‌ظؼیغار
٦ا‌١ْ٠ػ٨ت‌صػغا٠‌‌ْٜٚادؿ‌ارزش‌ةازار‌اكراؽ‌ة٧ادار‌٧٤٠ام‌آكردق‌کارگؽار‌اؿث.‌ة٨رس

‌40جػا‌‌30درمغ‌ك‌کارگؽاراف‌ةؼاؿاس‌اٝؽاـ‌داظٞی‌ةػی‌٢ 40جا‌‌٨٠25ز٨دم‌را‌ةی‌٢
‌گیؼ٣غ.‌درمغ‌در‌٣ُؼ‌٠ی

گؼ‌ؿ٠‌ٟ٧كحؼم‌ةػا‌کػا٦ف‌ارزش‌اكراؽ‌ا‌:ٍجِ تعو٘يج( اذؽبرِٗ افشاٗص  

ة٧ادار‌ة‌٥ک١حؼ‌از‌صغا٨٠‌ٜٚز٨دم‌ةؼؿغ،‌کارگؽار‌اظٌاری‌٥اٗػؽایف‌٨٠زػ٨دم‌ةػؼام‌
ک٤غ‌ك‌٠كحؼم‌ةایغ‌صغاٜٚ‌ة٠‌٥یؽاف‌ج٘اكت‌ؿ٧ٟ‌ظ٨د‌جػا‌صػغا٠‌‌ٜٚكحؼم‌ارؿاؿ‌٠ی

ركز‌قغق‌ةؼاؿاس‌ٚی١ث‌زغیغ‌اكراؽ‌ة٧ادار،‌٨٠ز٨دم‌صـػاب‌اّحتػارم‌‌‌٨٠ز٨دم‌ة٥
‌ف‌د٦غ.‌ظ٨د‌را‌اٗؽای

دؿػح٨را١ْٜٝ‌ظؼیػغ‌اّحتػارم،‌کػارگؽار‌اّحتارد٤٦ػغق‌‌11ك‌‌٠9‌،10ٌاة٨٠‌ٙاد‌

صـاب‌جى١ی٠‌٢كحؼم‌را‌ ٨٠َٖ‌اؿث‌در‌ ایاف‌٦ؼ‌ركز‌کارم،‌١ّٞیات‌ة‌٥ركزرؿا٣ی

٦ام‌ ایا٣ی‌آف‌ركز‌ا٣ساـ‌د٦غ‌٦ؼگاق‌در‌ادؼ‌اٗؽایف‌ةغ٦ی‌جسػارم‌یػا‌‌ةؼاؿاس‌ٚی١ث

م‌٠كػحؼم‌ةؼاةػؼ‌یػا‌ةػیف‌از‌٠ا٣ػغة‌زػار کا٦ف‌٠ا٣غق‌صـاب‌جى١ی٠‌،٢ا٣غة‌ةغ٦ی

صـاب‌جى١ی٠‌٢كحؼم‌گؼدد،‌کارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌٨٠َػٖ‌اؿػث،‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌

٠ح١٣‌ٖٚ٨ایغ.‌٨١ْ٠تن‌اظٌار‌کـؼم‌صـاب‌ ةؼام‌٠كحؼم‌را‌جا‌ز٠اف‌رِٗ‌ای‌٢قؼایي

                                                           
1.‌initial margin 

2. Minimum Margin 
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ق٨د‌ک٠‌٥ا٣غة‌ةغ٦ی‌جسارم‌٠كحؼم‌دق‌درمغ‌ةیكػحؼ‌از‌‌جى١ی٤٦‌٢اا٠ی‌دادق‌٠ی

ق٨د‌ک‌٥در‌ای‌٢مػ٨رت‌کػارگؽار‌اّحتارد٤٦ػغق‌٨٠َػ٠‌‌ٖا٣غة‌صـاب‌جى١ی‌٢كم

اؿث،‌صغاکذؼ‌جا‌ ایاف‌ركز‌کػارم‌ةْػغ،‌اظٌاریػۀ‌کـػؼم‌صـػاب‌جىػ١ی‌٢را‌ةػ‌٥

‌‌٠كحؼم‌اّلاـ‌١٣ایغ.

ركز‌کـؼم‌اّلا٠ػی‌‌٠3كحؼم‌ ؾ‌از‌دریاٗث‌اظٌار‌کـؼم‌كز‌٥جى١ی‌٢َؼؼ‌

٤ػ‌٥ٚاةػٜ‌ ؾ‌از‌ارؿاؿ‌اظٌاری‌٥اٗؽایف‌٨٠ز٨دم‌ة٠‌٥كحؼم،‌ؿػ‌٥گؽیرا‌ر١٣‌ِٗایغ.‌

 :ةی٤ی‌اؿث‌ یف

 ٠كحؼم‌كز٨٠‌٥رد٣یاز‌را‌جا٠ی‌٢ک٤غ؛ -1

کارگؽار‌ةا‌ٗؼكش‌ةعكی‌از‌اكراؽ‌ة٧ادارم‌ک‌٥ة‌٥م٨رت‌اّحتارم‌ظؼیػغارم‌‌-2

‌،ک٤غ‌قغق‌اؿث،‌كز٨٠‌٥رد٣یاز‌را‌جا٠ی‌٢

‌د.گػار‌٠كحؼم‌اكراؽ‌ة٧ادار‌دیاؼم‌را‌ة‌٥كدی٠‌٥ٛی‌-3

ی٨ق‌كاریؽ‌كز٣‌٥ٛػغ‌ك‌یػا‌ٗػؼكش‌ج٨ا٣غ‌ة‌٥قة٤اةؼای‌٢ةؼام‌ای٨ُ٤٠‌٢ر‌٠كحؼم‌٠ی

اكراؽ‌ة٧ادار‌جضث‌٠اٝکیث‌٠كحؼم‌ة‌٥كاؿػ‌٥ٌکػارگؽار‌اّحتارد٤٦ػغق‌ك‌یػا‌از‌ًؼیػٙ‌

اٗؽایف‌اّحتار‌ة‌٥كاؿ‌٥ٌا٣حعاب‌کارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌ة٨٤ّ‌٥اف‌کػارگؽار‌٣ػاَؼ‌اٚػغاـ‌

‌دؿح٨را١ْٜٝ(.‌‌١٣12ایغ‌)٠ادق‌

ا٣غ‌ةا‌ٗؼكش‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ج٨اگؼ‌٠كحؼم‌ای‌٢کـؼم‌را‌زتؼاف‌١٤٣ایغ‌کارگؽار‌٠ی‌

جىا٠ی٠‌٢كحؼم‌را‌٦ؼ‌کغاـ‌ة‌٥ا٣حعاب‌ظ٨د،‌صـب‌٨٠رد‌ة٘ؼكقغ‌یا‌جتغیٜ‌ةػ٣‌٥ٛػغ‌

ی١٣‌٥ایػغ.‌در‌مػ٨رت‌ّػغـ‌ا٠کػاف،‌٠كحؼم‌را‌از‌آف‌٠ضٜ‌جـػ٨ ک٤غ‌ك‌ةغ٦ی‌جسارم

دؿح٨را١ْٜٝ(‌ة‌٥ایػ13‌‌٢ملاح‌ یایؼم‌١٣ایغ)٠ادق‌‌ج٨ا٣غ‌٨٠و٨ع‌را‌در‌٠ؼزِ‌ذم‌٠ی

‌ق٨د.اًلاؽ‌٠ی‌1اٚغاـ‌جن٘ی‌٥ازتارم

٠كاة‌٥ای‌٢صـاب‌در‌٠ْا٠لات‌آجػی‌ك‌اظحیػار‌٠ْا٠ٞػ٣‌٥یػؽ‌كزػ٨د‌دارد،‌ةػا‌ایػ‌٢
ج٨ویش‌ک‌٥ة٨ُ٤٠‌٥ر‌ز٨ٞگیؼم‌از‌٣ک٨ؿ‌ًؼٗی‌٢ٚؼارداد‌در‌ٚؼارداد‌آجػی‌ك‌ٗؼكقػ٤غق‌

در‌ٚؼارداد‌اظحیار‌٠ْا٥ٞ٠،‌كز‌٥جى١ی‌٢در‌٣ُؼگؼٗح‌٥قغق‌اؿث‌ك‌ة٤٠‌٥ُػ٨ر‌ؿػسؼدق‌
گؼاف‌٨٠َػ٦‌ٖـػح٤غ‌از‌ّغـ‌ازؼام‌ج٧ْغات،‌٠ْا٥ٞ٠كز٨ق‌جى١ی‌٢تزـ‌ك‌ز٨ٞگیؼم‌

٣ؽد‌اجاؽ‌ ایا ام‌اٗححػاح‌١٣ای٤ػغ.‌ج١ػاـ‌كزػ٦٨ی‌کػ٠‌٥كػحؼیاف‌‌2«صـاب‌١ّٞیاجی»

                                                           
1. mandatory liquidation 

2. Operational account 
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١٣ای٤غ‌در‌صـاب‌ةا٣کی‌کارگؽار‌ک‌٥ةؼاؿػاس‌٠كعنػات‌اّلا٠ػی‌قػؼکث‌‌ج٨دی٠‌ِی

گػارم،‌ة٨ُ٤٠‌٥ر‌ج٨دیِ‌كز٨ق‌جىػ١ی‌٢ك‌جـػ٨ی‌٥ك‌ ایا ػام‌٠ْػا٠لات‌آجػی‌ك‌‌ؿسؼدق
‌٠1ػادق‌‌25قػ٨د‌)ة٤ػغ‌قػ٨د،‌ؿػسؼدق‌٠ػیداد٦ام‌اظحیػار‌٠ْا٠ٞػ٠‌٥ْؼٗػی‌٠ػیٚؼار

 دؿح٨را١ْٜٝ‌ٚؼارداد‌آجی‌ك‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ٚؼارداد‌اظحیار‌٠ْا٥ٞ٠(.

