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 هدیریت الداهات ضرکتی

قَز، پؽ اظ السام قطوتی ًاقط، تغییطاتی زض لیوت ٍ هكرصات لطاضزاز اػوال  ّایی وِ لطاضزاز آتی ؾْام هؼاهلِ هی زض تَضؼ

گطاى اؾت. ایي  یطگصاضی السام قطوتی ًاقط تط ٍضؼیت ؾَز ٍ ظیاى هؼاهلِوٌٌس. ّسف اظ تؼسیل لطاضزازّا، خلَگیطی اظ تاث هی

گیطز  وٌٌسگاى تاظاض لطاض هی قَز. فطهَل تؼسیل ًیع زض اذتیاض هكاضوت ّا پیف اظ ضٍظ هَثط قسى السام قطوتی ًاقط اًدام هی تؼسیل

گصاضی ذَز تؿٌدٌس. السام قطوتی،  ضا تط ؾثس ؾطهایِّای هؼاهلاتی ذَز ضا هسیطیت وٌٌس ٍ تاثیط ایي الساهات  تا تتَاًٌس هَلؼیت

قَز ٍ تط اٍضاق تْازاض قطوت )اٍضاق زاضایی ٍ یا تسّی(،  ّاؾت وِ تا اّساف هرتلفی اًدام هی تصویوات ٍاتؿتِ تِ ؾْام قطوت

 گصاضز: تاثیط هی

 ؾْام اؾت؛ 1قاهل تدعیِ ٍ تطویةالداهات هرتثظ تا ارزش اسوی ّر سْن:  (1

تَاى تِ پطزاذت ؾَز، افعایف ؾطهایِ اظ ططیك اًتكاض حك  ّا هی تطیي آى اظ هْن :2داری ِ تِ حمَق سْامالداهات ٍاتست (2

 اقاضُ وطز؛ 4ٍ افعایف ؾطهایِ اظ ططیك اًتكاض ؾْام خایعُ 3تمسم

 ؛ 7ٍ تدعیِ قطوت 6، ازغام5ًظیط تحصیل الداهات هرتَط تِ تولک: (3

 ٍ تغییط هىاى فؼالیت اؾت.  زاضاى ْامؾتِ  8ّای غیطًمسی ًظیط پطزاذت الداهات خاظ: (4

تط هَاضز قاهل تدعیِ  وٌٌس وِ زض تیف قَز، اػلام هی ّا اًدام هی ّا، الساهات قطوتی ًاقط ضا وِ تؼسیل زض هَضز آى هؼوَلاً تَضؼ

 ًاهتؼاضف، افعایف ؾطهایِ، تحصیل، ازغام ٍ تدعیِ قطوت اؾت.  ٍ تطویة ؾْن، ؾَز

وٌس وِ زض  ضٍظاًِ ضا تؼسیل هی  لطاضزاز ٍ آذطیي لیوت تؿَیِ  ِ ٍ تمؿین ؾَز تَؾط ًاقط، اًساظُتَضؼ تْطاى زض افعایف ؾطهای

 قَز. تؼسیل تیاى هی  ازاهِ ًحَُ

 

 

                                                           
1. Stock Consolidation  

2. Entitlement Actions 

3. Right Issue 

4. Bonus Issue 

5. Acquistion 

6. Merge 

7. Demerge 

8. Distribution in Specie  
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 تمدم حك اًتطار ٍ آٍردُ هحل از ِیسرها صیافسا( الف

 اؾاؼ تط ضٍظاًِ یِ یتؿَ وتیل يیآذط ٍ لطاضزاز  اًساظُ وٌس، تمسم حك اًتكاض ٍ آٍضزُ هحل اظ ِیؾطها فیافعا تِ السام ًاقط، اگط 

 :وٌس یه طییتغ طیظی ّا فطهَل

 یافتِ تؼسیل  ضٍظاًِ  آذطیي لیوت تؿَیِ;  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اًثاضتِ سَد هحل از ِیسرها صیافسا( ب

