
Arc
hi

ve
 o

f S
ID

������ آ���ا�� دو�
��� ا���
د آ�
ورزي ا��ان 
و �������ن( �١٣٨ �
	��ر٧��٩ ���� �����ن�)زاه!ان- دا

و  پنج ساله آتيياستراتژمعرفي بورس كالاي كشاورزي ايران

∗∗∗∗امير حسين چيذري

:دهيچك
ازي مهم كالائيبورسهانيگترربز ، دومين مركز بزرگ معاملات آتيبعنوان) CBOT(هيئت تجادت شيكاگو: جهان عبارتند

 بعنوان)WCE(بورس كالاي كانادا در شهر وينيپگ،وستد دنيا چهارمين مركز بزرگ دادبعنوان)CME(بورس تجاري شيكاگو
و مركزي بورس آتي برزيل، بورس بزرگ دنيامينيكو چهل و مالي، در اروپا)BM&F(در آمريكا جنوبي بورس قراردادهاي آتي
ز دادوستد آتي در بعنوان بزرگترين مرك) واقع در اروپا( Euonextبورس،)LME(و بورس فلزات لندن) Liffe(المللي لندن بين

آس،رس بزرگ دنيا از نظر حجم معاملاتبونيام44 بعنوان بورس كالاي بوداپستدر مجارستان،جهان بورس غلات توكيوايدر
)TGE (چيو دال  به عنوان مهمترين بورسهاي كالائي)SAFEX( بورس قراردادهاي آتي آفريقاي جنوبيدر آفريقان،يان

.دنباش مي
اي كالائيت بورسهااز محسنا و مي در جهان بهيران ، بوجودآوردن بازار رقابتي،شفافيت قيمت، متييقانتقال ريسك توان

توسعه، WTOپيوستن به سا زمان تجارت جهاني، استاندارد كردن كالا،افزايش كارآيي شبكه توزيع محصول، تغيير الگوي كشت
نمتوسعه بازار ماليو گذاري سرمايه .ود اشاره

و حجم معاملات در بررسي عملكرد بورس كالاي كشاورزي ايران، ب ماههنهدر كل ارزش ه ترتيب در حدود فعاليت بورس كالا
و 188  هزار تن كالا در بورس كالا عرضه شد كه تقريبا 1308در طي اين مدت در حدود. هزار تن بوده است107.6 ميليارد ريال
و190براي .جود داشت هزار تن تقاضا

،ستألوا ماهه در نه ها گروه، در رتبه اول درصد56محصول ذرت با سهم يس بورس كالا و در رتبه دوم درصد20 با كنجاله
كل19 با جو داميگروه .دنه سوم قرار دار در رتبه شدهي تعداد قراردادهاي تسو درصد از

به طور متوسط با نرخ 1383 ميليارد ريال در مهرماه سال47سي از حدود ارزش كل معاملات در بورس كالا طي دوره مورد برر
به-27كاهشي  در3حدود درصد،  هزار26از حدود حجم كل معاملات نيز. كاهش پيدا كرد1384 سالخرداد ماه ميليارد ريال

. كاهش پيدا كرده است1384 سال ماهخرداد هزار تن در 1.6 به حدود 1383در مهرماه تن
و گسترش بازار سرمايه در بخش كشاورزيدن به اهدافيرسيبرا توسعه در برنامهياستراتژ8 سازماندر اصلاح ساختار بازار

ازي طراحپنج ساله جاياستراتژ: شده اند كه عبارتند  فعالي معاملات، استراتژي، استراتژي دوم سازماني، استراتژيگاه حقوقي اول
. باشنديم OTCو استراتژي راه اندازيي فرهنگ سازي استراتژ، توسعهي، استراتژيتي حماي، استراتژير كارگزاي شركتهايساز

�����:
�ن از ���ا�� ��رس آ��ي آ��ورزي در ��ن 	� ��رد در �� دو� �و �� در $�#�"! ��� از � 

�!2. ده! ��+'!، -. -�&,! ��رس آ�� در د��� �! +�ت ا)(ا�� ��)'! ا&% 5�7 ا��6(5 ��اي ا�4 -3+��
�دد� �	�و 9.5�72�#���ي 	��د در ��زار &8'� � ��4 2:% ���ا�� ا�4 ��زاره� ����ار +�ن 	�"3ت-

�را5 دادو&'� &8'� 	>;��ت آ��ورزي 	�& �و�د 	�"3-� ه7=�ن ��&���ت +���. ��+� 	�ا�,� �
و ه�ا�� 	� و ��+�، &�ز ��7'� آ! ��+� از -@���ات ?ب وآ�ر ��	8�&. -�ز�A 	>;��ت آ��ورزي

 !:7�5 ����4 ��دن آ��F% 	>;��ت آ��ورزي �! د#�E �2م ر2��% ا&'���ارده�ي 	�BC از G���
و -H�&I ا�4 را5. د��:� ��د�� آ! &H�&I- .J ��ر&��ي آ��ي آ��ورزي ��د��  ��ر&�� در ا��ازي

�� .J& K:'C	 ي�>;��آ��ره	ن �-�#��آ��88 �ي د�� -�L(  � +�8 در�در ��� �(�ت آ��ورزي از �
و از ��ف د�6� از ��&���ت +��� ��7% 	>;��ت و آ�	3ً ?زاد آ��ه�ي �Gد را دادو&'� آ�88 �'���ر

�! J2�رت د�6� -�#��آ��88�ن 	>;��ت آ��ورزي �! ا�4 د#�E وارد ا�4. آ��ورزي ��( در ا	�ن ��+�8
	� ��زاره� 	� �OG �8�'�ا� �- ��7%+����د در  �8��7� %��و 	�� &�زوآ�ر -7�	�. ه� را آ8'�ل

 
∗2 %Qه� �L2 رس�	 %��� :�7 دا��6�5 -
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ورزي ا��ان 
و �������ن( �١٣٨ �
	��ر٧��٩ ���� �����ن�)زاه!ان- دا

اي ��ا$� +�5 ا&% آ! 32و5 �� -�#��آ��88�ن 	>;��ت آ��ورزي ه�ي آ�� آ��ورزي �! ���! ��رس
�د در ��7% &�دا��ان ��( 	��	  Rو از ر� �داز��S� %�#�,( !� �زاره��8 در ا�4 ��ا�- %�ه� در 

� آ�دن &�د �Gد ا&Tد5 آ�88$�اآ�F'.

:�	ر���� ��رس �	�ي ��	ورزي در �
	ن-
�، ه7(	�ن �� )�و��+� ا�';�د اردو��5 +�ق، ��زاره�ي ��رس 	',�دي در'R�� ن����4 ده! G? در

!��	�و �ب & +�ا�4 آ��ره� ��اي ا$��ي ا�';�د �9! رو�� +'�ب زد5. ا)''�ح� !,#�O	 و ��ون
�R� �:�O,- �'$ و �د��	�. ��آ�	�� H�&�- 5ز�ي -�ري از ��ر&��ن. �� �G? !ده �����ي ��#��در &

و -��W% ��رس H�&�- !� E��7- �,� !� �'R����آ �+ %��W- !,&�- ل�ي در $�آ��ره � در ا�4. در د�6
�%7 �! ��ر&� اا7�#� ��ر&��ي ��ن 	� ��داز�R�.

-	����� 
ا -7�	� ��رس � ?X�ز �! آ�ر ه�ي ?-� در ا���ت 	'>�5 ?	��"� از'R�� ن�� Eاوا� �و � ��ن ��زده� �Gوا

و#� از اوا�E ده!. ه� در ا�'�ا �,�8ان ��رس آ�� +�وع �! ),�#�% ��7د�� ه7! ا�4 ��رس. ا�� آ�د5
�ار ��)'! ا&1980%��ارداده�ي ?-� 	�#� در او#��% اول � در ^& E��W! ),�#�% ��رس.، دادو&'� 

. 	a ��+�ل^�� در ?	��`� ��� از _� &�
�ارداده�ي ?-� در د��� ��د)CBOT(ت +�"���ر ه�b- %Q�1998-� &�ل��آ( دادو&'� 	 4��. �(ر�'

� 	,�	3ت ا�4 ��رس در &�ل. ا	� ا	�وز5 دو	�4 	�آ( �(رگ 	,�	3ت ?-� در د���&%b$2003 در 
�ارداد 	,�دل 343$�ود�ا11 	�:��ن  � آE دادو&'� ���� �(ارش +�5b$ �_ت.&% در��;<	 

�8+�� �	 �8J# >;��ت	و  ، 3Xت %+�� ، ، ا#��ف !J8� ر-�8 از�J2 :! در ا�4 ��رس	�,	رد �	5�72 .
،���"�+ �� 	,�	3ت)CME(��رس -b�ري +�"���«دو	�4 ��رس وا�A در +�b$ �� !ا&% آ 

� آE دادو&'� ���� در &�ل5/8b$ �_آ( �(رگ داد1999 در�و&'� د��� 	,�)� �,�8ان 9��ر	�4 	
و آ�د-b�ري +�"���در ه�Q%.+�5 ا&% �8J# ت��;<	 ، 	� ا��اع ��+% .+�د دادو&'�

آ!)NYMEX(ه�ي ��R�ر �(رگ د���، ��رس -b�ري �����رك در ��4 ��رس ، -8�� ��رس آ���� ا&%
�ارداده�ي آ�� 	,�	:! 	�� wW( ات. +�د در ?ن):( ي�ارداده���5، در ا�4 ��زار، ا��اع W� ،3� !:7 از 

