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﹤﹞︡﹆﹞
︣﹝︊﹠︀ی ارزش  ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥2   ︋︡︀ ︪﹩ از ا︋︤ار ﹝︀﹜﹩ وا︡ ﹎︤ار︫﹍︣︋  ﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜1﹩،︋  ︋︣ا︨︀س ا︨︐︀﹡︡ارد ﹨︀ی︋ 
︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹨﹞︙﹢ن ︑︧ــ﹫﹑ت  ︣︠﹩ د﹍︣ از دارا﹫︀ و︋  ــ﹢﹡3︡؛ ا﹝︀︋  ﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ا︨︀︨ــ﹩ ﹎︤ارش︫  ︫﹠︀︨ــ︀﹩ و در︮ 
ا︻︴︀﹩، ︨ــ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری در اوراق ︋︡﹨﹩ (﹋﹥ ﹇︭︡ ﹡﹍︡اری آ﹡︀ ︑︀ ︨︣ر︨ــ﹫︡ و︗﹢د دارد)، ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ︎︣دا︠︐﹠﹩ و اوراق 
 ﹟و ﹎︤ارش ﹝﹩ ︫﹢﹡︡. ︋︀ ا ﹩︀︨︀﹠︫ ،4︫︡ه ﹉﹚︐︧﹞ ︀ی ︑﹞︀م ︫︡ه︋ ن﹢︙﹝﹨ ︀︫رو ︣﹍︪︫︣ــ︡ه و …، ︋﹥ د︐﹠﹞ ﹩﹨︡︋
︀ل، ︋︣ا︨ــ︀س ︋﹠︡ 25 ا︨︐︀﹡︡ارد ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی ﹝︀﹜﹩ ︫﹞︀ره 7 (IFRS 7) و ︋﹠︡ 97 ا︨︐︀﹡︡ارد ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ 
︡ ﹨︀ی ﹎︤ار︫﹍︣ ﹝﹙︤م ︋﹥ ا﹁︪︀ی ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥  ︑﹞︀م ︵︊﹆﹥ ﹨︀ی  وا ﹩﹞︀﹝︑ ،(IFRS 13) 13 ︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩ ︫ــ﹞︀ره﹎
دارا﹫︀ و ︋︡﹨﹫︀ی  ﹝︀﹜﹩ در ︀ددا︫︐︀ی ︑﹢︲﹫﹩ ﹨︧︐﹠5︡. ا﹟، ︋﹥ آن ﹝︺﹠﹩ ا︨️ ﹋﹥ ا﹁︤ون  ︋︣ دارا﹩ و ︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹋﹥ 
﹠︀︨︀﹩ ﹡︪︡ه ا﹡︡  ︋﹥ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︫﹠︀︨︀﹩ و ﹎︤ارش ︫︡ه ا﹡︡، آن د︨︐﹥ از دارا﹫︀ و ︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹋﹥ ︋﹥ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥︫ 
﹡﹫︤ ︀︋︡ ︋﹥ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی و در ︀ددا︫︐︀ی ︑﹢︲﹫﹩ ا﹁︪︀ ︫﹢﹡︡. ﹨﹞︙﹠﹫﹟، وا︡﹨︀ی ﹎︤ار︫﹍︣ ︀︋︡ ا﹜﹍﹢﹨︀ی 
﹝﹢رد ا︨ــ︐﹀︀ده در ︑︺﹫﹫﹟ ارز︫ــ︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹟ دارا﹫︀ و ︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ و داده ﹨︀ی ﹝﹢رد ا︨︐﹀︀ده در ا﹜﹍﹢﹨︀ی ︀د︫︡ه را 
︑︪︣ و ارز︫ــ︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥  ︀︮﹏ ︫︡ه را در ︨︴﹢ح اول، دوم و ︨﹢م (︨﹙︧﹙﹥ ﹝︣ا︑︉ ارز︫︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥) ﹝﹠︺﹊︦ و ا﹁︪︀ 
︀︫︡ ︑︀ ارز︫︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ و ارزش د﹁︐︣ی در ﹋﹠︀ر ︡﹊﹍︣ ا﹁︪︀ ﹎︣دد ︑︀  ﹥ ﹡﹢ی︋   ︋︡︀ ــ﹫﹢ه  ا﹁︪︀︋  ــ﹊﹏ و︫   ︫،️︀﹡ در .︡﹠﹠﹋

ا﹝﹊︀ن ﹝﹆︀︧﹥   ا﹟ دو ارزش ︋︣ای ا︨︐﹀︀ده ﹋﹠﹠︡﹎︀ن ﹁︣ا﹨﹛ ︫﹢د.

ا﹁︪︀ی ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︑︧﹫﹑ت ا︻︴︀﹩ و ︨︍︣ده ﹨︀ی ︋︀﹡﹊︀(و د﹍︣ دارا﹫︀ و ︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩)

︋︣ا︨︀س ا︨︐︀﹡︡ارد﹨︀ی ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩؛ ︪﹛︀︀ و را﹨﹊︀ر﹨︀︋︣ا︨︀س ا︨︐︀﹡︡ارد﹨︀ی ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩؛ ︪﹛︀︀ و را﹨﹊︀ر﹨︀

 ︫︀﹨﹫﹟ ﹋︣ز︋︣ 
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﹤﹚︧﹞ ︀ن﹫︋
ا︨︐︀﹡︡ارد﹨︀ی ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ︋﹥ ا﹟ ا﹜︤ا﹝︀ ︋︧﹫︀ر 
 ﹩﹛︀ رد ︫︡ه ا﹡︡؛ در ︀﹡ا︫︀ره ﹋︣ده و از آ ﹩﹚﹋
﹋﹥ ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ︑﹠﹢ع دارا﹫︀ و ︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ 
در ︋︀﹡﹊ــ︀، ا﹟ ﹝﹢︲﹢ع در ا︗ــ︣ا ﹠︡ان ﹋︀ر 
﹥ ا﹜︤ا﹝︀ی  ︀ ︑﹢︗ــ﹥︋  ﹢د.︋  ︨ــ︀ده ای ﹡﹢ا﹨︡︋ 
︀﹡﹊︀ ﹨﹞︀﹡﹠ــ︡ د﹍︣ وا︡﹨︀ی  ا︫︀ره ︫ــ︡ه،︋ 
 ︀﹫دارا ︑﹞︀م  ︋﹢د  ︠﹢ا﹨﹠︡   ︿︸﹢﹞ ﹎︤ار︫ــ﹍︣ 
و ︋︡﹨﹫ــ︀ی ﹎︣وه را در ︀ددا︫ــ︐︀ی ﹨﹞︣اه 
︩ ﹡﹫︀ز  ﹫  ︎. ︡ ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ︑﹙﹀﹫﹆﹩6  ا﹁︪︀ ﹋﹠﹠
︋︡﹨﹫︀ی  و   ︀﹫دارا ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی  ا﹁︪ــ︀،   ﹟ا
﹝︀﹜﹩ ︋﹥ ارز︫ــ︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا︨️ ﹋﹥ ︋﹥ ︵﹢ر 
︵︊﹫︺﹩ ﹋︀ر ︨︀ده ای ﹡﹢ا﹨︡ ︋﹢د. ﹐زم ︋﹥ ذ﹋︣ 
ا︨️ ︋︣ا︨︀س ا﹜︤ا﹝︀ی ا︨︐︀﹡︡ارد ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ 
﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩ ︫﹞︀ره ︴︨ ﹤︨ ،13 اول ، 
دوم و ︨ــ﹢م و︗ــ﹢د دارد. ︋﹥ ︵ــ﹢ر ︵︊﹫︺﹩، 
﹇ــ︣ار ﹎︣﹁︐ــ﹟ دارا﹫︀ و ︋︡﹨﹫ــ︀ی ﹝︀﹜﹩ در 
︨︴﹢﹩ ︋﹥ ︾﹫︣ از ︨︴ اول، ︧︀︋︡اران و 
﹢ا﹨︡  ︀︮﹩ رو︋﹥ رو︠   ︠﹏︀︧﹞ ︀ ︧︀︋︨︣︀ن را︋ 
﹋︣د؛ ز︣ا ︋︀زار ﹁︺︀﹜﹩ ︋︣ای ︑︺﹫﹫﹟ ︋﹩ درد︨ــ︣ 
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ︋︣ای دارا﹫ــ︀ و ︋︡﹨﹫︀ی 
 ︩ ︀د︫ــ︡ه در د︨︐︣س ﹡﹫︧️. از ا﹠︣و،︋ 
︻﹞︡ه ای ﹋﹥ در اــ﹟ ﹝﹆︀﹜﹥ روی آ﹡︋ ︀︒ و 
︡  ︋﹢د.  ︑﹞︣﹋︤ ︠﹢ا﹨︡  ︫︡، در ا ﹟﹢زه ︠﹢ا﹨

در ︻﹞﹏، ︎﹫︀ده ︨ــ︀زی ا﹜︤ا﹝︀ی ا﹁︪ــ︀ی 
︀د︫ــ︡ه ︋ــ︣ای ﹎︣وه ﹨ــ︀ی ︋︀﹡﹊﹩ (︫ــ︀﹝﹏ 
︫︣﹋︐︀ی ﹁︣︻﹩) و ︫︣﹋︐︀ی ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری 
﹋ــ﹥ دارای دارا﹫︀ و ︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹝︐﹠﹢︻﹩ 
﹨︧︐﹠︡، ︀﹜︪ــ︀ی ︠︀ص ︠﹢د را دارد؛ ز︣ا 
ا﹡︡ازه ﹎﹫ــ︣ی ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ا﹇ــ﹑م ﹝﹢رد 
︋︒ ︋ــ︀ ︑﹢︗﹥ ︋ــ﹥ ﹝︀﹨﹫ــ️ و داده ﹨︀ی در 
د︨ــ︐︣س ﹋﹥ در ﹁︣ا﹠︡ ︑︺﹫﹫﹟ ارزش ا︨︐﹀︀ده 
﹝﹩ ︫ــ﹢د، ﹊︧ــ︀ن ﹡﹢ا﹨︡ ︋﹢د. ﹨︣ ﹋︡ام از 
 ︡︀︋ ﹩﹊﹡︀︋ ︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹎ــ︣وه﹫﹨︡︋ ــ︀ و﹫دارا
︨ــ︣﹁︭﹏ ︋﹥ ︨︣﹁︭﹏ ︋︣ر︨ــ﹩ و ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ 

﹝︀﹨﹫️ ا﹇﹑م ︀د︫ــ︡ه و داده ﹨︀ی ﹝﹢︗﹢د و 
︋︀ ا︨ــ︐﹀︀ده از رو︫︀ی ارز︫﹍︢اری ﹝﹠︀︨︉، 
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹨︣ ﹋︡ام ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی و ا﹁︪ــ︀ 
︫ــ﹢د. ︡︋﹟ ︑︣︑﹫ــ︉، در اــ﹟ ﹝﹆︀﹜ــ﹥ ﹇︭︡ 
دار﹛ دارا﹫ــ︀ و ︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹎︣وه ︋︀﹡﹊﹩ 
﹥ ︑﹀﹊﹫ــ﹉ و از ﹝﹠︷︣ ا﹁︪ــ︀ی ارز︫ــ︀ی  را︋ 
﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︑︪ــ︣ ﹋︣ده و را﹨﹊︀ر﹨︀ی ︑︺﹫﹫﹟ 
ارزش را ︋︀ در ﹡︷ــ︣ ﹎︣﹁︐﹟ ﹇﹢ا﹡﹫﹟ و ﹝﹆︣رات 
دا︠﹙﹩ و ﹝︐﹢ای اــ﹟ دارا﹫︀ و ︋︡﹨﹫︀ی 
 ︡﹫﹋︃︑ ︀︋ ﹤﹛︀﹆﹞ ﹟ا ︡﹠︣﹨ .﹜﹫﹨︫︣ح د ،﹩﹛︀﹞
︋︣ ︋︀﹡﹊︀ ﹡﹢︫ــ︐﹥ ︫︡ه ا︨ــ️، ا﹝︀ ︫︣﹋︐︀ی 
︀︲︣ در ︮﹠︀︹ ﹝︪︀︋﹥ د﹍︣ ﹡﹫︤ ﹝﹩ ︑﹢ا﹡﹠︡ از 
 ﹜﹨ ︀﹡در ﹝﹢رد آ ﹤﹋ ﹤﹛︀﹆﹞ ﹟از ا ﹩︀︪ــ︋

﹝︭︡اق دارد، ا︨︐﹀︀ده ﹋﹠﹠︡.