ّای ظیط  َخِ تِ فطهَلضٍظاًِ تا ت  لطاضزاز ٍ آذطیي لیوت تؿَیِ  اگط ًاقط، السام تِ افعایف ؾطهایِ اظ هحل ؾَز اًثاقتِ وٌس، اًساظُ

 وٌس: تغییط هی

 

 

 

 

 

 

 

 

 ضٍظاًِ آذطیي لیوت تؿَیِ
 یافتِضٍظاًِ تؼسیل آذطیي لیوت تؿَیِ

 

 لطاضزاز یافتِتؼسیل لطاضزاز ; اًساظُ اًساظُ× 

 

 ضٍظاًِ آذطیي لیوت تؿَیِ× 

 1)زضصس افعایف ؾطهایِ( + ×  
 ًَیؿی ؾْن خسیسلیوت پصیطُ

 لیوت تؿتِ قسى ؾْن زض آذطیي ضٍظ لثل اظ هَثط قسى السام قطوتی

 1)زضصس افعایف ؾطهایِ( +   

 ضٍظاًِ آذطیي لیوت تؿَیِ
 یافتِتؼسیل یآذطیي لیوت تؿَیِ ضٍظاًِ

 

 یافتِ لطاضزازتؼسیل لطاضزاز ; اًساظُ اًساظُ× 

 

 ضٍظاًِ آذطیي لیوت تؿَیِ
 (1)زض صس افعایف ؾطهایِ +

 

 یافتِی تؼسیلضٍظاًِ آذطیي لیوت تؿَیِ ;
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 اًثاضتِ سَد ٍ آٍردُ هحل از ِیسرها صیافسا( ج

ّای ظیط تغییط  ضٍظاًِ تا تَخِ تِ فطهَل  لطاضزاز ٍ آذطیي لیوت تؿَیِ  اگط ًاقط، تطویثی اظ زٍ ضٍـ الف ٍ ب ضا تِ واض گیطز، اًساظُ

 وٌس: هی

 تِیاف تؼسیل   ضٍظاًِ  ; آذطیي لیوت تؿَیِ

 

 

 

 

 

 د( تمسین سَد

صَضت، تَضؼ پیف اظ تاظگكایی ًواز  قَز. زض ایي ضٍظاًِ هی ی تمؿین ؾَز ًاقط ؾْن پایِ هٌدط تِ تؼسیل آذطیي لیوت تؿَیِ

 زّس:هؼاهلاتی لطاضزازّای آتی ؾْن پایِ، تؼسیلات لاظم ضا تِ قطح ظیط اًدام هی

 ضدُ لرارداد آتی آخریي لیوت تسَیِ رٍزاًِ تعدیل َیِ رٍزاًِ لرارداد آتی=آخریي لیوت تس -یک سْنازای ِ سَد تمسیوی هصَب هجوع ت

 

 داهٌِ ًَساى لیوت رٍزاًِ

ّویي زلیل زض  قست افعایف یا واّف یاتس. تِ گاّی هوىي اؾت زض اثط اًتكاض اذثاض غیطهٌتظطُ زض تاظاض، لیوت لطاضزاز آتی تِ

قَز. ّسف اظ  هداظ تغییط لیوت ضٍظاًِ تؼییي ٍ اػوال هی  ًمسی ؾْام، زاهٌِضایح زض هؼاهلات  ی تط تاظاضّا تط ذلاف ضٍیِ تیف

 ی وٌٌسگاى تاظاض فطصت یاتٌس تِ اضظیاتی زٍتاضُ ؾاظی اخثاضی اؾت تا هكاضوت آضام ی   ّا ایداز یه زٍضُ ایي ًَع هحسٍزیت ٍضغ

اتی ضا تطای هؼاهلِ زض قطایط تاظاض واّكی یا افعایكی ّا همطض حال، تَضؼ ّای ذَز تپطزاظًس. زض ػیي اذثاض ٍ تاثیط آى تط هَلؼیت