٣ؽد‌کارگؽار‌از‌ًؼیٙ‌ج٨ا٤ٛٗا٠ػ‌‌٥كز‌٥جى١ی٢ صـابدر‌ٚؼارداد‌ظؼیغ‌اّحتارم،‌‌
ر‌ایػ‌٢ج٨ا٤ٛٗا٠ػ‌٥.‌دقػ٨د‌٠یام‌اٗححػاح‌زغاگا٥٣ اؿحا٣غارد‌اٗححاح‌صـاب‌یا‌ج٨ا٤ٛٗا٥٠

٦ػام‌‌٣ُیػؼ‌٣ضػ٨ق‌٠ضاؿػت‌٥ؿػ٨د‌كاـ،‌٠ـػئ٨ٝیث قؼایي‌ك‌و٨اةي‌صـاب‌اّحتػارم
‌)ٗؼیػػؽ(‌گػػػارم‌اكراؽ‌ة٧ػػادارك‌٣ضػػ٨ق‌كدیٛػػ٥ ٠كػػحؼم‌در‌ٚتػػاؿ‌ةاز ؼداظػػث‌كاـ

٠كػحؼم‌‌کارگؽارم‌ةػا‌ج٨زػ‌٥ةػ‌٥اّحتػار ٦ام٥ق٨د.‌٨٠ؿـقغق،‌جْیی٠‌٢ی‌ظؼیغارم
‌(.72ك‌‌1392‌:71اؼاف،‌)ؿ٨رم‌ك‌دی‌ک٤٤غ٠یؽاف‌كدایِ‌را‌٠كعل‌٠ی

قغق‌ةایغ‌٠كحؼم‌٣ػؽد‌قػؼکث‌کػارگؽارم‌‌ةا‌ج٨ز‌٥ة٠‌٥ٌاٝب‌٨ٗؽ،‌در‌ ؼك٣غق‌ًؼح

٨٠رد‌٣ُؼ،‌صـاب‌جى١ی‌٢اٗححاح‌١٣ایغ‌ك‌یا‌ةؼام‌ظؼیػغ٦ام‌اّحتػارم‌آجػی‌ةػؼام‌كم،‌
٠كػحؼم‌صـاب‌جى١ی٤ی‌٣ؽد‌قؼکث‌کارگؽارم‌از‌ یف‌داقح‌٥ةاقغ،‌ة‌٥ای٨٧٘٠‌٢ـ‌ک‌٥

ى١ی٤ی‌٠ْػادؿ‌٠یػؽاف‌اّحتػار‌درظ٨اؿػحی،‌٣ػؽد‌کػارگؽارم‌٠ٞؽـ‌اؿث‌صغاٜٚ‌ارزش‌ج
‌؛‌در‌ٔیؼ‌ای‌٢م٨رت‌ا٠کاف‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ةؼام‌٠كحؼم‌كز٨د‌٣غارد.‌داقح‌٥ةاقغ

اٝتح‌٥ا٣ْٛاد‌ٚؼارداد‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ةغكف‌ج٨دیِ‌كز‌٥جى١ی١٠‌٢ک‌٢اؿث‌ةػا‌
گؼدد،‌زیؼا‌در٣ُؼ‌ةؼ٧ّغق‌گؼٗح٠‌٢ـئ٨ٝیث‌ج٨ؿي‌ظ٨د‌قؼکث‌کارگؽارم‌ج٨زی‌٥

ٗح‌٢صـاب‌جى١ی‌٢ك‌جْغیٜ‌آف‌در‌ظؼیغ‌اّحتارم،‌ةػ٤٠‌٥ُػ٨ر‌زٞػ٨گیؼم‌از‌گؼ
ةػ‌٥كركد‌زیاف‌ة‌٥کارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌اؿث‌ك‌ة‌٥جنؼیش‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ای‌٢كز٨ق‌

ک‌٥ةؼام‌ظؼیغ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌‌٦ام‌کارگؽارم‌٨ُ٤٠ر‌ک٤حؼؿ‌ریـک‌اّحتارم‌قؼکث

اةؼای١٠‌٢ک‌٢اؿػث‌ق٨د؛‌ة‌٤د٤٦غ‌از‌٠كحؼم‌اظػ‌٠ی٠ی٠كحؼیاف‌ظ٨د‌اّحتار‌ ة٥
گ٘ح‌٥ق٨د‌در‌م٨رجی‌ک‌٥قؼکث‌کارگؽارم‌ظٌؼ‌اّحتارم‌را‌ظ٨د‌ةؼ٧ّغق‌گیؼد،‌

ج٨ا٣غ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌را‌٨٤٠ط‌ة‌٥ج٨دیِ‌كز٨ق‌جى١ی١٤٣‌٢ایغ.‌٠عن٨ما‌ای٤ک٠‌‌٥ی
ّغـ‌اٗححاح‌صـاب‌جى١ی٢،‌ ؼداظث‌كاـ‌ج٨ؿي‌کارگؽار‌ك‌ةغ٦ی‌٠كػحؼم‌را‌ةػا‌

دؿح٨را٣‌ٜ١ْٝیؽ‌جنؼیش‌قغق‌اؿػث‌کػ‌٥ؿازد‌ك‌در‌‌ّغـ‌كز٨د‌ كح٨ا‌٥٣ركةؼك‌٠ی
اگؼ‌کارگؽار‌در‌اّلاـ‌ةغ٦ی‌٠كحؼم‌اقحتاق‌یا‌جعٖٞ‌ک٤غ،‌زتؼاف‌ظـارات‌كاردق‌

(.‌٠ـئ٨ٝیث‌ّغـ‌اظػ‌جى١ی٠8‌٢ادق‌‌1ةؼ‌٧ّغق‌ظ٨د‌قؼکث‌ظ٨ا٦غ‌ة٨د‌)جتنؼق‌
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‌از‌٠كحؼم‌٣یؽ‌ةا‌کارگؽارم‌اؿث.

ارم‌در‌٠ٛؼرات‌ج٨اف‌گ٘ث‌اٗححاح‌صـاب‌جى١ی‌٢از‌٨ٚاّغ‌اظحیةا‌ای‌٢كز٨د‌١٣ی

ظؼیغ‌اّحتارم‌ؿ٧اـ‌اؿث‌ك‌کػارگؽارم‌اٝؽا٠ػی‌ةػ‌٥آف‌٣ػغارد.‌اٝؽا٠ػی‌ةػ٨دف‌ج٨دیػِ‌

ق٨د،‌زیؼا‌٠ٌاةٙ‌ای٠‌٢ػادق،‌در‌‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ةؼداقث‌٠ی‌10جى١ی‌٢ةا‌ج٨ز‌٥ة٠‌٥ادق‌

م٨رت‌کـؼم‌صـاب‌جى١ی٢،‌کارگؽارم‌٠ٞؽـ‌اؿث،‌ظؼیغ‌اّحتارم‌را‌ةؼام‌٠كحؼم‌

یػٙ‌اكٝػی‌در‌مػ٨رت‌ّػغـ‌كزػ٨د‌صـػاب‌جىػ١ی‌٢.‌ة٤اةؼای‌٢ةػ‌٥ًؼ٠1ح١٣‌ٖٚ٨ایغ

‌ج٨اف‌ٚؼارداد‌ظؼیغ‌اّحتارم‌را‌ةؼام‌٠كحؼم‌٤٠ْٛغ‌٨١٣د.‌‌١٣ی

ّغـ‌دریاٗث،‌ ؼداظػث‌یػا‌"٦ا‌در‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ا٣ىتاًی‌کارگؽاراف،‌‌ّلاكق‌ةؼ‌ای٢