و ��8�	�#?…%F� و 	� ��ز و د�6� آ��ه�دادو&'� .د+�و ��ق
در. 	� ��+� ��رس آ��ي آ���دا در +�� و�yS�8 �"� د�6� از ��ر&��ي آ���� 	�� در ?	��"�ي +7�#�

yS�8ي و���رس آ��WCE و ، ا��اع 	>;��ت آ��ورزي از 7:! ��8م، �، آ����، ��ر آ'�ن
	���Cد 	� دادو&'� و و در ر-J! +�د ��8ي -�ان �F% آ! ا�4 ��زار �  ��رس آ��ي آ��ورزي ا&%
و)41(4�7 و�" �,�8ان 1999E�9 آ�� در &�ل ه�ي ��رس  -,�اد��رس �(رگ د��� 	,�)� +�5 ا&%

�ارداد ��د5 ا&%2در $�ود 2004 &�ل	,�	3ت ا�4 ��زار در��4 _� 2004و در &�ل 	�:��ن  
.��G a6#د را ���(ار ^�د&

و 	�آ(ي �! دادو&'� )�(�"� �� ->���R� �-? E�ري از ��رس ���8 �"��ه�ي آ��ي وا�A در ?	
 Bolsa de Cerealsه�ي آ�� در ��ن �8�م -��4 ��رس در ا� 4	WO8! �"� از ����7. آ��ه� 	�@��8#

�ار دار�در. ا&%ا��ازي +�5 را19075د آ! در &�ل در ?رژا�'�4  !'J#ا� ?رژا�'�4 &! ��رس آ��ي د�6
 Rosarioو�Bolsa de Comercio de santa Fe ،Future Market Rosario! ا&�	�

Future Exchange د دار���.��و دررس�"� د�6� از ��رس ?	��"�ي ���8 ه�ي �JR'ً� �(رگ
 Eز��� �-?)BM&F (%&ل. ا�زار �! &�ا�4 � %	���	���1985� ا�8"!  � 1999دد ا	� در &�ل�
�ارداد 	,�)� +�5 ا&%��8,�7ان ��زده�� 	,�	3ت �b8�5 و+� 	�:��ن b$ �� ���در.4 ��رس �(رگ د

و �"+ ،���& ،!J8� ،5���	�…ا�4 ��زار ا��اع  ه�ي د�6�ي ��( ه7=4�8 در �(ر�E ��رس. +�د دادو&'�
5�+ �C� 5 ا�4 آ��ر�'R� #�8 آ! در�و دادو&'� ), � ا�� ���و ?-� را از �  +J"! ا#"'�و��"� ه�ي ��Wي

و ��#��ي را5.�ده8 ا�b�م 	� ا��ازي در آ��ره�ي ا#R�#�ادور، ه�8وراس، آ�&'�ر�"�، آ:�J7�، اآ�ادور، ��و
و �,�8ان �  	"���(م &�	�ن ��رس ���ن ه�ي آ�� ً-�72� ���C& �! ?زاد&�زي -b�رت داG:� ��د5ده� 

�)'!-b�رت داG:� آ��ه� در� E"+ �ا�4 آ��ره ��ا .
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	��ر٧��٩ ���� �����ن�)زاه!ان- دا

-	� ارو
�7�����4 ��رس ارو�� 	�آ( -���و  4��-H�&I و+�وع �! آ�ر ��رس آ��. ه�ي آ�� در د���&% -

����'��و 	�#� ��4« در � �ارداده�ي ?-���!»))LMEو ��رس ):(ات #�8نLiffe ((ا#7::� #�8ن ��رس 
�	��ن ��زده� 	�3دي ��� ده!) IPE(ا �::7#�F% �4 ��رس آ�� �,�8 ��رس ��4&�	. ��دد Gدر اوا

و ��7%ا��ازي ا�4 ��رس �! 	��8ر ��زار�� را5. ا��ازي +�5 ا&% را19705 �ا&�س.��اري �F% ��د ���
!J-�8ي ر�#�,( �b$ ل�رس�1999% در &�� ،Euonext  و �^�aJ از ��ر&��� )�ا�R!، ?#7�ن- !^ 

�+�� a	 ن�'R:6�ا )A��آ( دادو&'� ?-� در ��ن) در ارو��وا	 4��. +�5 ا&%+8�G'!�,�8ان �(ر�'
�ارداد ?-� در &�ل 340) ?#7�ن(در )�ا�"�Fرت� در_�14 	,�	:! +�5 ا&% آ! 	,�دل 1999 	�:��ن 

�	 ����� آE دادو&'� b$ از �+�� .Hر��رس ���)Matif ،Monep ���& (�'&دادو �ن �187��:�	 
د �ارداد ?-���)� +�5 ا&%1999ر &�ل ,	 %�#�,( �b$ �. �,�8ان �4�7b8 ��رس دادو&'� ?-� از ��

� دادو&'� ا�4 ��رس در &�لb$1999 دل�,	8 �	 ���� Eدر_� دادو&'� آ �+��.
و 	�#� #�8ن �ارداده�ي ?-��� ��Liffeرس b$ �� �'&ه5�7 دادو�Fن، ه��4 ��رس �(رگ در_� 

�ارداده�،5/2 	,�دل 1999ات #�8ن �� &�ل در ��رس ):(. د���&%� ����� آE دادو&'� b$ �_در 
.	,�	:! ا�b�م ��)'! ا&%

و )�(�"� آ��، ا#J'!، در ارو�� ه�8ز ��رس و &��ق ����7، �,�8 دادو&'� ��Wي  J& !� ��ي آ�ه
�8#�,( .�	 )�ا�R! از 7:! ا�4 	�اآ( H�6�زار را�(-�ان �f.F.R (&اي دادو�و � و &b�)J�ت 5��	 �'

.	� a�OTC (�8+( ^! در وا�A ��زاره�� )�ا��رس را ��م ��د �Aalsmeer�زار $�ا� �E در 
	� در -7�	� ��رس �د ه�ي آ��ي 	��د در ا�4 ��ر5، دادو&'� �! +��5 ا#"'�و��  ا�b�م��� .

Euonext  �� �ارداده� را از ه7�ن ا�'�ا�� ا#"'�و��  +�وع آ�د-8�� ��ر&� ا&% آ! دادو&'� 'R�& .
و -7�	� ه�ي ����7 ه��4 	�آ( ��3Gف ��رسدر ا� ���! -��ر $�اج $�Lري و�د ��ارد
	� &F�رش �ي ا�b�م-��S	�آ �'R�&  � د5 از�F'&ا �� �7ً�W'R	 �ارداده���وش ( �� ���G ي�د ه�در. ���

�اً از $�اج $�Lري �! &�' $�#�"! ��رس�Gو #�8ن ا Hر��ي ��"� روش داد5ه��و�.ا��� ا#"'

 !�:ارو�	ي "
�وع �! 1995 در &�ل  Exchange of Ljubljana �  ��رس ا#"'�و��"� �8�م در ا&:���+ 

�ارداد ?-� 3Xت دادو&'� 	��و دو  �ارداده�ي ?-� ��ل�� و&�,� از b$ د در ا�4 ��رس�در. +�د آ�رآ
�اج $�Lري +�وع 1990	b�ر&'�ن، ��رس آ��ي ��دا�R%، در &�ل$ �'R�& �� �8ان �  ��رس,� 

!J-و در ر و -� ا	�وز ��R�ر 	�)� ��د5 ا&%  در رد�K 1999ه� در &�ل ��8ي ��رس �! ),�#�% ��7د
�ار دارد44�� 	,�	3ت b$ � اوراق ���دار ��دا�R% �,�8ان ه7=4�8 ��رس. ��رس �(رگ د��� از ��

5�+ �(�و &�	�4 ��رس �(رگ د��� 	, E�9%&ا .
�ارداد ?-� ��R'�8، �72	ً� از &�ل ه�ي آ��ي وا�A در ارو��، آ! ��رس &��� ��رس�ه�ي دادو&'� 

و ا&:��� را19905 � ?���. ا�� ا��ازي +�5 در آ��ره�ي رو	���، �:@�ر&'�ن، اوآ�ا�4، #�'�ا��'���
و ->��E )�ري آ�� +�) �,�8 دادو&'� ��Wي(روي دادو&'� )�(�"� ا#J'! در ��رس آ��ي. ا��5	'7�آ(

+�ا��ازي را19925رو	��� آ! در &�ل 
د �ن، ��� از _� ��رس آ�� در رو&�! و�د�ا#J'! �زم �! ذآ� ا&% آ! -7�	�.%ا+در +�وع ا�4 

�� آ�� � در آ��ر رو&�! ه�ي ��رس �-? E��<- و �! ا&'8T�ي �  ��رس، ه�67 �! دادو&'� ��Wي
. )�(�"� آ�� 	�@��8#

�� ��رس آ��ي ��دا�R% �"� از 	���ر-��4 ��رس�ه�ي آ��ي آ��روزي در 	WO8! ارو��ي +
+� ��رس آ��ي آ��ورزي 	b�ر&'�ن ���!1989 ?��&%15در. ا&% 3Xت �! �82ان او#�4. ��اري

�آ( 	,�	3ت ��4. 	>;��ت 	�رد دادو&'� درا�4 ��رس ��د��	 !� E��J- 3تX رس�� �ا#7: �,�ه �+ �:
�د��و در �� ?ن دادو&'� ا$��م ��( در ا�4 ��رس ا	"�ن� �و. ��� در ا�'�ا دادو&'� آ��ه�ي آ��ورزي
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د آ�
ورزي ا��ان 
و �������ن( �١٣٨ �
	��ر٧��٩ ���� �����ن�)زاه!ان- دا

