
بازارسرمایهدرتأمینمالیروشهای

مهسارادفر

دهیادارهنظارتبرانتشاروثبتاوراقبهاداربسابقرئیس

معاونتامینمالیشرکتتامینسرمایهنوین



کارتأمینمالیوفضایکسبو

صاداقتجهانیمجمعتوسطسالههرکهجهانیپذیریرقابتگزارشاساسبر

نفعالانظراز،مالیمنابعبهدسترسیاخیرهایسالطیشود،میمنتشر

.استشدهعنوانایراندرکاروکسبفرارویمشکلمهمتریناقتصادی

مالیامینتنیازمندتوسعهورشدفعالیت،دراستمراربرایاقتصادیهایبنگاه

.باشندمی
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ازمنظرمنابعتامینمالیمالیروشهایتأمین
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منابع تامین 
مالی

منابع 
داخلی

منابع 
خارجی

هسود انباشت

سهام

اوراق بدهی

وام



نکیویژگیهایتامینمالیدربازارسرمایهونظامبا
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بلندمدتمالیتأمین

بزرگاقتصادیبنگاههایتأمینمالی

امکانتأمینمالیبامبالغزیاد

توزیعریسکدربازارسرمایه

مالیکوتاهمدتتأمین

ومتوسطبنگاههایکوچکتأمینمالی

مبالغمتوسطواندکامکانتأمینمالیبا

تمرکزریسکدرنظامبانکی

نظامبانکیبازارسرمایه

نظارتکمتربرمصارفتأمینمالینظارتبهتربرمصارفتأمینمالی



بازاربدهیوتامینمالی

تیکیازروشهایمرسومتامینمالیدرجهانانتشاراوراققرضهاس•

ورهایکهباتوجهبهربویبودنآنازنظراسلام،استفادهازآندرکش

لامییالذااقتصادداناناسلامیابزارمالیاس.اسلامیجایزنمیباشد

.صکوکرابرایحلاینمشکلارائهکردند

رعیدرازانتشاراولینصکوکبهعنوانابزارمالیمنطبقباموازینش•

.سالمیگذرد10کشورماحدود
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میزانانتشاراوراقبدهیدرسالهایاخیر
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مرحلهساختوتکمیلشرکت ،فعالیتورشدشرکتبرداریمرحلهبهره

اوراق اجاره

اوراق مشارکت

اوراق سفارش ساخت

سلف موازی 
استاندارد

منفعتاوراق 

اوراق اجاره

کالاوموادموجودی✓

نقدینگیتأمین✓

گردشدرسرمایه✓

تتجهیزاوآلاتماشینتأمین✓

مطالباتدریافت✓

هپروژتکمیلوساختمخارج✓

نقدینگیتأمین✓

زاتتجهیوآلاتماشینتأمین✓

اوراق منفعت

اوراق مرابحه

اوراق خرید دین

استفادهازانواعاوراقبدهیدردورهعمرشرکت
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اوراقمشارکت

شررقیمتاسمیمشخصبرایمدتمعینمنتبهاداریاستکهبهمشارکت،اوراقاوراق

راقانتشراراومیشودوبهسرمایهگذارانیکهقصدمشارکتدراجرایطرحهایموضوع

دارندگانایناوراقبهنسبتقیمرتاسرمیومردتزمران.رادارندواگذارمیگردد

.مشارکت،درسودحاصلازاجرایطرحمربوطشریکخواهندبود

اجرایطرحهایسودآورتولیدی،خدماتیوساختمانی:موضوعاوراقمشارکت

شرکتهایسهامیعام،سهامیخاصوتعاونیتولید:ناشراناوراقمشارکت
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اوراقمشارکت

هیئتوزیران98/10/08آییننامهاجرایینحوهانتشاراوراقمشارکتمورخ:جدید

درصردپیشررفت20طرحهایارائهشدهجهتانتشاراوراقمشارکتبایدحرداقل•

.فیزیکیداشتهباشند

یررمصرفوجوهناشیازانتشاراوراقمشارکتدرغیراجرایطرحدرحکمتصرفغ•

.قانونیدروجوهواموالعمومیمحسوبخواهدشد
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مبلغاوراقمشارکتمنتشرهشده