ة‌٥كركد‌ؿ٘ارش‌ةایغ‌ ٦ا‌ك‌كز٨ق‌تز٠ی‌ک‌٥ًت٠‌ٙٛؼرات‌ٚتٜ‌از‌٠تادرتجى١ی‌٢ئ٥ارا

یک‌٨٣ع‌جعٖٞ‌ا٣ىتاًی‌ة٨دق‌ک‌٥ظ٨د‌‌" ؼداظث‌یا‌ارای‌٥گؼدد؛‌صـب‌٨٠رد‌دریاٗث،

‌7ةاقػغ‌)‌ة٤ػغ‌‌گ٨یام‌٠عحار‌٣ت٨دف‌کارگؽاراف‌در‌اظػ‌جىا٠ی‌٢تزـ‌از‌٠كػحؼیاف‌٠ی

‌دؿح٨را١ْٜٝ(.‌٠6ادق‌

 هحسٍزُ حك وبرگشارٕ زر تَث٘ك سْبم ثٌس سَم:
ردادم‌ة٨ُ٤٠‌٥ر‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ؿ٧اـ‌از‌ؿ٨م‌کارگؽار‌ةؼام‌٠كػحؼم،‌ةایـػحی‌ٚػؼا

صاكم‌ج١اـ‌قؼایي‌ك‌ج٧ْغات‌ك‌اٝؽا٠ات‌در‌ظنػ٨ص‌ظؼیػغ‌كرٚػ‌٥ة٧ػادار‌ك‌١٦چ٤ػی‌٢
‌ج٨دیٙ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ك‌٤٠اِٗ‌ك‌٠حْٞٛات‌در‌ز٧ث‌جى١ی‌٢ج٧ْغات‌٠كحؼم‌٤٠ْٛغ‌ق٨د.

ا٣ْٛاد‌ٚؼارداد‌ةا‌٠كحؼم‌تز‌٥٠ا٣ْٛاد‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ةؼام‌٠كحؼم‌اؿث.‌٠ٌػاةٙ‌
ار‌ة٠‌٥كػحؼم‌ةػ٤٠‌٥ُػ٨ر‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌جعنیل‌اّحتار‌ج٨ؿي‌کارگؽ»‌ای٠‌٢ادق:‌

جؼجیتات‌ای‌٢دؿح٨را١ْٜٝ‌ك‌٨٤٠ط‌ة‌٥ا٣ْٛػاد‌ٚػؼارداد‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌ مؼٗان‌ةؼاؿاس
ایػ‌‌٢ایػ‌٢دؿػح٨را١ْٜٝ(،‌ةػی٠‌٢كػحؼم‌ك‌کػارگؽار‌اؿػث.‌1 ی٨ؿث‌‌)٠ٌاة٥٣٨١٣‌ٙ

٨٠و٨ع‌دتٝث‌ةؼ‌ای‌٢ا٠ؼ‌دارد‌ک‌٥ج١ا٠ی‌اٚغا٠ات‌ةْغم‌کػارگؽارم‌از‌ز١ٞػ‌٥ج٨دیػٙ‌

                                                           
1.‌‌‌ ‌٠ا٣غة‌ةغ٦ی»٠ٌاةٙ‌ای٠‌٢ادق: ‌کا٦ف‌٠ا٣غق‌صـاب‌جى١ی٢، ‌ادؼ‌اٗؽایف‌ةغ٦ی‌جسارم‌یا  ٦ؼگاق‌در

ّحتارد٤٦غق‌٨٠َٖ‌اؿث،‌ا‌جسارم‌٠كحؼم‌ةؼاةؼ‌یا‌ةیف‌از‌٠ا٣غة‌صـاب‌جى١ی٠‌٢كحؼم‌گؼدد،‌کارگؽار

٠ح١٣‌ٖٚ٨ایغ.‌١٦چ٤ی٠‌٢كعنات‌٠كحؼم‌ة‌٥ ظؼیغ‌اّحتارم‌ةؼام‌٠كحؼم‌را‌جا‌ز٠اف‌رِٗ‌ای‌٢قؼایي

٠تٞٓ‌کـؼم‌صـاب‌جى١ی‌٢در‌اظحیار‌کا٨٣ف‌کارگؽاراف‌ة٨رس‌ك‌اكراؽ‌ ك‌ظٌؼ٨٤ّاف‌٠كحؼم‌در‌٠ْؼض‌

٠كحؼم‌٠ػک٨ر‌ ؼیغ‌اّحتارم‌را‌ةؼاما٣غ‌ظ‌گیؼد‌ك‌کٞیۀ‌کارگؽاراف‌٨٠َٖکٞیۀ‌کارگؽاراف‌ٚؼار‌٠ی ة٧ادار‌ك

‌....«جا‌ ایاف‌رِٗ‌ای‌٢قؼایي‌٠ح١٣‌ٖٚ٨ای٤غ



 ‌‌1397 اییؽ‌،‌24ق١ارق‌ٚىایی،‌آرام‌٠ٌاْٝات:‌رأم‌ٗن٤ٞا٥٠/‌‌112

 

ط‌ة‌٥كز٨د‌ای‌٢ٚؼارداد‌اؿث.‌ا٣ْٛاد‌ٚؼارداد‌٠ْحتؼ‌٠ٌاةٙ‌ٚػ٨ا٣ی‌٢ك‌٠ٛػؼرات‌ؿ٧اـ‌٨٤٠

در‌املاصات‌٠ؼة٨ط‌ة‌٥ظؼیغ‌اّحتارم‌در‌ةعف‌٠س٨١ع‌اّحتارات‌اٌّایی‌ة٠‌٥كػحؼیاف‌
٣یؽ‌جنؼیش‌قغق‌اؿث‌ك‌ة٨٤ّ‌٥اف‌قؼط‌٠ضاؿت٣‌٥ـتث‌٦ػام‌ک٘ایػث‌ؿػؼ٠ای‌٥وػؼیب‌

‌املاصات(.‌1-1)ة٤غ‌ ٦ا‌ك‌اؿ٤اد‌٠كحؼم‌٠ٌؼح‌قغق‌اؿث‌جْغیٜ‌صـاب
جعنیل‌اّحتػار‌ةػ٠‌٥كػحؼم‌ج٨ؿػي‌"دؿح٨را١ْٜٝ،‌‌3ّلاكق‌ةؼ‌آف‌٠ٌاة٠‌ٙادق‌

کارگؽار‌اّحتارد٤٦غق،‌مؼٗان‌ة٨ُ٤٠‌٥ر‌ظؼیغ‌اّحتػارم‌اكراؽ‌ة٧ػادار‌ٚاةػ٠‌ْٜا٠ٞػ‌٥در‌
ج٨ا٣ػغ‌ةاةػث‌٨٠وػ٨ع‌٧ؼاف‌یا‌ٗؼاة٨رس‌ایؼاف‌اؿث‌ك‌کارگؽار‌١٣یر‌جة٨رس‌اكراؽ‌ة٧ادا

ج٧٤ا‌ا٣ْٛػاد‌ظؼیػغ‌اّحتػارم،‌‌از‌ای‌٢رك‌٣ػ‌٥".نیل‌د٦غجع‌دیاؼم‌ة٠‌٥كحؼم‌اّحتار
ةٞک‌٥اظحناص‌اّحتار‌ةاةث‌٨٠و٨ع‌ٚؼارداد‌ةایـحی‌م٨رت‌گیؼد‌ك‌كدای٣‌ٙیؽ‌در‌ٚتاؿ‌
ای‌٢اّحتار‌از‌٠كحؼم‌دریاٗث‌گؼدد؛‌در‌ٔیؼ‌ای‌٢م٨رت‌ج٨دیٙ‌ؿ٧اـ‌ة‌٥وؼر‌٠كحؼم‌

‌ظ٨ا٦غ‌ة٨د.