	� ا$��م از ���� ��7�ن �ارداده�ي ا-� �! �82ان ���1994�)% -� ا�8"! در &�ل ه�ي ?-� _�رت� 
و آ:�! %(��ار ���% دادو&'� آ��ه�ي آ��ورزي 	�رد -;��.  ���و د��ن ا�(اري  آ�ر�(اران

�ارداده�ي ?-� �! � ���در ��رس آ��ي آ��ورزي ��دا�R% از ?ن -�ر�¡ �! �,� ��در ��'�8 -� از �
�داز��S� م�و ا$� از. دادو&'� 3Xت در $�ل $�¢� آ��ه�ي 	�رد دادو&'� در ��رس ��دا�J2 %R�ر-�8

6�دان، دا�! �Gراآ�، ��Gراآ�، دا�! ذرت، ��8م، ��8م:��'(?�و ��ر +:@ ���& �8+�� �	 .
��، ��رس آ��ي آ��ورزي �:@�ر&'�ن 	��. ��+� �"� د�6� از ��ر&��ي ),�ل در 	WO8! ارو��ي +

� ا&%W'R	 ا�4 آ��ر %C'��� ��(�_ ن در�ر&'�ورزي �:@�ي آ���روزي. ��رس آ�ي آ���رس آ��
�آ%1991_�)�� در &�ل + %�و ا�4 )�_% را  ،�+ H�&I- ��88آ ����ن در ��زاره�ي ارو��ي +

�داز��S� ��ي ?-� �! دادو&'� آ�ارداده��در. )�اه� آ�د -� �'�ا��8 ?زادا�! در �3X �Cت ه� �! _�رت 
!J8+ر�9� �و -���I +�5 در ��C آ��ورزي ه ��رس آ��ي آ��ورزي _�)��، هF% 	>;�ل ا&'���ارد

	�2از &�%2  ?رد ��8م؛ ��8م �Gراآ�؛:	>;��ت J2�ر-�8 از ا�4. +��� �,�از¤�� �! �,� دادو&'�
�؛ ��Gراآ�؛ ذرت؛ ?)'��6�دان؛ ��F& ي��8#���+�� �	 .

��، ��رس 32و5 �� دو�در ��رس ذآ� +�5 در 	WO8! ارو��ي + ه�ي آ��ي آ��ورزي د�6�ي
�	 �'R	 !WO8	 4( در ا���ا�4 �و اآ آ! +��ه�ي ور+�، رو&�!، ا&:�وا��، -�آ�!  در �ول ��+�8

�ي در 	�رد ?��� داد5 +�5 ا&%;'C	 ح�+ %&���.
-#� %	 !	ر$

� +�5 ��رسW'R	 ��&? ���و �8ب + �ق+ !WO8	 در ��72-ً ��ي آ�ه !ا�� آ! ا�4 �"'! $�آ� از -�
�� �! را5�	� ���! از ��رس ا��ازي ا�4 ��72 آ��ره�ي ?&��ي �8ب + ه�ي آ��ي ��رس. ��+� ه�

و ),�ل آ��و �W'R	 #(ي�	و  �اً در آ��ره�ي 4�9، ه�8و&'�ن، ا��و�(ي، &68���رTاآ �ر5 ?&���رزي در 
�	 �8+��.� Shanghai( ��زار ?-� و�د دارد آ! در &! ��رس +��6��ي14در 4�9 در $�ل $�¢

(y�زو، ز)Zheng zhow (ن�و دا#�)Dalian (5�+ A�.ا�� وا
�،��72-ً� آ� E�J�و آ� ��J� �9ه��� از  �	(، دا�! ��دام ز	��8�,� در ا�4 &! ��زار ��8م، #����ي 
آ!. 	� +���دادو&'� 	�» ��رس ?-� +��6��ي«در ��رس ��� +��6��ي و ��	��5 �+�د، ?#�	��8

و در &�ل آ� ��9 دادو&'� 	� .��رس �(رگ د��� 	,�)� +�5 ا&%)36(، &� و+�4�7 1999+�د
-1992در &�ل از آ��R�7ن و ��8� اوراق ���دار 4�9 ا��ام �! -�"�J+ E"! ��زاره�ي آ�� در 4�9 ��7د

و +��6��ي ��در هR'�8 آ! ه7(	�ن �� �"��6� ار-J�ط دا+'!  ��� ا�J+ 4"! &! ��رس دا#��ن، ز�6(ه��
�8+�� .

�آ�! از 7:! آ��ره��� ا&% آ! ��	% ����� در ا�b�د ��رس دارد- .�ًJ��W-20,( در ��رس �ل
	�. دادو&'� آ�� در ا�4 آ��ر و�د دارد +��� و#� در $W�W% �,�8ان ��W! ?��� �� ا�8"! ��رس ��	��5

��4 ?��� در +�� از	�� وا�A +�5 ا&% آ! +�وع ����7. آ�88 	�اآ(ي ��اي J% 	,�	3ت آ��),�#�% 	�-
� ه�ي -�آ�! �! داد -7�	� ��رس. ��دد ��	�1981),�#�% ?ن �! &�ل b$@�#�8 و�	 ��و&'� )�(�"� آ

��� و)�وش 	�G ��? ر�O� �ه��ر �(ر�� از آ��R� م. +�د�� ه�ي ��=���R� 5�ري از ?��� در �� ?��8 آ! )-
�8��7� ��ارداده�ي ?-� را در ا�4 	�اآ( دا��و $'�  ا#J'!. دادو&'�، �,�8 دادو&'� �� 	8J�ي ر&�� ا�J�ر

�	�) LCE(در $�ل $�¢� در ��رس �J8! از	� �ارداده�ي ?-� �J8! دادو&'��.+�د 

در ��رس هy8 آy8 ��( �"� د�6� از ��رس و �� ا&%�ه�ي �(رگ 	WO8! در ?&��ي �8ب +
!J-ل ر�م �8�1999ي &�W	 اردارد31، در��. ��رس �(رگ د��� 

�وع �! آ�ر آ�د19935ه�ي ?-� در ژا�4 از &�ل ��رس+ wW( و از10ا�� در ��ر17 ��رس س
و ��رس) Tocom(ه�ي ژا�4، ��رس آ��ي -�آ�� �(ر�'��4 ��رس. ا�� ),�ل ���� 	���19995&�ل

از)22(ودو	�4و ��R%)15(هR'�8 آ! �! -�-�. ���(ده4�7) 3X)TGEت -�آ�� ��رس �(رگ د���
� 	,�	3ت در &�ل b$ ���19995�+ !'G�8+ ��ي. ا�زاره��?��R� !W��& �8در ه ��-� آ ��ر ���

�وع �! آ�ر آ�د1921او#�4 ��زار ?-� &�ز	�ن ��)'! در &�ل. دار��+ !J8� K:'C	 اع��اي دادو&'� ا�� 
	� دو	�4 آ��ري آ! در ��ر5 ?&�� �! #>�ظ -,�اد ��رسو . ��+� آ��ر ه�8و&'�ن ا&% ه� $� ( اه%�7
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��� ا���
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ورزي ا��ان 
و �������ن( �١٣٨ �
	��ر٧��٩ ���� �����ن�)زاه!ان- دا

در رو�8X، ادو�!ه�ي ا�4 آ��ر �� -�! �! -�ان ��� در -�#�� 	>;��-� ه7=�ن دا�! و J"�G�ر �ت
و _8,'� ه�8 ��رس ا��ازي ��رس را5 و در �89 +�� �(رگ ه�ي ه�ي آ��ي آ��ورزي اه'7�م ورز��5

�د��5� �W'R	 ورزي�ي آ���آ ��ا.
	� �(ر�'��4 ��رس آ��ي آ��ورزي ه�8و&'�ن در $�ل $�¢�، ��رس دا�! �QJ7� �8Xي رو�ه �+�� .

ه�ي روX? �8X�ز �! آ�ر آ�د ا	� در ا�'�ا �� ا�b�م 	,�	3ت ��روي دا�!��1947رس ��QJ7 در &�ل
در. ����)% دادو&'� ا�4 	>;��ت از ���� ��7����ي ?-� _�رت 	� �ارداده�ي ?-��?X�ز دادو&'� 

	���1955رس ��QJ7 �! &�ل  �دد ��ز� .
	 ��&? !WO8	 در ��ي آ�ر&��� ���+� آ! آ��ه�ي آ��ورزي را ��(���رس آ��ي &68���ر از د�6

و �! &��W!دادو&'� آ� ��9 در ا�4 آ��ر. آ�8 دادو&'� 	� 	�200 ����� دارد �دد &�ل ��� ��ز� .
�5 ز	��� رو�� ��)% آ! ��ز�)�5 �� ���د��ردادو&'� آ� ��9 در ا�4 �). ����ن ا��R�:6 �! ا�4 

)�5 ��زر����ن ��R�ر ز��دي از +��ه�ي د�6� ه7=�ن ه7(	�ن �� ),�#�% ��زر����ن ا��R�:6 در ا�4 �
�ار آ�د����و +�"��� �� ا�4 	�آ( -b�ري ار-J�ط � در ا�'�ا آ��ه��� از �E�J. -�آ��، #�8ن، �����رك،

و ادو�! 5���	� آ� ��9،  �ت در ا�4 ��رس دادو&'� 4��و در $�ل $�¢� ��رس &68���ر �(ر�' �+
�,�J�  ��9ي�آ( دادو&'� آ�	�	 �زم �! ذآ� ا&% آ! �  +J"! ��4 ��ر&�، ��رس. ��+�د رد���

