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طرح  بهسازی  معیارهای  پذیرش  شرکتها
  در  چارچوب  طراحی  بازار  تراز  دوم  تالار  اصلی  و  تالار  فرعی  دادوستد  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران

  اشـاره

امروزه  در  بسیاری  از  بورسهای  اوراق  بهادار  جهان  تابلوها  و  بازارهای  دادوستد  گوناگونی  با  نامهای  تابلو  یکم  و  دوم٬  تالار

فرعی٬  بازار  جدید٬  بازار  جایگزین  و  مانند  اینها  تشکیل  یافته  است  که  هر  یک  از  این  تابلوها  و  تالارها  معیارهای  پـذیرش

ویژه ای ـ  متفاوت  از  معیارهای  پذیرش  در  بازار  یا  تالار  اصلی ـ  دارند  که  با  ایجاد  رقابت  در  بین  شرکتهای  پذیرفته  شده  یـا

متقاضی  پذیرش  برای  ر  اه یابی  یا  تداوم  حضور  در  فهرستهای  برتر  دادوستد  در  بورس٬  به  رونق  بیش  از  پیش  بازارهای  دادوستد

دست  دوم  سهام٬  افزایش  درجه  نقدشوندگی  بازار٬  ارتقای  سطح  کارایی  عملیاتی  و  شفافیت  اطلاعاتی  بازارهای  سهام٬  بهبود

کمی  و  کیفی  عملکرد  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس٬  حمایت  از  منافع  سهامداران  خرده پا٬  و  تسهیل  تأمین  منابع  مالی  مورد

نیاز  شرکتهای  برتر  یا  فعالتر  در  بورسهای  اوراق  بهادار  انجامیده  است.

اتی  مربوط  به  ناکارایی نبود  چنین  سازوکاری  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  از  آغاز  تأسیس  تاکنون  در  کنار  کاستیهای  مقرر

معیارهای  پذیرش٬  و  نبود  معیارهایی  برای  تداوم  یا  لغو  پذیرش  شرکتها٬  وضعیت  بازار  سرمایه  ایران  را  تا  بدان  حد  تنزل  داده

است  که  در  حال  حاضر  بیش  از ٩٠  درصد  سهام ٤٠  درصد  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  در  اختیار  کمتر  از  پنج  نفر  سهامدار

است؛  شروط  پذیرش  اولیه  درباره ٤١  درصد  شرکتهای  پذیرفته  شده  برقرار  نیست؛  بیش  از ٧٠  شرکت  پذیرفته  شده  در  طی

یکسال  اصولاً  دادوستدی  ندارند٬  و  بر  روی  سهام  دو  سوم  کل  شرکتها  در  نیمی  از  سال  دادوستدی  انجام  نـمی شود؛  یـا  آنکـه

شرکتهایی  در  بورس  حضور  دارند  که  در  حدود ١٢٠٠٠  نفر  سهامدار  آن  کمتر  از ٠/٠٤  درصد  سرمایه  شرکت  را  از  آن  خود  دارند٬  و

باقی  تنها  به  یک  سهامدار  عمده  تعلق  دارد.  به  همین  ترتیب٬  طبیعی ترین  پیامد  واقعیتهایی  چنین  ملال آور  را  باید  در  از  دست

رفتن  قدرت  نقدشوندگی  بازار٬  کاهش  حجم  بالقوه  دادوستد٬  پدیدآمدن  نوسانهای  قیمتی  شدید  و  بی رویه٬  تعیین  ناعادلانه

قیمتها٬  تضییع  حقوق  سهامداران٬  ناشفاف  شدن  بازار  و  بسیاری  دیگر  مشکلات  و  تنگناهایی  از  این  گونه  جستجو  کرد.  از  این

دیدگاه٬  هر  چند  تاکنون  چنین  بازاری  به  همت  کوششهای  در  خور  انجام  شده  طی  سالهای  اخیر  حتی  از  گونه ای  رونق  و  ثبات  نیز

برخوردار  بوده  است؛  تداوم  چنین  کاستیهایی  در  آینده  بی گمان  بحران زاست.

گزارش  پیش رو  در  همین  ر  استاست٬  و  می کوشد  تا  زمینه  تحقق  یکی  از  محوری ترین  برنامه های  این  سازمان  را  در  سال

 ١٣٧٩  فراهم  آورد.

٢٧٩١١٠٢١

بهمن ١٣٧٩
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 ١ -  مقدمه

گردآوری  و  تجهیز  منابع  پس اندازی  و  هدایت  آنها  به  سوی  واحدهای  اقتصادی  به  منظور  انجام  فعالیتهای  دراز

مدت  اقتصادی٬  از  کارکردهای  بازار  سرمایه  است.  فراهم  آوردن  مشارکت  هـمگانی  در  فـرآیـند  تـوسعه  اقـتصادی  را

می توان  به  عنوان  کارکرد  مهم  دیگری  برای  بازار  سرمایه  در  نظر  گرفت.  نهادهای  فعال  در  بازار  سرمایه  و  از  جـمله

بورس  اوراق  بهادار  با  استفاده  از  ابزارهای  مالی  متعدد٬  و  در  چارچوب  بازارهای  سازمان  یافته  و  برخوردار  از  یک  ساختار

تنظیمی  و  نظارتی  کارآمد٬  مهمترین  منبع  تأمین  مالی  واحدهای  اقتصادی  به  شمار  می آیند.  این  نهادها  در  دو  بـازار

دست  اول  و  دست  دوم  فعالیت  می کنند.  بدین  ترتیب  که  تجهیز  منابع  پس اندازی  و  تأمین  نیازهای  مالی  دراز  مدت  در

بازار  دست  اول  صورت  می گیرد  و  فراهم  آوردن  امکان  دادوستد  ابزارهای  مالی  از  کارکردهای  بازار  دست  دوم  است  که

مهمترین  نهاد  این  بازار  بورس  اوراق  بهادار  است.  پذیرش  در  بورس  اوراق  بهادار  با  توجه  به  شهرت  و  اعتباری  که  به

شرکتها  می بخشد٬  این  امکان  را  برای  آنها  فراهم  می آورد  که  به  سادگی  بتوانند  به  منظور  توسعه  فعالیتها  و  یا  وارد  شدن

به  عرصه های  جدید  اقتصادی ٬  منابع  مالی  مورد  نیاز  خود  را  به  راحتی  و  از  اقتصادی ترین  نوع  منابع  به  دست  آورند.

این  ویژگی  مهم  ورود  به  بورس  اوراق  بهادار٬  در  کنار  امکانات  و  تسهیلاتی  که  نهاد  مزبور  برای  شرکتهای  عضو

فراهم  می کند  انگیزه های  قابل  توجهی  برای  رقابت  شرکتها  به  منظور  ورود  به  بورس  اوراق  بهادار  ایجاد  کرده است.  از

آنجا  که  بین  شرکتهای  متقاضی  پذیرش٬  از  نظر  میزان  سرمایه٬  حجم  فعالیت٬  سابقه  فعالیت٬  وضعیت  سوددهی  و  سایر

ویژگیهایی  از  اینگونه  تفاوتهای  چشمگیری  وجود  دارد٬  گردآوردن  این  شرکتها  در  یک  مجموعه  و  دادوستد  سهام  آنها

در  یک  بازار  با  شرایط  یکسان٬  علاوه براینکه  معقول  و  منطقی  به  نظر  نمی رسد٬  مشکل ساز  است٬  سرمایه گـذاران  و

شرکتها  را  با  مشکلات  متعددی  مواجه  می کند٬  و  ازکارایی  بازار  نیز  می کاهد.  امروزه  در  بسیاری  از  بورسهای  اوراق  بهادار

به  منظور  جلوگیری  از  مشکلات  مزبور٬  تابلوها  و  بازارهای  دادوستد  متعددی  با  نامهایی  از  قبیل  تابلو  یکم  و  دوم٬  تالار

فرعی٬  بازار  جدید٬  بازار  جایگزین  و  مانند  اینها  تشکیل  یافته  است  که  هر  یک  از  این  تابلوها  و  تالارها  شرایط  پذیرش

ویژه ای  دارند.  بنابراین٬  با  این  کار  علاوه  بر  اینکه  امکان  دسترسی  طیف  گسترده ای  از  شرکتها  به  منابع  مالی  جامعه

  فراهم  آمده؛  میزان  نقدشوندگی  سهام  شرکتها  و  حجم  دادوستد  و  سرعت  گردش  سهام  و  بازار  نیز  افزایش  یافته  است.
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بورس  اوراق  بهادار  تهران  نیز  در  همین  راستا  اقدام  به  طـرح  مسأله  بـهسازی  مـعیارهای  پـذیرش  تـالار  اصـلی

گوناگون سازی  بازار  دادوستد  سهام  از  طریق  ایجاد  تابلوهای  یکم  و  دوم  تالار  اصلی  و  تالار  فرعی  نموده  است.  در  این

گزارش  طرح  پیشنهادی  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران  در  این  باره٬  در  سه  بخش  تدوین  شده  است.