تَاًس زاقتِ تاقس، هوىي اؾت ػولیات آظاز ًیطٍّای تاظاض ضا هرتل وٌس.  ضغن هعایایی وِ هی وٌٌس. ٍضغ همطضات فَق ػلی ٍضغ هی

هتؼالة  ،لیوت ی هحسٍزُ ّا همطضاتی ضا تطای اصلاح ذَزواض ّا، تَضؼ هٌظَض ترفیف آثاض التصازی هٌفی ایي ًَع هحسٍزیت تِ

 ضٍظاًِ آذطیي لیوت تؿَیِ× 

 1)زضصس افعایف ؾطهایِ اظ هحل آٍضزُ ( + ×  
 ًَیؿی ؾْن خسیسلیوت پصیطُ

 ؾْن زض آذطیي ضٍظ لثل اظ هَثط قسى السام قطوتی قطوتی لیوت تؿتِ قسى

 1)زضصس افعایف ؾطهایِ اظ هحل اًسٍذتِ + زضصس افعایف ؾطهایِ اظ هحل آٍضزُ+   

 لطاضزاز یافتِتؼسیل لطاضزاز ; اًساظُ اًساظُ× 

 

 ضٍظاًِ آذطیي لیوت تؿَیِ
 تؼسیل یافتِ ضٍظاًِ آذطیي لیوت تؿَیِ
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ٍخِ   ّا زض هَالغ اضططاضی اظ لسضت لاًًَی هطالثِ ػلاٍُ تَضؼ وٌٌس. تِ ّا اػوال هی آضام قسى خَ تاظاض ٍ تاظگكت هدسز لیوت

 تضویي اضافی تا قطٍع ضٍظ واضی تؼس تطذَضزاض ّؿتٌس. 

 

 هثٌا ٍ ریسک هثٌا

 تا ظهاى ،تاًىی ًطخ ؾَز  طیًظی هرتلف ػَاهل قس شوط وِ طَض ّواى اها زاضز،ی تؿتگ آىی ًمس وتیل تِ ِیپا ؾْنی آت وتیل

ی ّا وتیل چِ اگط. قَز یه آىی ًمس وتیل اظ ؾْنی آت وتیل اًحطاف تاػث تماضا ٍ ػطضِی طٍّایً ٍ هَضزاًتظاض ؾَز س،یؾطضؾ

 طیقطا تِ تَخِ تسٍى ٍ زاضًس ّن تِ هیًعزی هَاظ حطوت تِ لیتوا گطییىس تِی ٍاتؿتگ لیزل تِ اها اؾت، هتفاٍتی آت ٍ ًمس

 لطاضزاز ؾطضؾیس ظهاى تِ چِ ّط گط،یز ػثاضت تِ. زاضًس سیؾطضؾ دیتاض زض قسى یىؿاى تِ لیتوای ًمس ٍی آت هؼاهلات وتیل تاظاض،

 اًثیتمط ًمسی لیوت تا آتی لیوت آتی، لطاضزاز ؾطضؾیس زض ٍ وٌسهی هیل ًمسی لیوت ؾوت تِ آتی لیوت ن،یقَهی تطًعزیه آتی

 هؼاهلات ٍ تاظاض زض تطاغگطاىیآضت حضَض لیزل تِ ّا وتیلیی ّوگطا اصل. قَز یه سُیًاه 9ّا وتیلیی ّوگطا اصل وِ قَزهی تطاتط

 اها اؾت، صفط لطاضزاز سیؾطضؾ زض هثٌا. قَز یه گفتِ 10هثٌا ِ،یپا ؾْنی آت وتیل ٍی ًمس وتیل تفاٍت تِ. اؾت ّا آى اًِیؾَزخَ

 اظ آى ًَؾاى اها زاضز، ًَؾاىی هؼاهلات ی زٍضُی ط هثٌا چِ اگط. تاقسی هٌف یا هثثت تَاًس یه تاظاض طیقطا تِ تَخِ تا آى اظ فیپ