و ��زار ��ل &68���ر را �! �"��6� ار-J�ط 	�  ا�4 ��رس در 	W�م ��زده4�7 ��رس.ده� آ��ي &68���ر
�ار دارد�.�(رگ د��� 

�)% آ! رو 4X�EC �! �82ان �  ���KLCE( )- 5(��رس آ��ي آ�ا��	�Sر� E"+ ���	�8 ز�
�)�% ���ي -�#�� ا�X? .4�ز ��د��1917+�، ا	� دادو&'� -b�ري رو 4X�EC از &�ل وارد	�#(ي 	�¤

و ��زار���� 	8�&. ا�4 	>;�ل در آ��ره�ي G�ر� از  	>;�ل در آ��ر 	�#(ي از �  ��ف
�ف د�6� &J. را5� �+ از. ا��ازي ��رس آ��ي آ�ا��	�Sر ��4 ا�23�ت ��&% ?	�5G? س�ا&�� � �( 

� ���ي. 	�:��ن -4 ��د5 ا&%10 در آ��ر 	�#(ي ��#± �� 2000	�(ان -�#�� رو4X در &�لb$ 4ا�
� دادو&'� در ��رس آ��ي آ��ورزي آ�ا��	�Sر ��( �! b$ 4��-��� �- 5�+ .J& EC� 4Xرو ��#�-

د. رو 4X�EC اG';�ص ���� و آ� ��9 ��( 5���ر ا�4 ��رس 32و5 �� رو 4X�EC آ��ه��� ه7=�ن 
. ا	�4 ��رس �(رگ د��� +8�G'! +�5 ا&%52 ا�4 ��رس �,�8ان.+�د دادو&'� 	�

-	���&� !	ر$ 
از ا�� آ! ا�4 ��رس در ��ر5 ?)��W� 9��ر ��رس آ��ي آ��ورزي +8�&��� +�5 ��رس: ه� J2�ر-�8

�ارداده�ي ?-� ?)�و ��رس ��W�ي ��8آ��ي آ��ورزي آ�8�، ��رس آ��ي آ��ورزي زا	�J�، ��رس  �
5���J7ورزي ز��ي آ���آ.

و ),�#'��4 ا�4 ��رس 4���ارداده�ي ?-� ?)��W�ي ���8 �(ر�'�. ��+�	�)SAFEX(ه�، ��رس 
�ارداده�ي ?-� ?)��W�ي ���8 در &�ل�و در آ8�ر ��زار 	�#� ��زار را��19875رس  ا��ازي +�5
.	>;��ت آ��ورزي را ��( -�&,! داد5 ا&%

او#�4. ا��ازي +�5 ا&% را�19955�زار 	>;��ت آ��روزي ��رس ?)��W�ي ���8 از &�ل
�ارداده�ي ا�4 &�.و +��� ��+% ��و آ��ه��� آ! در ا�4 ��زار دادو&'� 	�� !��R- !آ ���8 ��د�	ز

	� آ��ه� �!  آ��ه�ي �! �,� ا�4 دو آ�� از )��&%1996از &�ل.+� _�رت ->��E )�(�"� ا�b�م
و ذرت زرد و&��F در ا�4 ��رس +�آ��ورزي $�ف !'(�� 	,�	3ت. ���b$ ل�1996 ذرت از & 

#± �� -�آ�8ن در ������8 �	� 420000رس ?)��W�ي  �ارداد���4 ا	�ر )� �. ��+� G? س�ا& �ه4�8=7 �
��W�ي ���8 در -�#�� ذرت داراي 	(�% ��JR ا&%(? . �  	>;�ل 32و5 �� ذرت آ! �! �82ان

�	 !'G�8+ ���8و دا�! ?)'��6�دان ��( از &�ل ا&'�ا-�³  در ?)��W�ي   �! 1997+�د، دو آ��ي ��8م
�&% آ��ه�ي آ��ورزي ا�4 ��رس ا¢�)! +����(.

� 	� �رس��رس آ��ي آ��ورزي ز�J7���5 �"� د�6� از �W��ا_3$�ت. �+�� ه�ي آ�� در ��ر5 ?)
90ي ز�J7���5 �"� از 	�7'��4 ->��ت ا�';�دي ا�4 آ��ر در ده! ا�b�م +�5 در ��C آ��ورز

 آ�	3ً در اG'��ر دو�90%#�+� 9�ا آ! ��زار 	>;��ت آ��ورزي �! G;�ص 3Xت �EJ از ده! 	�
و ا�4 ��زار -�&w دو#% آ8'�ل 	� .+� ��د5
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	��ر٧��٩ ���� �����ن�)زاه!ان- دا

:ا��ان
و اوراق ��� � آ�رآ�د �89 ده! ��رس &��مX( 2:� ر��ان �و ���. ز��د در ا� دار -��ان آ! �� )�از

و ���5³ ��رس آ��ه�ي آ��ورزي 72� ����� ��ارد . ه7�ا5 ��د ا��5 را5 ا��ازي ��رس آ��
���ر 	�5 &�ل �ري ��Oر ر&�7 وارد 	�$:! &�م از $��ت29در ا��ان��رس آ��ي آ��ورزي�+ 

),. -�ر��G �Cد ��د�� و �+ �:J�	E ا�b�م 	O�#,�ت !:$�� دو 	X��#�% ه�ي 	���ط �! را5 ا��ازي 2:�
���ن �! ���! اي b	 و و -3ش 5�2 ز��دي از آ�ر+8�&�ن -�ز�� 	�¢�2�ت آ�ري در آ��ر �� ه7"�ري

و ه� ا�8  	�$:! ),�#�% ?X�ز ��د��5 ا&% ه7���6�! آ! در 	O�#,�ت،. ������I- E �! ����ن ر&��
	�و & ، ��زار 	�#� و آ�ر+8�&�ن ا�';�د آ��ورزي �ر&� &�G'�ر ��C آ��ورزي� �� !��

و 	W��R! اي ��رس ه�ي آ���� در ��ن از &�ي  �W�JO- ت�,#�O	 م�b�و ا �R"� >;��ت ?ن از	زار��
 ���+ �(�	 4"7	 �$ �- ،���? !� E	�و آ ��W'R	 �&�و �2م د&' A��8	 %ود��<	 �X�و 2:� �د�6

���8، در رو�� را5 ا��ازي ��( -� �7	E"�' از 9��ر���9 رو+4 ��اي ا�b�د ��رس آ��ورزي ارا ! �7
 w&�- 5�+ 4��,- ي�&% ه�ر�9ب &��در 9� �:J� !:$�	 E�7"- 47¢ !��b- �� ن�&�ر+8�و آ �ان��	
و  A�ا�	ر از �� ��8 �'R�ا��، -�ا���% ا��	 �و 	� ��W'R	 %��و 	�� �ا��و ا ه�Q% ه�ي ���رت

�اي ورود �! 	�$:! &�م را )�اه� &�ز��-868�ه� �8>�ي 	�� ا	"���ت 	�رد ���ز � .!� �$:! اي آ!	
 ، ���W$ ي�ه �'R�& ت��L'W	 4�8=7و ه #>�ظ و���³ ه�ي 	���ط �! ��زار 	>;��ت آ��ورزي
و 	�)�W% در ?ن، ��� از ه��9( در  و د+�ار �! +7�ر ر)'! %C& اي !:$�و ا�';�دي آ��ر 	 اداري

$ و �ش 2(م 	:� ا�b�د +�5'R� و�� !� w��و د&'6�5 ه�ي ذ� � دو#%-�و 	� !J��7��% ه�ي ه7! 
و &�ز	���ه� 	8�&. ا�4 	�$:! از آ�ر  �$:! ),�#�%(�82ان 2�	E 2�م	 (!	���� ،���W$ ظ�<# !�

�ا�� �! �82ان 2�	G E�ص ا&%.ر�(ي وا

	ن�	�,	$ ��رس در ا!+*	د آ(ن آ��ره	ي� 

C� �+و ر و آ���دا $�^� از ��ر&� را�O! ��4 ),�#�% ��رس و ژا�4 �`��� ^��ورزي در ^��ره�ي ?	
���E 	��ه�5)7(و)6(و)5(ا�4 	�¢�ع در ��7دار. ?ن ا&% ^! را� !O	JT'� ��4 ا�4 دو و�د دارد

.ا&%

	-����و 345 �2	�(ت ��0 ��رس /%���ر. در  (9) ارزش ا&6ود$ /;�دار

0
2000000
4000000
6000000
8000000

10000000
12000000
14000000

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

NYBOT

#	ل

داد
�ار
د!
�2ا
�

1.50E+10
1.55E+10
1.60E+10
1.65E+10
1.70E+10
1.75E+10
1.80E+10
1.85E+10
1.90E+10
1.95E+10

�ر
د

FUTURES Agr, va
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و �������ن( �١٣٨ �
	��ر٧��٩ ���� �����ن�)زاه!ان- دا

و 345 �2	�(ت ��0 ��رس ���%� =�(?) ارزش ا&6ود$ ��	ورز< زا /;�دار

0

5000000

10000000

15000000

20000000

25000000

30000000

1996 1997 1998 1999 2000 2001

داد
�ار
د!
�2ا
�

8.00E+10

8.50E+10

9.00E+10

9.50E+10

1.00E+11

1.05E+11

�ر
د

FUTURES agr. Va

@A%Bي و��	در ��رس آ $�" �C�	2�  ��و 345 !�ارداده	ي  /;�دار٧) ارزش ا&6ود$ ��D آ�	ورزي
٢٠٠٢  H١٩٩ اK  L دا	/	آ��ر آ