بخش  یکم  به  تعریف  موضوع؛  و  بخش  دوم  به  بررسی  و  همسنجی  تجربه  کشورهای  عضو  فدراسـیون  جـهانی

بورسهای  اوراق  بهادار  در  زمینه  ایجاد  تالارهای  اصلی  و  فرعی  اختصاص  یافته  است.  سپس٬  در  بخش  سوم  گزارش

چارچوب  طراحی  و  شکل گیری  تالارهای  اصلی  و  فرعی  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  و  نـیز  مـعیارهای  پـیشنهادی

  پذیرش  و  تداوم  پذیرش  شرکتها  در  هر  یک  از  این  دو  بازار  ارائه  شده  است.

 ٢ -  طرح  مسأله

هر  شرکتی  که  بخواهد  به  توسعه  فعالیتها  یا  ورود  به  عرصه های  جدید  اقتصادی  روی  آورد٬  پیش  از  هر  چیز  نیازمند

منابع  مالی  است.  این  گونه  شرکتها  با  پذیرفته  شدن  در  بورس  بخشی  از  منابع  مالی  مورد  نیاز  خود  را  تأمین  می کنند.  با

پذیرش  در  بورس  و  از  طریق  عرضه  عمومی  اوراق  بهادار٬  ساختار  مالکیت  در  شرکت  توسعه  می یابد  و  مـنابع  مـالی

جدیدی  در  اختیار  مدیران  شرکت  قرار  می گیرد.  این  شرکتها  پس  از  مدتی  می توانند  از  طـریق  انـتشار  سـهام  جـدید٬

سرمایه  خود  را  افزایش  دهند.  در  مجموع  می توان  گفت  شرکتهای  مزبور  از  انعطاف  بیشتری  در  بودجه  خود  برخوردار

می شوند  و  در  نتیجه  می توانند  منابع  مالی  خود  را  با  آسودگی  خاطر  و  در  زمینه های  بهتری  صرف  کنند.  از  این  رو  تأمین

نیازهای  مالی  شرکت٬  یکی  از  مهمترین  مزایای  پذیرش  شرکتها  در  بورس -  و  شاید  هدف  اصلی  از  پذیرش  در  یک

بورس -  است.

پذیرش  در  بورس  همچنین  به  افزایش  شناخت  مردم  نسبت  به  شرکت  و  محصولات  آن  در  بازار  کمک  می کند  و  به

این  ترتیب  شرکت  می تواند  سهم  بیشتری  از  بازار  را  به  خود  اختصاص  دهد.  شناخته  شدن  در  بازار  به  نوبه  خود  موجب

ارتقای  جایگاه  شرکت  نزد  مشتریان٬  پیمانکاران  و  تأمین  کنندگان  منابع  مالی  شرکت  خواهد  شد.  این  شرکتها  در  جذب

کارکنان  زبده  و  ماهر  نیز  موفق ترند.

پذیرش  در  بورس  سطح  اعتماد  گروههای  ذینفع  را  در  داخل  شرکت  بالا  می برد؛  زیرا  شرکت  باید  نسبت  به  شرایط

اولیه  پذیرش  پایبند  باشد.  به  علاوه  شرکت  باید  شرط  انتشار  اطلاعات  را  عملی  کند  و  تحولات  مهم  را  با  سرمایه گذاران٬

تحلیلگران٬  واسطه ها  و  مسؤولان  در  میان  بگذارد.  این  مسأله  سبب  می شود  سرمایه گذاران  به  اطلاعات  مورد  نـیاز

برای  تصمیم گیری  و  تعیین  ارزش  جاری  سهام  شرکت  دسترسی  یابند.  از  دیگر  مزایای  پذیرش  شـرکتها  در  بـورس٬

می توان  به  ارزیابی  عملکرد  شرکت  توسط  بازار  اشاره  کرد.  معمولاً  بازار  یک  ارزش  بازاری  برای  شرکتهای  پذیرفته  شده

در  بورس  و  سهام  آنها  در  نظر  می گیرد.  این  ارزش  بازاری٬  نوعی  شاخص  عملکرد  است  که  ارزش  دارایی  سهامداران  را

نیز  نشان  می دهد.

با  توجه  به  مزایایی  که  پذیرش  در  بورس  برای  یک  شرکت  به  همراه  دارد٬  شرکتها  می کوشند  با  برآوردن  معیارهای

  پذیرش  تعیین  شده  توسط  بورس  و  قرار  گرفتن  در  فهرست  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بازار  از  این  مزایا  بهره مند  گردند.
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در  یک  نظام  تک  بازاری٬  شرکتها  پس  از  پذیرفته  شدن  در  بورس  با  وجود  تفاوتهای  قابل  توجه  از  نـظر  مـیزان

سرمایه٬  ساختار  مالکیت٬  ساختار  مالی  و  میزان  فعالیت٬  از  تسهیلات  و  امکانات  یکسانی  برخوردار  مـی شوند  و  ایـن

مسأله  انگیزه  رقابت  و  تلاش  برای  افزایش  فعالیت  شرکتها  و  نیز  کارایی  بورس  را  کاهش  می دهد.  علاوه  بر  این٬  در  نبود

معیارهایی  برای  تداوم  پذیرش  و  حذف  شرکتهایی  که  پس  از  ورود  به  بورس  معیارهای  پذیرش  را  رعایت  نـمی کنند٬

دامنه  مشکلات  مزبور  گسترده تر  می شود.  امروزه  در  بسیاری  از  بورسها  برای  رفع  مشکلات  فوق  به  طبقه بندی  بازار  از

طریق  ایجاد  تابلوهای  متعدد  با  معیارهای  پذیرش  و  امکانات  و  تسهیلات  و  مزایای  متفاوت  اقدام  کرده انـد.  در  ایـن

صورت٬  شرکتهای  فعالتر٬  دارای  ساختار  مالکیت  عمومی تر٬  و  برخوردار  از  ساختار  مالی  بهتر  در  تابلو  بـالاتر  فـعالیت

می کنند  و  از  مزایای  بیشتری  برخوردار  می شوند  و  سهام  شرکتهای  ضعیف تر  در  تابلوهای  پایین تر  دادوستد  می شود.

این  طبقه بندی  به  ایجاد  شرایط  رقابتی٬  افزایش  نقدینگی٬  انعطاف پذیری  فرصتها  و  زمینه های  سرمایه گذاری  بـرای

سرمایه گذاران٬  کاهش  نوسانهای  قیمت٬  شفافیت  اطلاعات  و  در  نتیجه  افزایش  کارایی  عملیاتی  بورس  می انجامد.

معیارهای  پذیرش  در  تالار  اصلی  اغلب  بورسهای  اوراق  بهادار  به  گونه ای  است  که  شـرکتهای  تـازه  تـاسیس  یـا

کوچک  نمی توانند  در  فهرست  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  این  بازار  جای  گیرند  و  تنها  شرکتهای  با  سابقه  و  بسیار  معتبر

حایز  معیارهای  پذیرش  به  تالار  اصلی  راه  می یابند.  پیداست٬  در  دنیای  امروز  وجود  یک  بازار  اصلی  دادوستد  به  تنهایی

پاسخگوی  نیاز  تأمین  سرمایه  شرکتهای  نوپای  خواهان  رشد  سریع  و  در  عین  حال  متضمن  پویایی٬  کارایی  و  سلامت

بورس  اوراق  بهادار  نخواهد  بود.  به  همین  ترتیب٬  در  کنار  گوناگون سازی  زمینه  فعالیت  برای  شرکتهای  پذیرفته  شده  در

  تالار  اصلی  دادوستد٬  لزوم  ایجاد  گونه ای  تالار  فرعی  برای  برآوردن  نیازهای  شرکتهای  کوچکتر  اما  با  آتیه٬  فراپـیش

1- International Federation of stock Exchanges (FIBV)

می آید.  بررسی  بورسهای  عضو  فدراسیون  جهانی  بورسهای  اوراق  بهادار (١)  نشان  می دهد٬  انگیزه  تشکیل  تالار  فرعی

در  بسیاری  از  این  بورسها  تسهیل  تأمین  مالی  شرکتهای  کوچک٬  نوپا٬  دارای  تکنولوژی  بالا  و  در  حـال  رشـد  است.