 اصطلاح تِ وِ اؾت تط فیت ِیپا ؾْنی ًمس وتیل اظی آت وتیل وِ هؼٌاؾت يیتسی هٌفی هثٌا. اؾت تط ونی آت ٍی ًمس وتیل

 تِ وِ اؾت هثثت هثٌا تاقس، تط فیتی آت اظی ًمس وتیل اگط. زاضز لطاض 11وًَتاًگَ یا ٌاًِیت ذَـ حالت زض تاظاض قَز یه گفتِ

 . زاضز لطاض 12ٌاًِیتست حالت زض تاظاض قَز یه گفتِ اصطلاح

 

 

 

 

 

 یكیافعا ٍی واّك تاظاض: 8 ًوَزاض

                                                           
9. Price Convergance 

10. Basis 

11. Forwardation or Contango 

12. Backwardation 

 وتیل وتیل

 ًمدی وتیل

 لرارداد آتیًمدی  وتیل

 زهاى زهاى

 ًمدی لرارداد آتی وتیل

 ًمدی وتیل
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 ی ٌِیّع ّا، آى تِ هدوَع زض ٍ قًَس یه ًمس وتیل اظی آت وتیل اًحطاف تاػث وِ اؾتی هرتلفی ّا ٌِیّع گط ًكاى ٍالغ زض هثٌا

 اتسی یه فیافعا هثٌا قَز، ازیظ ؾْنی فؼلی تماضا اگط. تماضاؾت ٍ ػطضِی طٍّایً هثٌا، طییتغی اصل ػاهل. قَز یه گفتِ 13حول

 ی سُیفا/ٌِیّع ؿِیهما تا هثٌا(. قَز یه فیتضؼ) اتسی یه واّف هثٌا یاتس، واّف ؾْنی فؼلی تماضا اگط ٍ( قَز یه تیتمَ)

 هَضز تاظاض تطاغگطاىیآضت تَؾط َؾتِیپ طَض تِ هثٌا. سیآ یه زؾت تِ ٌسُیآ زض لیتحَ هٌظَض تِ آىی آت لطاضزاز سیطذ ٍ ؾْن توله

 تِ السام ؼاًیؾط افطاز يیا تاقس، تط گطاىی ًمس وتیل تا ؿِیهما زض ؾْنی آت لطاضزاز وتیل وِ آى هحض تِ ٍ طزیگ یه لطاض فیپا

هٌظَض پَقف ضیؿه  آیس وِ قرص اظ لطاضزاز آتی تِ ٍخَز هی ضیؿه هثٌا ظهاًی تِ. ٌسوٌ یه ؾْن سیذط ٍی آت لطاضزاز فطٍـ

تَاًس تط ؾَز  وٌس. تغییطات هثٌا طی فاصلِ ظهاًی اتراش هَلؼیت زض لطاضزاز آتی تا تؿتي هَلؼیت، هی ذَز زض تاظاض ًمسی اؾتفازُ هی

ٍ  14قَز زض هَلؼیت ذطیس هثٌا وٌس، گفتِ هی ت هثٌا ؾَز هیزٌّسُ ضیؿه تاثیط گصاضز. ٌّگاهی وِ قرصی اظ تمَی ٍ ظیاى پَقف

لطاض زاضز. وؿاًی وِ ضیؿه ذَز ضا تا اؾتفازُ اظ  15قَز زض هَلؼیت فطٍـ هثٌا وٌس، گفتِ هی قرصی وِ اظ واّف هثٌا ؾَز هی

ی فطٍـ پَقف ، زض گطٍُ ًرؿت ٍ وؿاًی وِ ضیؿه ذَز ضا تا اؾتفازُ اظ لطاضزازّا16زٌّس لطاضزازّای ذطیس پَقف هی

 گیطًس.  ، زض گطٍُ زٍم خای هی17زٌّس هی

 ًکاتی کِ پیص از ٍرٍد تِ هعاهلات لرارداد آتی سْام تاید تداى تَجِ کرد 

قَز. تٌْا  وٌٌسگاى هحؿَب ًوی هؼاهلاتی هٌاؾثی تطای ّوِ هكاضوت  لطاضزازّای آتی ؾْام ًظیط اتعاضّای هالی زیگط، گعیٌِ