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

3000000

3500000

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
1.20E+10

1.25E+10

1.30E+10

1.35E+10

1.40E+10

1.45E+10

1.50E+10

1.55E+10

1.60E+10

futures agri-value

و آ���دا ، ژا�4 �`��ه7���6�! ^! ��7داره�ي )�ق ���ن 	� ده�8 در ^��ره�ي 	C'8. ا���ت 	'>�5 ا	
� 	,�	3ت رو�� -@��b$ �� !���	 ي��دي از رو�ر ز���R� (ان�	ورزي �! ��^ �C� 5ات ارزش ا)(ود�

. در 	�7'��4 ��ر&��ي 	>;��ت ^��ورزي ا�4 ^��ره� ���Gردار ا&%

�Bef	ت ��رس آ	�ي آ�	ورزي ا��ان-
�ات ا!+*	دي �g%#h ��رس �f*��ت آ�	ورزيiا 

و !¢�	���زار از دو رآ4 ا&�&� �! ��م 2 E�"�- �¢�W- !� و 	'@��ه�ي 	(��ر ��ر 2�م +�د
!¢�6� ر)'�ر 2���� �¢�W- و &�G'�ر ��زار 	>;��ت آ��ورزي در ا��ان.آ��88�ن در ?ن ا&% آ��88�ن

	O��� �� �  ��زار &8'� ا&% آ! ا�b�د ->�ل در ?ن از ���� -H�&I ��رس 	>;��ت آ��ورزي 
�ي 	��از ا�ات ا�';�دي ز��دي را � : ��ارد آ! ���G از 	�7'��? 4��� J2�ر-�8

jeل ر�	ا/+� 
E�����X ت���&�� �ب ه��7! ��زار��و � �! �J� %:2,% ),�#�'��ي آ��ورزي، �68�ه��ي -�#��

��� �8'Rه !��7% 	�ا �8��.	 و -�&,! ��C آ��ورزي >�Rب ��ه�( از ر�R  �"� از 	�ا�A ر+�
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�ارداد5 �! 	��8ر ر)A ا� 4	��A �زم ا&% -� ا�(اره�ي ا�'W�ل ر�R  در اG'. +�د 	����ر آ��ورزان 
ازارا�(. +�د  ���-1: ه�ي ا�'W�ل ر�R  آ! ا�8  در ��C آ��ورزي ا��ان رواج ���'�ي دارد J2�ر-�8

و �� &:��C� K از 	>;�ل . ا�b�د -�8ع در -�#��-K:& 3 ه7! 	>;�ل-2)�وش
!� �	 ���  R�7 از ر��	 �C� ل�W'�و ا ه�ي 	��د �! د�6�ان ر&� در _�رت ا�b�د ��رس آ��

و -�#�� و ��زار&�زان، آ��ورزان �انو آ .R	7b8:! &�دا��ان، د��ن، -� �آ��88�ن �� ا�8�7�ن ���'
و �� ?-� ��زرا ��رس +�آ% 	� .�7���8 در?	� ���-�ي در 	J�د�ت ��Wي

k%&	l"k;%! 
'@�� ا�';�دي 	>�Rب 	�	4 ��و �� �G	�ت 	�7' ��Oر آ:� +F�)�%. +�د ��7% �  	>;�ل

و �"� از +�ا�w ا�b�د ��زار ر���'� 	>�Rب 	� �ط �زم ��اي ا)(ا�� آ�ر?�� ��رس+ %7��. +�د 
%7��	8�A( آ��88�ن آ��88�ن، &�دا��ان و	;�ف ه� ��اي -�#�� ��رس آ�� 32و5 �� +F�ف آ�دن 

.%+ادا�';�دي در�� �Gاه�

 ����د�وردن �	زار ر!	�+ 
� ��O� .�Jر آ:� ��رس آ�� ��در ا&% ��زار 	>;��ت آ��ورزي را �! ر���% آ�	E �(د�  آ�8�

-�Qر���ي ا�';�دي، ��'��4 ��زار ��اي 	>;��ت آ��ورزي در آ��ره�ي در $�ل -�&,! ��زار 
C� !"8ا&% �! 2:% ا� �'���و �! &�	��!ر و از ��ف. ��اري آ7'�ي ���ز دارد� آ��ورزي آ�ر�� ��د5

!���� �J� �و ا)(ا�� -�#��ه�ي ا�';�د د�6 %7��در �  ز	�ن ��2« ا))ا�� &ºO ر(�5 ر)�5، آ�ه� 
�	 !,	��دد � .!,	� !8��� B�;C- ن�	ر ه7(�O� %&در ا��-�#��(#�ا +�ا�w ��زار ر���'� ا&% آ! 

�و 	; ��Oر آ:� ��رس آ�� ��در ا&% ��زار را �! ر���% آ�	E �(د� . را -4�7L آ�8) آ5�88فآ5�88
��4 ��زار ��اي آ�8 ا�4 	�¢�ع از �89 J8! اه�7% دارد؛ اوً� �� ��Q- �Jر���ي ا�';�دي 	8�&.-

و ه�867. 	>;��ت آ��ورزي، ��زار ر���'� ا&% %�#��& ،%�(�F+ �� رس��)ارده���% ا&'��ر2 �ي ��
5�+ K��,- (�'����ر���'� ا&% �! +�ا�w ر�X �&�G'�ر ��زار 	>;��ت آ��ورزي آ! در $�ل $�¢
.آ�8 �(د�  	�

�����	 ���7% را -�&w ا)�ادي 	,�ود آ E�7<- ن�"	ا ��زار.آ�8 ��رس آ�ر ��'G�& �J8! د�6� از -@��
�. آ! در ا��ان اه�7% دارد آ7��y آ�دن ا�>;�ر دو#'� ا&% 4 ��اي ��رس����,�8ان �  

�اي آ�ه� -;�ي دو#% در ��زار 	>�Rب. +�د &��&'�6اري دو#'� 	>�Rب 	�� ���G ا�4 ا�(ار���8�
�دد 	��.

�ور�m /;�دار)1/;�دار �n� 	� �o	�%" ري	4� kp%در ه 	��# �H	4Bآ k;%! �/2005 ";2  رو 

��7% در �  روز 	,�	3ت 	� ��+� آ! �  از �OGط �72ه�)1(در ��7دار !& �6���� �دي ����6
 !OW� در �7% ه��و -W�¢� ��&% ?	�5 �"� از  !¢�-,�د#� در ��زار 	� ��+� آ! از -W��A 	8>�8 ه�ي 2

�+�� �	 �'���. ا&% آ! �"� د�6� از G�_�% ه�ي ��زار ر
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�ح ا&%O	 ورزي�>;��ت آ�	زار �ر ��'G�& ي آ! در�	��>« د�6 �ط &��#�%.���+ &��#�%+
��7%. رود ز	��� آ! ��زار �;�رت اول �� دوم آ8'�ل +�د از ��4 	� !=��89 ��� �! ���ن د�6 ه�ي ��Wي

��� �� ��� ?-� از ا�,O�فG �� وش�و +"�ف ��4 	�(ان )�وش �� ��� ) ��Gردار ��Jد5� E	�ي آ����
�وG و و ورود ��� ا�b�د +�د ��رس د9�ر رآ�د +�5Gن�"	د�� ا�ان �! &�� ��R%ج &�دا����.

و ا�>;�ر ��+� .#�ا +�ط &��#�% ز	��� در ��رس $�آ� ا&% آ! ��زار 	(��ر ?زاد از ه� ���! آ8'�ل
�� wJ-�و 	 &��#�% آ! �"� از +�ا�& w�G'�ر ��زار ر���'� ا&% -4�7L آ5�88 رو�� ),�#�'��ي آ��ورزي

.��C آ��ورزي ا&%
kي آ��,Hا �%%q� 

��� �	 � +�د �� را5 ���8b$ رد�	ت در �ا�23 %�(�F+ د�bورزي وا��>;��ت آ�	ازي ��رس ��ا
و ��&�ن ��7% �! _�رت روزا�!، -@���ا-� در ا#�6ي آ�% 	>;��ت 	�رد 	,�	:! در -��ر  	J�د�ت

��7% 	>;�ل �! �82ان �  	'@�� ا�';�دي در -;�7�. ��رس ا�b�د +�د �� �ي آ��ورزان�� ��I-
و ��2« ���د?	�ن ا��6(5 در -�#�� 	>;��ت 	>�Rب 	� %R�� ا)(. +�د !b�'� 7% در�� �JR� ا��

د -��ر ��رس، -7��E آ��ورزان را ��اي -�#�� ���'� ا�4 	>;�ل ���در�,�L از 	>;��ت
�	 �� � ا#�6ي آ�% در 	8��� 	K:'C آ��ر� !b�'� �7 ?ورد، آ! در� ��I- �+��.