سادگی  قانون  و  مقررات  تالار  فرعی  نسبت  به  تالار  اصلی  بـاعث  مـی شود٬  شـرکتهایی  کـه  وجـود  شـرایـط  قـانونی

انعطاف پذیر  برای  فعالیت  آنها  مناسب تر  است  جذب  این  بازار  شوند.  ماهیت  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  به

گونه ای  است  که  با  ریسک  تجاری  بالایی  مواجهند.  از  طرفی  احتمال  سود  چشمگیر  چنین  شرکتهایی  بیشتر  است.  در

ه گذاران  که  برای  دستیابی  به  سود  بیشتر٬  حاضر  بـه  پـذیرش  خـطر  بـیشتری  هسـتند٬ نتیجه  گروه  خاصی  از  سرمای

می توانند  از  طریق  تالار  فرعی  به  تأمین  مالی  شرکتهای  فوق  کمک  کنند.  از  این  رو٬  وجود  تالار  فرعی  در  کنار  تالار

اصلی٬  زمینه های  سرمایه گذاری  متنوعی  را  برای  سرمایه گذاران  فراهم  خواهد  کرد.  در  جدولهای  شماره ٢-١  و ٢-٢

عنوانها  و  هدفهای  ایجاد  تالارهای  فرعی  در  برخی  از  بورسهای  بررسی  شده  عضو  فدراسیون  جهانی  بورسهای  اوراق

  بهادار  ارائه  شده  است.
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  جدول ٢ - ١  نامهای  تالار  فرعی  در  بورسهای  منتخب  عضو  فدراسیون  جهانی  بورسهای  اوراق  بهادار

  نام  تالار  فرعیبورسمنطقه

MMEX  مکزیک  آمریکای  شمالی

Soma  ریودوژانیرو  و  جنوبی

Euro  آمستردام - NM Amesterdam

Parallel  آتن Market

Segundo  بارسلونا Mecado para Pymes

Segundo  بیلبائو Mercado

Second  بروکسل Marche, Euro - NM Belgium

Neuer  آلمان Market

I  هلسینکی List and NM List

Exploration  ایرلند securities Market, Developing Companies Market

Marcato  ایتالیا Ristretto, Nuove Mercato - New Market

Segundo  لیسبون  اروپــــا Mercado

Free  اسلوونی Market

AIM  لندن

Second  پاریس Marche, Nouveau Marche

OTC  استکهلم List and "O - List"

SWX  سویس New Market

Geregelter  وین Freivelkehr

Parallel  ورشو and Free Market

Growth  هنگ  کنگ Enter Prise Market

Second  کوالالامپور Board

اکا  آسیای  جنوب New  اوز Market Section

Sesdaq  سنگاپور  شرقی

Market  تایلند For Alternative Investment

Mothers  توکیو
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FIBV   جدول ٢ - ٢  مهمترین  هدفهای  ایجاد  تالارهای  فرعی  در  بورسهای  منتخب  عضو

  هدف  از  ایجاد  تالار  فرعیبورسمنطقه

تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  آمستردام  در  فوریه ٬١٩٩٧  ایجاد  شد.  این  بازار  به  تامین  مالی  شرکتهای  نوپا  دارایآمستردام
پتانسیل  رشد  بالا  کمک  می کند.

در  سال ١٩٩٧  و  براساس  قانون ٬٢٥٣٣  تالار  فرعی  در  بورس  آتن  به  عنوان  بازاری  برای  شرکتهای  نوظهور  آغاز  بهآتن
کار  نمود.  بورس  اوراق  بهادار  آتن  اخیراً  بازار  جدیدی  براساس  قانون ٢٧٣٣/٩٩  معرفی  نموده  است  که  شرکتهای

آفرین  با  اندازه  متوسط  را  شامل  می شود. پویا  و  کار

در  راستای  ضرورت  ایجاد  بازاری  به  منظور  پذیرش  شرکتهای  نوپا  با  ظرفیت های  بالای  رشد  و  شرکتهای  دارایبروکسل
تکنولوژی  بالا٬  بورس  اوراق  بهادار  بروکسل  و  بورس  اوراق  بهادار  پاریس  در  اول  مارس  سال ١٩٩٦  تالار  فرعی
تأسیس  نمودند.  هدف  از  ایجاد  این  بازار  در  بورسهای  فوق  کمک  به  شرکتهای  جوانی  است  که  دارای  پتانسیل  رشد
مناسبی  هستند  و  برای  اجرای  برنامه های  رشد  خود٬  نیاز  به  تامین  مالی  دارند.  وجود  تالارهای  اصلی  که  تـنها
شرکتهای  با  سابقه  می توانند  در  آن  پذیرفته  شوند  پاسخگوی  نیاز  تامین  سرمایه  شرکتهای  نوپای  خواهان  رشد
سریع  نیست.  این  بازار  دارای  ابعاد  بین المللی  است.  بدین  معنی  که  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  آن  می توانند  از  تمام

  کشورهای  اروپایی  باشند.

هدف  از  ایجاد  تالار  فرعی  در  بورس  اوراق  بهادار  آلمان٬  همانند  بورسهای  آمستردام  و  بروکسل٬  فراهـم  آوردنآلمان  اروپــــا
زمینه ای  برای  تامین  مالی  شرکتهای  نوپا٬  دارای  تکنولوژی  بالا  و  پتانسیل  رشد  مناسب  بوده  است.

شرکتهای  متوسط  دارای  ثبات  نسبی  در  عملکرد  همچنین  شرکتهای  رو  به  رشد  با  زمینه  فعالیت  بـین المـللی٬هلسینکی
سرمایه گذاری  هنگفت  و  انتظار  سود  سرمایه٬  امکان  پذیرش  در  تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  هلسینکی  را  دارند

که  به  ترتیب  در  تابلو  یکم (١)  و  تابلو  دوم  این  بازار (٢)  پذیرفته  می شوند.

تالار  فرعی  در  بورس  اوراق  بهادار  ایرلند٬  به  لحاظ  سادگی  قانون  و  مقرراتش  نسبت  به  تالار  اصلی  برای  شرکتهایایرلند
کوچکتر  متقاضی  پذیرش  در  بازار  مناسب  است.

بورس  اوراق  بهادار  ایتالیا٬  در  پاسخ  به  تامین  نیازهای  مالی  شرکتهای  فعال  در  دنیای  تجاری  پویا  و  رقابتی  امروزیایتالیا
اقدام  به  ایجاد  تالار  فرعی  نموده  است.  شرکتهایی  که  می توانند  در  این  بازار  پذیرفته  شوند  عبارتند  از:  شرکتهای
تازه  تاسیس٬  شرکتهایی  با  تکنولوژی  بالا  و  خلاق  که  محصولات  جدید  تولید  می کنند  و  خواهان  تثبیت  موقعیت
خود  در  بازار  هستند٬  شرکتهای  فعال  در  بخش های  سنتی  اقتصاد  با  طرحهای  نو  و  ابتکاری  برای  تولید  محصولات
و  فرآیند  تولید  و  توزیع  همراه  با  رشد  قابل  توجه٬  شرکتهایی  که  قبلاً  در  بازارهای  اوراق  بهادار  دیگر  پذیرفته  شده اند
و  خواهان  افزایش  سهامداران  داخلی  خود  هستند  و  بالاخره  شرکتهای  ایتالیایی  و  یا  خارجی  که  قبلاً  در  بورسهای

اروپایی  و  یا  غیر  اروپایی  پذیرفته  شده اند  نیز  می توانند  اقدام  به  پذیرش  در  بازار  جدید  نمایند.
رمایه گذاران  و  کارگزارانی  که  در  این  بازار  فعالیت  می کنند  مز  ایایی  را  به  همراه پذیرش  در  تالار  فرعی  برای  شرکتها٬  س