کػ٣‌٥ػ٨ع‌‌،‌ّلاكق‌ةؼ‌آفدر‌ج٨دیٙ‌ؿ٧اـ‌٣یؽ‌رّایث‌٠ٛؼرات‌٠ؼة‌٥ً٨وؼكرم‌اؿث‌

اكراؽ‌ة٧ادار‌ٚاةٜ‌ج٨دی٠‌ٙكعل‌اؿث،‌ای‌٢اكراؽ‌در‌م٨رجی‌ٚاةٞیث‌ج٨دیٙ‌دار٣غ‌ک‌٥

دؿػح٨را١ْٜٝ‌ظؼیػغ‌‌6قؼایي‌٠ٛؼر‌در‌دؿح٨را١ْٜٝ‌را‌داقح‌٥ةاقػ٤غ.‌٠ٌػاة٠‌ٙػادق‌

ؿ٧اـ‌ك‌صٙ‌جٛغـ‌ؿ٧اـ‌ك‌ؿایؼ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ ػیؼٗح‌٥قػغق‌در‌»اّحتارم‌اكارؽ‌ة٧ادار‌

ج٧ؼاف‌یا‌ةازار‌اكؿ‌یا‌ةازار‌اةؽار٦ام‌٨٣ی٠‌٢اٝی‌ٗؼاةػ٨رس‌ایػؼاف‌ةػا‌ ادارة٨رس‌اكراؽ‌ة٧

‌٤ّػ٨اف‌جىػا٠ی‌٢ةػغ٦ی‌جسػارم‌٠كػحؼم‌ةػ‌٥کػارگؽار‌اّحتارد٤٦ػغق قؼایي‌زیؼ‌ةػ٥

‌ق٨د(:‌)٠ی٠ضـ٨ب

كراؽ‌ة٧ادار‌در‌ج١ٞک‌٠كحؼم‌ةاقغ‌ك‌ا١ّػاؿ‌صٛػ٨ؽ‌٠اٝکا٣ػ٠‌٥كػحؼم‌ةػ‌٥ا‌-1
ا١ْٝا‌٥ٞ٠قغف،‌٠ضػغكد‌‌٨ع‌٤١٠ز‌٥ٞ١كدی‌٥ٛقغف،‌٠ـغكد‌قغف‌یا ّٞٞی‌از

‌غ.٣كغق‌ةاق
ؿؼرؿیغ‌اكراؽ‌ة٧ادارم‌ک‌٥دارام‌ؿؼ‌رؿیغ‌٠ْی‌٢اؿث،‌ةایغ‌صػغاٜٚ‌یػک‌‌-2

‌«. ؾ‌از‌ؿؼرؿیغ‌جـ٨ی‌٥ةغ٦ی‌جسارم‌٠كحؼم‌ةاقغ ٠اق
٠یؽاف‌جى١ی‌٢وؼكرم‌ك‌وؼایب‌جْغیٜ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌در‌امػلاصی‌٥دؿػح٨را١ْٜٝ‌

‌ة‌٥قؼح‌زیؼ‌اؿث:‌‌٠1397ن٨ب‌
‌55ـ‌ ػیؼٗح‌٥قغق‌در‌ة٨رس‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ج٧ؼاف‌ك‌ٗؼاة٨رس،‌اٖٝ(‌در‌٨٠رد‌ؿ٧ا

‌درمغ‌ٚی١ث‌ ایا٣ی



 113/‌ ؿ٧اـ‌ج٨ؿي‌کارگؽار‌ؽیاز‌ٗؼ‌یص٣‌ٙاق

 

‌درمغ‌ٚی١ث‌ ایا ام‌40ب(‌در‌٨٠رد‌صٙ‌جٛغـ‌ظؼیغ‌ؿ٧اـ،‌

‌درمغ‌ٚی١ث‌ ایا٣ی‌85در‌٨٠رد‌اكراؽ‌٠كارکث،‌مک٨ؾ‌ك‌ا٨٣اع‌اكراؽ‌ةغ٦ی،‌ج(‌
‌65،‌گػارم‌ٚاة٠‌ْٜا‌٥ٞ٠ةػا‌درآ٠ػغ‌داةػث‌در‌٨٠رد‌كاصغ٦ام‌م٤غكؽ‌ؿؼ٠ای‌٥د(

‌درمغ‌ٚی١ث‌ ایا٣ی
‌50گػارم‌ٚاةػٜ‌در‌ؿػ٧اـ‌ك‌٠عػحٞي،‌‌ق(‌در‌٨٠رد‌كاصغ٦ام‌مػ٤غكؽ‌ؿػؼ٠ای٥

‌درمغ‌ٚی١ث‌ ایا٣ی
ةا‌رّایث‌٨٠ارد‌٨ٗؽ،‌اگؼ‌٠كحؼم‌ة‌٥ج٧ْغات‌ظ٨د‌ذیػٜ‌ٚػؼارداد‌اّحتػارم‌اٚػغاـ‌

ج٨ا٣غ‌از‌٠ضٜ‌جىا٠ی٠‌،٢ٌاٝتات‌ظ٨د‌را‌كم٨ؿ‌١٣ایغ‌ةػ٨٠‌٥زػب‌‌١٤٣ایغ،‌کارگؽار‌٠ی

در‌»...ٚؼارداد‌ظؼیغ‌اّحتارم‌در‌ص٨ٛؽ‌ك‌ج٧ْغات‌٠حْا٠ٞی٠‌٢ٛؼر‌قغق:‌‌٠‌4ادق‌1ة٤غ‌

م٨رت‌ّغـ‌جـ٨ی‌٥ةغ٦ی‌در‌٨٠ّغ‌٠ٛؼر،‌کارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌اظحیػارات‌٤٠ػغرج‌در‌

دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌را‌ةؼام‌جـ٨ی‌٥ةغ٦ی‌ظػ٨د‌از‌ًؼیػٙ‌جىػا٠ی٠‌٢كػحؼم‌

ار‌ٗػؼكش‌اكراؽ‌ة٧ػادار‌ک‌٥از‌ز‌٥ٞ١ایػ‌٢اظحیػارات‌ّتػارت‌از‌اظحیػ«‌ظ٨ا٦غ‌داقث

‌٨٠ز٨د‌در‌صـاب‌جى١ی٠‌٢كحؼم‌ج٨ؿي‌کارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌اؿث.‌

ک٠‌٥كحؼم،‌کـػؼم‌‌در‌م٨رجی»دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم:‌‌13ة٨٠‌٥زب‌٠ادق‌

٤٠غرج‌در‌اظٌاری‌٥کـؼم‌صـاب‌جى١ی‌٢را‌در‌٧٠ٞث‌٠ٛؼر‌ة٨ً‌٥ر‌کا٠ػٜ‌ةؼًػؼؼ‌

د‌ظؼیغ‌اّحتػارم‌ةػ‌٥ًػ٨ر‌کا٠ػ١٤٣‌ٜایغ،‌یا‌ةغ٦ی‌ظ٨د‌را‌ًی‌٧٠ٞث‌٠ٛؼر‌در‌ٚؼاردا

ج٨ا٣غ‌اٚغا٠ات‌زیؼ‌را‌ا٣سػاـ‌د٦ػغ،‌٠كػؼكط‌ةػؼ‌‌جـ٨ی٣‌٥ک٤غ،‌کارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌٠ی

ای٤ک‌٥ٚؼارداد‌ظؼیغ‌اّحتارم‌را‌٠ٌاةٙ‌ ی٨ؿث‌ای‌٢دؿح٨را١ْٜٝ‌ةػا‌٠كػحؼم‌٤٠ْٛػغ‌

‌کؼدق‌ةاقغ:

.‌جىا٠ی٠‌٢كحؼم‌را‌صـب‌٨٠رد‌ة٘ؼكقغ‌یػا‌جتػغیٜ‌ةػ٣‌٥ٛػغ‌ک٤ػغ‌ك‌ةػغ٦ی‌1
حؼم‌را‌از‌آف‌٠ضٜ‌جـ٨ی١٣‌٥ایغ.‌ا٣حعاب‌جىػ١ی٤ی‌کػ‌٥ةػ‌٥ایػ‌٢جسارم‌٠ك

گػؼدد،‌ةػ‌٥اظحیػار‌کػارگؽار‌‌رؿغ‌یا‌جتغیٜ‌ةػ٣‌٥ٛػغ‌٠ی‌٨ُ٤٠ر‌ة‌٥ٗؼكش‌٠ی
‌اّحتارد٤٦غق‌اؿث.