ریالمیلیارد-مبلغ تعداد مشارکتاوراق
358.289 87 کلاوراقمنتشرشده

(253.250) 56 اوراقسررسیدشده

105.040 31 اوراقدرحالمعامله

میلیاردریالاوراقشهرداری122.145میلیاردریالاوراقدولتی،مبلغ180.119ازکلاوراقمنتشرشده،

.میلیاردریالاوراقشرکتیاست56.025ومبلغ



ازبیننهادهایمالیدارایمجوزباتأیید

.سازمانوتوسطبانیانتخابمیشود

بازارگردان

ازمنفعتومشارکتمثلاوراقازبرخیانتشاردر

بورسسازمانمعتمدحسابرسیمؤسساتبین

.شودمیانتخاب

امین

سساتمؤبانکها،میانازصرفا سازمانتأییدباوبانیتوسط

تهایشرکسرمایه،تأمینشرکتهایبیمهها،اعتباری،ومالی

یدولتمؤسساتوشرکتهاوعمومینهادهایسرمایهگذاری،

ضامن

متعهد پذیره نویسی

شرکتسپردهگذاریمرکزیاوراق

بهاداروتسویۀوجوه

عامل پرداخت

یکیازکارگزارانفعالدر

بورسوفرابورس

عامل فروش

نهاد واسط

با مسئولیت )

(محدود

ازبیننهادهایمالیدارایمجوزباتأیید

.سازمانوتوسطبانیانتخابمیشود

. برای انتشار برخی از اوراق ممکن است ارکان دیگری نیز مورد استفاده قرار گیرد

ارکان اصلی 

انتشار

ارکانانتشاراوراق
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.می باشدمجازواسطنهادتوسطصرفاًاوراق،انتشار

مدیریتشرکتتوسط«محدودمسئولیتباشرکت»حقوقیقالبدرواسطنهاد

تفعالی.می گرددتشکیلمقررات،براساس(خاصسهامی)مرکزیدارایی

.دشخواهدانجامشرکتاساسنامۀوتجارتقانونبراساسآنادارۀوشرکت

مجازخود،اساسنامۀدرفعالیتموضوعدرتعیین شدهموارددرجزواسطنهاد

.نمی باشنددیگریفعالیتهیچگونهبه

نهادواسط:ناشر
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سپرده گذاری 
(49)%

فرابورس ایران 
%(2)سایر %(20)بورس تهران %(29)

مدیریت دارایی 
%(99)مرکزی  %(1)سپرده گذاری 

نهاد واسط

نهادواسط:ناشر
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تحادا)تأمیننقدینگی

(بانیوفروشنده

تأمینمالیانواع

ازطریقاوراقاجاره

جدایی)تأمیندارایی

(بانیوفروشنده

درآندارندۀمشاعمالکیتنشاندهندۀکهاستانتقالیونقلقابلنامبابهاداراوراق

.استاجارهاوراقانتشارمبنایدارایی

اوراقاجاره
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:به شرح زیر می باشنداجارهدارایی های قابل قبول جهت انتشار اوراق

زمین،( 1)

ساختمان و تأسیسات،( 2)

ماشین آلات و تجهیزات،( 3)

وسایل حمل و نقل،( 4)

یران اسهام شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران یا فرابورس ( 5)

(با رعایت ملاحظات فقهی) 

اوراقاجاره
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مبلغاوراقاجارهمنتشرهشده

ریالمیلیارد-مبلغ تعداد اجارهاوراق
353.814 90 کلاوراقمنتشرشده

(119.805) 47 اوراقسررسیدشده

234.009 43 اوراقدرحالمعامله

میلیاردریرالاوراقشررکتی304.814میلیاردریالاوراقدولتی،مبلغ49.000ازکلاوراقمنتشرشده،

.است
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یتمالکنشان دهندۀکهاستانتقالیونقلقابلنامبابهاداراوراق