دارد.
این  مزایا  برای  شرکتهای  پذیرفته  در  تالار  فرعی  عبارتند  از :

   ارائه  تصویری  مناسب  از  مدیریت  شرکت
   افزایش  توجه  اروپاییان  به  شرکت

   جذب  سرمایه گذاران  متخصص  در  بخش های  خاص  که  آماده  پذیرش  ریسک  در  امر  سرمایه گـذاری
هستند

   سهیم  نمودن  کارکنان  شرکت  در  مالکیت  آن  و  کمک  به  حفظ  و  جذب  کارکنان  کارآمد  از  این  طریق
   فراهم  آوردن  زمینه  ایجاد  ارتباط  با  بانکها  و  عرضه  کنندگان

   ایجاد  مز  ایایی  ناشی  از  معافیت های  مالیاتی  برای  شرکتهای  تازه  پذیرفته  شده
   فراهم  آوردن  زمینه ای  برای  تامین  مالی  سرمایه گذاریها

مزایای  ایجاد  تالار  فرعی  برای  سرمایه گذاران  عبارت  است  از:

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
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  ادامه  جدول ٢ - ٢

  هدف  از  ایجاد  تالار  فرعیبورسمنطقه

   فراهم  نمودن  زمینه ای  مناسب  برای  سرمایه گذاری  در  یک  بخش  خاص  به  جای  پخش  نمودن  سـرمایه  در
زمینه های  متفاوت

   فراهم  کردن  یک  کانال  نهادی  برای  وجوه  سرمایه گذاری  نشده  که  می توانند  به  عنوان  سرمایه  اولیه  تاسیس  یک
شرکت  جدید  موثر  واقع  شوند.

و  بالاخره  مزایای  ایجاد  تالارهای  فرعی  برای  کارگزاران  را  می توان  در  تعدد  زمینه های  فعالیت٬  فراهم  نمودن  منبع
ارتباطی  با  تولیدکنندگان  محلی  و  سرمایه گذاران  و  ارائه  خدمات  بهتر  و  افزایش  رقابت  در  بازار  خلاصه  نمود.

بورس  اوراق  بهادار  اسلوونی٬  در ٥  ژانویه ١٩٩٥  با  کسب  مجوز  از  کمیته  بورس  و  اوراق  بهادار  اقدام  به  ایجاد  تالاراسلوونی
فرعی  نمود.  به  دلیل  سادگی  مراحل  پذیرش  در  تالار  فرعی٬  بیشتر  سهام  خصوصی سازی  شده  در  این  بازار  معامله

می شوند.

در  سال ٬١٩٩٥  تالار  فرعی  در  بورس  لندن  به  منظور  برآوردن  نیازهای  شرکتهای  کوچکتر  ولی  در  حال  رشد  کهلندن
نمی توانند  شرایط  پذیرش  در  تالار  اصلی  را  فراهم  آورند  و  نیز  شرکتهایی  که  وجود  شرایط  قانونی  انعطاف پذیر  برای

فعالیت  آنهامناسب تر  است٬  آغاز  به  کارنمود.

بورس  اوراق  بهادار  پاریس٬  همزمان  با  بورس  اوراق  بهادار  بروکسل  و  با  هدفی  مشابه  در  اول  مارس ١٩٩٦  اقدام  بهپاریس
  ایجاد  تالار  فرعی  نمود.

تالار  فرعی  در  این  بورس  از  دو  تابلو  جداگانه  تشکیل  شده  است.  در  کنار  تالار  اصلی  که  شـرکتهای  بـزرگتر  رااستکهلم  اروپــــا
  می پذیرد٬  شرکتهای  کوچک  و  متوسط  در  تابلو  یکم (١)  تالار  فرعی  جای  مـی گیرند.  هـمچنین  شـرکتهایی  کـه
تاریخچه  فعالیت  لازم  برای  پذیرفتن  در  تالار  اصلی  و  تابلو  یکم  تالار  فرعی  را  ندارند  در  تابلو  دوم  این  بازار (٢)

پذیرفته  می شوند.

تالار  فرعی  در  بورس  اوراق  بهادار  سویس  به  منظور  پذیرش  اوراق  بهادار  شرکتهایی  ایجاد  شده  است  که  به  دنبالسویس
بازارهای  جدید  برای  محصولاتشان  هستند٬  مایل  به  استفاده  از  تکنولوژیهای  جدید  می باشند  و  یا  در  صدد  توسعه
خدمات  و  محصولات  جدید  هستند.  عمده ترین  هدف  تشکیل  این  بخش  از  بازار  فراهم  آوردن  شرایطی  مناسب

برای  شرکتهای  نوپا  به  منظور  پیوستن  به  بازار  سرمایه  است.

تالار  فرعی  در  هنگ  کنگ  تحت  عنوان  بازار  برای  شرکتهای  در  حال  رشد  به  منظور  تشکیل  سرمایه  شرکتهای  درهنگ  کنگ
حال  رشد  از  تمام  صنایع  و  با  اندازه های  متفاوت  که  بر  انجام  فعالیتهای  تجاری  متمرکز  هستند  ایجاد  شده  است.  در
استا٬  این  بازار  راهی  برای  افزایش  سـرمایه  شـرکتهای  فـوق  فـراهـم  آورده  است  و  زمـینه های  مـتفاوت این  ر

یه گذاریهای  تجاری  با  رشد  بالاو  ریسک  بالا  را  پیش  روی  سرمایه گذاران  قرار  می دهد. سرما

اینده  دارند٬  ایجاد  گردید.کوالالامپور   تالار  فرعی  در  سال ١٩٨٨  با  هدف  پذیرش  شرکتهای  کوچکی  که  امکان  بالقوه  رشد  فز

آسیـــای  جنوب

  شرقی

اکا تالار  فرعی  به  عنوان  یک  بازار  خاص  و  منحصر  به  فرد  برای  شرکتهای  با  ریسک  بالا  عمل  می کند.  به  عبارتی  ایناوز
بازار  برای  شرکتهایی  که  دارای  ریسک  تجاری  بالایی  هستند  و  نیز  نقش  اساسی  در  رشد  صنایع  ایفا  می کنند٬
شرایطی  را  فراهم  نموده  است  تا  بتوانند  با  ارائه  موقعیت های  سرمایه گذاری  جدید  برای  سرمایه گذاران٬  تامین  مالی
ایی های  مالی  افرادی  که  به  دنبال  سودآوری  بیشتر  و  روشهایی  برای  تـنوع نمایند.  این  بازار  موجب  می شود  دار
بخشیدن  به  سرمایه  گذاریهای  خود  هستند٬  به  طور  کارایی  بین  شرکتهای  تجاری  دارای  ریسک  بالا  و  خواهان

افزایش  وجوه  با  هزینه های  متناسب  تقسیم  شود.  این  بازار  در  اول  دسامبر ١٩٩٨  ایجاد  شد.

در  سال ٬١٩٨٨  تالار  فرعی  در  این  بورس  به  منظور  کمک  به  تامین  مالی  شرکتهای  داخلی  و  یا  خارجی  کوچکتر  ازسنگاپور
طریق  بازار  بورس  آغاز  به  کار  نمود.