ا﹁︪︀ی ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︑︧﹫﹑ت 
 ﹩︀︴︻ا

︑︧ــ﹫﹑ت ا︻︴︀﹩ در ﹝﹫︀ن دارا﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ 
︋︀﹡﹊︀، ︋︤ر﹎︐︣﹟ ر﹇ــ﹛ را ︋﹥ ︠﹢د ا︠︐︭︀ص 
﹝﹩ د﹨ــ︡. ︋︣ا︨ــ︀س ا﹜︤ا﹝︀ی ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی 
﹝︀﹜ــ﹩، ا﹟ ︑︧ــ﹫﹑ت ︋﹥ ︋︀ی ︑﹞︀م ︫ــ︡ه  
﹢ر︑ــ︀ی  ﹠︀︨ــ︀﹩ و در︮  ﹝︧︐﹙﹉ ︫ــ︡ه︫ 
﹝︀﹜﹩ ا︨︀︨﹩ ﹎︤ارش ︠﹢ا﹨﹠︡  ︫︡. ا﹝︀ ︋︀ ︑﹢︗﹥ 
︩ ﹎﹀︐﹥، ﹡﹫︀ز ا︨ــ️ ︑︀ ارزش   ︋﹥ ا﹜︤ا﹝︀ی ︎﹫
﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹟ ︑︧ــ﹫﹑ت ﹡﹫︤ در ︀ددا︫︐︀ی 
︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ا﹁︪︀ ︫﹢د. ا ز آ﹡︖︀ ﹋﹥ ︋﹥ ︵﹢ر 
︣ــ︡ و ﹁︣وش  ︣ای︠  ــ︀زار ﹁︺︀﹜﹩︋  ︻﹞﹢﹝ــ﹩︋ 
 ﹟ا ︀︐﹛︀ ت و︗﹢د ﹡︡ارد، در ︻﹞﹢م﹑﹫︧ــ︑
︑︧ــ﹫﹑ت در ︨︴ اول ا﹁︪︀ ﹡﹢ا﹨﹠︡ ︫︡. 
︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ﹡︊﹢د ﹇﹫﹞︐︀ی ︑︀︋﹙﹢، ︑︺﹫﹫﹟ ارزش 
ارزش ﹎︢اری  ا﹜﹍﹢﹨ــ︀ی  ﹝︧ــ︐﹙︤م   ﹤﹡︀﹀︭﹠﹞
آ﹠︡ه  ﹡﹆ــ︡ی  ︗﹡︀︣︀ی  ︑﹠︤ــ﹏  ﹨﹞︙ــ﹢ن 
 ﹟ا︨ــ️. داده ﹨︀ی ا︮﹙﹩ ﹝﹢رد ا︨︐﹀︀ده در ا
︩ ︋﹫﹠﹩ ︫︡ه،  ا﹜﹍﹢، ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی آ﹠︡ه ︎﹫
ز﹡︀︀ی ا︻︐︊︀ری و ﹡︠︣︀ی ︑﹠︤﹏ ا︨️. ︋︀ 
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﹩︀︴︻ت ا﹑﹫︧︑﹩︀︴︻ت ا﹑﹫︧︑

در ﹝﹫︀ندر ﹝﹫︀ن

︀﹊﹡︀︋ ﹩﹛︀﹞ ︀ی﹫︀دارا﹊﹡︀︋ ﹩﹛︀﹞ ︀ی﹫دارا

︋︤ر﹎︐︣﹟ ر﹇﹛︋︤ر﹎︐︣﹟ ر﹇﹛

را ︋﹥ ︠﹢درا ︋﹥ ︠﹢د

ا︠︐︭︀ص ﹝﹩ د﹨︡ وا︠︐︭︀ص ﹝﹩ د﹨︡ و

︋︣ا︨︀س ا﹜︤ا﹝︀ی︋︣ا︨︀س ا﹜︤ا﹝︀ی

﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩

ا︧︑ ﹟﹫﹑تا︧︑ ﹟﹫﹑ت

︋﹥ ︋︀ی ︑﹞︀م ︫︡ه︋﹥ ︋︀ی ︑﹞︀م ︫︡ه

﹝︧︐﹙﹉ ︫︡ه﹝︧︐﹙﹉ ︫︡ه

︫﹠︀︨︀﹩ و ︫﹠︀︨︀﹩ و 

در ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ا︨︀︨﹩در ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ا︨︀︨﹩

﹎︤ارش ︠﹢ا﹨﹠︡ ︫︡﹎︤ارش ︠﹢ا﹨﹠︡ ︫︡
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ــ﹢م  ــ︴ دوم و︨  ﹥ ا﹟ داده ﹨︀، ﹇︣ار ﹎︣﹁︐﹟ وا﹝︀ در︨   ︋﹤︗﹢︑
﹝︧︐﹙︤م ﹇︱︀وت ا︨️. 

︋﹥ ︵ــ﹢ر ﹝︺﹞ــ﹢ل در ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜ــ﹩ ︋︀﹡﹊ــ︀ی ︋︤رگ 
︗︀ن، داده ﹨︀ی ﹝︣︑︊︳ ︋︀ ︑︧ــ﹫﹑ت ا︻︴﹊﹡︀︋ ﹤︋ ﹩︀︀ در 
︨ــ︴ دوم ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥7 (︋︪ــ﹩ ﹨﹛ در ︨︴ ︨﹢م) 
ــ﹢م   ︨︴ــ ﹥ د﹍︣ ﹝︪ــ︐︣︀ن در︨   ︋﹩︀︴︻ت ا﹑﹫و ︑︧ــ
(﹢﹋ ︩︋﹊﹩ ﹨﹛ ︨ــ︴ دوم ) ﹝﹠︺﹊︦ ﹝﹩ ︫﹢﹡︡؛ ا﹝︀ در 
﹡﹞﹢﹡﹥ ﹨︀ی ︋︣ر︨﹩ ︫ــ︡ه ﹝﹩ ︑﹢ان ﹎﹀️ ﹋ــ﹥ ︋﹥ ︵﹢ر ﹋﹏، ﹋﹀﹥  
︑︣ازو ︋﹥ ︵︣ف ︨︴ ︨﹢م ︨﹠﹍﹫﹠﹩ ﹝﹩ ﹋﹠︡. ︋︀ در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹟ 
﹨﹞﹥ ︗﹠︊﹥ ﹨︀ و در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹟ ︫ــ︣ا︳ ﹋︪ــ﹢ر و ا︑﹊︢︎︀︣ی 
ورود︀ی ا﹜﹍﹢﹨︀ی ارز︫ــ﹍︢اری، ﹠﹫﹟ ︋﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨︡ ﹋﹥ 
ا﹁︪︀ی ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︑︧ــ﹫﹑ت ا︻︴︀﹩ در ︨︴ ︨﹢م، 

در ︫︣ا︳ ﹁︺﹙﹩ ﹝︺﹆﹢ل ︑︣ 8︫︡︀︋. 
 ︀ ــ︴﹢ح ﹝︐﹙ــ︿ ﹝︣︑︊ــ︳︋  ا﹁︪ــ︀ی ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ در︨ 
︨﹙︧ــ﹙﹥ ﹝︣ا︑︉ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥، از اــ﹟ ︗️ دارای ا﹨﹞﹫️ 
ا︨ــ️ ﹋﹥ در︗﹥  ا︑﹊︢︎︀︣ی ا﹡︡ازه ﹎﹫︣︀ی ︮﹢رت ﹎︣﹁︐﹥ را ︋﹥ 
︩ ︋﹫﹠﹩ در︠﹢ر  ا︨ــ︐﹀︀ده ﹋﹠﹠︡ه ﹝﹠︐﹆﹏ ﹝﹩ ﹋﹠︡. ︋﹥ ︵﹢ر ﹋﹙﹩، ︎﹫
 ﹩︀︴︻ت ا﹑﹫︧︑ ︀ی ا︻︐︊︀ری﹡︀︀ی ﹡﹆︡ی و ز﹡︀︣︗ ا︑﹊︀ی
︩ ︋︣ا﹡﹍﹫︤ ا︨ــ️. ﹊﹩ از  ﹛︀ در ︻﹞ــ﹏ ﹋︀ر ︨ــ︀ده ای ﹡︊﹢ده و
را﹨﹊︀ر﹨ــ︀ی ا︗︣ا﹩ ﹋ــ︣دن ﹠﹫﹟ ﹝﹢︲﹢︻ــ﹩، ﹎︣وه ︋﹠︡ی و 
︑︖﹞﹫︹ ﹝﹠︀︨︉ ︑︧ــ﹫﹑ت ︠︣د ︋︣ا︨︀س و﹫﹎︥︀ی ﹝︪︐︣ک 
ا︻︐︊ــ︀ری و ا︻﹞︀ل ︋︣اورد ﹨︀ در ︨ــ︴ ﹎︣وه ﹨︀ی ا︖︀د ︫ــ︡ه 
ا︨ــ️. ︋︣ای ︋︣ر︨ــ﹩ د﹇﹫﹆︐︣ ﹝﹢︲﹢ع، ﹡﹫︀ز ا︨ــ️ ︑︀ ﹨︣ ﹡﹢ع 
︑︧ــ﹫﹑ت ︋﹥ ︮﹢رت ︗︡ا﹎︀﹡﹥ ︋︣ر︨﹩ ︫﹢د. از ا﹠︣و، در ادا﹝﹥ 
︋︀ ا︻﹞︀ل ︑﹀﹊﹫﹊︀ی ﹐زم ︋﹥ ︑︪︣ رو︫︀ی ︑︺﹫﹫﹟ ارز︫︀ی 
 ﹤︋ ﹤︗﹢︑ ︀︋ ︉︨︀﹠﹞ ﹏︤﹠︑ و ﹡︣خ ﹩︀︴︻ت ا﹑﹫︧ــ︑ ﹤﹡︀﹀︭﹠﹞

و︥﹎﹩ ﹨︣ ﹋︡ام از آ﹡︀، ︠﹢ا﹨﹫﹛ ︎︣دا︠️.
︑︧ــ﹫﹑ت ا︻︴︀﹩ از ﹡﹢ع ︻﹆﹢د ﹝︊︀د﹜﹥ ای( ﹡︣خ ︨ــ﹢د 

(️︋︀︔
 ︀︋ ﹩︀︴︻ت ا﹑﹫︋︣ای ︋﹥ د︨ــ️ آوردن ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︑︧ــ
﹡︣خ ︔︀︋️ ﹨﹞︙﹢ن ︻﹆﹢د ﹝︊︀د﹜﹥ ای (﹁︣وش ا﹇︧ــ︀︵﹩، ︗︺︀﹜﹥، 
ا︗︀ره ︋﹥ ︫︣ط ︑﹞﹙﹫﹉ و …)، از روش ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤︀ی ﹡﹆︡ی 
آ﹠︡ه ا︨︐﹀︀ده ﹝﹩ ︫﹢د. ︡︋﹟ ︑︣︑﹫︉، او﹜﹫﹟ ︎︨︪︣﹩ ﹋﹥ ﹝︴︣ح 
﹝﹩ ︫ــ﹢د ا﹟ ا︨ــ️ ﹋﹥ ︋︣ای ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤ــ︀ی ﹡﹆︡ی آ﹠︡ه 
︑︧ــ﹫﹑ت از ︀︋ ﹩︠︣﹡ ﹤︡ ا︨ــ︐﹀︀ده ﹋︣د؟ ︨︀︎، ﹡︣خ ︨﹢د 

را︖﹩ ا︨ــ️ ﹋﹥ در ︑︀ر ﹎︤ار︫﹍︣ی ︋︣ای ︑︧﹫﹑ت ﹝︪︀︋﹥ 
(︨︣ر︨ــ﹫︡ ﹝︪︀︋﹥ و ︻﹞︣ ︋︀﹇﹩ ﹝︀﹡︡ه ﹊︧ــ︀ن- ﹝︪︐︣ی ﹝︪︀︋﹥ 
از ﹡︷︣ ر︧ــ﹉ ا︻︐︊︀ری)، و︗ــ﹢د دارد. ︋﹠︀︋︣ا﹟ ︋︣﹁︣ض ا﹎︣ 
﹉ وام ﹁︣وش ا﹇︧ــ︀︵﹩ 5 ︨︀﹜﹥ ا︨ــ️ و دو ︨︀ل آن ︨︍︣ی 
︫︡ه ا︨️، ︀︋︡ ︋︣ای ︑﹠︤﹏ از ﹡︣︠﹩ ا︨︐﹀︀ده ﹋︣د ﹋﹥ ﹉ وام 
︀ آن  ﹢رت ﹝︀﹜﹩،︋   ︮﹤﹫︑ ︨ــ︀﹜﹥ در ︑︀ر ﹤ ﹁︣وش ا﹇︧ــ︀︵﹩︨ 