قراردادبراساسکهاست(طلب)مالیداراییدرآندارندۀمشاع

.استشدهحاصلمرابحه

رذکباآنخریدقیمتازبیشتربهداراییفروشمرابحه،قرارداد

.می باشدخریدبابتپرداختیمبلغوسودمیزان

اوراقمرابحه



:دارایی

زمین–

ساختمان و تأسیسات–

ماشین آلات و تجهیزات–

وسایل حمل و نقل–

کالامواد و –

های اطلاعاتیافزارهای الکترونیکی و بانکنرم–

اوراقمرابحه
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مبلغاوراقمرابحهمنتشرهشده

ریالمیلیارد-مبلغ تعداد مرابحهاوراق
121.144 38 کلاوراقمنتشرشده

(30.264) 18 اوراقسررسیدشده

90.880 20 اوراقدرحالمعامله

.کلاوراقمنتشرشدهاوراقشرکتیاست

.میلیاردریالاوراقمرابحهعامتوسطدولتمنتشرشدهاست1.462.109مبلغ
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:سلفقرارداد

نردهشودوبراساسآن،کالادرزمانیمشرخصدرآیقراردادیاستکهدربازارفیزیکیمعاملهمی

.شودتحویلگردیدهوبهایآندرهنگاممعاملهپرداختمی

:استانداردموازیسلفقرارداد

راردادقمشخصاتمطابقراپایهداراییازمعینیمقدارعرضهکنندهآنبراساسکهاستقراردادی

خریدار.ایدنمتسلیمخریداربهتحویلدورۀدرتامیرساندفروشبهنقدبهایازایدراستانداردسلف

.ندرسافروشبهاستاندارد،موازیسلفقراردادطیراشدهخریداریپایهداراییمعادلمیتواند

:رددهم زمان با عقد قرارداد سلف موازی استاندارد، عقد حواله ای به شرح زیر منعقد می گ

.میکندحوالهعرضهکنندهبهراپایهداراییتحویلفروشنده

.بودخواهدمذکورحوالهبراساسپایهداراییتحویلبهمتعهدعرضهکننده

اوراقسلفموازیاستاندارد
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ازارد،استاندسلفمعاملهباهمراهموردحسبکهاستمعاملهایاختیار:تبعیخریداختیار-1❑

ارمقدخریداختیارکننده،عرضهآنبراساسکهمیشوددادهکنندهعرضهبهخریدارسوی

راردادقموضوعتعهد.داشتخواهدسررسیدتاریخدررا"اعمالقیمت"بهپایهداراییازمشخصی

.ابدمییانتقالآنخریداربهمنحصرا استاندارد،سلفقراردادموجببهتبعیخریداختیار

ازدارد،استانسلفمعاملهباهمراهموردحسبکهاستمعاملهایاختیار:تبعیفروشاختیار-2❑

ازصیمشخمقدارفروشاختیارخریدارآنبراساسکهمیشوددادهخریداربهعرضهکنندهسوی

دادقرارموجببهاختیاراین.داشتخواهدسررسیدتاریخدررا"اعمالقیمت"بهپایهدارایی

.مییابدانتقالآنخریداربهمنحصرا استانداردسلف

اختیاراتتبعی

اوراقسلفموازیاستاندارد
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مبلغاوراقسلفمنتشرهشده

ریالمیلیارد-مبلغ تعداد سلفاوراق
459.778 100 کلاوراقمنتشرشده

(226.199) 74 اوراقسررسیدشده

233.579 26 اوراقدرحالمعامله

میلیاردریالاوراقشررکتی284.699میلیاردریالاوراقدولتی،مبلغ175.079ازکلاوراقمنتشرشده،

.است
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آنۀدارندمشاعمالکیتنشان دهندۀکهاستنامیبابهاداراوراق:منفعتاوراق