بورس  اوراق  بهادار  توکیو  در  نوامبر ٬١٩٩٩  بازار  جدیدی  برای  شرکتهای  نوظهور  با  امکان  رشد  بالقوه  بالا  معرفیتوکیو
نمود.  این  بازار  برای  شرکتهای  مذکور  امکان  تهیه  منابع  مالی  از  طریق  بازار  سرمایه  را  فراهم  می کند.
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بورس  اوراق  بهادار  تهران  از  آغاز  شکل گیری  در  سال ١٣٤٥  تاکنون  به  یک  بازار  شامل  یک  تابلو  با  مـعیارهای

پذیرش  یکسان  برای  همه  شرکتهای  متقاضی  ورود  محدود  بوده  است.  بورس  تهران  علاوه  بر  مشکلات  مربوط  به

تک  بازاری  بودن -  مورد  اشاره  در  بالا -  هم  اکنون  با  مسایل  ناشی  از  ناکافی  بودن  معیارهای  پذیرش  و  نیز  نبود

چارچوب  قانونی  و  مقرراتی  لازم  برای  تضمین  تداوم  معیارهای  پذیرش  مواجه  است.  از  این  دیدگاه  شاید  مـهمترین

پیامد  مشکلات  کنونی  مربوط  را  بتوان  در  نامناسب  بودن  ساختار  مالکیت  خلاصه  کرد.  در  تدوین  معیارهای  پذیرش

کنونی  به  چگونگی  توزیع  سهام  و  میزان  سهام  در  اختیار  عموم  توجه  نشده  است  و  در  نتیجه  بخش  عمده ای  از  سهام

شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  در  اختیار  تعداد  اندکی  از  سهامداران  است.  در  واقع٬  وجود  چنین  مشکلی٬  مانع  تحقق

اصل  ایجاد  مشارکت  همگانی  و  گردآوری  منابع  پس اندازی  جامعه  به  عنوان  یکی  از  اهداف  تدوین  معیارهای  پذیرش٬

به  شمار  می آید.  حتی  تعیین  حداقل ١٠٠٠  نفر  سهامدار  در  زمان  پذیرش  برای  شرکتهای  متقاضی  ورود  به  بورس٬  به

دلیل  توجه  نکردن  به  میزان  سهام  در  اختیار  آنها  نیز  مشکل  مزبور  را  برطرف  نمی کند.  علاوه براین٬  نبود  ضمانتی  برای

تداوم  معیارهای  پذیرش٬  باعث  شده  است  که  تعداد  سهامداران  شرکتها  پس  از  پذیرش  در  بورس٬  از  حداقل  تعیین  شده

نیز  کمتر  شود  و  ساختار  مالکیت  گرایش  نامتناسبی  به  سوی  نهادهای  دولتی٬  بنیادها٬  بانکها  و  سایر  نهادهای  عمومی

یا  شبه  دولتی  داشته  باشد.  در  حال  حاضر  بیش  از ٩٠  درصد  سهام  حدود ٤٠  درصد  از  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس

  در  اختیار  کمتر  از  پنج  سهامدار  است  و  تعداد  سهامداران ١٢٥ (٤١درصد)  شرکت  پذیرفته  شـده  کـمتر  از ١٠٠٠  نـفر

 ١-  اطلاعات  دقیق  و  تفصیلی  وضعیت  موجود  در  جدولهای  پیوست  همین  بخش  آورده  شده  است.

است (١) .  به  همین  ترتیب٬  طبیعی ترین  پیامد  وجود  مشکل  بالا٬  کم  بودن  دادوستد  سهام  شرکتها  به  دلیل  ضعیف  بودن

شرکتهای  پذیرفته  شده -  ناشی  از  ناکافی  بودن  معیارهای  پذیرش -  یا  نامناسب  بودن  ساختار  مالکیت  شرکتهاست.

وضعیت  تک  بازاری  فعلی  و  نبود  چارچوب  قانونی  و  مقرراتی  لازم  برای  تـضمین  تـداوم  مـعیارهای  پـذیرش  سـبب

می شود  که  شرکتهایی  با  ساختار  مالکیت  و  مالی  نامناسب٬  به رغم  آنکه  معامله ای  بر  روی  سهامشان  صورت  نمی گیرد

در  فهرست  بازار  باقی  بمانند.  بر  پایه  جدولهای  پیوست  این  بـخش٬  تـعداد  روزهـای  دادوسـتد  سـهام ٢٥  درصـد  از

شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  طی  سال  مالی  منتهی  به ١٣٧٩/٩/٣٠  کمتر  از ١٠  روز  بوده  است٬  که  سـهام ٤٣

شرکت  از  این  گروه  در  طول  سال  اصولاً  دادوستد  نشده  است.  از  بین ٣٠٠  شرکت  پذیرفته  شده  در  بورس٬  سهام ١٣٤

شرکت  کمتر  از ٥٠  روز  و ١٨٦  شرکت  کمتر  از ١٠٠  روز  دادوستد  شده  است.  کاهش  میزان  دادوستد  و  در  نتیجه  میزان

نقدشوندگی  سهام  شرکتها٬  عدم  شفافیت  اطلاعات  در  بازار٬  وجود  نوسانهای  قیمتی  شدید٬  تعیین  ناعادلانه  قـیمتها٬

تضییع  حقوق  سهامداران  و  ترکیب  نامناسب  ریسک  و  بازدهی  از  دیگر  پیامدهای  ناکافی  بودن  معیارهای  پـذیرش٬

وضعیت  تک  بازاری  بورس  و  نبود  چارچوب  قانونی  و  مقرراتی  لازم  برای  تضمین  تـداوم  مـعیارهای  پـذیرش  است.

براین اساس٬  چنین  پیداست  که  بازنگری  و  بهسازی  معیارهای  پذیرش  فعلی  و  تدوین  معیارهای  مناسب  برای  پذیرش

و  نیز  تداوم  معیارهای  پذیرش  اولیه  به  منظور  طراحی  چارچوب  و  ساختار  نوین  پذیرش  شرکتها  از  طریق  گوناگون سازی

بازارهای  دادوستد  دست  دوم  و  شکل گیری  آن  بر  مبنای  ایجاد  تابلوهای  یکم  و  دوم  در  تالار  اصلی  در  بورس  اوراق

  بهادار  تهران  ناگزیر  می نماید.
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اگر  چه  بخش بندی  زمینه  پذیرش  و  حضور  شرکتها  در  تالار  اصلی  و  تدوین  معیارهای  مناسب  بـرای  ایـن  بـازار

مشکلات  موجود  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  را  به  میزان  قابل  توجهی  کاهش  می دهد؛  مشکل  دیگری  کـه  بـاقی

می ماند  آن  است  که  بسیاری  از  شرکتهای  کوچک٬  نوپا  و  در  حال  رشد  با  وجود  معیارهای  پذیرش  تالار  اصلی  از  مزایای

ورود  به  بورس  و  برآوردن  نیازهای  مالی  دراز  مدت  خود  از  منابع  پس اندازی  جامعه  محروم  می مانند.  یکی  از  مهمترین

راهکارهای  برطرف  کردن  این  مسأله  ایجاد  یک  تالار  فرعی  مناسب  و  کارآمد  با  معیارهای  پذیرش  جداگانه  و  ساده تر  از

تالار  اصلی  است.  شکل گیری  چنین  بازاری  در  ایران٬  بستر  مناسبی  برای  واگذاری  واحدهای  اقتصادی  دولتی  به  مردم

وایجاد  زمینه  مشارکت  همگانی  در  فعالیتهای  اقتصادی  ملی  را  فراهم  می آورد  و  در  عین  حال  با  جداسازی  شرکتهای

فعال  و  غیرفعال٬  سازوکار  انضباطی  مناسبی  را  برای  افزایش  درجه  شفافیت٬  قدرت  نقدشوندگی  و  ارتقای  سطح  کارایی

نظارت  بر  شرکتها  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  پدید  می آورد.  به  همین  ترتیب٬  در  آستانه  ایجاد  بازارهای  منطقه ای  و

فرامنطقه ای  اوراق  بهادار  در  ایران٬  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  تالار  فرعی  به  خودی  خود  درباره  بازارهای  منطقه ای

 -به  منظور  پذیرش  شرکتهای  فعال  در  بورسهای  استانی -  نیز  قابل  تسری  خواهد  بود.
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 ٣ -  پیوستها:  تصویر  وضع  موجود

سهامدار  به  ترتیب  صعودی  ٣ - ١  فهرست  شرکتهای  دارای  کمتر  از  یک  هزار
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