﹡︣خ در ︋︀زار و︗﹢د دارد. 
﹐زم ︋﹥ ذ﹋︣ ا︨ــ️ ﹋ــ﹥ ︋﹥ ︵﹢ر ﹝︺﹞﹢ل در ﹋︪ــ﹢ر ﹝︀ ﹡︣خ 
︨ــ﹢د ﹊︧ــ︀﹡﹩ و︗﹢د دارد و ︋﹥ ︵﹢ر ︻﹞︡ه، ﹡︣خ ︋︣ا︨ــ︀س 
ر︑︊﹥ ا︻︐︊︀ری ﹝︪︐︣ی ︑︺﹫﹫﹟ و ︑﹠︷﹫﹛ ﹡﹞﹩ ︫﹢د. ︋︀ ا ﹟︀ل 
﹥ ﹋︀ر ﹝﹣︨︧﹥ ﹨︀ی  ︣وع︋  ︀ ﹎︫︢️ ز﹝︀ن و︫  ︋﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨ــ︡︋ 
︀﹡﹊︀ی ﹝︀  ﹫︪ــ︣﹁️ در ﹢زه ا︻︐︊︀ر︨ــ﹠︖﹩،︋  ر︑︊﹥ ︋﹠︡ی و︎ 
﹡﹫︤ ︋︣ا︨︀س و︲︺﹫️ ا︻︐︊︀ری ﹝︪︐︣ی ﹡︣خ ︨﹢د ︑︧﹫﹑ت 
را ︑︺﹫﹫﹟ ﹋﹠﹠︡. در ا﹟ ︮ــ﹢رت، در ︑︺﹫﹫﹟ ﹡︣خ ︑﹠︤﹏ ︋︣ای 
︑︧ــ﹫﹑ت ︋︀ا﹨﹞﹫️ ﹡﹫︀ز ا︨ــ️ ︑︀ ا﹁︤ون ︋︣ ︻﹞︣ ︋︀﹇﹩ ﹝︀﹡︡ه 
و ︨︣ر︨ــ﹫︡ ︑︧ــ﹫﹑ت ︗︡︡ی ﹋﹥ در ︑︀ر ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی 
ا︻︴︀ ﹝﹩ ︫ــ﹢د، ︋﹥ ﹝︪︀︋﹥ ︋﹢دن ر︧ــ﹉ ا︻︐︊︀ری ﹝︪︐︣ی 
️ ﹋﹠﹠ــ︡ه ﹨ــ﹛ ︑﹢︗﹥ ︫ــ﹢د؛ ︺﹠﹩ در ﹝︓︀ل ︎﹫︪ــ﹫﹟،  ﹁︀در
︑︧ــ﹫﹑︑﹩ را در ﹡︷︣ ︋﹍﹫︣﹛ ﹋﹥ ا﹁︤ون ︋︣ ﹝﹢ارد ا︫︀ره ︫︡ه 
️ ﹋﹠﹠︡ه ︑︧ــ﹫﹑ت ︗︡︡ ﹡﹫︤ ر︑︊﹥ ا︻︐︊︀ری  ﹁︀در ﹝︓︀ل، در
️ ﹋﹠﹠︡ه ︑︧ــ﹫﹑︑﹩ دا︫ــ︐﹥ ︋︀︫ــ︡ ﹋﹥  ﹁︀︋ــ︀ در ﹩︋︀︪ــ﹞
 ﹩﹊  .﹜﹫﹠﹋ ﹤︊︀︨ــ﹞ ا﹨﹫﹛ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ وا﹝︩ را﹢︠ ﹩﹞
︩ ︋︣ا﹡﹍﹫︤ در ﹢زه ارز︫︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥،  ﹛︀ و ﹜﹞ ﹏︀︧﹞ از
ا﹁︤ون ︋︣ ﹡︣خ ︑﹠︤﹏، ︋︣اورد ﹋︣دن ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی آ﹠︡ه ای 

.﹜﹫﹠﹋ ️﹁︀در ﹜ا︨️ ﹋﹥ ا﹡︐︷︀ر دار
︑︧﹫﹑ت ا︻︴︀﹩ ︻﹆﹢د ﹝︪︀ر﹋︐﹩

ا︨︀س ا﹟ ﹎﹢﹡﹥ ︻﹆﹢د، ﹝︪︀ر﹋️ ︋︀﹡﹉ و ﹝︪︐︣ی در ︨﹢دوز︀ن 
﹢د ﹡︀﹩ در روز اول در  ︣  ﹋︡ام از ︵︣﹁﹫﹟ از︨  ﹨ ﹜ــ ا︨ــ️.︨ 
﹇︣ارداد ︑︺﹫﹫﹟ ︠﹢ا﹨︡  ︫ــ︡؛ ︋﹠︀︋︣ا﹟، ︨﹢د وا﹇︺﹩ ︑︧﹫﹑ت ︑︀ 
ا﹡︐︀ی دوره  ﹇︣ارداد ﹝﹡ ︬︪﹢ا﹨︡ ︫︡ (︨﹢د ︑︱﹞﹫﹟ ︫︡ه 
﹡︡ار﹡︡). در ︋︀﹡﹊︡اری ا︨﹑﹝﹩ ︋﹥ ﹝︺﹠︀ی وا﹇︺﹩ آن، ﹡﹥ ا︮﹏ و 
﹡﹥ ︨﹢د ا﹟ ︻﹆﹢د ︑︱﹞﹫﹟ ﹡﹞﹩ ︫﹢﹡︡ و ︋︀﹡﹉ در وا﹇︹ در ︲︣ر و 

ز︀ن ﹨﹛ ︫︣﹉ ︠﹢ا﹨︡ ︋﹢د. 
︋︀ ︑﹢︗ــ﹥ ︋﹥ ا﹟ ﹝﹢ارد، ﹡︊﹢د ﹇︴︺﹫️ ﹝﹢︗ــ﹢د، ا︗︀زه ︋︣اورد 
در︠﹢ر ا︑﹊︀ی ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆ــ︡ی آ﹠︡ه را ﹡﹞﹩ د﹨︡. از ︵︣﹁﹩، 
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︨ــ﹢د و ز︀ن ﹡︀﹩ ﹡﹫︤ ﹝︪ــ︬ ﹡﹫︧ــ️ و 
﹡︣خ ︨ــ﹢د ︀︮﹏  ︋︣ای ﹨︣ ﹋︡ام از ︑︧﹫﹑ت 
﹝﹩ ︑﹢ا﹡︡ ﹝︐﹀︀وت ︋︀︫ــ︡. از ا﹠ــ︣و در ا﹡︐︀ب 
﹡︣خ ︑﹠︤﹏ ﹨﹛ ا︀﹞︀︋﹩ و︗﹢د ︠﹢ا﹨︡ دا︫️. 
 ️﹛︀  ﹟ا در  ﹝﹩ ر︨ــ︡   ︣︷﹡ ﹤︋ ︡︋﹟ ︑︣︑﹫ــ︉، 
در︠﹢ر  ︋﹥ ︫ــ﹊﹏  ︑︧ــ﹫﹑ت   ﹤﹡︀﹀︭﹠﹞ ارزش 
 ﹜ــ﹩ ﹇︀︋﹏ ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی ﹡﹫︧ــ️ و ﹝︖︊﹢ر︀﹊︑ا
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا︧︑ ﹟﹫﹑ت را ﹝︺︀دل ارزش 

د﹁︐︣ی ︫︀ن ﹁︣ض ﹋﹠﹫﹛. 
ا﹝ــ︀ ︋ــ︀ ︋︣ر︨ــ﹩ د﹇﹫ــ﹅ ︨ــ︀︠︐︀ر و ﹇︀﹜︉ 
﹝︱︀ر︋﹥  ﹨﹞︙﹢ن  ﹝︪︀ر﹋︐﹩  ︻﹆﹢د  ﹇︣ارداد ﹨︀ی 
و ﹝︪︀ر﹋️ ﹝︡﹡﹩ ﹋﹥ ︋﹥ و︨﹫﹙﹥ ︋︀﹡﹉ ﹝︣﹋︤ی ︋﹥ 
 ﹩︀﹨ ︡ ﹡︷︀م ︋︀﹡﹊﹩ ﹋︪﹢ر ا︋﹑غ ︫︡ه ا︨️، ︋︀ ︋﹠
رو︋﹥ رو ﹝﹩ ︫ــ﹢﹛ ﹋ــ﹥ ﹁︀︮﹙﹥  ا﹟ ︻﹆ــ﹢د را از 
︫﹊﹏ ︋﹠﹫︀د﹟ آن دور ﹋︣ده ا︨️ (﹡︊﹢د ︫︣ا﹋️ 
در ︨ــ﹢دوز︀ن ﹇︣ارداد ︋﹥ ﹝︺﹠︀ی وا﹇︺﹩ ﹋﹙﹞﹥، 
︑︱﹞﹫﹟ ا︮ــ﹏ و ...). ︋﹠︀︋︣ا﹟، ﹡︊﹢د ﹇︴︺﹫️ 
 ︪︣ــ︑ ︀﹫︲﹢︑ اول ︩︋ ︋︀ا﹨﹞﹫︐﹩ ﹋﹥ در
︫︡، در ︻﹆﹢د ﹝︪︀ر﹋︐﹩ ﹁︺﹙﹩ ﹋︪﹢ر ﹝︀ ﹝︪︀﹨︡ه 
﹡﹞﹩ ︫﹢د. ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ﹝﹀﹢م ر︗︀ن ﹝︐﹢ای 
 ︀﹡ا﹇︐︭︀دی ︻﹆﹢د ا︨ــ﹑﹝﹩ ︋︣ ︫﹊﹏ ﹇︀﹡﹢﹡﹩ آ
و در ﹡︷ــ︣ ﹎︣﹁︐﹟ و﹫﹎︥︀ی ﹇︣ارداد ﹨︀ی ︻﹆﹢د 
﹝︪ــ︀ر﹋︐﹩ ﹝﹢︗﹢د در ﹋︪ــ﹢ر، ︋﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨︡ 
︩ ︋﹫﹠ــ﹩ ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی آ﹠︡ه ﹝﹩ ︑﹢ا﹡︡  ﹫︎ ﹤﹋
از ﹇︀︋﹙﹫ــ️ ا︑﹊︀ی ﹇︀︋﹏ ﹇︊﹢﹜﹩ ︋︣︠﹢ردار ︋︀︫ــ︡ 
(﹡︧︊️ ︋﹥ ︀﹜️ ﹇︊﹙﹩). ︋﹠︀︋︣ا﹟ ︋︀ ا︨︐﹀︀ده از 
ا﹜﹍﹢ی ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤︀ی ﹡﹆︡ی آ﹠︡ه و ا︨︐﹀︀ده 
از ﹡ــ︣خ ︑﹠︤﹏ ﹝﹠︀︨ــ︉، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹇︀︋﹏ 

ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی ︠﹢ا﹨︡ ︋﹢د.9
︀﹞ارزش وا ︩﹨︀﹋

﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ︧︀︋︡اری  ︋︣ا︨︀س ا︨︐︀﹡︡ارد︋ 
 ﹤﹋ ﹩︑﹑﹫︧ــ︑ ،(IAS 39) 39 ︫ــ﹞︀ره
 ︀﹡︫ــ﹢ا﹨︡ی ︻﹫﹠﹩ ︋︣ای ﹋︀﹨ــ︩ ارزش آ
و︗﹢د دا︫︐﹥ ︋︀︫︡، وا﹝︀ی دارای ﹋︀﹨︩ 
︑﹙﹆ــــ﹩   (Impairment Ioans)ارزش

 ﹩︀︨︀﹠︫ ا︨︀س ﹤﹋ ﹟︫ــ﹢﹡︡. ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ا ﹩﹞
﹋︀﹨ــ︩ ارزش و ز﹡︀︀ی ا︻︐︊ــ︀ری ﹝﹢رد ا﹡︐︷︀ر 
︋︣ا︨︀س ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤︀ی ﹡﹆︡ی و در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹟ 
ارزش ز﹝︀﹡ــ﹩ ︎﹢ل ا︨ــ️، در ﹡ــ﹍︀ه اول ︋﹥ ﹡︷︣ 
﹝﹩ ر︨ــ︡ در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹟ ︠︀﹜ــ︬ ارزش د﹁︐︣ی 
(︋﹥ ﹋︧ــ︣ ذ︀︠︣) ا︧︑ ﹟﹫﹑ت ︋﹥ ︻﹠﹢ان ارزش 
 ﹤﹋ ﹟﹝︺﹆﹢﹜﹩ ︋︀︫ــ︡؛ ﹋﹞︀ ا ﹤رو ،︀﹡ــ﹥ آ﹡︀﹀︭﹠﹞
︋︀﹡﹊︀﹩ ﹨︧ــ︐﹠︡ ﹋﹥ از ﹨﹞︀ن ﹝︊︀﹜ــ︼ ︋﹥ ︻﹠﹢ان 
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا︨︐﹀︀ده ﹋︣ده ا﹡10︡.  ︋︀ ا ﹟︀ل، 
︀﹜︬ ارزش  ﹡﹍︀ر﹡︡ه ﹝︺︐﹆︡ ا︨️ ﹝﹠︺﹊︦ ﹋︣دن︠ 
د﹁︐︣ی ︑︧﹫﹑ت دارای ﹋︀﹨︩ ارزش ﹡﹞﹩ ︑﹢ا﹡︡ 
︦ ﹋﹠﹠︡ه  ارز︫ــ︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︋︀︫ــ︡؛ ز︣ا  ﹊︺﹠﹞
︀ ﹝﹆︀︮︡ ﹋︀﹨︩ ارزش  ︑﹠︤ــ﹏ ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی︋ 
︀ ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤︀ی  و زــ︀ن ا︻︐︊︀ری ﹝﹢رد ا﹡︐︷︀ر︋ 