ایي لطاضزازّا تایس اؾتفازُ وطز وِ ضطض ٍ ظیاى زض هؼاهلات، ؾلاهت هالی قرص ضا تِ ذطط  هٌظَض هؼاهلات ٍخَّی ضا تِ

ّای زاًكدَیی یا هراضج  اًساظ تاظًكؿتگی، ٍخَُ احتیاطی ًظیط هراضج زضهاى ٍ تحصیل، ٍام ضٍ، اؾتفازُ اظ پؽ اًساظز. اظ ایي ًوی

 ای ًیؿت.  ؾٌدیسُگصاضی  ظًسگی زض هؼاهلات لطاضزازّای آتی، ؾطهایِ  ضٍظاًِ

گصاضی هٌاؾثی  گعیٌِ ؾطهایِ ؼاهلات لطاضزازّای آتی تطای ػوَمزلایل زیگطی ًیع ٍخَز زاضز وِ هوىي اؾت ه حال  زض ػیي

آٍضًس، تایس  گصاضی قرص اظ آى خولِ اؾت. افطازی وِ ًَؾاى قسیس تاظاضّای ؾْام ضا تاب ًوی قواض ًیایس. ذلك ٍ ذَی ؾطهایِ تِ

 تركس.  ّا ضا قست هی ٌس وِ ٍیػگی اّطهی لطاضزازّای آتی، تأثیط ایي ًَؾاىتَخِ زاقتِ تاق

 قَز: زض ازاهِ تِ تطذی اظ ًىات هْن زض هؼاهلات لطاضزازّای آتی ؾْام اقاضُ هی

                                                           
13. Cost of Carry 

14. Long Basis Position 

15. Short Basis Position 

16. Long Hedge 

17. Short Hedge 
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 ِػٌَاى اتعاض هالی وِ  تِ لطاضزازّای آتی ؾْام تایس تِّای تاز خَد را دارید؟  هَلعیت ی آیا توایل ٍ اهکاى پایص پیَست

گصاضی  ّای ؾطهایِ ًگطیؿت. تطذلاف ؾْام، اٍضاق هكاضوت ٍ ٍاحسّای صٌسٍق ،18لطاض  گیطزطَض پیَؾتِ تایس هَضز تَخِ  تِ

ّای تاظ لطاضزازّای آتی، تایس ّوَاضُ هَضز  آى ًساضًس، هَلؼیت ی گصاضاى توایلی تِ پیگیطی ضٍظاًِ هكتطن وِ تؿیاضی اظ ؾطهایِ

گطاى هَضز  طَض پیَؾتِ تَؾط هؼاهلِ هستی ّؿتٌس وِ تایس تِ ػٌَاى اتعاض وَتاُ زازّای آتی ؾْام، تِپایف ٍ تطضؾی لطاض گیطًس. لطاض

ّا، ترف  وٌس. تٌاتطایي وٌتطل هَلؼیت ّا ضا تطآٍضزُ هی هست آى هَقىافی لطاض گیطًس تا اطویٌاى حاصل قَز وِ اّساف وَتاُ

ّای  گط تایس زض اؾطع ٍلت زض هَضز اذطاضیِ ضٍز. هؼاهلِ تِ قواض هیهَلؼیت تاظ   ّای هسیطیت ضیؿه زاضًسُ هْوی اظ تاوتیه

 زّس.  گیطی وٌس آیا توایل تِ ٍاضیع ٍخِ زاضز یا ایي وِ تؿتي هَلؼیت هؼاهلاتی ضا تطخیح هی افعایف ٍخِ تضویي، تصوین

 ّای  قطوت آتی کسة کرد؟ یّای هعاهلات لراردادّا تری در هَرد ریسک تَاى اعلاعات تیص چگًَِ هی