٥صنعتی  مینو١

٥گلوکوزان٢

٥وطن  اصفهان٣

٦نم چین٤

٦شهدآب٥

٦ملی  سرب  و  روی  ایران٦

٦فرش  اکباتان٧

٧کشتی سازی  اروندان٨

٨کمباین سازی  ایران٩

٩آلومینیوم  ایران١٠

١٠ماشین سازی  اراک١١

١٠تولید  قطعات  اتومبیل١٢

١٠قند  پارس١٣

١١صنعتی  دریایی  ایران١٤

١١کشت  و  صنعت  گرگان١٥

١١ریسندگی  و  بافندگی  فجر  اسلام١٦

١٢بلبرینگ  ایران١٧

٢٥قدس  پلاستیک١٨

اکتورسازی  ایران١٩ ٣٣تر

٣٨کمک  فنر  ایندامین٢٠

٤٢ملی  شیمی  کشاورز٢١

٥٩سرمایه گذاری  صندوق  بازنشستگی  کشوری٢٢

٧٥ابزار  مهدی٢٣

اکتورسازی  ایران٢٤ ٧٧ریخته گری  تر

٧٨اشتاد  موتورز٢٥

١٢٤بنیان  دیزل٢٦

١٤١شیرین  دارو٢٧

١٤٢دوده  صنعتی  پارس٢٨

١٤٤پرسیت٢٩

١٥١فارسیت  اهواز٣٠

١٥٢صنعتی  مهرآباد٣١

 ١٥٤صنایع  نساجی  ایران٣٢

ـ ١٠ ـ



  ادامه ٣ - ١
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

١٥٨نساجی  قایمشهر٣٣

١٦٢کولر  گازی  ایران٣٤

١٧٤معدنی  دماوند٣٥

٢٠٥داروسازی  حکیم٣٦

٢٠٦کابل  باختر٣٧

٢٠٧تولیدی  تیم٣٨

٢٤٢عایق  پلاستیک٣٩

٢٤٣قند  لرستان٤٠

٢٤٣نساجی  غرب٤١

٢٥٥بین المللی  محصولات  پارس٤٢

٢٦٢صنایع  بسته بندی  البرز٤٣

٢٧١شرکت  نئوپان ٢٢  بهمن٤٤

٢٧٦داروسازی  تهران  دارو٤٥

٢٨٢املاح  ایران٤٦

٣٠٠ورزیران٤٧

٣٠٦داملران٤٨

٣١٣طیف  ایران٤٩

٣٤٢نوش  مازندران٥٠

٣٤٦صنعتی  کاوه٥١

٣٥٨قند  قهستان٥٢

٣٧٠لابراتوار  داروسازی  دکتر  عبیدی٥٣

٣٧٣صنایع  کاغذسازی  کاوه٥٤

٣٧٦پایساز٥٥

٣٧٨تولیدی  صنایع  رنگ  پارس  الوان٥٦

٣٨٩صنایع  یخچال  سازی  لرستان٥٧

٣٩٤خاک  چینی  ایران٥٨

٣٩٨علاءالدین٥٩

٤١٨کمپرسورسازی  تبریز٦٠

٤١٨سیمان  مازندران٦١

٤٢١تولیدی  تیزرو٦٢

٤٣٥سیمان  قاین٦٣

 ٤٤١آذریت٦٤

ـ ١١ ـ



  ادامه ٣ - ١
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

٤٤٥صنعتی  ملایر٦٥

٤٤٧سیمان  خزر٦٦

٤٥١ریخته گری  ایران٦٧

٤٦٤شیمیایی  سینا٦٨

٤٧٣تولیدی  پارس  قوطی٦٩

٤٩١تأمین  ماسه  و  ریخته گری٧٠

٤٩٢ایران  گچ٧١

٤٩٨فنرسازی  زر٧٢

٥٠٢مهرام٧٣

٥٠٣فرآورده های  تزریقی  ایران٧٤

٥٠٧داروسازی  ابوریحان٧٥

٥١٢کارخانجات  قند  قزوین٧٦

٥٢٠کارتن  البرز٧٧

٥٦٧گردباف  یزد٧٨

٥٦٨نساجی  بابکان٧٩

٥٧٠کیوان٨٠

٥٧٣مقره سازی  ایران٨١

٥٧٧رادیاتور  ایران٨٢

٥٨٠قند  نقش  جهان٨٣

٥٨٥بسته بندی  پارس٨٤

٥٨٥سهامی  شهد٨٥

٥٩٨ریسمانریسی  سمنان٨٦

٦٠٧سولیران٨٧

٦٠٨فرآورده های  غذایی  و  قند  پیرانشهر٨٨

٦١٧البرز  دارو٨٩

٦٣٠صنعتی  رنگین٩٠

٦٣٨تولید  مواد  اولیه  الیاف  مصنوعی٩١

٦٤١کاشی  الوند٩٢

٦٥١لامپ  پارس  شهاب٩٣

٦٥٥جوش  و  اکسیژن  ایران٩٤

٦٥٧صنایع  شیمیایی  ایران٩٥

 ٦٦٣فرآورده های  نسوز  پارس٩٦

ـ ١٢ ـ



  ادامه ٣ - ١
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

٦٨٤چرخشگر٩٧

٦٨٩معادن  بافق٩٨

٦٩٥بهنوش  ایران٩٩

٧١٦ایتالران١٠٠

٧٣٧سینادارو١٠١

٧٤٩صنایع  شیمیایی  فارس١٠٢

٧٥٠قند  هکمتان١٠٣

٧٥٨محورسازان  ایران  خودرو١٠٤

٧٧٢داروسازی  لرستان١٠٥

٧٧٣پلاستیران١٠٦

٧٧٤کاربراتور  ایران١٠٧

٧٨٢کاشی  پارس١٠٨

٧٩١قند  شیروان٬  قوچان  و  بجنورد١٠٩

٧٩٨جنرال١١٠

٨٠٤فرآورده های  نسوز  ایران١١١

٨٢٣درین  کاشان١١٢

٨٣١سایپا  دیزل١١٣

٨٣٨سرمایه گذاری  گروه  صنعتی  آردل١١٤

٨٦٧سپهررنگ١١٥

٨٧١فروسیلیس  ایران١١٦

٨٧٤سیمان  غرب١١٧

٨٩٥پارس  خزر١١٨

٩٠٨فیبر  ایران١١٩

٩٣٦کارتن  پارس١٢٠

اک سازی  سهند١٢١ ٩٣٩لیفتر

٩٨٠کاغذسازی  قایمشهر١٢٢

٩٨٢پلاسکوکار١٢٣

 ٩٩٢آبگینه١٢٤

ـ ١٣ ـ



سهامدار  به  ترتیب  صعودی  ٣ - ٢  فهرست  شرکتهای  دارای  بیش  از  یک  هزار
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

