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 نگاهي به چگونگي ورود شركت‏ها 
محمود بهرامیانبه بورس 

 کارشناس مسوول واحد پذیرش 
بورس تهران

آموزش
ورود شركت‌ها به بازار سرمايه همواره نشان‌دهنده رشد شركت و معرفي آن‌ها در سطح كشور است. شركت‌هايي كه سهامشان در بازارهاي مالي 
مورد دادوستد قرار مي‏گيرد، از درجه اعتبار بالاتري برخوردار هستند. شركت‏هاي متقاضي )ناشر( به دو طريق امكان ورود به بورس اوراق بهادار 

تهران را دارند؛ گروه اول شركت‏هايي هستند كه به‌طور مستقيم قصد ورود به بورس اوراق بهادار تهران را دارند، سهام آن‌ها پيش از آن در بازار 
ثانويه‏اي معامله نشده است و عرضه اوليه سهامشان در كيي از بازارهاي بورس اوراق بهادار تهران تحقق ميي‏ابد. 
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اين ش��ركت‏ها كه به‌طور معم��ول در آغاز 
فرآيند پذيرش در بورس از نوع سهامي خاص 
هستند به شركت‏هاي پذيرشي معروف هستند 
و در مقابل ش��ركت‏هاي انتقالي شركت‏هاي 
فرابورسي هستند كه موفق ش��ده‏اند شرايط 
ورود به بورس را احراز كنند و به بازارهاي بورس 
انتقال يابند. در اين متن سعي خواهد شد فرآيند 

پذيرش از اين دو منظر معرفي و بررسي شود.

پذيرش شركت‏ها
فرآيند پذيرش شركت‏هاي متقاضي با ارايه 
درخواس��ت پذيرش در بورس آغاز مي‏شود و 
با انتخاب مش��اور پذيرش )از ميان كارگزاران 
يا ش��ركت‌هاي تامين س��رمايه( براي ارسال 
س��اير مدارك مورد نياز ادام��ه مي‌يابد. علاوه 
بر اطلاعات ثبتي ش��ركت، صورت‏هاي مالي 
س��الانه و ميان‌دوره‏اي و پيش‏بيني عملكرد 
حسابرسي‌ش��ده، ديگر مدارك و مستنداتي 
كه براي تكميل پرونده پذيرش شركت الزامي 

است، به‌شرح زير است:
* برنامه كس�ب‌وكار شركت )منطبق 
بر سرفصل‏هاي مصوب سازمان بورس( 
حاوي پيش�بيني عملكرد سه سال آتي 
كه به تصوي�ب هيات ش�ركت متقاضي 

رسيده باشد.
* اميدنام�ه ش�ركت )منطب�ق ب�ر 
س�رفصل‏هاي مصوب س�ازمان بورس( 
كه به امضاي مديرعامل شركت متقاضي 

رسيده باشد.
* پاسخ مديرعامل شركت متقاضي به 

بندهاي شرط حسابرس.
* اعلام سياست تقسيم سود.

همچنين در زمان ارايه درخواست پذیرش 
و آخرین س��ال مالی قبل از ارايه درخواس��ت 
پذیرش، حس��ابرس ش��ركت باي��د از ميان 
حسابرسان معتمد سازمان انتخاب شده باشد.
پس از تكميل مدارك و ارس��ال اطلاعات، 
درخواست پذيرش شركت متقاضي در هيات 
پذيرش طرح و در صورت كس��ب رای موافق 
حداقل س��ه نفر از اعضاي هي��ات پذيرش که 
کیی از آن‌ها باید رئیس سازمان یا نماینده وی 
باشد، س��هام اين شركت در فهرست نرخ‏هاي 
بورسي پذيرفته مي‏شود؛ ولي درج نام شركت 

در فهرست شركت‏هاي بورسي منوط به رفع 
موارد يا تكميل اطلاعات مورد اش��اره هيات 
پذيرش )حداكثر طي ش��ش ماه( خواهد بود 
و پس ازآن س��هام ش��ركت آم��اده عرضه در 

بازارهاي بورس است.

انتقال شركت‏ها از فرابورس
طبق ماده 56 دستورالعمل پذيرش اوراق 
بهادار در فرابورس، ناشرانی که حداقل شش 
ماه از تاریخ عرضه اوراق بهادار آن‌ها در بازار اول 

فرابورس گذشته است، می‌توانند درخواست 
انتقال به بورس اوراق بهادار تهران را به بورس 
ارايه نمایند. پرونده اين شركت‏ها تنها پس از 
ارسال درخواست پذيرش درصورتي كه شرايط 
پذيرش در بورس را داش��ته باش��ند )سرمايه 
ثبت‌شده و توان سوددهي( در هيات پذيرش 
طرح مي‌شود و پس از كسب آراي موافق، نماد 
آن‌ها در تابلوي فرابورس بسته و در بورس اوراق 
بهادار بازگشايي مي‏شود. به دلايل واضحي )از 
جمله عدم نياز يا عدم پافشاري به ارايه برنامه 
كسب‌وكار و اميدنامه، عدم الزام به بهره‌گيري 
از حسابرسان معتمد س��ازمان در زمان ارايه 
درخواست پذيرش و آخرين صورت‏هاي مالي 
و درصد س��هام ش��ناوري كمتر( پذيرش در 
فرابورس به مراتب سهل‏تر از پذيرش در بورس 
به نظر مي‏رسد. تمايل هيات پذيرش به ارسال 
شركت‏هايي با س��رمايه كمتر از 500 و حتي 
گاه 800 ميليارد ريال به فرابورس و همچنين 
تجربه ش��ركت‏هايي چون نفت تهران، نفت 
لاوان و نفت ايرانول كه فرآيند پذيرش آن‌ها در 
بورس آغاز شد، ولي در فرابورس به پايان رسيد 
حكاي��ت از آن دارد كه از اين پس بهتر اس��ت 
سرمايه‏گذاران بيشتر چشم به راه عرضه‌هاي 
اوليه ش��ركت‏هاي بزرگي چون هلدينگ‏ها و 

بانك‏ها در بورس اوراق بهادار تهران باشند.

ناشرانی که حداقل شش 
ماه از تاریخ عرضه اوراق 
بهادار آن‌ها در بازار اول 
فرابورس گذشته است، 

می‌توانند درخواست انتقال 
به بورس اوراق بهادار تهران 

را به بورس ارايه نمایند