﹡﹆︡ی، ︋︀ ﹨︡ف ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹝︐﹀︀وت ا︨️. 
ا﹎︣ ﹨ــ︡ف، ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی زــ︀ن ا︻︐︊︀ری وام 
 ﹏︤﹠︑ ــ︣ه ﹝﹣︔︣ او﹜﹫﹥ ︋ــ︣ای︋ ︋︀︫ــ︡، از ﹡︣خ
 ﹩﹛︀ ︀ی ﹡﹆︡ی ا︨ــ︐﹀︀ده ﹝﹩ ︫ــ﹢د؛ در﹡︀︣︗
︀︫ــ︡،  ﹋﹥ ا﹎︣ ﹨︡ف ︑︺﹫﹫﹟ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ وام︋ 
︣ه ︗︀ری ︑︧ــ﹫﹑ت ﹝︪ــ︀︋﹥ در  از ﹡︠︣︀ی︋ 
︑︀ر ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی ا︨︐﹀︀ده ﹝﹩ ︫ــ﹢د. ︋﹥ ﹡︷︣ 
 ﹩﹝﹞ ︀وت﹀︑ ﹟﹫﹠ و︗﹢د ﹤  ︋﹤︗﹢︑ ︀ ﹝﹩ ر︨ــ︡︋ 
در ا﹡︡ازه ﹎﹫ــ︣ی، ا︨ــ︐﹀︀ده از ︠︀﹜ــ︬ ارزش 
د﹁︐︣ی ︑︧﹫﹑ت (︋﹥ ﹋︧︣ از و︔︀﹅) ﹡﹞﹩ ︑﹢ا﹡︡ 
︦ ﹋﹠﹠ــ︡ه  ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ︑︧ــ﹫﹑ت  ﹊︺﹠﹞
︋︀︫ــ︡. ︋﹠︀︋︣ا﹟ ︋︣ای ︑︺﹫﹫﹟ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥، 
﹡︀︣︗ ︡︀︋︀ی ﹡﹆︡ی ﹝ــ﹢رد ا﹡︐︷︀ر را ︋︣اورد و 
︋︀ ا︨ــ︐﹀︀ده از ﹡︣خ ︨﹢د ︗︀ری ﹝﹢رد ا︨︐﹀︀ده در 

 .﹜﹫﹠﹋ ﹏︤﹠︑ ،﹤︋︀︪﹞ ت﹑﹫︧︑ ا︻︴︀ی
﹊﹩ از ︀﹜︪ــ︀ی ا︗︣اــ﹩ ︑︺﹫﹫﹟ ارزش 
﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ︑︧ــ﹫﹑ت دارای ﹋︀﹨︩ ارزش، 
︋︣اورد ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی آ﹠︡ه ا︨️ ﹋﹥ ا﹡︐︷︀ر 
 ﹟ــ﹛. از آ﹡︖︀ ﹋﹥ ا﹫﹠﹋ ️﹁︀را در ︀﹡ــ﹛ آدار
︗﹡︀︣ــ︀ی ﹡﹆︡ی ︋︀ ﹝︊︀﹜ــ︼ ︀︮﹏ از ﹁︣وش 
و︔︀﹅ ا﹟ ︑︧ــ﹫﹑ت ﹎︣ه ︠﹢رده ا︨️، ﹋︀ر 
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︫﹫﹢ه ا﹁︪︀︫﹫﹢ه ا﹁︪︀

﹡ ﹤︋ ︡︀︋﹢ی ﹡ ﹤︋ ︡︀︋︫︡︀︋﹢ی ︋︀︫︡

︀︑ ︀︑ 

ارز︫︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ارز︫︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥

 و  و 

ارزش د﹁︐︣یارزش د﹁︐︣ی

 ︣﹍︡﹊ در ﹋﹠︀ر ︣﹍︡﹊ در ﹋﹠︀ر

ا﹁︪︀ ﹎︣دد ︑︀ا﹁︪︀ ﹎︣دد ︑︀

 ﹤︧︀﹆﹞ ا﹝﹊︀ن ﹤︧︀﹆﹞ ا﹝﹊︀ن

ا﹟ دو ارزشا﹟ دو ارزش

︋︣ای︋︣ای

ا︨︐﹀︀ده ﹋﹠﹠︡﹎︀نا︨︐﹀︀ده ﹋﹠﹠︡﹎︀ن

﹁︣ا﹨﹛ ︫﹢د﹁︣ا﹨﹛ ︫﹢د
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 ﹟ا  ﹤ ﹥ د﹇️ ︧︀︋︨︣︀ن دارد.︋  ︡ و ﹡﹫︀ز︋  ﹢ا﹨︫︡   ︠️  ︨﹩﹝﹋
 ︉︀︭︑ از راه ︀﹠︑ ﹜ا﹡︐︷︀ر دار ﹤﹋ ﹩︑﹑﹫︧︑ در ﹝﹢رد ︉﹫︑︣︑
و︔﹫﹆﹥ آ﹡︀ را و︮﹢ل ﹋﹠﹫﹛، ﹡﹫︀ز ا︨ــ️ ︑︀ ﹇﹫﹞️ آ﹠︡ه و︔︀﹅ و 
︩ ︋﹫﹠﹩  ︫ــ︡ه و در  ﹨︤﹠﹥ ﹨︀ی ﹝︣︑︊︳ ︋︀ ︑︭﹫﹏ و و︮﹢ل ︎﹫
 ﹩﹊) د﹢︫ ﹤︊︨︀﹞ ︡ی، ارزش ﹁︺﹙﹩ ︠︀﹜︬ و︗﹢ه︺︋  ﹤﹚︣﹞
 ﹅︀︔ا︨ــ️ ﹋﹥ و ﹟در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹥ ︫ــ﹢د، ا ︡︀︋ ﹤﹋ از ﹝﹢اردی
︑﹞﹙﹫﹉ ︫︡﹡﹩ ﹝﹞﹊﹟ ا︨ــ️ ︋﹥ د﹐﹞ ﹏︐﹙︿ ا﹝﹊︀ن ﹁︣وش 

﹡︡ا︫︐﹥ ︋︀︫﹠︡).
︑︧﹫﹑ت ا︻︴︀﹩ ﹋﹢︑︀ه ﹝︡ت

﹝︴︀︋﹅ ︋︀ ا﹜︤ا﹝︀ی ا︨ــ︐︀﹡︡ارد ﹨︀ی ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩، ز﹝︀﹡﹩ ﹋﹥ ارزش 
︀ً ︋ــ︀ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︋︣ا︋︣ ︋︀︫ــ︡، ارزش د﹁︐︣ی  ︊︣﹆︑ د﹁︐ــ︣ی
︋﹥ ︻﹠﹢ان ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹁︪ــ︀ ﹝﹩ ︫﹢د. ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ﹋﹢︑︀ه ︋﹢دن 
دوره ︋︀ز︎︣دا︠️ ا︧︑ ﹟﹫﹑ت، در ︻﹞﹏  ︑﹀︀وت ارزش د﹁︐︣ی 
ــ﹢د. از ا﹠︣و، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥  ﹢ا﹨︡︋   ︠︤﹫︀﹡ ﹤و ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ
︑︧﹫﹑ت  ا︻︴︀﹩ ز ︣﹊︧ــ︀ل ﹡﹫︀ز ︋﹥ ﹝︀︨︊﹥ ﹡︡ارد و ﹨﹞︀ن 

ارزش د﹁︐︣ی در ︀ددا︫︐︀ی ﹨﹞︣اه ا﹁︪︀ ︠﹢ا﹨︡ ︫︡. 
︑︧﹫﹑ت ا︻︴︀﹩ ︋︀ ﹡︣خ ︨﹢د ﹝︐︽﹫︣ و ︫﹠︀ور

︋︣︠﹩ ︑︧ــ﹫﹑ت، ﹡︣خ ︨ــ﹢د ︔︀︋︐﹩ ﹡︡ار﹡︡ و ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ﹡︣خ 
︋︀زار، ﹡︣خ ︑︧ــ﹫﹑ت ﹨﹛ ︑︽﹫﹫︣ ﹝﹩ ﹋﹠ــ︡. از آ﹡︖︀ ﹋﹥ ︋︣اورد 
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹠﹫﹟ ︑︧ــ﹫﹑︑﹩ ︾﹫︣﹇︀︋﹏ ا︑﹊︀ ︠﹢ا﹨︡ ︋﹢د، 
 ︀﹡ت را ﹝︺︀دل ارزش د﹁︐︣ی آ﹑﹫︧ــ︑ ﹟ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا
در ﹡︷ــ︣ ︠﹢ا﹨﹫﹛ ﹎︣﹁️. در ︀ل ︀︲ــ︣ و در ︡ ا︵﹑︻︀ت 
﹡﹍︀ر﹡︡ه، ︧︑ ﹟﹫﹠﹫﹑︑﹩ در ︑︣از﹡︀﹝﹥  ︋︀﹡﹊︀ی ا︣ا﹡﹩ د︡ه 

﹡﹞﹩ ︫﹢د.

ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︨︍︣ده ﹨︀ی ︎︣دا︠︐﹠﹩ 
︵︊ــ﹅ ا﹜︤ا﹝ــ︀ی ︎﹫︪ــ﹍﹀︐﹥، ︋︀﹡﹊ــ︀ ﹝﹢︸﹀﹠ــ︡ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ 
﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩  ︣دا︠︐﹠﹩ را در ︀ددا︫ــ︐︀ی ﹨﹞︣اه︮  ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی︎ 
 ︡︣︠ ا﹁︪ــ︀ ﹋﹠﹠︡. از آ﹡︖ــ︀ ﹋﹥ ︋﹥ ︵﹢ر ﹝︺﹞ــ﹢ل ︋︀زار ﹁︺︀﹜﹩ ︋ــ︣ای
︀ً در ︨ــ︴ اول ارز︫︀ی  و ﹁︣وش ︨ــ︍︣ده ﹨︀ و︗﹢د ﹡︡ارد، ﹇︀︻︡︑
﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹡﹢ا﹨﹠︡ ︋﹢د11. ︋﹠︀︋︣ا﹟، ︨︍︣ده ﹨︀ی در﹊﹡︀︋ ﹩︐﹁︀︀ در 
﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨︡   ︋︡﹠︣﹨ م ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹇︣ار دار﹡︡؛﹢ ︨︴ دوم و︨ 
 .︡﹠︫︀︋ ﹉م ﹡︤د﹢︨ ︴︨ ﹤︋ ︣︐︪﹫︋ ︣ان︀ی ا﹊﹡︀︋ ︨︍︣ده ﹨︀ی ﹤﹋
︋︀ ا ﹟︀ل، در ادا﹝﹥ ︋﹥ ︑︪ــ︣ ﹨︣﹋︡ام از ︨︍︣ده ﹨︀ی ﹝﹢︗﹢د در 

.﹜︎︣داز ﹩﹞ ️﹫﹝﹨ا ︉﹫︑︣︑ ﹤︋ ︀﹊﹡︀︋ ﹤﹞︀﹡︣از︑

︨︍︣ده ﹨︀ی ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری
ا﹟ ﹡﹢ع از ︨ــ︍︣ده، ︋﹫︪ــ︐︣﹟ ︨ــ﹛ را در ︑︃﹝﹫﹟ ﹝﹠︀︋︹ ﹝︀﹜﹩ 
︋︀﹡﹊︀ی ا︣ان دارد و ﹝︊﹠︀ی آن ︋︣ا︨ــ︀س ︻﹆︡ و﹋︀﹜️ ا︨ــ️. 
در ︵﹢ل ︨︀ل ︋﹥ ︀︮︊︀ن ا﹟ ︨︍︣ده ﹨︀ ︨﹢د ︻﹙﹩ ا﹜︧︀ب ا︻︴︀ 
︫︡ه و در ︀︎︀ن ︨︀ل، ︨﹢دوز︀ن وا﹇︺﹩ ﹝︣︑︊︳ ︋︀ ا﹟ ︨︍︣ده ﹨︀ 
﹢د ︻﹙﹩ ا﹜︧︀ب ﹋﹞︐︣ از  ﹢ر︑﹩ ﹋﹥︨  ︡ و در︮  ﹢ا﹨︫︡  ﹝︀︨ــ︊﹥︠ 
︨﹢د وا﹇︺﹩ ︋︀︫ــ︡،  ︑﹀︀وت آن ︋﹥ ︨︍︣ده ﹎︢اران ︎︣دا︠️ ︠﹢ا﹨︡ 
︀﹜︀ی ا︠﹫︣ ﹋﹞︐︣ ا︑﹀︀ق ا﹁︐︀ده ا︨️ و در  ︫︡ ﹋﹥ ا﹜︊︐﹥ ا﹟ ا﹝︣ در︨ 
︮﹢ر︑﹩ ﹋﹥ ︨﹢د﹨︀ی ︻﹙﹩ ا﹜︧︀ب ︎︣دا︠︐﹩ ︋﹫︩ از ︨﹢د وا﹇︺﹩ 
︋︀︫︡، ︨ــ︍︣ده ﹎︢ار ﹝︊﹙︼ ﹝︀زاد را ﹝︧︐︣د ﹡﹢ا﹨︡ ﹋︣د12. ﹐زم ︋﹥ 
 ﹟ذ﹋︣ ا︨ــ️ ﹋﹥ ﹝︴︀︋﹅ ︋︀ ﹇︀﹡﹢ن ︎﹢﹜﹩ و ︋︀﹡﹊﹩، ا︮﹏ ﹝︊﹙︼ در ا