ک‌٥کارگؽار‌٣ح٨ا٣غ‌رأؿان‌٣ـتث‌ة‌٥ٗؼكش،‌جتغیٜ‌ة٣‌٥ٛػغ‌کػؼدف‌ك‌‌‌.‌در‌م٨رجی2
ٚػا٨٣ف‌ةػازار‌اكراؽ‌‌36اؿح٘ادق‌از‌جىا٠ی‌٢اٚغاـ‌ک٤غ،‌٨٠و٨ع‌را‌٠ٌاة٠‌ٙادة‌

‌«.ملاح‌ًؼح‌ك‌ یایؼم‌١٣ایغ‌ة٧ادار،‌در‌٠ؼزِ‌ذم
ةا‌٤ّایث‌ةػ‌٥دك‌٠ٛػؼرق‌ٗػ٨ؽ‌جؼدیػغم‌در‌اك٨ٝیػث‌کػارگؽاراف‌اّحتارد٤٦ػغق‌ةػ‌٥
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٠كحؼیاف‌ظ٨یف‌ز٧ث‌كم٨ؿ‌٠ٌاٝتات‌٣اقی‌از‌٠ْا‌٥ٞ٠اّحتػارم‌از‌٠ضػٜ‌جىػا٠ی‌٢

ة٤٠‌٥ُػ٨ر‌ک٤حػؼؿ‌»٠ا٣غ.‌اؿاؿان‌٠ٛؼرات‌ظؼیغ‌اّحتارم‌گ٘ح‌٥قغ،‌‌٠كحؼم‌ةاٚی‌١٣ی
٦ام‌کارگؽارم‌ک‌٥ةؼام‌ظؼیغ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ةػ٠‌٥كػحؼیاف‌ظػ٨د‌‌ظٌؼ‌اّحتارم‌قؼکث

ة‌٥جن٨یب‌٦یئث‌٠غیؼة‌ؿػاز٠اف‌«‌د٤٦غ‌ك‌ج٤ُیٟ‌ؿازكکار‌ازؼایی‌٠ؼة‌٥ً٨اّحتار‌٠ی
ك‌ة٨رس‌اكراؽ‌ة٧ادار‌رؿیغق‌اؿث.‌چ٤ی‌٢جاکیغم‌از‌ؿ٨م‌٠ٛؼرات‌٠ن٨ب‌جػا‌صػغم‌

صٙ‌جٛػغـ‌ظؼیػغ‌»دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌‌٠‌6ادق‌1اؿث‌ک‌٥ة٨٠‌٥زب‌جتنؼق‌
گؼدد‌ك‌١٦چ٤ی‌‌٢ؿ٧ا٠ی‌ک‌٥ة٨٤ّ‌٥اف‌جى١ی٨٠‌٢و٨ع‌ای‌٢دؿح٨را٠‌ٜ١ْٝضـ٨ب‌٠ی

گؼدد،‌ظ٨د‌ة‌٥ظ٨د‌ةػ٤ّ‌٥ػ٨اف‌‌ؿ٧اـ‌زغیغم‌ک‌٥از‌ا١ّاؿ‌ای‌٢صٙ‌جٛغـ‌جضنی٠‌ٜی
‌ق٨د.‌٠ی«‌جى١ی‌٢ةغ٦ی‌جسارم‌٠كحؼم‌٠ضـ٨ب...

جىا٠ی٠‌٢كحؼم‌ك‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ج٨دیٙ‌ةا‌كز٨د‌ج١ا٠ی‌ص٨ٛؽ‌کارگؽارم‌٣ـتث‌ة‌٥

قغق،‌ج٨دیٙ‌ای‌٢اكراؽ،‌ج٧٤ا‌ة٨ُ٤٠‌٥ر‌كمػ٨ؿ‌٠ٌاٝتػات‌٠كػحؼیاف‌ةػ٨دق‌ك‌ةایـػحی‌

٠ٌاة٨ٚ‌ٙا٣ی‌٢ك‌٠ٛؼرات‌م٨رت‌گیؼد.‌در٣حیس‌٥در‌م٨رت‌ّغـ‌ازؼام‌ٚؼارداد‌ظؼیغ‌

قغق‌ةایـحی‌ة٠‌٥كحؼم‌ةازگؼدا٣غق‌‌اّحتارم‌ك‌یا‌جـ٨ی٧٣‌٥ایی‌آف،‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ج٨دیٙ

قغق‌را‌ةْغ‌از‌ای٠‌٢ػغت‌٣ػغارد.‌‌ق٨د‌ك‌کارگؽار‌صٙ‌جنؼؼ‌ك‌اؿح٘ادق‌از‌ا٨٠اؿ‌ج٨دیٙ

در‌ٔیؼ‌ای‌٢م٨رت‌اگؼ‌کارگؽارم‌ةغكف‌كز‌٥ٚا٣٨٣ی‌در‌ا٨٠اؿ‌ك‌اكراؽ‌ة٧ادار‌٠ؼة٨ًػ‌٥

‌٦یئػث)‌رؿػیغگی‌٠ؼزػِ‌یا‌٣ُارجی‌٠ؼازِ‌ًؼیٙ‌از‌ج٨ا٣غ‌جنؼؼ‌١٣ایغ،‌٠كحؼم‌٠ی

‌گؽارم‌٠ٌاٝت١٣‌٥ایغ.زتؼاف‌ظـارات‌كاردق‌را‌از‌کار(‌داكرم

 هجحث سَم: تحل٘ل ٍ ثزرسٖ رإٔ ّ٘ئت زاٍرٕ

ٚتٜ‌از‌ةؼرؿی‌ ؼك٣غق‌٠ػک٨ر‌تزـ‌اؿػث‌٧٘٠ػ٨ـ‌ٗؼیػؽ‌٠كػعل‌قػ٨د.‌در‌ایػ‌٢

ظن٨ص‌ة‌٥اّحٛاد‌ةؼظی،‌٨٤ّاف‌ٗؼیؽ‌ج٧٤ا‌ة٨٧٘٠‌٥ـ‌ّػغـ‌ا٠کػاف‌جٕییػؼ‌کػارگؽارم‌

ٗػؼكش‌‌ج٨ا٣غ‌ؿػ٧اـ‌را‌در‌زػام‌دیاػؼ‌ةػ٣٥اَؼ‌اؿث،‌ة‌٥ای٨٧٘٠‌٢ـ‌ای‌٢قعل‌١٣ی

ةؼؿا٣غ‌ك‌اٝؽا٠ا‌ة٤ْ٠‌٥ام‌ج٨دیٙ‌ك‌ج٨ٚیٖ‌ؿ٧اـ‌٠ػک٨ر‌٣یـث.‌ة٤ػاةؼای‌٢ؿػ٧اـ‌٠ػ٨رد‌

٣ُؼ‌ةا‌ًؼح‌د٨ّام‌ص٨ٛٚی‌ٚاةٜ‌دتث‌ك‌وتي‌اؿث.‌ة١٦‌٥ی‌٢دٝیٜ‌اؿث‌ک‌٥کارگؽار‌

ٚتٜ‌از‌ظؼیغ‌اّحتػارم‌ةایػغ‌جىػا٠ی‌٢ك‌كدػایٙ‌تزـ‌را‌ةػؼام‌ک٤حػؼؿ‌ظٌػؼ‌ظػ٨د‌از‌

‌ک٤غ.ـ،‌ظٌؼ‌کارگؽاراف‌را‌ةؼًؼؼ‌١٣ی٠كحؼیاف‌دریاٗث‌دارد‌ك‌مؼؼ‌ٗؼیؽ‌ؿ٧ا

رؿغ‌ٗؼیؽ‌ّلاكق‌ةؼ‌آ٣کػ‌٥ةػ٧٘٠‌٥ػ٨ـ‌ّػغـ‌ا٠کػاف‌جٕییػؼ‌ةا‌ای‌٢كز٨د‌ة٣‌٥ُؼ‌٠ی
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ةاقػغ‌‌٣یؽ‌٠یة٨ٞک‌٥قغف‌دارایی‌٠كحؼم‌٣ؽد‌کارگؽارم‌‌ة٤ْ٠‌٥ام‌کارگؽار‌٣اَؼ‌اؿث،

،‌دارایػی‌ة٨ٞکػ‌٥قػغق‌آزاد‌٣کػؼدق‌ةاقػغ٠كحؼم‌ةغ٦ی‌ظ٨د‌را‌جـ٨ی‌‌٥ک‌٥ز٠ا٣ی‌جا‌ك
‌.ق٨د‌٠ی‌1آف‌ٗؼیؽ‌امٌلاصان‌گؼدد‌ك‌ة٠‌٥ضه‌جـ٨ی‌٥دارایی‌آزاد‌ك‌یا١٣ی

در‌٦ؼ‌م٨رت‌٦ؼ‌چ٤غ‌١٠ک‌٢اؿث‌٨٧٘٠ـ‌ٗؼیؽ‌مؼٗان‌ة٤ْ٠‌٥ام‌ّغـ‌ا٠کاف‌جٕییؼ‌
ؿػ٧اـ‌ك‌صػٙ‌"دؿػح٨را١ْٜٝ‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌‌6کارگؽار‌٣اَؼ‌ةاقغ،‌ا٠ا‌٠ٌاة٠‌ٙادق‌

اؽ‌ة٧ادار‌ج٧ؼاف،‌ةازار‌اكؿ،‌یؼٗح‌٥قغق‌در‌ة٨رس‌اكر ػغـ‌ؿ٧اـ‌ك‌ؿایؼ‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ٛج
ةػ٤ّ‌٥ػ٨اف‌جىػا٠ی‌٢ةػغ٦ی‌‌...ٗؼاةػ٨رس‌ایػؼاف‌ ةازار‌دكـ‌یا‌ةازار‌اةؽار٦ام‌٨٣ی٠‌٢اٝی

