
تامین مالی در بورس تهران

1404بهمن 



منابع تامین مالی بنگاه های اقتصادی

تامین مالی شرکتی

استقراض

انتشار اوراق بهادار

از محل منابع داخلی

فروش دارایی

انتشار سایر اوراق اسلامی

انتشار اوراق سفارش ساخت

انتشار اوراق مشارکت

اوراق بهادار بدهی

افزایش سرمایه

تبدیل طرح ها به شرکت سهامی
عام و عرضه عمومی سهام

تاسیس شرکت سهامی عام

عرضه سهام شرکت پروژه

(مالکانه)اوراق بهادار سرمایه ای 



انواع بازارهای بورس تهران

بازار اول

بازار دوم

بازار صندوق های سرمایه گذاری قابل معامله

بازار ابزارهای مشتقه

بازار اوراق بدهی

بازار سرمایه گذاری حرفه ای



انواع روش های تامین مالی در بورس تهران

سرمایه ای

(پذیرش سهام)واگذاری سهام / انتشار

پذیره نویسی به صورت شرکت پروژه

صندوق پروژه

بدهی
(اوراق بدهی)انتشار اوراق تامین مالی اسلامی 

انتشار اوراق تبعی



طبقه بندی بازارها در بورس تهران 

بازار نقد

بازار اول
تابلوی اصلی

تابلوی فرعی

بازار دوم

بازار سرمایه گذاری حرفه ای

بازار مشتقه

آتی سهام

اوراق تبعی

فروش تعهدی

اختیار معامله

بازار بدهی

مشارکت

صکوک اجاره

عصکوک استصنا

صکوک مرابحه

رهنی

خرید دین

منفعت

بازار صندوق های 

قابل معامله

درآمد ثابت

سهامی

صندوق پروژه

مختلط

املاک و مستغلات

زمین و ساختمان



طبقه بندی بازارها در بورس تهران 

بازار نقد

بازار اول
تابلوی اصلی

تابلوی فرعی

بازار دوم

بازار سرمایه گذاری حرفه ای

بازار مشتقه

آتی سهام

اوراق تبعی

فروش تعهدی

اختیار معامله

بازار بدهی

مشارکت

صکوک اجاره

عصکوک استصنا

صکوک مرابحه

رهنی

خرید دین

منفعت

بازار صندوق های 

قابل معامله

درآمد ثابت

سهامی

صندوق پروژه

مختلط

املاک و مستغلات

زمین و ساختمان

شرکت393

شرکت80

شرکت110

شرکت203

52 %
بازار دوم

28 %
بازار اول

تابلوی فرعی

20 %
بازار اول

تابلوی اصلی



واگذاری سهام/ انتشار
(پذیرش سهام)



فرآیند کلی پذیرش سهام

پذیرش

درج 

عرضه

1

2

3



شرایط پذیرش سهام در بازارهای بورس تهران

شرایط عمومی 
پذیرش

زیان انباشته نداشته باشد

دعاوی له یا علیه یا تعهدات یا بدهی های احتمال و معوقِ دارای اثر با اهمیت بر عملکرد و وضعیت مالی متقاضی، وجود نداشته باشد

حسابرس شرکت از میان حسابرسین معتمد سازمان بورس و اوراق بهادار باشد و گزارش حسابرس در مورد صورت های مالی دو دوره مالی 
منتهی به پذیرش که حداقل یک دوره آن سال مالی کامل باشد، عدم اظهارنظر یا اظهارنظر مردود نباشد

شرایط خاص 
پذیرش

میلیارد ریال باشد10,000میلیارد ریال باشد یا ارزش بازار سهام شرکت حداقل 1,200حداقل سرمایه ثبت شده  آن 

میلیارد 3,000ارزش بازار سهام شناور آزاد آن حداقل . 2درصد از سهام ثبت شده آن شناور باشد 10حداقل . 1: حداقل یکی از شرایط زیر را دارا باشد
درصد نباشد7ریال باشد و همچنین سهام شناور آزاد آن کمتر از 