﹡﹢ع ︨︍︣ده ﹨︀ ︑︱﹞﹫﹟ ﹝﹩ ︫﹢د. 
﹡﹊︐ــ﹥ در︠﹢ر ︑﹢︗ــ﹥، ︑﹀︀وت ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ︨ــ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری 
در ا︣ان و د﹍︣ ﹋︪ــ﹢ر﹨︀ی ا︨ــ﹑﹝﹩ ا︨ــ️. ︋︣ای ﹝︓︀ل، در 
﹝︀﹜︤ی ︨︍︣ده ﹨︀ی ︨ــ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری ︋︣ا︨︀س ︻﹆︡ ﹝︱︀ر︋﹥ ا︨️ 
و ﹨﹫︘ ﹎﹢﹡﹥ ا︮﹏ و ﹁︣︻﹩ از ︨ــ﹢ی ︋︀﹡﹉ ︑︱﹞﹫﹟ ﹡﹞﹩ ︫ــ﹢د و 
 ️︊︧﹡ ﹤ ﹢د،︋  ﹢رت و︗﹢د︨  ︨ــ﹢دوز︀ن وا﹇︺﹩ ﹝︀︨ــ︊﹥ و در︮ 
﹝︺﹫﹟ ︑﹢ا﹁﹅ ︫︡ه ︎︣دا︠️ ︠﹢ا﹨︡ ︫︡. ﹨﹞︙﹠﹫﹟ ا﹎︣ ﹡︐﹫︖﹥ ز︀ن 

︋︀︫︡، ︎︣دا︠︐﹩ ︋﹥ ︨︍︣ده ﹎︢ار ︮﹢رت ﹡﹞﹩ ﹎﹫︣د. 
︀﹡﹊︀ی ا︨﹑﹝﹩،  ــ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری︋  ــ︍︣ده ﹨︀ی︨  در وا﹇︹، در︨ 
 ﹉︣ ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری︫   ︨﹉︧در ر ﹩ا﹢︐﹞ رت﹢︮ ﹤ ︨︍︣ده ﹎︢ار︋ 
﹝﹩ ︫ــ﹢د. ︋﹠︀︋︣ا﹟ ︋﹥ د﹜﹫﹏ ﹡︊﹢د ا︵﹞﹫﹠ــ︀ن در ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی 
آ﹠︡ه ﹝︣︑︊ــ︳ ︋︀ ﹇︣ارداد ﹝︱︀ر︋﹥، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی 
︨ــ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری ﹝︺︀دل ﹝︊﹙︼ د﹁︐︣ی  آ﹡︀ در ︑︀ر ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی 
ا﹁︪ــ︀ ﹝﹩ ︫ــ﹢د. ا﹝︀ ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ﹝︀﹨﹫️ و ﹝︐﹢ای ︨︍︣ده ﹨︀ی 
︨ــ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری دراز﹝︡ت در ا︣ان و ︋︀ در ﹡︷ــ︣ ﹎︣﹁︐﹟ ︋︣︑︣ی 
﹝︐﹢ای ا﹇︐︭ــ︀دی ﹇︣ارداد ﹝﹠︺﹆︡ه ︋﹫﹟ ︨ــ︍︣ده ﹎︢ار و ︋︀﹡﹉ و 
 ︣︐︪﹫︋ ️︀﹡ ︧︀ب در﹛︀ی ا︠﹫︣ ﹋﹥ ︨﹢د ︻﹙﹩ ا﹛︀︨ــ ﹤︋ ﹩﹨︀﹍﹡
از وا﹇︺﹩ ︋﹢ده و از ا﹠︣و ﹨﹞︀ن ︨ــ﹢د ﹇︴︺﹩ ︋﹢ده ا︨ــ️، ︋﹥ ﹡︷︣ 
﹝﹩ ر︨︡ ﹋﹥ در ا﹟ ﹡﹢ع ︨︍︣ده ﹨︀ ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی آ﹠︡ه ︋﹥ ︫﹊﹏ 
︀﹡﹊︀ی ا︨﹑﹝﹩، ﹇︀︋﹏  ﹥ ︻﹆﹢د ﹝︱︀ر︋﹥︋  در︠﹢ر ا︑﹊︀︑︣ی ﹡︧︊️︋ 
︋︣اورد ﹨︧︐﹠︡ و ا︵﹞﹫﹠︀ن ︋﹫︪ــ︐︣ی در ︋︣اورد ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی 

︋︣ای ا﹟ ︨︍︣ده ﹨︀ و︗﹢د دارد.
︀︋ ،︉﹫︑︣︑ ﹟︡︋︡ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︨︍︣ده ﹨︀ی ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری 
 ﹤︊︨︀﹞ ︡ه﹠︀ی ﹡﹆︡ی آ﹡ ︀︣︗ ﹏︤﹠︑ ︣ان ︋﹥ و︨﹫﹙﹥ روشدر ا
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︫ــ﹢د. ﹡︣خ ﹝﹠︀︨ــ︉ ︋︣ای ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤︀ی 
﹡﹆︡ی، ﹡︣خ ︨ــ﹢د ︗︀ری ﹝﹢رد ا︨︐﹀︀ده ︋︣ای 
در︀﹁ــ️ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ︋︀ ︨︣ر︨ــ﹫︡ ﹝︪ــ︀︋﹥ 
(︻﹞ــ︣ ︋︀﹇﹩ ﹝︀﹡ــ︡ه) در ز﹝ــ︀ن ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی 
ا︨ــ️. ﹐زم ︋﹥ ذ﹋︣ ا︨️ ﹋﹥ ا﹟ ︨︍︣ده ﹨︀ی 
︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری ︋﹥ دو د︨︐﹥ ﹋﹢︑︀ه ﹝︡ت (︻︀دی 
و وــ︥ه) و دراز﹝ــ︡ت ︑﹀﹊﹫ــ﹉ ﹝﹩ ︫ــ﹢﹡︡. 
︡︋﹩ ا︨️ ﹋﹥ در ︨︍︣ده ﹨︀ی ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری 
﹋﹢︑︀ه ﹝ــ︡ت، ﹁︀︮﹙﹥ ارزش د﹁︐ــ︣ی و ارزش 
﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︪ــ﹞﹍﹫︣ ﹡﹢ا﹨︡ ︋ــ﹢د و ﹝﹩ ︑﹢ان 
اد︻︀ ﹋︣د ﹋﹥ ارزش د﹁︐ــ︣ی ︋﹥ ︑﹆︣︉ ﹝︺︀دل 
︨ــ︍︣ده ﹨︀ی  ︋︣ای  و  ا︨ــ️   ﹤﹡︀﹀︭﹠﹞ ارزش 
ز ︣﹊︧ــ︀ل، ﹝︊﹙︼ ︎︣دا︠︐﹠﹩ (ارزش د﹁︐︣ی 
︨︍︣ده) در ︑︀ر ﹎︤ار︫﹍︣ی ︋﹥ ︻﹠﹢ان ارزش 

﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹎︤ارش ︠﹢ا﹨︡ ︫︡. 
︣ای ︑︺﹫﹫﹟  ﹊﹩ از د︤﹎ ︣﹍﹠﹥ ﹨︀ی ﹝﹢︗﹢د︋ 
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری، 
﹋﹞ــ﹉ ﹎︣﹁︐ــ﹟ از ﹇﹫﹞︐ــ︀ی اوراق ﹎﹢ا﹨ــ﹩ 
در  ︋︀﹡﹊ــ︀  ︋﹥ و︨ــ﹫﹙﹥  ﹝﹠︐︪︫︣ــ︡ه  ︨ــ︍︣ده 
﹁︣ا︋﹢رس ا︨ــ️. ﹨︣﹠︡، ︋︀ ︋︣ر︨﹩ و︲︺﹫️ 
︣︠︡ و ﹁︣وش ا﹟ اوراق از ︨ــ﹢ی ﹡﹍︀ر﹡︡ه، 
﹠﹫﹟ ︋﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨ــ︡ ﹋﹥ ا﹟ اوراق ︋﹥ ︫﹊﹏ 
︣︡ و ﹁︣وش ﹝﹩ ︫ــ﹢﹡︡ و از ︑﹠﹢ع  ﹝︡ودی︠ 
﹐زم ︋︣︠﹢ردار ﹡﹫︧︐﹠︡؛ ︺﹠﹩ ﹡﹞﹩ ︑﹢ان ︋︣ای 
︑﹞︀م ︨︍︣ده ﹨︀ی ︨ــ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری در ا﹟ ︋︀زار 
﹎﹢ا﹨﹩ ﹝︪ــ︀︋﹥ ︎﹫︡ا ﹋︣د. از ︵︣﹁ــ﹩ در ﹝﹢رد 
 ︀︋ ﹤︋︀︪﹞ ﹩︀﹨ ﹤︊︀د︫︡ه، ︫ــ ︨︀زو﹋︀ر ︋︀زار
﹫︪﹫﹟ ﹝﹆︀﹜﹥ ︑﹢︲﹫ داده  آن ﹥ در ﹇︧﹞︐︀ی︎ 
︀ ا ﹟︀ل، ا︨︐﹀︀ده  ︫ــ︡ه ا︨️، و︗﹢د دارد؛︋ 
︣ر︨﹩  از ا﹟ اوراق در ︑︺﹫﹫﹟ ارزش، ﹝︧︐﹙︤م︋ 

︋﹫︪︐︣ی ا︨️.
︨︍︣ده  د︡اری

در اــ﹟ ﹡ــ﹢ع از ︨ــ︍︣ده ﹨︀، ︋︀﹡ــ﹉ ﹝︐︺ــ︡ 
﹝﹩ ︫﹢د ︋﹥ ﹝︰ ︑﹆︀︲︀ی ︀︮︉ آن، و︗﹥ 
︨︍︣ده ︫︡ه را ﹝︧ــ︐︣د ﹋﹠︡ و ︋﹥ ا﹟ ︨︍︣ده ﹨︀ 

 ﹩︀﹨ ︨ــ︍︣ده ﹡﹞﹩ ︫ــ﹢د.  ︎︣دا︠️  ︨ــ﹢دی 
﹨﹞︙ــ﹢ن ︨ــ︍︣ده ﹇︣ض ا﹜︧ــ﹠﹥ ︗ــ︀ری، 
 ︀﹊﹡︀︋ ︣﹍︡اری ︋︀﹡﹉ ﹝︣﹋︤ی و د︨ــ︍︣ده د
﹡︤د ︋︀﹡﹉، در ا﹟ د︨ــ︐﹥ ﹇ــ︣ار دار﹡︡. ارزش 
﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی دــ︡اری، ﹨﹞︀ن ﹝︊﹙︼ 
︎︣دا︠︐﹠﹩ در ︑︀ر ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی ا︨ــ️ و ︋﹥ 
 ﹏︤﹠︑ ︀زی ︋﹥ ا︨︐﹀︀ده از ا﹜﹍﹢ی﹫﹡ ︉﹫︑︣︑ ﹟ا
 ﹏︤﹠︑ ︀ب ﹡︣خ︐﹡︡ه و ا﹠︀ی ﹡﹆ــ︡ی آ﹡︀︣︗
﹡︊ــ﹢ده و ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ آ﹡︀ ﹝︪﹊﹏ ︨ــ︀ز 

﹡﹢ا﹨︡ ︋﹢د.
︦ ا﹡︡از ︎ ﹤﹠︧﹛︨︍︣ده ﹨︀ی ﹇︣ض ا

در اــ﹟ ﹡﹢ع ︨ــ︍︣ده ﹨︀، ﹝︪ــ︐︣ی ﹨︣ ز﹝︀ن 
︍︣ده ︫ــ︡ه را  ﹋ــ﹥ اراده ﹋﹠ــ︡ ﹝﹩ ︑﹢ا﹡︡ و︗﹢ه︨ 
 ﹟︋︣دا︫ــ️ ﹋﹠︡. ﹐زم ︋﹥ ذ﹋︣ ا︨ــ️ ﹋﹥ ︋﹥ ا
﹡﹢ع ︧ــ︀ب، ︨ــ﹢دی ︑︺﹙﹅ ﹡﹞﹩ ﹎﹫︣د؛ ︋﹙﹊﹥ 
در ︋︺︱﹩ ﹝﹢ارد، ︋﹥ ︮﹢رت ︨ــ︀﹐﹡﹥ ︗﹢ا︤ی 
︋﹥ ︮﹢رت ﹇︣︻﹥ ﹋︪﹩ ︋﹥ ا﹟ د︨︐﹥ از ︨︍︣ده ﹨︀ 
 ﹟ا︻︴︀ ︠﹢ا﹨︡ ︫ــ︡. ︋ــ︀ ︑﹢︗﹥ ︋ــ﹥ ﹝︀﹨﹫️ ا
﹡ــ﹢ع ︨ــ︍︣ده، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی 
︦ ا﹡︡از ︋︀ ﹝︊﹙︼ ︎︣دا︠︐﹠﹩ در  ﹇︣ض ا﹜︧ــ﹠﹥ ︎
︑︀ر ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی ︋︣ا︋︣ ا︨ــ️. ︋﹠︀︋︣ا﹟ در 
 ﹩︀︨︀﹠︫ ﹤︋ د︨︐﹥ از ︨︍︣ده ﹨︀ ﹡﹫︤ ﹡﹫︀زی ﹟ا

ارز︫︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹡﹫︧️.