١٠٠٩خوراک  دام  پارس١

١٠١١شرکت  سرمایه گذاری  صنعت  و  معدن٢

١٠٢٤جام  جهان  نما -  بلر٣

١٠٥٩لعابیران٤

١٠٧١تولید  دارو٥

١٠٧٨ایران  و  غرب٦

١٠٨٠کاشی  حافظ٧

١٠٩٤پاک وش٨

١١٠٤گچ  تهران٩

١١٤٨اشتاد  ایران١٠

١١٥٣قند  مرودشت١١

١١٧٧داروسازی  فارابی١٢

١٢٠١ایران  برک١٣

١٢٠٣صنایع  آذرآب١٤

١٢١٠سیمان  ارومیه١٥

١٢٧٧گروه  صنعتی  نقش  ایران١٦

١٢٨٦کمپرسورسازی  ایران١٧

١٣٠٦چینی سازی  البرز١٨

١٣١١مجتمع  صنایع  لاستیک  کرمان١٩

١٣٣٢شیشه  همدان٢٠

١٣٣٧پلاستیک  شاهین٢١

١٣٤٨اتمسفر٢٢

اکتورسازی  ایران٢٣ ١٣٧٦آهنگری  تر

١٣٩٩فیروزا٢٤

١٤٠٢کالسیمین٢٥

١٤٣٨تهران  شیمی٢٦

١٤٤٩ریسندگی  و  بافندگی  پاکریس٢٧

١٤٥٣بافت  آزادی٢٨

١٤٨٣نورد  آلومینیوم٢٩

١٥٥٩ریسندگی  و  بافندگی  ری٣٠

١٥٧٦درخشان  یزد٣١

 ١٦٤٩فرآورده های  غذایی  و  قند  تربت  جام٣٢

ـ ١٤ ـ



  ادامه ٣ - ٢
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

١٦٧٦پمپ سازی  ایران٣٣

١٧٤٣ویتانا٣٤

١٧٥٣پشم بافی  توس٣٥

١٧٩٤پمپ  پارس٣٦

١٨٦٤کارتن  مشهد٣٧

١٩٠٥پرمیت٣٨

١٩٠٨لنت  ترمز  ایران٣٩

١٩٢١دارویی  امین٤٠

١٩٢٤کاشی  نیلو٤١

١٩٣٧شرکت  صنعتی  و  تولیدی  مرتب٤٢

٢٠٥٣پیچک٤٣

٢٠٥٦فرآورده های  غذایی  مشهد٤٤

٢٠٦٥بیسکویت  گرجی٤٥

٢١٠٢ایران  دوچرخ٤٦

٢١٦٠نساجی  بروجرد٤٧

٢١٧٥صنایع  لاستیکی  سهند٤٨

٢١٩٦سیمان  صوفیان٤٩

٢٣١٤پارس  متال٥٠

٢٣٢٠آلومتک٥١

٢٣٢١کاشی  سعدی٥٢

٢٣٢٢درخشان  تهران٥٣

٢٤٣٢تولی  پرس٥٤

٢٤٣٩فرش  پارس٥٥

٢٤٤٥شوکوپارس٥٦

٢٤٤٩بسته بندی  مشهد٥٧

٢٥٢٥پارس  پامچال٥٨

٢٥٦٠جام  دارو٥٩

٢٥٧٦شیشه  و  گاز٦٠

٢٥٧٩سیمان  سپاهان٦١

٢٥٨٦گیلان  پاکت٦٢

٢٦٠٠دارویی  لقمان٦٣

 ٢٦٢٢بوتان٦٤

ـ ١٥ ـ



  ادامه ٣ - ٢
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

٢٦٥٠نفت  پارس٦٥

٢٦٩٦صنایع  کاشی  و  سرامیک  سینا٦٦

٢٧٢٩کابل  البرز٦٧

٢٧٧٩قند  بیستون٦٨

٢٨٢٥رادیو  الکتریک  ایران٦٩

٢٨٧٢قوه  پارس٧٠

٢٩٠٥پلی اکریل٧١

٢٩٥٠نساجی  خوی٧٢

٢٩٦٦صنایع  فلزی  ایران٧٣

٢٩٧٠گروه  صنعتی  سدید٧٤

٣٠٣١کشت  و  صنعت  چین  چین٧٥

٣٠٦٧داروپخش٧٦

٣٠٨٥داروسازی  کوثر٧٧

٣١٥١کارتن  ایران٧٨

٣٢٠١سرمایه گذاری  غدیر٧٩

٣٢٠٢پارس  سرام٨٠

٣٢١٥نورد  قطعات  فولادی٨١

٣٢٣١فنرسازی  خاور٨٢

٣٢٤٦ایران  ترانسفو٨٣

٣٢٩٠گروه  صنعتی  ملی٨٤

٣٤٠٣کارخانجات  تولیدی  تهران٨٥

٣٥٠٦پارسیلون٨٦

٣٥٦٥آلومینیوم  پارس٨٧

٣٥٧٨ایران  مرینوس٨٨

٣٦٤٠قند  نیشابور٨٩

٣٦٥٧شکر٩٠

٣٧٢٨سرمایه گذاری  پارس  توشه٩١

٣٨١٠پتروشیمی  فارابی٩٢

٣٨٦٣پشم  شیشه  ایران٩٣

٣٩٣٢صنعتی  نورد  و  پروفیل  پارس٩٤

٣٩٦٢پارس  خودرو٩٥

 ٣٩٩١صنایع  مس  شهید  باهنر٩٦

ـ ١٦ ـ



  ادامه ٣ - ٢
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

٣٩٩٩افست٩٧

٤٠٢١صنعتی  پیام٩٨

٤١٩٦شیشه  قزوین٩٩

٤٣٣٧سرماآفرین١٠٠

٤٤٥٦شهد  ایران١٠١

٤٨٧٤سیمان  شمال١٠٢

٤٨٩٨لبنیات  پاک١٠٣

٤٩١٧تولیدی  بهمن١٠٤

٥٠٢٧موتوژن١٠٥

٥٠٥٢داروسازی  اسوه١٠٦

٥١١٠کربن  ایران١٠٧

٥٣٦٤لامیران١٠٨

٥٣٩٥ایران  پویا١٠٩

٥٥٥٣نیرومحرکه١١٠

٥٥٥٦قند  اصفهان١١١

٥٦٠٧کابلسازی  ایران١١٢

٥٦٦٥نفت  تهران١١٣

٥٦٧٩کاشی  اصفهان١١٤

٥٦٩٩نساجی  مازندران١١٥

٥٧٠٦صنعتی  آما١١٦

٥٨٠٢قند  ثابت  خراسان١١٧

٦٠٢١کیان  تایر١١٨

٦٠٢٤لوازم  خانگی  پارس١١٩

٦٠٢٦آبسال١٢٠

٦١٢٨ساسان١٢١

٦١٤١قند  شیرین  خراسان١٢٢

٦٢٥٢بسته بندی  ایران١٢٣

٦٢٨٧کابلسازی  تک١٢٤

٦٥٦١پتروشیمی  اصفهان١٢٥

٧٠٦٤سایپا١٢٦

٧٢١٣آزمایش١٢٧

 ٧٦٥٦دارویی  رازک١٢٨

ـ ١٧ ـ



  ادامه ٣ - ٢
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

٧٦٥٩نورد  و  لوله  اهواز١٢٩

٧٦٨٣ارج١٣٠

٧٦٩١بهپاک١٣١

٧٧٢٢پتروشیمی  اراک١٣٢

٧٧٦٦مخمل  و  ابریشم  کاشان١٣٣

٧٧٨٢روغن  نباتی  ناب١٣٤

٧٧٩٢یزد  باف١٣٥

٧٨٦٠کیمیدارو١٣٦

٨٠٦٠لاستیک  رنا١٣٧

٨٣٦٢پاکسان١٣٨

٨٤٠٣سیمان  کرمان١٣٩

٨٥٥٢لوله  و  ماشین سازی  ایران١٤٠

٨٦٧٠کف١٤١

٨٦٧١ریسندگی  و  بافندگی  کاشان١٤٢

٨٨٣٠سیمان  شرق١٤٣

٨٩٨٦صنعتی  بهشهر١٤٤

٩٢٧٩الیاف١٤٥

٩٦٠٦چینی  ایران١٤٦

١٠٣٦١ایران  تایر١٤٧

١٠٤١٨شرکت  دشت  مرغاب١٤٨

١٠٦٠٥روغن نباتی  پارس١٤٩

١٠٧١٠پتروشیمی  آبادان١٥٠

١٠٧٢١ایرانیت١٥١

١٠٧٢٦پارس  مینو١٥٢

١١٤٠٨داروسازی  جابرابن  حیان١٥٣

١١٥٦٩زامیاد١٥٤

١٢٦٥٣سپنتا١٥٥

١٣٣١٢سرمایه گذاری  البرز١٥٦

١٣٨٢٢پارس  دارو١٥٧

١٣٨٩٧ایران  فرم١٥٨

١٥٥٦٦ایران  پوپلین١٥٩

 ١٦٨٧٥پارس  الکتریک١٦٠

ـ ١٨ ـ



  ادامه ٣ - ٢
  تعداد  سهامداراننام  شرکتردیف

١٦٩٣٢سرمایه گذاری  رنا١٦١

١٧٠٧٧پتروشیمی  خارک١٦٢

١٧٢٤٥ایران  خودرو  دیزل١٦٣

١٨٢٢٥شرکت  سرمایه گذاری  بانک  ملی  ایران١٦٤

١٨٦٦٦مارگارین١٦٥

٢٠٩٧٦سرمایه گذاری  ملت١٦٦

٢٢٩٣٣سرمایه گذاری  صنعت  بیمه١٦٧

٢٦٦٦٩سرمایه گذاری  پتروشیمی١٦٨

٢٩٢٢٨گروه  بهمن١٦٩

٣٩١٣٩سیمان  فارس  و  خوزستان١٧٠

٣٩٩٤٦سرمایه گذاری  ساختمان  ایران١٧١

٤١١٧٠سرمایه گذاری  سپه١٧٢

٤٨٨٢٢سیمان  تهران١٧٣

٤٩٦١٠سرمایه گذاری  توسعه  معادن  و  فلز١٧٤

٧٨٧٤٧توسعه  صنایع  بهشهر١٧٥

٨٨٦٠١سرمایه گذاری  ملی  ایران١٧٦

٩٠٢٧٨ایران  خودرو١٧٧

 ٢٥٢٣٧٢سرمایه گذاری  توسعه  صنعتی  ایران١٧٨

ـ ١٩ ـ



 ٣ - ٣  فهرست  شرکتهای  دارای  صفر  تا ١٠  روز  دادوستد  سهام  طی  سال  منتهی  به ٣٠  دی ١٣٧٩
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