سهامی عام یا تعاونی سهامی عام بوده و نزد سازمان ثبت شده باشد

درصد باشد15بر اساس آخرین صورت های مالی سالانه حسابرسی شده، نسبت حقوق صاحبان سهام به کل دارایی ها، حداقل 

سود عملیاتی شرکت در دو دوره مالی حسابرسی شده  منتهی به پذیرش از کیفیت بالایی برخوردار باشد و جریان خالص وجه نقد ناشی از 
 مثبت باشد

ً
فعالیت های عملیاتی این دو دوره جمعا



شرایط پذیرش سهام در بازارهای بورس تهران

موضوعات مورد 
توجه هیئت 

پذیرش

دعاوی حقوقی

فعالیت موازی

میزان و کیفیت مراودات با اشخاص وابسته

ارزیبدهی های

مالی و امیدنامهصورت هایکفایت افشاء در 

حاکمیت شرکتی



مدارک و مستندات مورد نیاز پذیرش سهام

امیدنامه

صورت  های مالی سالانه و میان دوره ای

فهرست دارایی های بااهمیت

فهرست دعاوی بااهمیت له و علیه شرکت

تعهدات سهامداران عمده

...و



مرتبط با اقتصاد کشورمرتبط با متقاضی مرتبط با سهامداران

نظارت بر فعالیت شرکت ها در قالب قواعد، •

روش ها و قوانین بازار سرمایه

ل کسب بازده مناسب و پوشش نسبی در مقاب•

تورم

معافیت های مالیاتی•

ارزیابی بهتر عملکرد مدیریت شرکت•

انتخاب متنوع اوراق بهادار با ریسک و بازده •

متفاوت و توزیع و انتقال ریسک

افزایش نقدشوندگی سهام و کاهش هزینه •

سرمایه

سه سهولت تامین مالی از سامانه  بانکی در مقای•

با شرکت های غیربورسی

ارزیابی بهتر عملکرد مدیریت شرکت•

یجه بهبود ساختار مالی و اقتصادی شرکت در نت•

رعایت الزامات پذیرش اوراق بهادار

رشد و توسعه اقتصادی کشور•

تخصیص بهینه سرمایه•

میکنترل حجم نقدینگی اقتصاد و آثار ضد تور•

گسترش عدالت اجتماعی از طریق فراهم نمودن•

توزیع عادلانه ثروت

رشد تولید ناخالص ملی و افزایش اشتغال•

تجهیز پس اندازها و منابع مالی کوچک مردم •

برای انجام طرح های بزرگ

(پذیرش سهام)واگذاری سهام / مزایای انتشار



(سهامی عام)شرکت پروژه 



معرفی

بازار سرمایه گذاری حرفه ای

بازاراین.شدایجاد1402سالماهخرداددرایحرفهگذاریسرمایهبازار

دایجا تهرانبورسدرمالیتامینابزارهایتوسعهوتکمیلهدفبا

دایجا برایخلاقانهونوآورانهایایدهایحرفهگذاریسرمایهبازار.شد

ورسبسازمانهمتباکهاستهاشرکتمالیتامیندرجدیدبستری

.نشستباربهتهرانبورسمدیرههیئتوبهاداراوراقو