آ Dلا&6ا��*f� rز��� ��s"  �� 	ر
�ه�ي 	�F:'C از -�#�� 	>;��ت آ��ورزي 	��R	 از ��ف -�ا�آ��88�ن، ا�'W�ل آ��88�ن �! 	;

�د5.����G ورزان�ر آ��b- �� >;�ل �! د��ن	وش �( 5�<� 4���� 	7"4 ا&% -�B�C ده�8 آ! ��'
� دور5 و 	>:� از ���G د�6� از -�#��.�+���د � 	>;�ل ���Gردار��، 	>;�ل آ��88��� آ!'��� ��#�-

5�72 !� E��<- اي��د�G 5د را �G �'$ �� و �وش( �	 E7$ �ً;C+ وش���Jل ) �� .�-�آ�88، �! ا�4 -
	� ه(�8! و در �(د�"�. ?ور�� ه�ي ��زار����، در?	� ���'�ي �! د&% -�#��آ��88��� آ! در $�+�! +��ه�

د �ار��ا	�اآ( 5�72 	;�ف G? و از ��4 ا�23�ت -@���ات ��7% 	>;��ت در ��زار ر��-���و  4�
�د5 )�و+� ���GرداGر�	 �! ��، در _�رت 	R��2 ��دن ��7% در آ7'� ز	�ن 	7"4 -�ا��8 	>;�ل را

و �� J2�رت د�6� ا_3ح +J"! -�ز�A. ��زار روا�! آ�88 Aز��- !"J+ ��?ر�2« ا)(ا�� آ�د ��رس ��bا�
	�. +�د 	� و �ا��8 �� ه(�8! آ7'�ي 	>;��ت �Gد را �! 	;�ف- #�ا آ��ورزان �8��&�آ��88�ن ��� � �

.از در?	� ���'�ي ���Gردار +���

 ا#+	/�ارد آ�دن آ	�
!	� در E��R- ف را�و 	; و ا&'���ارد آ�دن �"� از �G	�ت ��زار���� ا&% آ! -�#�� . آ�8 ��8ي

!;C�	 K��	�اي ��اي 	F��م ا&'���ارد آ�دن �,�8 -, !ا&'���ارده� �� ���!. ��+� ه� آ�� در ه� در
!;C�	 5از��و ا �ي ا&'�ار هR'�8 	���8 ه��� ���E رؤ�%�� :�وزن، ا��از5، ر�y آ��ي، ر���%، �,
5��X و…

 /	
�%�#+= �� #	 ز�	ن �4	رت �WTO 
!	�8'W(ا�	و  ���� +�ن ا�';�د !� !در5ه�ي آ��ورزي در دور ارو�� !، �72 �� -� ��4 -,��ا-� آ!-

!	�8'W(ا�	5 �+ !'(�� � -,��ات 	���ط �! د&'�&� �! ��زار-1: ه�ي آ��ورزي ��اي آ��ره� در ��
ا��ازي ��رس 	>;��ت آ��ورزي در را&'�ي -,��ات 	���ط �! آ�ه� $7��% داG:� ا&% را2-5

و آ�ه� -;�ي �ا� w	O:�ب ��زار 	>;�ل+ !� �&�را د&' wا���اي ���&'4 �! ��ي دو#% +�
WTO�	 �.آ�8 )�اه

��	�� woاري ���2# #
��اري ��� -�&wل در ��C آ��ورزي ا�b�م &�	��! 	,'�W�� آ! ��'��4 روش ��اي ->�ا�';�ددا��ن
� 	�J�+�، از ��ف د�6� دو 	'@�� ا_:� آ! در 	�(ان &�	��! ه�ي &�	��! -"�8#�ژي� �C� اري در��

���ار ا&%، ��خ�I- ورزي�آ��	 و ر�R  ?ن !��	�و. ��+� ��زد5 & !��	��� ا)(ا�� ��خ ��زد5 &
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و ?-�(��رس آ��. ��اري در ��C ا)(ا�� ����و �� ��#,"H رود &�	��! آ�ه� ر�R  ا�'��ر 	� �W� (!�
!��	�و ��7% 	;>��ت ��2« -�&,! & 	� #>�ظ +F�)�% ا�23�ت �C� 4د ��اري در ا��+.

 H	� زار	�2 �#�� 
	�(ان اJ'2�را-� آ! از ��ف. در ا��ان ��زار 	�#� ���5³ در ��C آ��ورزي رو�� آ�7 دارد

�	 %Gدا�� ��"��� �#�ا. ��دد در 	W��R! �� 	�(ان 	�رد ���ز ���9( ا&% 	¾&R�ت ر&�7 آ��ر ���
�د5G ورزان�ورزان ���5³ آ��ت آ��R&¾	 �� اد��ر&�7 �� �! ��9�ر ��اي -I	�4 اJ'2�رات �Gد از ا)�X
�	 �#�	 A��8	 %(�ي در��¢�W- �	 �ار�4. ���د آ�88 آ! �! &��#% در اG'��ر ?��ن �	I- !��68ه(�8! ا� �	ا

�.%&ا	�#� ��اي آ��ورزان ��R�ر ز��د � �� ?ورد آ�دن ا�4 ���ز را از ���� ��� ��رس ا	"�ن و �وش(
�ارداده�ي ?-� �! ��7% 2�د��! ��اي -�#��� 	 �و &��� 	¾&R�ت ه7=4�8 ��� .آ��8آ��88�ن )�اه ه�

�اي 	�(ان اJ'2�ر، ارزش ��اري 	>;��ت و	�ت اJ'2�ر ��&% اJ'2�رده5�8 	�� ���G ي�8J	 �8�ا�-
� $7��% دو#% ه� �! ��داR- %G��3ت در ��C آ��ورزي، 2:� ��اي درك �2م -7��E ��� . ?ور��Xر

 ��� .:X:� ��دن ا	و �& ��رس �Gد �  ا�(ار. #���! ا�4 ��&���ت -�! +�ده�، آ�)� ا&% �! 72:"�د
	� +�د آ! ���  	�#� 	>�Rب 	� و -b�ر ?ن ه� ��( 	���8 -�#��آ��88�ن -�ا��8 ��اي آR. ا�'F�ع وارد

���+.
�د-�C;xدر : �g%#h اول�	ه�9 ��رس �	�

� 	,�	3ت ��رس آ��ي آ��ورزي ا��ان درb$ و -I�! آE ارزش �-�. در &�H 	�ه! اول- !� 
و 188$�ود  ه(ار -4 1308در �� ا�4 	�ت در $�ود. ه(ار -4 ��د5 ا&% 107.6 	�:��رد ر��ل

�J��W- !آ �+ !¢��! J2�رت د�6� )wW. ه(ار -W- 4�¢� و�د دا+190% ��ايآ�� در ��رس آ�� 2
�8�اي �;<	 !¢�-W. ل، -W�¢�ي 	�� و�د دا+'! ا&% در_� از 2 �!در ��(�¢�از آ E	�Wار
� 56.6اول -H�&I ��رس آ�� ��( )wW 	�ه!b8	 �_5 در�+ !��R- !���ول.(ا���4 از #>�ظ)1'���

 �� 5�+ !��R- ارداد��ا-,�اد  ،وه�% 	�ه! ��ل -H�&I ��رس آ�� �ارداد �6118�و5 ذرت� -,�اد 
�ار دارد�ه���و5. در ر-J! اول  !#�b8آ �2230 ��R- ارداد���ار دارد -,�اد �. �! +�5 در ر-J! دوم 

�ار دارد�2128� ��(� دا	���و5��ارداد -��R! +�5 در ر-J! &�م �. -,�اد 
��	6o9$ارش)1��ول
�  L ورزي	ي آ��	ه� ��رس آ	$ 1383 �	داد ��n  H1384 ا 

�%6ان
�y�x)=�(	y	�� 6ان%�)=�(

345
)�=(�2	�(ت

��2اد
�ارداده	ي!
$�" ���e� 


3 از آm ��2اد#
���e� ي	ارداده�!

$�")�zدر(
 ارزش �2	�(ت

)ه6ار ر�	ل(
{/�� 12296 800 585 117 15189475 
�� 120940 32520 21280 2128 1927848730 

�انlx180257725 0.09 0.13 2.95 ز 
 9811805100 490 610 23820 /��د
�+e� 3466 7211041250 
 �x 10790 10102061000س
 5594577630 6118 61180 104630 624180 ذرت
��" 31150 5160 1760 352 37260950 
�H	4B2051582000 2230 22300 46330 481360 آ 
 188623860 100 11064 107606.09 1308004.95190132.13 آm �	زار

� �ر&� از �  رو�� �(و#� ارزش آE 	,�	3ت در ��رس آ��ي آ��ورزي �� دور5 	�رد
 	�:��رد3 �! $�ود 1383 	�:��رد ر��ل در 	��	�5 &�ل�O�47ر�"! از $�ود. ���Gردار ��د5 ا&%

�دادر��ل درG5�	 ل�د1384 &�در)2��7دار(. ^�ه� ���ا ^  �! ��ر E^ !_3G ارزش 	,�	3ت

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

������ آ���ا�� دو�
��� ا���
د آ�
ورزي ا��ان 
و �������ن( �١٣٨ �
	��ر٧��٩ ���� �����ن�)زاه!ان- دا

�!��رس ^��ي ^��و ��اول -H�&I ��رس آ�� 	�ه! رزي ا��ان در !� �� درر 	'�&w 	�ه��! �G��
� آE 	,�	3ت در ��رس آ��ي آ��ورزي �� 	�ه��ي. در_� ^�ه� دا+'! ا&%-27$�ود b$ ��رو

� ��( 	���8 رو�� ارزش آE 	,�	3ت ��رس ��د5 ا&%�G3ت از $�ود. ا	�,	 �b$ !"ر��O�26ه(ار 
5�	��داد1.6 �! $�ود 1383-4 در 	�G 5 ه(ار -4 در�	ل �د5 ا&% 1384 &��! ��ر. آ�ه� ���ا آ

� 	,�	3تb$ E^ !_3G!�  �! ��رل -H�&I ��رس آ��وا 	�ه! در ��رس ^��ي ^��ورزي ا��ان در
و ارزش 	,�	3ت در -��ر. در_� ^�ه� دا+'! ا&%-29 ���G در $�ود	'�&w 	�ه��! �� �b$