زلیك ایي   ضا تِ اهضای هكتطی تطؾاًٌس. هطالؼِ 19ضیؿه  ّای هكتطیاى ذَز، تیاًیِ واضگعاضی هَظفٌس پیف اظ لثَل ؾفاضـ

ّای ضاّثطز  گط تایس آگاّی واهل اظ ضیؿه تَاًس زض فْن تْتط ضیؿه ایي هؼاهلات ووه وٌس. زض ػیي حال، هؼاهلِ تیاًیِ، هی

"قَز اگط چِ هی"تَاًس تِ واض گطفتِ قَز، تحلیل ػثاضت  ٍیىطز هفیسی وِ زض ایي ظهیٌِ هیهؼاهلاتی ذَز ًیع زاقتِ تاقس. ض
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ّا هكرص ًثاقس یا اتْاهی زض  زّس اگط لیوت واّف یاتس یا افعایف یاتس؟ اگط پاؾد پطؾف اؾت. تطای هثال چِ اتفالی ضخ هی

 آى ٍخَز زاقتِ تاقس، تْتط اؾت وِ تا یه هترصص هالی هكَضت قَز. 

 ِآقٌایی تا همطضات، تِ  ّای داخلی تَرس، اتاق پایاپای ٍ کارگسار چمدر آضٌایی دارد؟ گر تا همررات ٍ رٍیِ هعاهل

واضگعاض، -ضیؿه، لطاضزاز هكتطی ی زلیك تیاًیِ  زّس تا تِ حمَق ٍ تؼْسات ذَز ٍالف تاقس. هطالؼِ گط اهىاى هی هؼاهلِ

 تَاًس زض ایي ظهیٌِ ووه وٌس.  زؾتَضالؼول هؼاهلات ٍ ؾایط همطضات هطتثط، هی

گطاًی وِ زضن هٌاؾثی اظ هَاضز ظیط  طَض ولی، هؼاهلِ لطاضزاز آتی ؾْام تا ّسف پَقف ضیؿه ٍ وؿة ؾَز تطای هؼاهلِ تِ

 قَز:  ًساضًس، تَصیِ ًوی

ؾَز )ظیاى(  قَز وِ ٍیػگی اّطهی لطاضزازّای آتی تاػث هی اّرهی آى: دلیل ٍیژگی ریسک هعاهلات لراردادّای آتی تِ .1

 ؛گط ًؿثت تِ تغییطات اًسن لیوت ؾْن پایِ، تكسیس قَز ٍ حتی اظ آٍضزُ ٍی )ٍخِ تضویي اٍلیِ( فطاتط ضٍز هؼاهلِ

 ؛هثاحث ریاضی هعاهلات لراردادّای آتی ٍ ٍجِ توایس لراردادّای آتی سْن تا سْام .2

 ؛الی پیرٍ آىهفَْم ٍ اّویت ٍجِ تضویي در تضویي هعاهلات لراردادّای آتی ٍ تعْدات ه .3

                                                           
18. Pay Attention Financial Instrument 
19. Risk Disclosure 

20. What if Analysis 
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                                                                                                                                               قرارداد آتی سهام  سهام یآت قراردادموارد مرتبط با سایر 

گط تطذلاف  قَز هؼاهلِ هست لطاضزاز آتی ؾْام هَخة هی اًساظ وَتاُ ٍیػگی چكن اّویت ٍ هدیریت تاریخ سررسید: .4

زُ ذَز ضا ازاهِ زّس. تٌاتطایي تایس زض هَاضز  هؼاهلات ًمسی ؾْام ًتَاًس تِ اهیس حطوت هطلَب لیوت، هَلؼیت هؼاهلاتی ظیاى

ٍاضیع ٍخِ تضویي خثطاًی، تؿتي هَلؼیت هؼاهلاتی، تدسیس هَلؼیت هؼاهلاتی زض لطاضزاز تا هاُ  ّای زضؾتی ًظیط همتضی، تصوین

 ًمسی اتراش وٌس.  ؾطضؾیس زٍضتط، تحَیل یا تؿَیِ