،جدیدبازاراینتشکیلازهدفکهگفتتوانمیدیگرعبارتبه

.استربیشتانتشارسهولتباابزارهاییطریقازهاشرکتمالیتامین

روژه،پشرکت هایسهام:ازعبارتندبازارایندرمعاملهقابلبهاداراوراق

جسورانهصندوق هایواحدوخصوصیصندوق هایواحد



روش های مختلف عرضه سهام شرکت پروژه

افزایش سرمایه شرکت پروژه
 کهشرکتیسهامحالتایندر❖تاسیس شده 

ً
سرمایهربازابهاست،نرسیدهبهره برداریبههنوزواستشدهتاسیسقبلا

لیما تامینخودپروژهتکمیلجهتتقدم،حقسلبمحلازسرمایهافزایشطریقازشرکتومی شودمنتقل

.می شود

انعنوبه«شرکتکل»تعریفبااست،پروژهدارایامابهره برداریحالدرکهغیربورسیشرکتهمچنین❖

تقدم،حقسلبمحلازسرمایهافزایشطریقازمی توانداست،رسیدهبهره برداریبهآنازفازهاییکهپروژه ای

.می شودمالیتامینخودپروژهتکمیلجهت تاسیس شرکت سهامی عام 
جدید

تاسیس شرکت هلدینگ 
سهامی عام

در این روش پروژه موجود به ارزش کارشناسی به عنوان آورده غیرنقد مؤسسین به همراه آورده نقد حاصل از

.پذیره نویسی در بازار سرمایه، سرمایه شرکت را تشکیل می دهند

طریق در این روش، سهام چند شرکت پروژه موجود به عنوان آورده غیرنقد مؤسسین لحاظ شده و مابقی سرمایه از

.پذیره نویسی تامین خواهد شد



فرایند عرضه عمومی شرکت پروژه در بورس تهران

گزارش ارزیابی فنی مهندسی
گزارش رتبه بندی اعتباری

طرح کسب وکار

بررسی اولیه درخواست ارائه فرم تقاضای پذیرش
توسط بورس تهران

طرح در هیئت پذیرش 
بورس تهران

تایید کلیات پروژه

معرفی به سازمان بورس 
و اوراق بهادار صدور مجوز پذیره نویسی

طرح متقاضی شرکت پروژه : نکته کلیدی 
می بایست علاوه بر درصد پیشرفت مناسب، از 
منظر اقتصادی یک پروژه انتفاعی قابل قبول 

باشد که نرخ بازده و سطح ریسک آن متناسب 
.با شرایط روز اقتصاد کشور قابل توجیه باشد



مستندات لازم جهت طرح شرکت پروژه در هیئت پذیرش بورس تهران

ی گزارش ارزیابی فنی و مهندس
پروژه

مربوطعتصندراعتباریرتبه بندیمؤسسهتاییدموردمشاور،مهندسینشرکت هایازیکیتوسطشدهارائه❖

یاجرایوفنینظامعواملاطلاعاتسامانهمطابقیکپایهمشاورهخدماتصلاحیتمعتبرگواهینامهدارای❖

کشور

بانکیسرمایه گذاریواعتباریمشاورانکانونالفرتبهیا❖

بندی پروژه گزارش درجه 

طرح کسب و کار

های رتبه بندی اعتباری دارای مجوز سازمان بورس و اوراق بهادارارائه شده توسط یکی از شرکت