�� ��رس ه7���8 ��زار 	>;��ت آ��ورزي و ���. ���Gردار �! �>�ي آ! در اوا�E. د5 ا&%از )�از
� 	,�	3ت ��( ا)(ا�� دا+'! ا&%b$ ،>;��ت	د ا�4 �ز� !¢�2 E�#�� )���� .ل�& �G? ي�ه��	در 

 !¢�و 2 ا�5.4 ا&%	>;��ت، ��رس ��( از رو�� آ�7 ���Gردار ��د) او#�!(	'8�&. �� رآ�د -�#��
6�دد� %��W- و � ه7=4�8 -� ز	��� آ! )wW 	,�	3ت در -��رو����5 -� ز	��� آ! ��زار ����! -��8

�8�?�. ��J,'� ادا	! �Gاه� ��)%�;�رت ��Wي ا&% ا�4 )

١٣٨٣ $	� �
�  L ان�و 345 �2	�(ت در ��رس آ	�ي آ�	ورزي ا� ١) رو/� ارزش /;�دار
١٣٨K $	� داد�n  Hا
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ارزش �2	�(ت  345 �2	�(ت
�خ ^�ه�� 	,�دل� �� 5�+ !��R- ي�ارداده��-12رو�� &�� 	>;�ل ذرت دا	� از آE -,�اد 

�داد26 �! 1383 در_� در 	��73.7در_� ازG 5 در_� در�	ل �د1384 &�.5 ا&% ^�ه� ���ا آ
�ارداده�ي -��R! +�5 از� در_� در 	��	�5 �! 20.2در ��و5 آb8�#! ه� ��( &�� ا�4 ��و5 از آE -,�اد 

�داد69G 5 در_� در�	ل �د5 ا&%1384 &�آE. ا)(ا�� ���ا آ � ا�4 	>;�ل از�& �در ��و5 
�ارداده�ي -��R! +�5 از �در5 در_� در 	�� 	�5 �! 0.7-,�اد  �داد در_�G 5�	 د5 ا)(ا��� ���ا آ

^!�"�-. ا&% a) �$از + او� اه�7% ا&% J2�ر-�8 و رآ�د ��رس 	�� 	,�	3ت ذرت �! �ت �� رو��
�ان ��W! 	>;��ت )��� -�اوم 	,�	:! در ��رس ��د5 ا��ه� �! ( آb8�#!����. ا&%F2و ز .و ذرت

و );:� ��اي ��9! اX:. ?��ن داراي ��زار );:� در &�G'�ر &8'� ��( 	� ��+8 � ا	� دور5 ز	��� آ�-�5
وو &�ز	���ه��زم ا&% �� -��W%. 	,�	3ت �  آ�� از �ا��% ?ن ��اي ��رس 	� آ�ه�  ��زار ����!،

در ا&'7�ار، 	� -�ان-��X. ),��ن ��زار ��اي 	��رآ% در 	,�	3ت ��رس و -W�¢� را !¢�2
. ��رس آ�� -4�7L آ�د
! �! ��7دار�- ����! ز�  	>;�ل -H�&I ��رس آ��،لوا 	�ه! ه7���Oر آ! 	��ه�5 	� +�د در

��ارداده�ي -��R! +�5 در ��رس آ��ي آ��ورزي ا��ان در ر-J!56ذرت �� &�� در_� از آE -,�اد 

�����2(
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�ار دارد��و5. اول � �و ��و205آb8�#! ه� �� &�  ��( در �� � دا	� در_� از آE در ر-J! دوم
� � 	�ت 	���!�& �19J-در ر Eار دارد در_� از آ��.! &�م 

$�" ���e� ي	ارداده�
3 آ	�ه	ي ��رد �2	��C در ��رس آ	� از آm ��2اد !# (٢ /;�دار
١٣٨K $	� داد�n  H١٣٨٣ ا $	� �
�  L

ذرت
9?٪

��"
٣٪

�H	4Bآ
٢٠٪

{/��
١٪

/��د
١٪

��
١٩٪

���� �� ���د ذرت �� آ�����

 

��  ��رس آ	�- �H	# {B� ��	/��
�e4B	�H اول ��رس �f*��ت آ�	ورزي ��	/�� 

 ه�ف
3	�,	 �b$ !� !�داد�� -�G ن���� �- H�&�- لت در ��رس از ��و�5 &�	ان ��� ���8 1384 �- �	 

در _�رت ->�W ا�4 ��?ورد، 	�Wار. 	,�	:! +�د ه(ار -4 آ�� 250آ�د در ��ل &�ل اول $�ود
ا�� �JR% ارزش. در_� را ��+� 	� ده�0.33	,�	3ت ��C� ��#�- !� %JR آ��ورزي -8�� 

 ����6� �	,�	3ت �! ارزش ا)(ود�C� 5 آ��ورزي را �,�8ان 	,��ر 72:"�د ��رس در &�ل اول در ��
 !� %JR� 4�7 ر&� 0.25ا��در_�  )�& ).1382ل �� ا&�س ?	�ر

�ار 	� ���د��د ��رس را -8�� در 	W��R! �� -�#��ات 	>;��-� آ! در -��ر 	�رد 	,�	:! ":72 �ا�
�+�� �	 E�R��'� !� %JR� %�#�,(  9از5 آ���ه5�8 ا����� �	�. &5��b8 +�د ��ز ه �اي ��7�! ا�'��ر�

� 	,�	3ت b$ ،!'+�� 5�	 �+ �� ن�	ز�#�% &�), ��رو !� !در ��ل او#�4 &�ل ��اي ���¿ رود �� -�
1000 ��ان4-50، F2د200ه(ار -4، ز�C� ،م�4 ��&�700آ�:��- ..�-�- !� �،%0.04ا� 4	W�د�

+�1382از -�#�� &�ل% 0.2و% 0.1.،1.6% . را +�	�G Eاه�
و �,�8ان ه�ف آ:� در ����	! �8¿ &�#! ?-�، ا)(ا�� �� ا� 4	�W	 !	�BC ا&% آ! 	�7'��4 ه�ف

JR��+�� �	 ي )�ق�ا&%.% ه �ه7���8 ه� ���د -�ز- 5�H�&. آ! از ���� ر+� ),�#�% ��رس ا	"�ن ���
. ���� در ا�4 ز	�8! ر+� _�رت ���د

در را&'�ي ه�ف. �! ا�4 -�-�. ه�ف &�ز	��� در ����	! �8¿ &�#! ?-� ر+� 72:"�د &�ز	�ن 	� ��+�
	 �b$ ،!	���� �! &�ز	��� ا�'��ر 	� رود در ا�'��ي �G? ل�3ت در &	�ل10,�در_� -�#�� ?ن & 

�&��.
�ف آ�دن 9�#���ي 	��د در ��زار��� 	JT% ��رس در ���- !O&، ��ا���	ز�ا از اه�اف &�

و آ�ه�. �! ر+� ��C آ��ورزي آ7  آ�د�	>;��ت آ��ورزي 	� -�ا� %�(�F+ +�د �	�8 �� ���

�����3(
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�	��ب & .و ز	�8! ا)(ا�� -�#�� را )�اه� ر�R  در ��زار 	>;��ت آ��ورزي 	� �! ��اري +�5
.&�زد

�+�� �	 �2�R	 3	�(��ر آ	¿ ��'�اي $;�ل �و ا�';�د آ��ورزي � �د در ا�';�د آ��ر�	 E�R��'� .
و -�#��آ5�88 ز��د، 	(�% ه�ي ��JR در ��وه� از 	>;��ت 	� ��+� ��#�- !:7�اي ر&��ن. آ! از �

�)'! +�5 ا&% ا&'�ا-³ي�8! اه�اف &�ز	�ن � �.در ��

m-"1:��	/�و اه�اف �  #	5�Hروا�� ا#+�ا��ي ه	

 ا#+�ا��ي

���	 
�� 

�����
�������

�����
�����

��	
 ����	��� ��� �����

����

������ ������ �����
����
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�����
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 �	�,	$ ��5! : ا#+�ا��ي اول
� و !��	�و ر+� ��زاره�ي & و در $�ل آ�را�� �ر&��ي آ�� در -7�	� آ��ره� ا2� از -�&,! ��)'!