ك‌١٦چ٤ػی‌٢جتنػؼق‌‌"...‌قػ٨د(‌)٠ی‌٠كحؼم‌ة‌٥کارگؽار‌اّحتارد٤٦غق‌٠ضـ٨ب‌جسارم
‌ایػ٨٠‌٢وػ٨ع‌جى١ی٨٤ّ‌٢اف‌ة‌٥ک‌٥ؿ٧ا٠ی‌ظؼیغ‌جٛغـ‌صٙ"دارد:‌‌آف‌ک‌٥جنؼیش‌٠ی

‌ایػ‌٢صػٙ‌ا١ّػاؿ‌از‌کػ‌٥زغیػغم‌ؿ٧اـ‌١٦چ٤ی‌٢ك‌گؼدد٠ی‌ضـ٨ب‌٠دؿح٨را١ْٜٝ
‌٠كػحؼم‌جسػارم‌ةػغ٦ی‌جىػ١ی٤ّ‌٢ػ٨اف‌ةػ‌٥ظػ٨د‌ة‌٥ظ٨د‌گؼدد،٠ی‌جضنیٜ‌جٛغـ

‌جٕییػؼ‌در‌٠كحؼم‌اظحیار‌٣حیس٥،‌در‌ك‌قغق‌٠ضـ٨ب ‌اكراؽ‌آف‌٣ػاَؼ‌کػارگؽار‌٠ػ٨رد
٦ام‌کػارگؽارم‌‌اكراؽ‌ة٧ػادار‌در‌صـػاب‌جىػ١ی‌٢قػؼکث؛‌"گػؼدد٠ی‌ؿٞب‌ة٧ادار،

٦ا‌ة٨دق‌ك‌ج٨ٚیٖ‌ك‌ج٨دیٙ‌ك‌٦ؼ‌گ‌٥٣٨اٚػغاـ‌٤٠ػاٗی‌ةػا‌صٛػ٨ؽ‌‌ٞٙ‌صٙ‌ای‌٢قؼکث٠حْ
ث.‌ة٤اةؼای‌٢ٗؼیؽ‌ؿ٧اـ‌ك‌١٦چ٤ی‌٢صٙ‌کػارگؽار‌٣ـػتث‌ٗاٚغ‌٠ت٤ام‌ٚا٣٨٣ی‌اؿایكاف‌

‌ة‌٥اكراؽ‌ة٧ادار‌٨٠ز٨د‌در‌صـاب‌جى١ی‌٢جا‌ز٠اف‌جـ٨ی‌٥ةایغ‌در‌٣ُؼگؼٗح‌٥ق٨د.‌
ای‌٢ ؼك٣غق؛‌ایؼادات‌٠حْػغدم‌ةا‌كز٨د‌رؿیغگی‌٠ؼزِ‌ٚىاكجی‌ك‌مغكر‌صکٟ‌در‌

ق٨د.‌در٣حیس‌٥ة٣‌٥ُػؼ‌‌ة‌٥رام‌٨٠رد‌٣ُؼ‌كارد‌اؿث‌ك‌ج٤اٚىات‌زغم‌در‌آف‌دیغق‌٠ی
رؿغ‌رؿیغگی‌ك‌مغكر‌صکٟ‌در‌ای‌٢ ؼك٣غق‌مضیش‌٣ت٨دق‌یا‌تا٣‌ٜٚضػ٨ق‌٣اػارش‌‌٠ی

د٦ػغ.‌‌رأم،‌ازؼام‌جكؼی٘ات‌ك‌و٨اةي‌ص٨ٛٚی‌ك‌ٚا٣٨٣ی‌ة٣‌٥ض‌٨مػضیش‌را‌٣كػاف‌١٣ی

٣٘ػ٣‌ِتػ٨دف‌‌ت٠‌ٟ٧تح٤ی‌ةؼ‌رأم،‌د٨ّام‌٠ػ٨رد‌٣ُػؼ‌ةػ‌٥دٝیػٜ‌ذمزیؼا‌در‌كوْیث‌٠
یاٗح‌٥اؿث.‌ظ٨ا٦ػاف‌در‌ ؼك٣ػغق‌٠ػػک٨ر‌‌ظ٨ا٦اف‌ةایـحی‌ةا‌ٚؼار‌رد‌د٨ّم‌ظاج٠‌٥١ی

جٛاوام‌رِٗ‌ٗؼیؽ‌از‌ؿ٧ا٠ی‌را‌کؼدق‌اؿث‌ک٠‌٥غّی‌اؿػث‌دؿػح٨ر‌ظؼیػغ‌آف‌را‌ةػ‌٥
اؿث.‌ٝػػا‌ةػا‌قؼکث‌٣غادق‌اؿث‌ك‌کارگؽار‌ة‌٥م٨رت‌ٗى٨ٝی‌ةؼام‌كم‌٠ْا٨١٣‌٥ٞ٠دق‌

ّغـ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ج٨ؿي‌قػؼکث‌ةػؼام‌ظ٨ا٦ػاف،‌٠ػاٝکیحی‌ةػؼام‌ظ٨ا٦ػاف‌ایسػاد‌
‌٣ِ٘‌جٞٛی‌گؼدد.‌‌ق٨د‌جا‌٣ـتث‌ة‌٥رِٗ‌ٗؼیؽ‌از‌آف‌ذم‌١٣ی

                                                           
1. Unfreeze 
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ّلاكق‌ةؼ‌ای٢،‌رأم‌مادرق‌٣یؽ‌ةػا‌وػ٨اةي‌ٚػا٣٨٣ی‌در‌٠ْػا٠لات‌اّحتػارم‌چ٤ػغاف‌

داد‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌ك‌٠ٌاةٛث‌٣غارد.‌در‌ ؼك٣غق‌٠ٌؼكص‌٥ةا‌كز٨د‌ ػیؼش‌ا٣ْٛاد‌ٚؼار