ارائه شده توسط مشاور عرضه



(سهامی عام )مزایای شرکت پروژه 

با فرایند عرضه عمومی سهام شرکت پروژه در مقایسه

.تاسیس صندوق پروژه، کوتاه تر و سریع تر هست

سرعت بالای تامین مالی

معافیت مالیاتی مرتبط با بازار سرمایه

تسهیل تامین مالی مجدد

ازمی توانندمشخصروزارزشوخودسهامنقدشوندگیدلیلبهپروژهشرکت

.باشندبرخوردارمالیمنابعمجددجذبجهتبالاتریپتانسیل های

جذب مستقیم منابع مالی

تقیممسصورتبهپروژهشرکتسهامعرضهدرپذیره نویسیازحاصلمالیمنابع

غیرمستقیمصورتبهکهپروژهصندوقخلافبرشد،خواهدپروژهوارد

.می گرددانجامسرمایه گذاری

قابلیت معامله سهام شرکت پروژه و نقدشوندگی آن

هعرضحرفه ایسرمایه گذاریبازاردرپروژهشرکتسهاماینکهبهتوجهبا

لیتقابمذکورتابلویدرپروژهشرکتسهامپروژه،مالیتامینازپسمی گردد؛

.داشتخواهدمعامله

مستمرودقیقاطلاعاتارائهبهموظفپروژهشرکت های

داعتما افزایشموجبکههستندپروژه هاوضعیتدرباره

.می شودسرمایه گذاران

شفافیت اطلاعات



صندوق پروژه



صندوق پروژه

ظرنازکهپروژه هاییمالیتامینهدفباپروژهصندوق

جوزمدریافتازپسوباشدتوجیهدارایفنیواقتصادی

.ندمی شوتاسیسبهاداراوراقوبورسسازمانازتاسیس

رایاجمنابعسرمایه گذارانبهصندوقواحدهایفروشبا

ازبهره برداریازپس.می شودپروژهواردوجمع آوریپروژه

سهامیشرکتبهصندوقتبدیلیاوتصفیهامکانپروژه

.داردوجودعام

فرایند

متولی

ارکان

حسابرس

بازارگردان

متعهد پذیره نویسی

مجمع صندوق

ناظر فنی

تهیه طرح توجیهی پروژه

دریافت مجوز تاسیس و فعالیت صندوق از سازمان

ثبت صندوق نزد مرجع ثبت شرکت ها و دریافت مجوز فعالیت از 
سازمان

تاسیس صندوق و فروش واحدهای سرمایه گذاری

تاسیس شرکت پروژه 

اجرای پروژه از محل منابع صندوق توسط شرکت پروژه

بهره برداری از پروژه، تصفیه و یا تبدیل صندوق به شرکت پروژه 
( سهامی عام)



مزایای صندوق پروژه

 صندوق هااینپوششتحتپروژه های:مالیاتیمعافیت✓
ً
یبهره بردارزمانتامعمولا

.هستندمالیاتازمعاف

راخودریسکصندوق،درمشارکتباسرمایه گذاران:سرمایه گذاریریسککاهش✓

.می شوندبهره مندصندوقمدیرانتخصصازودادهکاهش

رهدربامستمرودقیقاطلاعاتارائهبهموظفپروژهصندوق های:اطلاعاتشفافیت✓

.می شودسرمایه گذاراناعتمادافزایشموجبکههستندپروژه هاوضعیت

مالیتامینبرایمؤثرابزاریکپروژهصندوقکلیطوربه

هموسرمایه گذارانبرایهمکهاستبزرگپروژه های

روروبموارد.داردتوجهیقابلمزایایپروژه هامالکانبرای

:می باشدپروژهصندوقدرسرمایه گذاریمزایایجملهاز



معایب صندوق پروژه

بالایییهزینه هاریسک هامدیریتوپروژه هابرنظارتطرح ها،بررسیمانندخودتخصصیفعالیت هایبرایصندوق هااین:مدیریتیبالایهزینه های➢

 هزینه هااین.دارند
ً
.می شوددریافتپروژه هاصاحبانوسرمایه گذارانازکمیسیونوکارمزدصورتبهمعمولا

ممکنواستزمان برفرآینداینکهاستمرتبطنهادهایسایروبورسسازمانازمجوزدریافتنیازمندپروژهصندوقتاسیس:تاسیسفرآینددرزمانبری➢

.بگذاردتاثیرپروژهاجرایسرعتبراست

 صندوق هااینپوششتحتپروژه های:گذاریسرمایهبالایریسک➢
ً
جدیدریفناوونوآوریبرمبتنیاگرویژهبههستند،بالاییریسکدارایمعمولا

.نمایدتهدیدراپروژه هاموفقیتوبگذاردمنفیتاثیرسرمایه گذاریبازدهبرمی تواندریسکاین.باشند