�+�� �	 A	�و  �و ��ا�� 4	�8 �راتW	 د� �  ��رس آ�� ��� از ه� �9( ���ز	�8.-�&,! 	���ن و
%�و اG'��رات ������ �زم  ��8�، ���رت- %�#�QR	 ن? !��� ��  9�ر�9ب ������ ا&% آ! �

 &�ي �  	W�م ����ن ��ار �! �  ���د دو#'� �� +J! دو#'� �! �82ان �  &�	���ه� ),�#�% ��رس آ�� از
�+�� 5�+ Á��F- �.	W�م ��¤

 ا#+�ا��ي #	ز�	/ : ا#+�ا��ي دوم
�ا�� ��زار و¤��G !Fد -�7��8 &�ز	�ن آ�ر�(اران ��رس آ��ي آ��ورزي ا��ان �! �82ان ���د ا

Eآ�و د�� 5�	A7b �72	� و¤�F! -;��.. &�ز	�ن ا�b�م 	� ده�را از ���� 	A7b �72	�، ه�Iت 	��
و. ����	! ه�ي ا&'�ا-�³  &�ز	�ن را �! 2��5 دارد ه�Iت 	���5 �! �82ان -,��4 ^5�88 &��&'��ي آ:�

و  �دي +�	E آ�7'! ه�ي &�G'�ري، 	,�	3تJآ7  &! آ�7'! راه �� �ه !	���9��ر�9ب ه�ي ا_:� �
Eآ �و د�� و ادار5 آ5�88 72:��ت، ),�#�% ه�ي �Gد )�هy8 &�زي ا�F�ي ��W آ�د5 �يb	 �82ان !� )�� 

. -�7��8 را ادار5 	� �7���
 ا#+�ا��ي �2	�(ت: ا#+�ا��ي #�م

و در وا�A ^��يه� ��زار 	'�"� از 	>;��ت آ��ورزي را ��7 -�ان ��رس %R�ورزي دا�آ� 
_�;G دارا ��دن ���-� از �E�J ا�bR�م، &�ز	�ن ��)'�6، ��رس آ��ي آ��ورزي ���� �'�ا�� 32و5 �

+�(�F ، %�و در �'�b! 	,�	3ت) و -W�¢� آ��88�ن و ر���'� ��دن از -,�اد ز��د 2�¢! آ��88�ن ا���ي
�د5 'R�)�-? و ��Gردار ��+�) ��Wي�.!� -4��J &��&'��ي 	�رد ��� در ار-J�ط �� ا��اع #�ا �زم ا&%

 ، و اJ'2�ري !�R� ، و ?-� ��داG'!	,�	3ت ��Wي K:& وت�F'	 �C� !& .#��و ا&'�ا-³ي 	,�	3ت در 
��º +�د�-.

 &2	ل #	زي "��k ه	ي �	ر6oاري: ا#+�ا��ي �
	رم
� ^�ر�(اران در رو�� ��رس ^��ي ^��ورزي �زم ا&% -,�اد ^�ر�(اران�	 �W� !� !�- �� ,

�اي ا)(ا�� ^�ر�(اران �زم.ا�� ���� ),�#�% ?��� �� ����	! �8¿ &�#! ا)(و ه�F�^ 4�8=7%	�(ان�
�ارداده�ي 	,�	:! �ا&% �� -,��4 ه�ف در 	�رد ��+� ��زار ��رس �JR% �! -�#��ات ^��ورزي، -,�اد 

�)'4 $�ا�E 	,�	3ت ��اي ^�ر�(ار ����	! ر�(ي _�رت ���د� �از $�«. +�5 �! 	�(ان -�#�� ودر ��
�ار���د����	! ���او� ^��F% ),�#�% ^�ر�(اران، � !�ارداده�ي ��� 	�رد -�� ����ارداده�ي.� از��

���ي ^! 	� -�ا�� 	�. ),�ل &�زي ^�ر�(ارن ��رس ��دد �! -8�� ���� از +�ا�w ا�JO�ق ����ي �� 
�ار داده�ي &8'� 72:`�د دا+'! ��+� -��. &�G'�ر),:� ��زار ���Gردار ��د5 �:`! ��'�از �	372 

�ار ���دا&'JW�ل ),��ن ��زا�.ر 
34B� ا#+�ا��ي 5;	�+ : ا#+�ا��ي 

�ار دارد�. �Gا� 5� ���Gا5 72:`�د ��رس ^��ي ^��ورزي در ا��ان ->% +,�ع &��&'��ي دو#% 
در: +�	� E��R'�$7��'��ي دو#% در �� ����	! �8¿ &�#! اول -K�FC 	�#��ت ��اي ���ده�ي ),�ل

 در_� ^��ه�ي10 -�ز�A 	>;��ت در ��رس،%30ا#(ام ^�رG��b�ت �! )�وش $�ا�E ��رس،
. ��+�$7��% 	�#� از &�ز	�ن ^�ر�(اران ��رس در ��ل ����	! اولاز ���� ��رس، واردا-�

 ا#+�ا��ي ��#�2: ا#+�ا��ي "�3
و10�% ر&��ن �! ر^�رد !'(� در_�ي از -�#��ات ^��ورزي �زم ا&% -�&,! ��رس ا�b�م �
� �ا)���� ��رس،:-�&,! ��رس از �89 J8! ���� _�رت ���د. �ددازو¢,�% ),:� G�رج@�ش 'R� 

و ��زار �^% ه�ي ^�ر�(اري در �W�ط ��اه�7% �! #>�ظ -�#��+ �:<	 ������ -��ره�ي، ا&'F�د5 از د)�-�
و 	WO8! ا�� �ا��ر&�،ا&'���( )^��ش ��زاره�ي 	'7'R� ،ا���)a 	>;��ت ��� ^��ورز� �,	 

� ا، �رس	,�	:! در .��ازي -�ر��b ��زار 	,�	3ت ?-�را5
3+lا��ي ه� ا#+�ا��ي &�هB@ #	زي: ا#+
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!Â2�7b	 �Âان ز��Â82 !Â� ����	ز�Â&�اي از ^EÂ &�ز	�ن ^�ر�(اران ��رس ^��ي ^��ورزي 	���Â8 د�6
و  و ���و��ÂG �Âد در ار-ÂJ�ط �Â�درو w�<	 �� �7'R	 +�د ^! �! ��ر �	ب �R<	 دي ^��ر�;'����م ا

�IÂÂ'	%ÂÂ&از ?ن ا .!ÂÂ	���� �:ÂÂ_ي ا�ÂÂ>�ره	و5 ���ÂÂ&3ع رÂÂاز ا� %ÂÂ&رت ا�ÂÂJ2 زي�ÂÂ& yÂÂ8ه�( !#�ÂÂ& 
�Â���� �Â	 ار�Â�و )LÂ� Â&�زي: ?	�زش ^! �� -�! �! ��ع 	C��4�J در &! د&'!  ا�3Âع ر&Â��� اداري

�;;C- ���&ا�3ع ر ، ، ا�3ع ر&��� 2�م و 	��QRن د&'6�5 ه�ي دو#'� . ^! 	C��J�ن ?ن 	���ان
- �� %Â��7$ ان از�Â- �Â	 ورزي��Â^ د�Â�و ?	�Âزش وزارت  و ا	`���ت 	,�و�% -�و�¿ �د��'R� !� !�

5 ��د��� !	�����A اه�اف �R- % در�و�,	ي ا�4 �ه.
 OTCرا$ ا/�ازي �	زار ه	ي: ا#+�ا��ي ه�+3

و 	>;��ت ��� 	�رن ��اي -b�ر 	�اد �Xا��G )^�	 Ã� %W�W$ رت ��4 ا#7::� در�b- )^�	 
، _�در ^��88�ن ^� �ورزي 	� ��+� ^! 	� -�ا��8 در �Ã 	`�ن 	,�4 ^! در ?ن ^:�! &�ز	����ي -b�ري

�ار � 5��X و ، دوا�� دو#'� ��`��� ، و ��7! ، 	�&R�ت 	�#� EW� و E7$ ت�R&�	 ، ، وارد ^��88�ن
�داز��S� رت�b- ر�	! ا� ��زار. دار�د ��bه�ف ا_:� ا�)OTC ('�;�دي از -�&,! ),�#�% ه�ي ا

و ا�b�د -R��3ت در ا�4 ز	�8! 	� ��+� ���� ا)(ا�� -b�رت و ��4 ا#7::� 	>;��ت ^��ورزي �:Gدا
و ر+�  �و G�ر �:Gاري دا�� !��	�، ر+� & ^! ا�4 ا	� �! ���! �Gد 	� -�ا�� در ا)(ا�� ا+'@�ل 	�#�

و ��C آ��ورزي ��W 	��7 را ا�F�ء �7��� و ������87ي ا�b�د �Ã 4�89. ا�';�دي ^��ر �bR8	 زار�� 
^! در ?ن +��5 	,�	3ت �! 	���8 +�ا�w ا�b�م 	,�	3ت در ��زار ��رس ^��ي ^��ورزي ��+�،¢�وري

� 	� ر&��� !�.
���6 در آ��ر در $�ود( !، ا+'@�ل ا�b�د +�5 ¤3.5�)�% -�#�� ),�ل _8��A رب ��  	�:��ن -4

آ21464 ºO& در A��8_ 4آ�8ا�� ا��و � �F� +���325ر در $�ود�� �	وا$�  .A��8_ رد�	در 
، از ¤�)�% -�#��ي در $�ود  و113.5)�?وري +�3ت ، ا+'@�ل ا�b�د +�85 ه(ار -4 ���� 	�:��ن 

و -,�اد وا$�ه�ي )�?وري در &ºO آ��ر در $�ود 6296 �F� 99�+�� �	 �$وا .A��8_ رد�	در 
و ?ب 	��5 ���ي از ¤�)�% -�#��ي  5�'��'R819.2در $�ود آ ، ، 250 	�:��ن -4  15.7 ه(ار +��!

، �،2	�:��ن #�' و10 	�:��ن �2د !'R� :��ن�	ردار ��د5 ا&%64 �G�� .,"	�ا+'@�ل ا�b�د +�5. 	'
، -,�اد وا$�ه�ي ),�ل 19695 �F� 413 دش در ا�4 _8,% در $�ود� 2668.4و &�	��! در �

.	�:��رد ر��ل 	� ��+�
4��و )�اه� ��دن +�ا�w �زم �� OTCار 	(�% ��ز	�7' ������87 ��دن ��زار ،  	>;��ت ^��ورزي

! �! ا)''�ح -��ر ��رس ^��ي ^��ورزي 	� ��+� ^! در ا�4 _�رت ا�b�د ��زار )�ا��رس 	�'�ا���-
�ش رو�� ه� دو ��زار ��دد'R� .J& و .� �W	E7` ��زار ��رس ^��ي ^��ورزي را 2��5 دار ��د5
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