اوراق ︋︡﹨﹩ ﹝﹠︐︪︫︣︡ه (︮﹊﹢ک و 
اوراق ﹝︪︀ر﹋️ و ﹎﹢ا﹨﹩ ︨︍︣ده و 

…) از ︨﹢ی ﹎︣وه
 ︀﹊﹡︀︋ اوراق ︋︡﹨﹩ ﹝﹠︐︪︫︣︡ه از ︨﹢ی ﹎︣وه
(︫ــ︀﹝﹏ ︫ــ︣﹋︐︀ی ﹁︣︻﹩)، ﹨﹞︙﹢ن اوراق 
﹝︪︀ر﹋️ و ا﹡﹢اع ︮﹊﹢ک و ﹎﹢ا﹨﹩ ︨︍︣ده، ︋﹥ 
︋︀ی ︑﹞︀م ︫ــ︡ه ﹝︧︐﹙﹉ ︫︡ه ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی و 
در ︑︣از﹡︀﹝﹥ ﹎︤ارش ︠﹢ا﹨︡  ︫ــ︡؛ و﹜﹩ ︋︀ ︑﹢︗﹥ 
︋﹥ ا﹜︤ا﹝︀ی ا﹁︪︀، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹟ اوراق 
﹡﹫︤ ︀︋︡ ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی و در ︀ددا︫ــ︐︀ی ﹨﹞︣اه 
ا﹁︪ــ︀ ︫ــ﹢د. ا﹎︣ و﹫﹎︥︀ی ︋︀زاری ﹋﹥ اوراق 
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﹤﹛︀﹆﹞ ﹟در ا﹤﹛︀﹆﹞ ﹟در ا

را﹨﹊︀ر﹨︀ی ︑︺﹫﹫﹟ را﹨﹊︀ر﹨︀ی ︑︺﹫﹫﹟ 

ارزشارزش

︋︀ در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹟︋︀ در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹟

﹇﹢ا﹡﹫﹟ و﹇﹢ا﹡﹫﹟ و

﹝﹆︣رات دا︠﹙﹩ و﹝﹆︣رات دا︠﹙﹩ و

﹝︐﹢ای دارا﹫︀ و﹝︐﹢ای دارا﹫︀ و

︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩

︑︪︣ ︫︡ه ا︨️︑︪︣ ︫︡ه ا︨️
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︀د︫ــ︡ه در آن ﹝︊︀د﹜﹥ و ﹝︺︀﹝﹙﹥ ﹝﹩ ︫﹢﹡︡، ︋﹥ ︫﹫﹢ه ای ︋︀︫︡ ﹋﹥ 
︋︐﹢ا﹡﹫﹛ آن را ︋︀زاری ﹁︺︀ل ︑﹙﹆﹩ ﹋︣ده و ﹇﹫﹞︐︀ی ﹇︀︋﹏ ﹝︪︀﹨︡ه 
در آن را ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︋﹠︀﹝﹫ــ﹛، ﹝﹩ ︑﹢ان از ﹇﹫﹞︐︀ی ︑︀︋﹙﹢ی 
︋︀زار ︀د︫︡ه ا︨︐﹀︀ده ﹋︣د. ﹡︀︫︣ اوراق، ︋︡ون ﹋﹞︐︣﹟ درد︨︣ی 
︋︀ ا﹡︺﹊︀س ﹇﹫﹞︐︀ی ︑︀︋﹙﹢ در ︀ددا︫︐︀ی ﹨﹞︣اه، ا﹜︤ا﹝︀ی ا﹁︪︀ 
را ر︻︀️ ﹋ــ︣ده و ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ اوراق ︋︡﹨﹩ در ︨ــ︴ اول 
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹁︪ــ︀ ︠﹢ا﹨︡ ︫ــ︡. ا﹝︀ ︋﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨︡ در ﹝﹢رد 
︻﹞︡ه اوراق ︋︡﹨﹩ ﹋︪ــ﹢ر، ︫ــ︣ا﹡ ﹤︋ ︳﹢ی ا︨️ ﹋﹥ ︋︀ ︑﹢︗﹥ 
︋﹥ ︨ــ︀زو﹋︀ر﹨︀ و ﹁︣ا﹠︡﹨︀ی ﹝﹢︗﹢د ﹡﹞﹩ ︑﹢ان ﹇﹫﹞︐︀ی ︑︀︋﹙﹢ را 
﹇﹫﹞︐︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︑﹙﹆ــ﹩ ﹋︣د. ︋﹠︀︋︣ا﹟، و︲︺﹫️ ﹝﹢︗﹢د ︋﹥ دو 

د︨︐﹥ ︑﹆︧﹫﹛ ﹝﹩ ︫﹢د:
﹢ده و از ﹇︊﹏ در︮︡  ︀زار﹎︣دا﹡﹩ اوراق ﹝︊︐﹠﹩ ︋︣ ︣اج︋  ا﹜ــ︿- ا﹎︣︋ 
︔︀︋︐﹩ ︋︣ای آن ︑︺﹫﹫﹟ ﹡︪︡ه ︋︀︫︡، ﹇﹫﹞️ اوراق ︋︣ا︨︀س ︻︣︲﹥ 
و ︑﹆︀︲︀ ︑︺﹫﹫﹟ ﹝﹩ ︫﹢د و ﹝﹩ ︑﹢ان از ﹇﹫﹞️ ︑︀︋﹙﹢ ︋﹥ ︻﹠﹢ان ارزش 
﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا︨︐﹀︀ده ﹋︣د. ﹐زم ︋﹥ ذ﹋︣ ا︨️ ﹋﹥ ︑︺︡اد ا﹟ اوراق در 

︋︀زار ا︣ان ﹋﹛ ا︨️؛ و
ب- ا﹎︣ ﹇﹫﹞ــ️ ︋︀زار﹎︣دا﹡﹩ اوراق ︎﹫︩ از ا﹟ ﹝︢ا﹋︣ه ︫ــ︡ه و 
در︮︡ ︔︀︋️ ︑︺﹫﹫﹟ ︫ــ︡ه ای و︗﹢د دا︫︐﹥ ︋︀︫︡، در ︻﹞﹏ ﹇﹫﹞️ 
︋ــ︀زار ︋︣ا︋︣ ︋︀ ﹇﹫﹞️ ︋︀زار﹎︣دا﹡﹩ ا︨ــ️ و ﹡﹞﹩ ︑﹢ان ﹎﹀️ ﹇﹫﹞️ 
︋︣ا︨ــ︀س ︻︣︲﹥ و ︑﹆︀︲︀ی ︋︀زار ا︨ــ️. ﹐زم ︋﹥ ذ﹋︣ ا︨️ ﹋﹥ 
 ︣︲︀ ︀ل ︋︀زار﹎︣دا﹡﹩ ︻﹞︡ه اوراق ︋︡﹨﹩ در ﹋︪﹢ر، در ︳︫︣ا
 ️﹝﹫﹇ ،️﹛︀ ﹟ر︨ــ︡ ﹋﹥ در ا ﹩﹞ ︣︷﹡ ﹤︋ .️︨︫ــ﹊﹏ ا ﹟ا ﹤︋
︑︀︋﹙ــ﹢ را ﹡﹞﹩ ︑﹢ان ︋﹥ ︻﹠ــ﹢ان ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ اوراق ︋︡﹨﹩ ︑﹙﹆﹩ 

﹋︣د.
︋﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨ــ︡ در ︀﹜️ دوم ︋︣ای ︑︺﹫﹫﹟ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥، 
︀︋ــ︡ از ا﹜﹍﹢﹨︀ی ارز︫ــ﹍︢اری ا︨ــ︐﹀︀ده ﹋﹠﹫ــ﹛. ︑︺﹫﹫﹟ ارزش 
﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹟ د︨ــ︐﹥ از اوراق ︋︡﹨﹩ ︋ــ︀ روش ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤︀ی 
﹡﹆︡ی آن ﹇︀︋﹏ ا﹡︖︀م ا︨️. ︋︣ای ︑︺﹫﹫﹟ ﹡︣خ ︑﹠︤﹏ ﹡﹫︤ ﹝﹩ ︑﹢ان 
ــ﹢د را︕ ا︨ــ︐﹆︣اض در ︑︀ر ︑︣از﹡︀﹝﹥ ا︨ــ︐﹀︀ده ﹋︣د.  از ﹡︣خ︨ 
 ﹏︤﹠︑ ︤ار︫ــ﹍︣ی از ﹡︣︠﹩ ︋︣ای﹎ ︀د ﹝﹩ ︫ــ﹢د در ︑︀ر﹠︪﹫︎
 ︀︋) ︣﹍ــ︀ی ︑︖︀ری د﹨︡︀ی ﹡﹆︡ی ا︨ــ︐﹀︀ده ﹋︣د ﹋﹥ وا﹡︀︣︗
 ﹩﹨︡ ر︧ــ﹉ ︋﹥ ︵﹢ر ︑﹆︣︊﹩ ﹝︪ــ︀︋﹥) در ︑︀ر ︗︀ری، اوراق︋ 
﹝︪︀︋﹥ را ︋︀ آن ﹡︣خ ﹝﹠︐︪︣ ﹋︣ده ا﹡︡ (︋﹥ ︵﹢ر ︵︊﹫︺﹩ ا﹎︣ در ﹨﹞︀ن 
︨ــ︀ل ﹎︣وه ︋︀﹡﹉ دو︋︀ره اوراق ︗︡︡ ا﹝︀ ﹝︪ــ︀︋﹥ (︨︣ر︨﹫︡) ︋︀ 
اوراق ﹇︊﹙﹩ ﹝﹠︐︪︣ ﹋︣ده ︋︀︫︡، ﹝﹩ ︑﹢ان از ﹡︣خ ︨﹢د اوراق ︋︡﹨﹩ 

﹥ ︻﹠﹢ان ﹡︣خ ︑﹠︤﹏ اوراق ﹇︡﹞﹩ ︑︣ ا︨ــ︐﹀︀ده ﹋︣د). ﹐زم   ︋︡︡︗
︋﹥ ذ﹋︣ ا︨️، ﹝︪ــ︀︋﹥ ا﹟ ﹝﹢︲﹢ع در ﹝﹢رد دارا﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹡﹫︤ 

و︗﹢د دارد.

︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری در اوراق ︋︡﹨﹩ ︋﹥ و︨﹫﹙﹥ ﹎︣وه (︋︀ 
﹇︭︡ ﹡﹍︡اری آ﹡︀ ︑︀ ︨︣ر︨﹫︡)