وعینمخدماتارائهیادارایی هابکارگیریازحاصلآتیمنافعازمعینیمقداربر

اوراقاین.استمشخصزمانیدورهیکبرایانتقالونقلقابلمعینحقوقهرگونه

.می باشندبورسازخارجبازارهاییابورس هادرمعاملهقابل

حقوقرساییاخدماتازاستفادهحقیامعینداراییازحاصلمستمرعواید:منفعت

.گیردمیقرارمنفعتاوراقانتشارمبنایکهاستانتقالیونقلقابل

اوراقمنفعت
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مبلغاوراقمنفعتمنتشرهشده

ریالمیلیارد-مبلغ تعداد منفعتاوراق
374.000 35 کلاوراقمنتشرشده

0 0 اوراقسررسیدشده

374.000 35 اوراقدرحالمعامله

میلیاردریرالاوراقشررکتی34.000میلیاردریالاوراقدولتی،مبلغ340.000ازکلاوراقمنتشرشده،

.است
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اوراقرهنیوخریددین

.دمیشومنتشرناشرتوسطرهنیمطالباتخریدمنظوربهکهاستبهاداریاوراق:رهنیوراقا

وشفرقبیلازمبادلهایقراردادهایازناشیحقوقیاشخاصمدتدارمطالباتشاملرهنیمطالبات

.استرهنیوثیقهدارایکهاست(سلفاستثنایبه)جعالهوتملیکشرطبهاجارهاقساطی،

بهحقوقیاشخاصمدت دارمطالباتخریدمنظوربهکهاستبانامیبهاداراوراق:دینخریداوراق

بورسزاخارجبازارهاییابورس هادراوراقاین.می شودمنتشرسلفعقدازناشیمطالباتاستثنای

.می باشندقابل معامله

ایمبادلهعقودازناشیحقوقیوحقیقیاشخاصازحقوقیاشخاصدارمدتریالیمطالبات:مطالبات

.باشدمی(سلفاستثنایبه)جعالهوتملیکشرطبهاجارهاقساطی،فروشقبیلاز
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مبلغاوراقرهنیوخریددینمنتشرهشده

ریالمیلیارد-مبلغ تعداد رهنیاوراق
18.087 5 کلاوراقمنتشرشده

(8.087) 4 اوراقسررسیدشده

10.000 1 اوراقدرحالمعامله

ریالمیلیارد-مبلغ تعداد خرید دیناوراق
1.133 2 کلاوراقمنتشرشده

(133) 1 اوراقسررسیدشده

1.000 1 اوراقدرحالمعامله
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قاوراناشر.میشودطراحیمضاربهعقدبراساسکهاستبهاداریاوراقمضاربهاوراق

درمضاربهعنوانبهکردهجمعآوریرااوراقمتقاضیانوجوهاوراق،واگذاریبامضاربه

ویگیردمکاربه(بازرگانی)سودآوراقتصادیفعالیتدربانیمیدهد،قراربانیاختیار

اوراقیروکهنسبتهاییبراساسراحاصلهسودمالیدورههرپایانیامعاملههرپایاندر

بانیومالکنقشاوراقدارندگان.میکندتقسیماوراقصاحبانوخودمیانشده،نوشته

مختلفکاربریهایبامیتوانرامضاربهاوراق.دارندرامضاربهقراردادعاملنقش

.کردطراحی

اوراقمضاربه
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:باشدزیرشرایطدارایبایدمضاربهاوراقانتشارموضوعبازرگانیعملیات

باشد؛اقتصادیتوجیهدارایموردنظربازرگانیعملیات✓

یاهمضاربقراردادموضوعکالاهای/کالافروشوخریدخصوصدربانیبازرگانیعملیات✓

باشد؛سودآوراخیرمالیسالدودرآنمشابهکالای

موضوعبازرگانیعملیاتانجامبرایقضایییاقراردادیقانونی،منعیامحدودیتهیچگونه✓

باشد؛نداشتهوجودمضاربهاوراقانتشار

باشد؛شدهاخذذیربطمراجعازبازرگانیعملیاتبرایلازمقانونیمجوزهایکلیه✓

اوراقسررسیدتاکافیومناسببیمهایپوششازاوراقاینانتشاردرمعاملهموردکالای✓

.باشدبرخوردار

اوراقمضاربه
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اوراق سفارش ساخت 