ّلاكق‌ةؼ‌آف‌اٌّام‌اظحیار‌جاـ‌ةػ‌٥قػؼکث‌کػارگؽارم‌در‌ظنػ٨ص‌ظؼیػغ‌اّحتػارم‌

ج٨ؿي‌٠كحؼم‌ك‌١٦چ٤ی‌٢كز٨د‌٣ُؼ‌کارق٤اؿػی‌٠ت٤ػی‌ةػؼ‌رد‌ادّػام‌ظ٨ا٦ػاف‌در‌

ظن٨ص‌ّغـ‌دؿح٨ر‌ظؼیغ‌ة‌٥کارگؽارم؛‌صکٟ‌ة‌٥رِٗ‌ٗؼیؽ‌ؿػ٧اـ‌دادق‌قػغق‌اؿػث.‌

جا‌ ایاف‌٠غت‌جـ٨ی‌٥ةغ٦ی‌٠كحؼم،‌ای٨ً‌‌٢ر‌ک‌٥ج٨ویش‌دادق‌قغ،‌ک١٦‌٥اف‌در‌صاٝی

اكراؽ‌جى١ی‌٢ةغ٦ی‌٠كحؼم‌در‌٠ٛاةٜ‌کػارگؽارم‌اؿػث.‌ةػ‌٥ّتػارت‌دیاػؼ‌در‌ایػ‌٢

 ؼك٣غق،‌٠ٌاةٙ‌ةا‌٨ٌ٤٠ؽ‌رام‌مادرق،‌ة‌٥ظ٨اؿح٠‌٥ٌاٝت‌٥ظـارت‌ك‌رِٗ‌ٗؼیؽ‌ؿػ٧اـ،‌

ةا‌كز٨دم‌ک‌٥کارق٤اس‌ادّام‌ظ٨ا٦اف‌را‌مضیش‌٣غا٣ـح‌٥اؿث‌ك‌ة‌٥ظن٨ص‌ای٤کػ‌٥

مادرق‌٣یؽ‌٣ُؼی‌٥کارق٤اؿی‌ة٨دق‌ك‌٠ٌاةٙ‌آف‌ادّػام‌ظ٨ا٦ػاف‌رد‌قػغق‌٠ت٤ام‌رام‌

ک‌٥رد‌ظ٨اؿػح‌٥ظ٨ا٦ػاف‌‌اؿث؛‌ا٠ا‌صکٟ‌ة‌٥رِٗ‌ٗؼیؽ‌ؿ٧اـ‌دادق‌قغق‌اؿث.‌در‌صاٝی

در‌ظن٨ص‌ّغـ‌اًلاع‌از‌ظؼیغ‌اّحتارم،‌٠ـحٞؽـ‌اّحتارةعكی‌ة‌٥ظؼیػغ‌اّحتػارم‌ك‌

ـ‌ظؼیغارم‌قغق‌ةایػغ‌ج٧ْغات‌٠كحؼم‌در‌ٚتاؿ‌قؼکث‌کارگؽارم‌اؿث.‌ة٤اةؼای‌٢ؿ٧ا

ة٨٤ّ‌٥اف‌جى١ی٣‌٢ؽد‌قؼکث‌ةاٚی‌ةاقغ‌ك‌رِٗ‌ٗؼیؽ‌ةؼظلاؼ‌٠ٛؼرات‌ظؼیغ‌اّحتػارم‌

ج٨ا٣غ‌جا‌ز٠اف‌ا٣سػاـ‌ج٧ْػغات‌‌اؿث‌زیؼا‌در‌م٨رت‌ ػیؼش‌ٚت٨ؿ‌اّحتارم،‌قؼکث‌٠ی

‌كم‌ة‌٥قؼکث،‌ؿ٧اـ‌٠ح‌٥ْٛٞة‌٥اك‌را‌٣ؽد‌ظ٨د‌ٗؼیؽ‌١٣ایغ.‌

ظؼیغ‌اّحتارم‌مػ٨رت‌گؼٗحػ‌٥ةاقػغ؛‌اگؼ‌صکٟ‌ة‌٥رِٗ‌ٗؼیؽ‌ة‌٥دٝیٜ‌ّغـ‌جاییغ‌‌
قػ٨د‌جػا‌ظ٨اؿػح‌٥رٗػِ‌ٗؼیػؽ‌از‌آف‌‌٠اٝکیحی‌٣یؽ‌ةؼام‌٠كحؼم‌ك‌ظ٨ا٦اف‌ایسػاد‌١٣ی

كز٧ی‌داقح‌٥ةاقغ.‌در‌ای‌٢م٨رت‌جْاروی‌صام٠‌ٜی‌ق٨د‌ک‌٥ّٞػث‌رأم‌مػادرق‌را‌
١٣ایغ؛‌زیؼا‌رد‌ظ٨اؿح‌٥ظ٨ا٦اف‌ك‌ٚت٨ؿ‌ظؼیغ‌اّحتارم‌٠ـػحٞؽـ‌رد‌دّػ٨ام‌‌٠ت٠‌ٟ٧ی

‌‌٥اةٛام‌ٗؼیؽ‌ؿ٧اـ‌اؿث.ظ٨ا٦اف‌ك‌صکٟ‌ة
اٝتح‌٥تزـ‌ة‌٥جنؼیش‌اؿث‌ک‌٥ای‌٢ا٠کاف‌ةؼام‌کارگؽار‌ةا‌رّایث‌ص٨ٛؽ‌٠كحؼم‌ك‌
ج٧٤ا‌جا‌ز٠اف‌جـ٨ی٠‌٥ْا٠لات‌ظؼیغ‌اّحتارم‌ك‌ة‌٥ّتارجی‌ة‌٥دٝیٜ‌ةغ٦ی‌٠كػحؼم‌ةػ‌٥
کارگؽار‌اؿث.‌اگؼ‌ة٦‌٥ؼ‌دٝیٞػی‌کػارگؽار‌ةػ‌٥كاؿػ‌٥ٌجىػا٠ی‌٢دیاػؼ‌كم،‌٠ْػا٠لات‌

م‌٨١٣دق‌اؿث‌ك‌ؿ٧اـ‌ٗؼیؽقغق‌٣ـتث‌ة‌٥ةغ٦ی‌٠كػحؼم‌٠ػازاد‌اّحتارم‌ةؼام‌٠كحؼ
ةاقغ،‌صکٟ‌ة‌٥رِٗ‌ٗؼیؽ‌ة‌٥دٝیٜ‌ز٨ٞگیؼم‌از‌ؿ٨ءاؿح٘ادق‌کارگؽار‌در‌ٗؼیػؽ‌ؿػ٧اـ‌ك‌

‌صٍ٘‌ص٨ٛؽ‌٠كحؼم‌كزا٦ث‌ٚا٣٨٣ی‌دارد.
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ةغی‌٢جؼجیب‌ای‌٢صکٟ‌ج٧٤ا‌در‌م٨رجی‌ٚاةٜ‌ج٨زی‌٥اؿث‌ک‌٥قػؼکث‌کػارگؽارم،‌

ةؼام‌ظ٨ا٦اف‌را‌کػ٠‌٥حْٞػٙ‌ةػ‌٥كم‌ةػ٨دق‌ك‌٣ػؽد‌‌قغق‌ؿ٧ا٠ی‌ٔیؼ‌از‌ؿ٧اـ‌ظؼیغارم

قؼکث‌ة‌٥ا٠ا٣ث‌ٚؼار‌دادق‌قغق‌را‌ٗؼیػؽ‌١٣ػ٨دق‌ةاقػغ.‌زیػؼا‌٠ٌػاة٠‌ٙٛػؼرات‌ظؼیػغ‌

،‌جىػا٠ی‌٢دیاػؼم‌ةاةػث‌ؿ٧اـ‌ك‌یػا‌اكراؽ‌ة٧ػادارج٨ا٣غ‌ّلاكق‌ةؼ‌ارگؽار‌٠یاّحتارم‌ک

اب‌تث‌در‌صـػدٚاةٜ‌ ظؼیغ‌اّحتارم‌از‌٠كحؼم‌دریاٗث‌ک٤غ،‌ٝک‌٢ارزش‌آف‌جىا٠ی٢

تػث‌د٦ػام‌ا٣حُػا٠ی‌‌جى١ی٠‌٢كحؼم‌٣ع٨ا٦غ‌ة٨د.‌ای‌٢جىا٠ی‌٢ةایغ‌در‌ؿایؼ‌صـاب

دؿػػح٨را١ْٜٝ(‌ك‌یػػا‌ای٤کػػ‌٥صـػػاب‌جىػػ١ی٠‌٢كػػحؼم‌‌٠6ػػادق‌‌2.)جتنػػؼق‌ق٣٨غ

دؿح٨را١ْٜٝ(‌ك‌٣یازم‌ة‌٥ٗؼیؽ‌‌٠6ادق‌‌3د٤٦غق‌ةغ٦ی‌جسارم‌اك‌ةاقغ‌)جتنؼق‌‌ ٨قف

اـ‌ظؼیغارم‌قغق‌دارد‌ك‌ةػؼ‌ؿ٧اـ‌٣تاقغ.‌اگؼچ‌٥َا٦ؼ‌رام‌مادرق‌دتٝث‌ةؼ‌ٗؼیؽ‌ؿ٧

ام‌٨١٤٣دق‌اؿث‌جا‌ای‌٢اصح١اؿ‌كز٨د‌داقح‌‌٥ٗؼیؽ‌ؿ٧اـ‌دیاؼ‌٠حْٞٙ‌ة‌٥ظ٨ا٦اف‌اقارق

گؼٗح‌٥ج٨ؿػي‌کػارگؽار‌وػ٨اةي‌ٚػا٣٨٣ی‌‌ةاقغ.‌در‌٦ؼ‌صاؿ‌اگؼ‌در‌ٗؼیؽ‌ؿػ٧اـ‌مػ٨رت

‌در٣ُؼ‌گؼٗح٣‌٥كغق‌ةاقغ‌رِٗ‌ٗؼیؽ‌در‌ز٧ث‌صٍ٘‌ص٨ٛؽ‌ظ٨ا٦اف‌وؼكرت‌دارد.

ک‌٥ةا‌٠ٛؼرات‌ٚػا٣٨٣ی‌ك‌جْٞػٙ‌‌صکٟ‌ة‌٥رِٗ‌ٗؼیؽ‌ّلاكق‌ةؼ‌آفدر‌ٔیؼ‌٨٠ارد‌٨ٗؽ،‌‌
صٙ‌کارگؽارم‌٣ـتث‌ة‌٥ؿ٧اـ‌ظؼیغارم‌قغق،‌ا٠کاف‌جٛٞب‌٠كحؼیاف‌٣ـتث‌ةػ‌٥ایػ‌٢

‌آكرد.‌‌٠ٛؼرات‌را‌ةا‌ج١ـک‌ة٠‌٥ضاکٟ‌دادگـحؼم‌ٗؼا٠‌ٟ٦ی
٦ا‌ ؾ‌از‌ظؼیغ‌ك‌ج١ٞک‌ؿ٧اـ‌‌ک‌٥ةؼظی‌٠كحؼیاف‌ةغصـاب‌کارگؽارم‌ج٨ویش‌آف
رم،‌ةغ٧ّغم‌٨١٣دق‌ك‌ةػ‌٥ا٣ضػاء‌٠عحٞػٖ‌اٚػغاـ‌ةػ‌٥جنػؼؼ‌در‌اكراؽ‌ة‌٥م٨رت‌اّحتا