︋︀﹡﹉ و ︫︣﹋︐︀ی ﹁︣︻﹩  ﹎︣وه ﹋﹥ در اوراق ︋︡﹨﹩ ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری 
 ﹟ا ︡︀︋ ،︡﹠﹠﹋ ︡اری﹍﹡ ︡﹫را ︑︀ ︨︣ر︨ــ ︀﹡︣ده  و ﹇︭︡ دار﹡︡ آ﹋
︀ی ︑﹞︀م ︫ــ︡ه ﹝︧︐﹙﹉ ︫ــ︡ه ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی و ︔︊️   ︋﹤ اوراق را︋ 
﹋﹠﹠︡؛ و﹜﹩ ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ا﹜︤ا﹝︀ی ا﹁︪︀، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹟ اوراق 
 ،︀﹫دارا ﹟ا﹁︪︀ ︫﹢د. ︫﹫﹢ه  ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا ︡︀︋
 ،︡︣د﹎ ︪︣︑ آ﹡︙﹥ ﹋﹥ در ﹝﹢رد اوراق ︋︡﹨﹩ ﹝﹠︐︪︫︣︡ه ﹤︋︀︪﹞
ا﹡︖︀م ﹝﹩ ︫﹢د. از ا﹟ ﹇﹫﹞︐︀ در ︮﹢رت د︨︐︨︣﹩ ︋﹥ ﹇﹫﹞︐︀ی 
 ︳︋︀زار ﹁︺︀ل، ا︨ــ︐﹀︀ده ︠﹢ا﹨﹫ــ﹛ ﹋︣د (︋︀ در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹟ ︫ــ︣ا
︋︀زار﹎︣دا﹡ــ﹩ اوراق ﹝︴︀︋﹅ ︋︀ ︋︩ ﹇︊﹙ــ﹩) و در ︮﹢ر︑﹩ ﹋﹥ از 
روش ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤ــ︀ی ﹡﹆︡ی آ︑﹩ ا︨ــ︐﹀︀ده ﹋﹠﹫﹛ (﹋﹥ ︋﹥ ︵﹢ر 
︻﹞ــ︡ه ︋﹥ ا﹟ ︮ــ﹢رت ︠﹢ا﹨︡ ︋﹢د)، ﹡︣خ ︑﹠︤﹙﹩ ︋︣ا︋︣ ︋︀ ︨ــ﹢د 
اوراق ﹝︪︀︋﹥ از ﹡︷︣ ︨︣ر︨﹫︡ و ر︧﹉ ﹋﹥ در ︑︀ر ﹎︤ار︫﹍︣ی 
﹝﹠︐︪ــ︣ ︫ــ︡ه ا﹡︡، در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹥ ︠﹢ا﹨︡  ︫︡. ﹨﹞︙﹠﹫﹟ در ﹝﹢رد 
اوراق ︋︡﹨﹩ ︫ــ︣﹋︐︀ی ︠︀ر︗﹩ ﹋﹥ ﹎︀﹨ــ﹩ در ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ 
︑﹙﹀﹫﹆﹩ ︋︀﹡﹊︀ د︡ه ﹝﹩ ︫ــ﹢د، ︀︋︡ از ﹡︣خ اوراق ﹝︪︀︋﹥ در ︋︀زار 
︠︀ر︗﹩ ا︨︐﹀︀ده ﹋︣د ﹋﹥ ︋﹥ ︵﹢ر ︵︊﹫︺﹩، ا︗︣ا و ر︨﹫︡﹎﹩ را ﹋﹞﹩ 

.︡﹠﹋ ﹩﹞ ️︨

ا﹁︪︀ی ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︨︍︣ده ﹨︀ی در︀﹁︐﹠﹩ ﹎︣وه
︨ــ︍︣ده ﹨︀ی در︀﹁︐﹠ــ﹩ از د﹍ــ︣ دارا﹫ــ︀ی ﹝︀﹜ــ﹩ ︋︀﹡﹊︀ و 
 ﹟دار﹡︡. در ا ﹩﹐︀︋ ︀ی ﹎︣وه ﹨︧ــ︐﹠︡ ﹋﹥ ︑﹠﹢ع ︋︧﹫︀ری︐﹋︫︣
︋︩، ︨︺﹩ ﹝﹩ ﹋﹠﹫﹛ روش ︑︺﹫﹫﹟ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ و ﹁︣︲︀ی 
﹝﹢رد ا︨ــ︐﹀︀ده در ا﹜﹍﹢﹨︀ی ارز︀︋ــ﹩ را ︋﹥ ︮﹢رت ﹝﹢رد︋﹥ ﹝﹢رد، 

.﹜﹫﹠﹋ ︪︣︑
︣﹋︐︀ی  ︍︣ده︫  ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی در︀﹁︐﹠﹩ ﹝︡ت دار (︫︀﹝﹏︨ 

(︣﹍︀ی د﹊﹡︀︋ ︤د﹡ ︀﹊﹡︀︋ ﹩︻︣﹁
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹟ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ ︋︣ا︋︣ ا︨ــ️ ︋︀ ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤︀ی 
﹡﹆︡ی ﹝ــ﹢رد ا﹡︐︷︀ر ﹋ــ﹥ ︋︀ ﹡︣خ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ﹝︪ــ︀︋﹥ و ︋︀ ︻﹞︣ 
︋︀﹇﹩ ﹝︀﹡︡ه ︋︣ا︋︣ (︨︣ر︨ــ﹫︡ ﹊︧ــ︀ن)، ︑﹠︤﹏ ﹝﹩ ︫﹢﹡︡. ﹐زم 
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︋﹥ ذ﹋︣ ا︨ــ️ ︋︣ای ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ︋︀ ︨﹢د ︔︀︋️ 
﹋﹞︐ــ︣ از ﹊︧ــ︀ل، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ﹝︺ــ︀دل 
ارزش د﹁︐ــ︣ی در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹥ ︠﹢ا﹨︡  ︫ــ︡ (︋﹥ 
︑﹢︲﹫︀ی ︋︩ ︨︍︣ده ﹨︀ی ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری 

﹝︣ا︗︺﹥ ︫﹢د).
︨ــ︍︣ده ︋︀﹡﹊︀ ﹡︤د ︡﹊﹍ــ︣ (︋︀زار ︋﹫﹟ 

(﹩﹊﹡︀︋ 
﹝ــ︡ت ز﹝︀ن ﹝︐︺︀رف ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ︀د︫ــ︡ه، 
﹝︴︀︋﹅ ︋︀ «د︨ــ︐﹢ر︻﹞﹏ ا︗︣ا﹩ ︻﹞﹙﹫︀ت ︋︀زار 
︋﹫﹟ ︋︀﹡﹊﹩ ر︀﹜﹩» ﹝﹩ ︑﹢ا﹡︡ ﹉ ︫ــ︊﹥13، ︨﹥ 
 .︫︡︀︋ ﹤﹛︀︨ ﹉ و ﹤﹨︀﹞ ﹤﹡ ،﹤﹨︀﹞ ︩ ﹝︀﹨﹥، ︫ــ
 ︨︣ــ︍︣ده ﹨︀ ︋﹥ ︵ــ﹢ر ﹝︺﹞﹢ل ز ﹟از آ﹡︖︀ ﹋﹥ ا
 ﹩︊︣﹆︑ ︀﹡︧ــ︀ل ﹨︧ــ︐﹠︡، ارزش د﹁︐︣ی آ﹊
﹝︺﹆ــ﹢ل از ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ا︨ــ️. از ا﹠︣و، 
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ا﹟ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ ﹝︺︀دل ارزش 
د﹁︐︣ی آن در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹥ ﹝﹩ ︫﹢د. ︋︀ ا ﹟︀ل، 
︋︣ای ︨ــ︍︣ده ﹨︀﹩ ﹋ــ﹥ ﹋﹢︑︀ه ﹝︡ت ﹡﹫︧ــ︐﹠︡، 
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ از ︵︤﹠︑ ﹅︣ــ﹏ ︗﹡︀︣︀ی 
﹡﹆︡ی و ︋ــ︀ ﹡︣خ ︋︀زار ︋﹫﹟ ︋︀﹡﹊﹩ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی 
﹝︪ــ︀︋﹥ ︋︀ ︻﹞︣ ︋︀﹇﹩ ﹝︀﹡︡ه ﹝︪ــ︀︋﹥ (︨︣ر︨ــ﹫︡ 

﹊︧︀ن)، ︑﹠︤﹏ ︠﹢ا﹨﹠︡ ︫︡.
︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ﹝︡ت دار ارزی ﹡︤د ︋︀﹡﹊︀ی 

︠︀ر︗﹩
آ﹡︙﹥ در ︑︺﹫﹫ــ﹟ ارزش ا﹟ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ دارای 
 ﹩︊︨︀﹠﹞ ﹏︤﹠︑ ︀ب ﹡︣خ︐﹡ا﹨﹞﹫️ ﹝﹩ ︋︀︫︡، ا
ــ︍︣ده ﹨︀ی  ︣ه︨  ︀ ﹡︣خ ︗︀ری︋   ︋︡︀ ا︨ــ️ ﹋﹥︋ 
﹝︪ــ︀︋﹥ ︋︣ا︋︣ ︋︀︫ــ︡. ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋ــ﹥ ارزی ︋﹢دن 
︨ــ︍︣ده، ︀︋︡ ︋﹥ ﹡︣خ ︑﹠︤﹏ ا﹡︐︀ب ︫︡ه ︋︣ای 

ا﹟ ︨︍︣ده ﹨︀ ︑﹢︗﹥ و︥ه دا︫️.
︨︍︣ده ﹨︀ی در︀﹁︐﹠﹩ د︡اری و ﹋﹢︑︀ه ﹝︡ت

ــ︍︣ده ﹨︀ی در︀﹁︐﹠ــ﹩ دــ︡اری و  در ︑﹞ــ︀م︨ 
﹋﹢︑︀ه ﹝ــ︡ت، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︋︣ا︋ــ︣ ︋︀ ارزش 

د﹁︐︣ی در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹥ ﹝﹩ ︫﹢د. 
︨︍︣ده ﹇︀﹡﹢﹡﹩

 ︹︋︀﹠﹞ ︤﹫︖︑ ︨ــ︍︣ده ︋︧︐﹥ ︋﹥ ﹝﹫︤ان ﹟ا ︼﹚︊﹞

︋︀﹡﹊︀︨️ (در︮︡ی ﹝︪︬ از ︨︍︣ده ﹨︀) و 
︋﹥ ا﹟ ︨︍︣ده ︗︀︤ه ا︻︴︀ ﹝﹩ ︫﹢د. ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ 
و﹫﹎︥︀ی ا﹟ ︨︍︣ده، ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ﹝︺︀دل 
ارزش د﹁︐ــ︣ی در ︑︀ر ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی در ﹡︷︣ 

﹎︣﹁︐﹥ ︠﹢ا﹨︡ ︫︡.
︨︍︣ده ﹨︀ی در︀﹁︐﹠﹩ ︋︀ ︨﹢د ︫﹠︀ور

 ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹟ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ ︋︣ا︋︣ ︋︀ ارزش 
د﹁︐︣ی در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹥ ﹝﹩ ︫ــ﹢د؛ ﹨︣﹠︡ ﹋﹥ در 
︡ ا︵﹑ع ﹡﹍︀ر﹡︡ه، ﹠﹫﹟ ︨︍︣ده ﹨︀﹩ در ︀ل 

 .️︧﹫﹡ ︕در ﹡︷︀م ︋︀﹡﹊﹩ ﹋︪﹢ر را ︣︲︀
︨︍︣ده ﹨︀ی ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری ا︨﹑﹝﹩

︣﹋︐︀ی ﹁︣︻﹩ ﹎︣وه در   ︫︀ ︀﹊﹡︀ ﹝﹞﹊﹟ ا︨️︋ 
︋︀﹡﹊︀ی  دراز﹝︡ت  ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری  ︨︍︣ده ﹨︀ی 
ا︨ــ﹑﹝﹩ ︠︀رج از ﹋︪﹢ر، ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری ﹋﹠﹠︡. 
 ﹟ا ﹩︀﹡ ︀نــ﹥ ︨ــ﹢دوز﹋ ﹟︋ــ︀ ︑﹢︗﹥ ︋ــ﹥ ا
︨︍︣ده ﹎︢ار  و  ﹡︊﹢ده   ︬︪ــ﹞ ︨︣﹝︀﹥ ﹎︢اری 
 ﹉︫︣ ︤﹫﹡ ︀ندر ︨ــ﹢دوز ﹩ا﹢︐﹞ ﹏﹊︫ ﹤︋
و ﹨﹫︘ ﹎﹢﹡﹥ ا︮﹏ و ﹁︣︻﹩ ︑︱﹞﹫﹟ ﹡﹞﹩ ︫ــ﹢د، 
︑︺﹫﹫ــ﹟ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ا﹟ ﹎﹢﹡﹥ ︨ــ︍︣ده ﹨︀ 
ا﹝﹊︀ن ︢︎ــ︣ ﹡︊ــ﹢ده و ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ اــ﹟ 
 ︨︍︣ده ﹨︀ ﹝︺︀دل ارزش د﹁︐︣ی ︨︍︣ده در ︑︀ر

﹎︤ار︫﹍︣ی در ﹡︷︣ ﹎︣﹁︐﹥ ︠﹢ا﹨︡ ︫︡.