راقاواین.می کندمنتشرساختسفارشقرارداداساسبرناشرکهاستبهاداریاوراق

.می باشندبورسازخارجبازارهاییابورس هادرقابل معامله

قراداد سفارش ساخت 

وتساخمعین،مبلغیمقابلدرقراردادطرفینازیکیآنموجببهکهاستقراردادی

.می شودمتعهدمعینزماندررامشخصیداراییتحویل

اردادقراساسبرومی شودمنتشربانیبرایداراییساختهدفباساخت،سفارشاوراق

.باشدمیبانیعهدهبرداراییتحویلوساختمسئولیتساخت،سفارش

اوراقسفارشساخت
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:طرح احداث دارایی توسط بانی به نهاد واسط ارائه می شود و همزمان بانی اعلام می نماید که. 1

.توانایی و تمایل به احداث دارایی را دارد❖

.پس از احداث دارایی آن را از نهاد واسط اجاره می نماید❖

نقش در این قرارداد نهاد واسط. قرارداد سفارش ساخت بین نهاد واسط و بانی جهت احداث منعقد می گردد. 2

فارش در این مدل، بانی ضمن عقد س. کارفرما را بر عهده دارد و مسئولیت ساخت را بر عهده بانی قرار می دهد

.  بعد از دوره ساخت می گردد( اجاره به شرط تملیک)ساخت، متعهد به اجاره 

.نهادواسط با انتشار اوراق سفارش ساخت، وجوه را جمع آوری می کند. 3

.در طول دورۀ احداث، نهاد واسط مالک دارایی و بانی سازنده است. 4

انه در پس از ساخت دارایی و تحویل آن توسط بانی به نهاد واسط، نهاد واسط دارایی را طی قرارداد جداگ. 5

.  قالب عقد اجاره به بانی اجاره می دهد

اوراقسفارشساخت
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درآندارندگانمشاعمالکیتنشاندهندۀکهاستنامیبابهاداراوراق
ازوکالتبه)واسطنهادبرایجعالهقراردادازحاصلحقوقکلیۀ

.میباشد(اوراقصاحبان

ل،جعمقابلدرقراردادطرفینازیکیآنموجببهکهاستقراردادی

ردمعینیزماندرراآنتحویلومشخصطرحتعمیرتکمیل،احداث،

.میشودمتعهدآینده

اوراقجعاله
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اساسربدواین ازترکیبییامعینمدتبرایطرحازبهره برداریحقیامعینمبلغیجعل:جعل

.استجعالهقرارداد

نتشرمویبرایطرحتعمیریاتکمیلاحداث،هدفباجعاله،اوراقکهاستحقوقیشخص:بانی

.می شود

تمسئولیجعاله،قراردادبراساسکههستندحقوقیاشخاصیاشخص:قراردادطرفشرکت

.می گیردعهدهبرراطرحازبهره برداریموردحسبوتحویلوتعمیرتکمیل،احداث،

برنظارتوظیفهوشدهانتخابدستورالعملاین7مادۀمطابقکهاستحقوقیشخص:ناظر

.داردعهدهبرراطرحداراییتحویلوتعمیریاتکمیلاحداث،

بتواندکهاستغیرمنقولییامنقولداراییتحویلوتعمیریاتکمیلاحداث،عملیاتنوعهر:طرح

.باشدداشتهرادستورالعملاین11مادۀدرمندرجمشخصاتوگیردقرارجعالهقراردادموضوع

اوراقجعاله
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آنارندۀدمشاعمالکیتنشاندهندۀکهاستانتقالیونقلقابلنامبابهاداراوراق:وکالتاوراق