٦ام‌کػارگؽارم‌را‌ةػا‌٠كػک٨٠‌ٜازػ‌‌٥ة٧ادار‌٨٠و٨ع‌صـاب‌جى١ی‌٢کؼدق‌ك‌قػؼکث
ک٤٤غ.‌از‌ز‌٥ٞ١ای٤ک‌٥ةا‌ج٨ؿٜ‌ة٠‌٥ضاکٟ‌دادگـحؼم‌ك‌ؿ٨ءاؿح٘ادق‌از‌ّغـ‌آگا٦ی‌‌٠ی

كراؽ‌ة٧ػادار،‌ةؼظی‌ٚىات‌٣ـتث‌ة٨ٚ‌٥ا٣ی‌٢ك‌٠ٛؼرات‌صاکٟ‌ةػؼ‌٠ْػا٠لات‌ةػ٨رس‌ك‌ا

‌‌‌ک٤٤غ.‌اٚغاـ‌ة‌٥ج٨ٚیٖ‌ای‌٢گ‌٥٣٨ا٨٠اؿ‌٠ی
در‌٦ؼ‌م٨رت‌٠ـئ‌٥ٞای‌٢اؿث‌ک‌٥در‌٠ْا٠لات‌اّحتارم،‌اكراؽ‌ة٧ادار‌در‌صـػاب‌

٦ا‌ة٨دق‌ك‌ج٨ٚیٖ‌ك‌ج٨دیٙ‌ك‌٦ؼ‌‌٦ام‌کارگؽارم‌٠حْٞٙ‌صٙ‌ای‌٢قؼکث‌جى١ی‌٢قؼکث
کػارگؽار‌:‌»گ‌٥٣٨اٚغاـ‌٤٠اٗی‌ةا‌ص٨ٛؽ‌كم‌ٗاٚغ‌٠ت٤ام‌ٚا٣٨٣ی‌اؿث.‌٠ٌػاة٠‌ٙٛػؼرات

اّحتارد٤٦غق‌٨٠َٖ‌اؿػث‌در‌مػ٨رت‌درظ٨اؿػث‌٠كػحؼم‌٠ت٤ػی‌ةػؼ‌ٗػؼكش‌اكراؽ‌
دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم[‌ة٤ّ‌٥ػ٨اف‌جىػ١ی6‌‌٢ة٧ادارم‌ک‌٥ًتٙ‌ای٠‌٢ادق‌]٠ادق‌

گؼدد،‌درظ٨اؿث‌٠ؽة٨ر‌را‌ازؼا‌١٣ایغ.‌در‌ای‌٢مػ٨رت‌‌ةغ٦ی‌جسارم‌كم‌٠ضـ٨ب‌٠ی
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گؼدد؛‌٠اؼ‌ای٤ک‌٥صـػاب‌‌حؼم‌کـؼ‌٠ی٠تٞٓ‌صامٜ‌از‌ٗؼكش،‌اةحغا‌از‌ةغ٦ی‌جسارم‌٠ك

جى١ی٠‌٢كحؼم،‌ ٨قف‌د٤٦غق‌ةػغ٦ی‌جسػارم‌كم‌ةاقػغ‌کػ‌٥در‌ایػ‌٢مػ٨رت‌ٚاةػٜ‌
‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ظؼیغ‌اّحتارم(.‌٠6ادق‌‌3)جتنؼق‌«‌ ؼداظث‌ة٠‌٥كحؼم‌ظ٨ا٦غ‌ة٨د

در‌ ؼك٣غق‌٨ٗؽ‌ ػیؼش‌دؿح٨ر‌ظؼیغ‌ج٨ؿي‌٠كحؼم‌ة٤ػاةؼ‌٣ُػؼ‌کارق٤اؿػی،‌ةػ‌٥
دٝیٜ‌ةغ٦ی‌٠كحؼم‌اٚغاـ‌ةػ‌٥ٗؼیػؽ‌ؿػ٧اـ‌اك‌١٣ػ٨دق‌‌ای٤ْ٠‌٢ا‌اؿث‌ک‌٥کارگؽارم‌ة٥

‌٨ًر‌ک‌٥گ٘ح‌٥قغ‌صکٟ‌ة‌٥رِٗ‌ٗؼیؽ‌ٗاٚغ‌كز‌٥ٚا٣٨٣ی‌اؿث.‌‌اؿث‌ك‌در‌٣حیس١٦‌٥اف
اٝتح‌٥در‌ای‌٢ ؼك٣غق‌٠كعل‌٣كغق‌اؿث‌ک‌٥آیا‌اظػ‌ؿ٘ارش‌ج٨ؿي‌کارگؽارم‌از‌

ر‌ةاقػغ‌یػا‌٣ػ‌٥ك‌د‌٠كحؼم‌ة‌٥ًؼیٙ‌ةؼٚؼارم‌ج١اس‌ج٤٘ٞی،‌از‌٣ُؼ‌ٚا٣٨٣ی‌مضیش‌٠ی
م٨رت‌مضث،‌ادّام‌ا٣کار‌٠كحؼم‌٣ـتث‌ة‌٥دؿح٨ر‌ؿػ٘ارش‌چػ٣‌٥حیسػ‌٥ام‌دارد.‌
َا٦ؼان‌در‌رام‌٠ػک٨ر‌ةا‌ج٨ز‌٥ة٣‌٥ُؼ‌کارق٤اؿی‌٠ت٤ی‌ةؼ‌٠ض٣‌ٙت٨دف‌٠كحؼم،‌ایػ‌٢

‌ادّام‌٠كحؼم‌رد‌قغق‌اؿث‌ك‌ؿ٘ارش‌ظؼیغ‌اّحتارم‌٠ْحتؼ‌جٞٛی‌گكح‌٥اؿث.

ػ‌ؿػ٘ارش‌ةػ٤٠‌٥ُػ٨ر‌ةا‌ای‌٢كز٨د‌٠ٌاةٙ‌دؿح٨را١ْٜٝ‌ا٣ىتاًی‌کارگؽاراف،‌اظػ
ا٣ساـ‌٠ْا٠لات‌اكراؽ‌ة٧ادار‌ك‌یا‌کات‌ةایـحی‌ةػ‌٥مػ٨رت‌کحتػی‌ك‌یػا‌اٝکحؼك٣یکػی‌ك‌
كز٨د‌٠غارؾ‌٠ؼة‌٥ً٨ةاقغ،‌در‌ٔیؼ‌ایػ‌٢مػ٨رت‌اظػػ‌ؿػ٘ارش‌از‌٠كػحؼم‌جعٞػٖ‌

اظٌار‌کحتی‌ة‌٥کارگؽار‌ك‌درج‌آف‌در‌ ؼك٣ػغق‌‌ق٨د‌ك‌٤٠سؼ‌ة‌٥کارگؽارم‌٠ضـ٨ب‌٠ی
را١ْٜٝ‌جعٞ٘ػات‌ا٣حُػا٠ی‌کػارگؽار(.‌در‌٣حیسػ‌٥ایػ‌٢دؿح٠6‌٨ادق‌‌27)‌ة٤غ‌‌ق٨د٠ی

ؿ٘ارش‌ج٧٤ا‌در‌م٨رجی‌٠ْحتؼ‌اؿث‌ک‌٥دتیٜ‌کاٗی‌ةؼ‌اظػػ‌ؿػ٘ارش‌از‌٠كػحؼم‌ك‌
‌اّلاـ‌ارادق‌كم‌٠ت٤ی‌ةؼ‌ؿ٘ارش‌اصؼاز‌ق٨د.

ػغاـ‌اگؼ‌٠كحؼم‌ة‌٥کارگؽارم‌ةغ٦کار‌٣تاقغ،‌ة٤اةؼای‌٢ ك‌یا‌کارگؽارم‌ةغكف‌ؿػ٘ارش‌اٚ
حتارم‌٨١٣دق‌ةاقغ؛ را‌‌كمارگؽارم‌ص٣‌ٙغارد‌ةػغكف‌ازػازق‌٠كػحؼم‌دارایػی‌ک‌ة‌٥ظؼیغ‌اّ

غ‌٠ـئ٨ٝیث‌٠ػغ٣ی،‌‌٠یٗؼیؽ‌ک٤غ؛‌اگؼ‌ای‌٢کار‌١ّغان‌م٨رت‌گیؼد‌٠كحؼم‌ ج٨ا٣غ‌٠ٌاة٨ٚ‌ٙاّ
‌ظـارات‌٠ؼة‌٥ً٨ك‌رِٗ‌ٗؼیؽ‌ؿ٧اـ‌ظ٨د‌را‌درظ٨اؿث‌١٣ایغ.‌کارگؽارم‌از

‌
‌

‌  
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