 پروژهصندوق هایواحد:پایینشوندگینقد➢
ً
بلندمدتتماهیدلیلبهامراین.دارندکمترینقدشوندگیسرمایه گذاریابزارهایسایربهنسبتمعمولا

.هاستآنازخروج محدودیت هایوپروژه ها



اوراق تامین مالی اسلامی
(اوراق بدهی)



مدت تامین مالینوع اوراق

اجاره

مرابحه

استصناع

منفعت

رهنی

خرید دین

کف و سقف مبلغ تامین مالیمحل مصرف تامین مالی

سرمایه در گردش/خرید دارایی

سرمایه در گردش/خرید دارایی

(دارایی های سفارشی)تکمیل ساخت 

محدودیتی وجود ندارد

محدودیتی وجود ندارد

محدودیتی وجود ندارد

میلیارد ریال1,000حداقل 

میلیارد ریال1,000حداقل 

میلیارد ریال1,000حداقل 

میلیارد ریال1,000حداقل 

میلیارد ریال1,000حداقل 

میلیارد ریال1,000حداقل 

ساله5حداکثر 

ساله5حداکثر 

ساله5حداکثر 

ساله5حداکثر 

ساله5حداکثر 

ساله5حداکثر 



انواع صکوک–فرایند انتشار اوراق بدهی 

حسابرسی بیانیه ثبتتهیه بیانیه ثبت
ارسال مدارک و مستندات 
به سازمان بورس و اوراق 

بهادار

صدور موافقت اصولی

عقد قرارداد با ارکان 
انتشار اوراق بدهی

ارسال مدارک و مستندات به 
نهاد واسط صدور مجوز انتشار اوراق



مدت تامین مالینوع اوراق

مرابحه کوچک و کوتاه مدت

کف و سقف مبلغ تامین مالیمحل مصرف تامین مالی

میلیارد ریال2,000سقف سرمایه در گردش/خرید دارایی

عرضه اوراق خصوصی–-اوراق صکوک کوچک و متوسط  
تسهیل تامین مالی بنگاه های اقتصادی کوچک و متوسط

ماه18حداکثر 

ارسال مدارک و مستندات به نهاد حسابرسی بیانیه عرضهتهیه بیانیه عرضه
واسط

ارائه پرونده در کمیته عرضه سازمان 
بورس و اوراق بهادار

عقد قرارداد با ارکان انتشار اوراق 
بدهی در صورت وجود

انتشار اوراق

رویه اجرایی



بازپرداخت اصل مبلغ در سررسید انجام می شود و پرداخت کوپن ها نیز به صورت توافقی در . ماهه است۱۸میلیارد تومان با مدت تسویه ۲۰۰در حال حاضر سقف انتشار این اوراق 
بازه های سه ماهه یا شش ماهه خواهد بود

چند نکته کلیدی در خصوص انتشار اوراق کوچک و متوسط

، سرمایه گذاران نهادی شامل بانک ها، بیمه ها، شرکت های سرمایه گذاری، هلدینگ ها، صندوق های بازنشستگی و شرکت های ۱۴۰۳طبق مصوبه هیئت مدیره سازمان بورس در سال 
تأمین سرمایه مجاز به خرید این اوراق هستند

میلیارد تومان باید توسط یک خریدار نهادی ۴۰میلیارد تومانی، حداقل ۲۰۰درصد از حجم اوراق را پذیره نویسی کند؛ به عنوان مثال، در انتشار ۲۰در هر انتشار، یک نهاد باید حداقل 
.خریداری شود

میلیارد تومان باشد و میزان تأمین ۲۰هم چنین، سرمایه ثبتی شرکت باید حداقل . شرط نخست، ارائه صورت های مالی حسابرسی شده توسط حسابرس معتمد سازمان بورس است
.برابر سرمایه ثبتی شرکت فراتر رود۱۰مالی نیز نمی تواند از 



باتشکر از توجه شما
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