بروتاساقتصادیفعالیتهایانجامازناشیمنافعوحقوقیاپروژهخدمات،کالاها،داراییها،در

بورسازخارجبازارهاییابورسهادرمعاملهقابلاوراقاین.شودمیمنتشروکالتقراردادمبنای

.میباشند

انجامرایبرا(بانی)دیگری،(ناشر)طرفینازیکیآنسبببهکهاستقراردادی:وکالتقرارداد

.میدهدقرارخودنایبامری

ارچوبچدراسلامیعقودموضوعمعاملاتبرمبتنیاقتصادیفعالیتهایانجام:وکالتموضوع

اختساجاره،فروش،خرید،قبیلازاقداماتیطریقازسودکسبهدفباکشورمقرراتوقوانین

اقاورانتشارازناشیمنابعمحلازمربوطهقراردادهایانعقادوخدمات/کالا/داراییایجادیا

.استوکالت

اوراقوکالت
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محورپروژهشرکتیکزیرمجموعههایمالیتامین-1

سرمایهگذاریوهلدینگشرکتیکزیرمجموعههایمالیتامین-2

سرمایهتامینشرکتیکتوسطاقتصادیبنگاههایمالیتامین-3

کاربردهایاوراقوکالت

اوراقوکالت
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1400/04/31ارزشاسمیبازاراوراقبهاداربدهیدرتاریخ

درصد میلیارد ریال-مبلغ اوراقنوع
41 1.465.109 اوراقمرابحهعام

29 1.025.876 اسنادخزانهاسلامی

10 374.000 اوراقمنفعت

6 234.009 اجارهاوراق

6 233.579 اوراقسلف

3 105.040 اوراقمشارکت

2/5 90.880 اوراقمرابحه

0/3 12.000 اوراقرهنی

0/2 1.000 اوراقخریددین

100 3.541.493 جمعکل
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01

02

03

04 05

مشاور،توسطتوجیهیگزارشتهیهشرکت،توسططرحبررسی

مشاورطریقازسازمانبهمدارکارسالوحسابرسنظردریافت

بورسسازمانتوسطمستنداتومدارکبررسی

مالیتأمینمتقاضیشرکتومشاورتوسطنواقصرفعو

اوراقانتشاراصولیموافقتصدوروسازمانتوسطبررسی

مجوزصدوروارکانقراردادهایجملهازمدارکتکمیل

وجوهبرداشتمجوزصدوراوراق،عرضه

مالکیتانتقالموردحسبو

مسیرتامینمالیدربازارسرمایه
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فرایندطراحیاوراقبهادارجدید
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علیافزایشسرمایهازمحلآوردهنقدیباسلبحقتقدمازسهامدارانف

افزایشسرمایهازمحلسودانباشتهواندوخته

قابلتبدیلبهسهاماوراق قرضه افزایشسرمایهازمحل

افزایشسرمایهازمحلمطالباتحالشدهسهامدارانوآوردهنقدی

افزایشسرمایهازمحلمازادتجدیدارزیابیداراییها

افزایشسرمایهازمحلآوردۀنقدیسهامداران

مادۀ
158

اصلاحیۀ
قانون
تجارت

قانون(17)ماده
حداکثراستفادهازتوان
تولیدیوخدماتیدر
تامیننیازهایکشور

انواعافزایشسرمایه
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برنامهریزیبرایاجرایطرحوتوسعه

اصلاحساختارمالیوجبرانکمبودنقدینگی

مشارکتدرافزایشسرمایۀشرکتهایسرمایهپذیر

اهدافافزایشسرمایه
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در همان روز تأیید• گزارش توجیهی

روز پس از اخذ اظهارنظر بازرس3• نظر بازرس قانونی

روز20• ارسال درخواست

روز از تاریخ مجوز60• شروع پذیره نویسی

روز قبل از اتمام مهلت استفاده از مجوز15• مجمع فوق العاده

پس از تأییدبلافاصله • چاپ آگهی

روز پس از اتمام30• گزارش پذیره نویسی

روز پس از تائید اداره ثبت5• چاپ اعلامیه

روز پس از اتمام عرضه10• واریز وجوه حق تقدمها

روز30• ثبت

دستورالعملمراحلزمانیافزایشسرمایه