 ︣︀︨ ﹤﹡︀﹀︭﹠﹞ ا﹁︪︀ی ارزش
︋︡﹨﹩ ﹨︀ی ﹝︀﹜﹩

︀﹊﹡︀︋ از ﹩︐﹁︀ت در﹑﹫︧︑
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ وا﹝ــ︀ی ︎︣دا︠︐﹠﹩ ︋︀﹐︑︣ از 
︀ ا︨︐﹀︀ده از روش ︑﹠﹡︀︣︗ ﹏︤︀ی  ︀ل،︋   ︨﹉
﹡﹆︡ی آ﹠︡ه ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی و ا﹁︪ــ︀ ︠﹢ا﹨︡  ︫ــ︡. 
︋︣ای ︑︺﹫﹫﹟ ﹡︣خ ︑﹠︤﹏ ﹡﹫︤ از ︨ــ﹢د ︑︧﹫﹑ت 

﹝︪︀︋﹥ در ︑︀ر ﹎︤ار︫﹍︣ی ا︨︐﹀︀ده ﹝﹩  ︫﹢د.
و   ﹩﹨︡︋ اوراق   ︤︗ ﹤︋) دراز﹝︡ت  ︋︡﹨﹫︀ی 

︑︧﹫﹑ت)
ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡ــ﹥ ا﹟ ﹡﹢ع ︋︡﹨﹫︀ ︋︀ ا︨ــ︐﹀︀ده 
از روش ︑﹠︤ــ﹏ ︗﹡︀︣ــ︀ی ﹡﹆︡ی ﹝︀︨ــ︊﹥ 

١٣
٩۵

ن  
 آ︋︀

 ٨
۵  
︀ره
﹝︫

ا﹟ ﹡﹢ع ﹝﹢ارد ا﹁︪︀ا﹟ ﹡﹢ع ﹝﹢ارد ا﹁︪︀

﹩︻﹢︲﹢﹞﹩︻﹢︲﹢﹞

 ︡︡︗ ﹑ً﹞︀﹋ ︡︡︗ ﹑ً﹞︀﹋

در در 

﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩

︋︀﹡﹊︀ی ﹋︪﹢ر︋︀﹡﹊︀ی ﹋︪﹢ر

ا︨️ وا︨️ و

﹡﹫︀ز ︋﹥﹡﹫︀ز ︋﹥

︋︒ و︋︒ و

︋︣ر︨﹩ ︋﹫︪︐︣ی︋︣ر︨﹩ ︋﹫︪︐︣ی

دارددارد



۴٢

١٣
٩۵

ن  
 آ︋︀

  ٨
۵  
︀ره
﹝︫

﹝﹩ ︫ــ﹢د. ︎﹫︪ــ﹠︀د ﹝﹩ ︫ــ﹢د ︋︣ای ﹡︣خ ︑﹠︤﹏ از ﹡︣خ ︨ــ﹢د 
︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ︎︣دا︠︐﹠﹩ دراز﹝︡ت ︠﹢د ︋︀﹡﹉ ︋︀ ︨︣ر︨﹫︡ ﹝︪︀︋﹥ 
ا︨︐﹀︀ده ︫ــ﹢د. ا﹜︊︐﹥، ︨︍︣ده ﹨︀ی ︨ــ︣﹝︀﹥ ﹎︢اری ا︣ان ︨﹆︿ 
︀ــ︡ از ﹡︣خ اوراق  ︡﹨﹫︀ی ︵﹢﹐﹡﹩ ︑︣︋  ــ︣ای︋  ــ︀﹜﹥ دار﹡︡ و︋   ︨5

︋︡﹨﹫︀ی دراز﹝︡ت (︋﹫︩ از 5 ︨︀ل) ا︨︐﹀︀ده ﹋︣د.
︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹋﹢︑︀ه ﹝︡ت

در ا﹟ د︨︐﹥، ارزش د﹁︐︣ی ︋︡﹨﹩ ︋﹥ ︑﹆︣︉ ︋︀ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ 
آن ︋︣ا︋︣ ا︨ــ️. ︋﹠︀︋︣اــ﹟، ارزش د﹁︐ــ︣ی را ︋﹥ ︻﹠﹢ان ارزش 

️ ﹨︀ی ﹨﹞︣اه ا﹁︪︀ ﹝﹩ ﹋﹠﹫﹛ . ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ در ︀ددا︫
︋︡﹨﹫︀ی ﹝︀﹜﹩ ︫︣﹋︐︀ی ﹁︣︻﹩

︡︋﹩ ا︨ــ️ ﹋﹥ ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ﹎︣وه ︋︀﹡﹉، ︫︀﹝﹏ ︋︡﹨﹫︀ی 
﹝︀﹜﹩ ﹝︐﹠﹢ع ︫ــ︣﹋︐︀ی ﹁︣︻﹩ ﹡﹫︤ ︠﹢ا﹨︡ ︋﹢د14. ﹡﹫︀ز ا︨️ ︑︀ ︋︀ 
︡﹨﹫︀ی ︀د︫ــ︡ه،  ــ︣ا︳ و و﹫﹎︥︀ی ﹨︣ ﹋︡ام از︋   ︫﹤ ︑﹢︗ــ﹥︋ 
ارز︫ــ︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹡︡ازه ﹎﹫︣ی و در ︀ددا︫ــ︐︀ی ﹨﹞︣اه ا﹁︪︀ 

︫﹢د. 

︨﹟ آ︠︣
︎﹫︀ده ︨ــ︀زی  روش   ︪︣ــ︑ ﹎︫︢ــ️،  ﹡︷︣︑ــ︀ن  از  آ﹡︙ــ﹥ 
 ﹩︀︴︻ت ا﹑﹫︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ︑︧ــ︀ی ا﹁︪ــ︀ی ارز︫ــ﹞ا﹜︤ا
و ︨ــ︍︣ده ﹨︀ی ︎︣دا︠︐﹠﹩ (و د﹍︣ داراــ﹩  و ︋︡﹨﹫︀ی  ﹝︀﹜﹩ 
﹝︣︋ــ﹢ط) و ︀﹜︪ــ︀ی ﹝︣︋ــ﹢ط ︋﹥ اــ﹟ ﹢زه ︋ــ﹢د. ︋﹥ ﹡︷︣ 
﹝﹩ ر︨ــ︡ ا﹡﹍﹫︤ه ﹨︀ی ز︀دی ︋︣ای د︨ــ︐﹊︀ری ﹝︀︨︊﹥ ﹨︀ی 
ارز︫ــ︀ی ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ ا﹟ ا﹇﹑م ﹝﹩ ︑﹢ا﹡︡ و︗﹢د دا︫ــ︐﹥ ︋︀︫ــ︡ 
(ا︻ــ﹛ از ︋︣اورد ﹨︀ی ︨ــ﹢﹎﹫︣ا﹡﹥ ︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆ــ︡ی و ا﹡︐︀ب 
﹡︣خ ︑﹠︤﹏ ﹡︀﹝﹠︀︨ــ︉). ﹡︷︣ ︋﹥ ا﹨﹞﹫ــ️ ︑︃︔﹫︣ ا﹟ ا︵﹑︻︀ت 
︋︣ ︑︭﹞﹫﹛ ﹎﹫︣︀ی ا︨ــ︐﹀︀ده ﹋﹠﹠︡﹎︀ن، ﹐زم ا︨️ ︧︀︋︨︣︀ن 
︋︀﹡﹊︀ در ︧︀︋︨︣ــ﹩ ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ︋﹥ ا﹟ ﹡﹢ع ﹝﹢ارد ا﹁︪︀ 
︀ ارا﹥ ا︵﹑︻︀ت  ︀︫﹠︡. ا﹝﹫︡ ا︨ــ️ ﹋﹥︋  ︑﹢︗﹥ و︥ه ای دا︫ــ︐﹥︋ 
︡ ﹨︀ی  در︠ــ﹢ر ا︑﹊︀ در ا﹟ ز﹝﹫﹠﹥، ︫ــ︀﹨︡ ﹝﹆﹅ ︫ــ︡ن ︎﹫︀﹝
ا﹇︐︭ــ︀دی ﹝︓︊️ ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی ﹝︀﹜﹩ در ︋︀﹡﹊︀ی ﹋︪ــ﹢ر﹝︀ن 
︋︀︫﹫﹛. ︋︀ ︑﹢︗﹥ ︋﹥ ا﹟ ﹋﹥ ا﹟ ﹡﹢ع ﹝﹢ارد ا﹁︪︀  ﹝﹢︲﹢︻﹩ ﹋︀﹝ً﹑ 
﹢د، ﹡﹫︀ز  ﹢ا﹨︡︋  ︀﹡﹊︀ی ﹋︪﹢ر﹝︀ن︠  ︗︡︡ در ﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩︋ 
 ،︫︡ ﹤ارا ﹤﹛︀﹆﹞ ﹟و ︋︣ر︨﹩ ︋﹫︪︐︣ی دارد. آ﹡︙﹥ در ا ︒︋ ﹤︋
︀︮﹏ ︋︣ر︨﹩ ﹝﹢︲﹢ع ︋﹥ و︨﹫﹙﹥ ﹡﹍︀ر﹡︡ه ︋﹢ده و ︡︋﹩ ا︨️ 

در ︋︣︠﹩ ﹝﹢ارد ﹡﹫︀ز ︋﹥ ︑﹊﹞﹫﹏ و ︑︺︡﹏ دارد.

:︀︐︫﹢﹡︀︎
1- IFRS
2- Fair Value

3- اــ﹟ ا﹜︤ا﹝ــ︀ در ا︨ــ︐︀﹡︡ارد ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ︧ــ︀︋︡اری ︫ــ﹞︀ ره 39 و 
ا︨︐︀﹡︡ارد ︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ﹎︤ار︫﹍︣ی ﹝︀﹜﹩ ︫﹞︀ره 9 (IFRS 9) ︋﹫︀ن 

︫︡ه ا︨️.
4- Amortized Cost

5- ﹝﹍︣ ﹝﹢اردی ﹋﹥ ︵︊﹅ ا︨︐︀﹡︡ارد ا︨︐︓﹠︀ ︫︡ه ا﹡︡.
6- ﹝︴︀︋﹅ ︋︀ ﹝︭﹢︋﹥ ا︠﹫︣ ﹝︖﹞︹ ︨︀ز﹝︀ن ︧︀︋︨︣﹩، ا﹜︤ا﹝︀ی ا︨︐︀﹡︡ارد﹨︀ی 
︋﹫﹟ ا﹜﹞﹙﹙﹩ ﹎︤ار︫ــ﹍︣ی ﹝︀﹜﹩ در ︀ل ︀︲︣ در ︨︴ ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ︑﹙﹀﹫﹆﹩ 

︠﹢ا﹨︡ ︋﹢د.
7- ︋﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨ــ︡ د﹜﹫﹏ ﹇︣ار ﹎︣﹁︐﹟ ا﹟ ﹝﹢ارد در ︨︴ دوم، و︗﹢د ︋︀زار ︋﹫﹟ 

︋︀﹡﹊﹩ ا︨️.
8- ︋ــ︀ اــ﹟ ︀ل ﹝﹞﹊ــ﹟ ا︨ــ️ در ︋︣︠﹩ ︫ــ︣ا︳ ︠︀ص، ︨ــ︴ دوم ﹨﹛ 

.︫︡︀︋ ﹩﹠︐﹁︀ ️ د︨
9- ﹐زم ︋ــ﹥ ذ﹋︣ ا︨ــ️ ︋﹥ ︵﹢ر ﹝︺﹞﹢ل، ︑︧ــ﹫﹑ت ﹝︱︀ر︋﹥ و ﹝︪ــ︀ر﹋️ 
﹝︡﹡﹩ ﹋﹢︑︀ه ﹝︡ت ا︨ــ️؛ ﹜ــ︢ا ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ و ارزش د﹁︐︣ی ︑﹀︀و︑︪ــ︀ن 
 ﹏︤﹠︑ ︀ن روش﹋︀﹝﹋ ،︧ــ︀ل﹊ ︪︀ر﹋︐﹩ ︋︀﹐ی﹞ ا︨ــ️. ا﹝︀ در ︻﹆﹢د ︤﹫︀﹡
︗﹡︀︣︀ی ﹡﹆︡ی آ︑﹩ ﹝︺﹆﹢ل ︋﹥ ﹡︷︣ ﹝﹩ ر︨ــ︡ (﹨︣﹠︡ ا︻﹑م ﹡︷︣ ﹇︴︺﹩ در 

ا﹟ ﹝﹢رد ﹡﹫︀ز ︋﹥ ︋︣ر︨﹩ ︋﹫︪︐︣ دارد)
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11- ︋︣︠ــ﹩ از ︋︀﹡﹊︀ ︋ــ﹥ ︮︡ور اوراق ﹎﹢ا﹨﹩ ︨ــ︍︣ده ا﹇ــ︡ام ﹋︣ده ا﹡︡ ﹋﹥ در 
﹁︣ا︋﹢رس ﹝︺︀﹝﹙﹥ ﹝﹩ ︫ــ﹢﹡︡ و در ︪︋︀ی ︋︺︡ی ﹝﹆︀﹜﹥ ﹡﹫︤ ︋﹥ آ﹡︀ ا︫︀ره ︫︡ه 

ا︨️
️ ︫︡ه ︋﹥ ︨︍︣ده ﹎︢ار ﹇︴︺﹩  12- در ا ﹟︀﹜️، ︨﹢د ︻﹙﹩ ا﹜︧︀ب ︎︣دا︠

︑﹙﹆﹩ ︠﹢ا﹨︡ ︫︡ و ا﹟ ﹝︀زاد ﹇︀︋﹏ ا︨︐︣داد ﹡﹫︧️.
13- Overnight 

14- ﹝﹠︷﹢ر آن ︋︡﹨﹫︀﹩ ا︨️ ﹋﹥ ︋﹥ ارزش ﹝﹠︭﹀︀﹡﹥ در ︮﹢رت ﹝︀﹜﹩ ا︨︀︨﹩ 
︫﹠︀︨︀﹩ ﹡︪︡ه ا﹡︡.
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در ﹁︣ا﹠︡ ﹡﹍︀رش ا﹟ ﹝﹆︀﹜﹥ از ︮﹢ر︑︀ی ﹝︀﹜﹩ ︋︀﹡﹊︀ی ︠︀ر︗﹩ ا︨︐﹀︀ده ︫︡ه 
ا︨️.