٠ریسندگی  و  بافندگی  ری١

٠ریسمانریسی  سمنان٢

٠صنعتی  دریایی  ایران٣

٠شهدآب٤

٠ریسندگی  و  بافندگی  کاشان٥

٠پرسیت٦

٠کابلسازی  تک٧

٠چرخشگر٨

٠کشتی سازی  اروندان٩

٠صنعتی  ملایر١٠

٠صنایع  فلزی  ایران١١

٠نساجی  غرب١٢

٠ایران  برک١٣

٠صنعتی  مینو١٤

٠چیت سازی  بهشهر١٥

٠علاالدین١٦

٠فرش  اکباتان١٧

٠بافت  آزادی١٨

٠معادن  بافق١٩

٠پلاسکوکار٢٠

٠درخشان  یزد٢١

٠اتمسفر٢٢

٠اشتاد  ایران٢٣

٠ارج٢٤

٠ریسندگی  و  بافندگی  فجر  اسلام٢٥

٠سرمایه گذاری  گروه  صنعتی  آردل٢٦

٠آلومتک٢٧

٠ایران  فرم٢٨

٠وطن  اصفهان٢٩

٠گیلان  پاکت٣٠

٠کشت  و  صنعت  گرگان٣١

 ٠گروه  صنعتی  ملی٣٢

ـ ٢٠ ـ



  ادامه ٣ - ٣
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

٠بنیان  دیزل٣٣

٠فرآورده های  غذایی  مشهد٣٤

٠کمباین سازی  ایران٣٥

٠گروه  صنعتی  نقش  ایران٣٦

٠نم چین٣٧

٠نساجی  قایمشهر٣٨

٠آلومینیوم  ایران -  ایرالکو٣٩

٠نورد  و  لوله  اهواز٤٠

٠مخمل  و  ابریشم  کاشان٤١

٠فرش  پارس٤٢

٠گردباف  یزد٤٣

١پایساز٤٤

١تولید  قطعات  اتومبیل٤٥

١بهنوش  ایران٤٦

١قدس  پلاستیک٤٧

١بین المللی  محصولات  پارس٤٨

١ماشین سازی  اراک٤٩

١داروسازی  حکیم٥٠

١نساجی  بابکان٥١

١گچ  تهران٥٢

٢ریسندگی  و  بافندگی  پاکریس٥٣

٢صنایع  نساجی  ایران٥٤

٢کولر  گازی  ایران٥٥

٢ایران  و  غرب٥٦

٣جوش  و  اکسیژن  ایران٥٧

اکتورسازی  ایران٥٨ ٣تر

٣سولیران٥٩

٤فارسیت  اهواز٦٠

٤قند  پارس٦١

٤تولیدی  تیم٦٢

٥نساجی  مازندران٦٣

 ٥قند  لرستان٦٤

ـ ٢١ ـ



  ادامه ٣ - ٣
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

٦نساجی  خوی٦٥

٧پیچک٦٦

٧بلبرینگ  ایران٦٧

٧کابل  باختر٦٨

اکتورسازی  ایران٦٩ ٨ریخته گری  تر

٩کابل سازی  ایران٧٠

٩ایتالران٧١

٩اشتاد  موتورز٧٢

 ١٠سپهررنگ٧٣

ـ ٢٢ ـ



 ٣ - ٤  فهرست  شرکتهای  دارای ١١  تا ٥٠  روز  دادوستد  سهام  طی  سال  منتهی  به ٣٠  دی ١٣٧٩
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

١١جام  جهان  نما -  بلر١

١٢یزدباف٢

١٢کمک  فنر  ایندامین٣

١٣شرکت  پاک وش٤

١٦شیرین  دارو٥

١٧تهران  شیمی٦

١٨صنایع  یخچال سازی  لرستان٧

١٨داروسازی  تهران  دارو٨

١٩عایق  پلاستیک٩

١٩ایران  گچ١٠

٢٠صنعتی  رنگین١١

٢١کمپرسورسازی  تبریز١٢

٢٢سهامی  شهد١٣

٢٢پشم بافی  توس١٤

٢٢ورزیران١٥

٢٢صنعتی  کاوه١٦

٢٤تولیدی  بهمن١٧

٢٥تولیدی  پارس  قوطی١٨

٢٥سرمایه گذاری  صندوق  بازنشستگی١٩

٢٥پارس  خودرو٢٠

٢٦صنایع  بسته بندی  البرز٢١

٢٦کاشی  پارس٢٢

٢٦جنرال٢٣

٢٦کاشی  حافظ٢٤

٢٦سیمان  مازندران٢٥

٢٧خاک  چینی  ایران٢٦

٢٧دارویی  امین٢٧

٢٨قند  هکمتان٢٨

٢٩پمپ  پارس٢٩

٢٩سایپا  دیزل٣٠

٣٠مقره سازی  ایران٣١

 ٣٠صنایع  کاغذسازی  کاوه٣٢

ـ ٢٣ ـ



  ادامه ٣ - ٤
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

٣١سیمان  قاین٣٣

٣١کاغذسازی  قایمشهر٣٤

٣٢صنعتی  مهرآباد٣٥

٣٢کارتن  البرز٣٦

٣٢داملران٣٧

٣٣فیروزا٣٨

٣٣کیوان٣٩

٣٣داروسازی  فارابی٤٠

٣٤فرآورده های  نسوز  پارس٤١

٣٤فرآورده های  تزریقی  ایران٤٢

٣٥پرمیت٤٣

٣٦خوراک  دام  پارس٤٤

٣٨زامیاد٤٥

٣٩ملی  شیمی  کشاورز٤٦

٤٠صنایع  آذرآب٤٧

٤٠نوردآلومینیوم٤٨

٤٠بسته بندی  پارس٤٩

٤١نوش  مازندران٥٠

٤٢قند  نقش  جهان٥١

٤٤پارس  متال٥٢

٤٤قند  قهستان٥٣

٤٥پلاستیک  شاهین٥٤

٤٥تولیدی  ابزارمهدی٥٥

٤٥املاح  ایران٥٦

٤٧فرآورده های  نسوز٥٧

٤٧طیف  ایران٥٨

٤٨صنایع  شیمیایی  فارس٥٩

٤٩مجتمع  صنایع  لاستیک  کرمان٦٠

 ٥٠شرکت  صنعتی  تولیدی  مرتب٦١

ـ ٢٤ ـ



 ٣ - ٥  فهرست  شرکتهای  دارای ٥١  تا ١٠٠  روز  دادوستد  سهام  طی  سال  منتهی  به ٣٠  دی ١٣٧٩
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

٥٤سیمان  خزر١

٥٥شیمیایی  سینا٢

٥٦رادیاتور  ایران٣

٥٦پلاستیران٤

٥٧سرمایه گذاری  صنعت  بیمه٥

٦٣کیان  تایر٦

٦٦کاشی  نیلو٧

٦٧سیمان  غرب٨

٦٩تولی پرس٩

٧٠فنرسازی  زر١٠

٧٠تولیدارو١١

٧٠گروههای  غذایی  و  قند  پیرانشهر١٢

٧٠ایران  پوپلین١٣

٧١قند  بیستون١٤

٧٢رادیوالکتریک  ایران١٥

٧٣گروه  صنعتی  سدید١٦

٧٤فروسیلیس  ایران١٧

٧٤ویتانا١٨

٧٤صنعتی  نورد  و  پروفیل  پارس١٩

٧٧تولید  مواد  اولیه  الیاف  مصنوعی٢٠

٧٨داروسازی  ابوریحان٢١

٧٨بسته بندی  مشهد٢٢

٧٩نفت  بهران٢٣

اک سازی  سهند٢٤ ٧٩لیفت  تر

٨٠لامپ  پارس  شهاب٢٥

٨٠کاربراتور  ایران٢٦

٨١سرمایه گذاری  توسعه  معادن  و  فلزات٢٧

٨١ایرانیت٢٨

٨٢پارس  پامچال٢٩

٨٣داروسازی  کوثر٣٠

٨٣قند  مرودشت٣١

 ٨٤البرز  دارو٣٢

ـ ٢٥ ـ



  ادامه ٣ - ٥
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

٨٤داروسازی  اسوه٣٣

٨٤تولیدی  تیزرو٣٤

٨٤دوده  صنعتی  پارس٣٥

٨٦دارویی  لقمان٣٦

٨٧نساجی  بروجرد٣٧

٨٨مهرام٣٨

٨٩شرکت  دشت  مرغاب٣٩

اکتورسازی  ایران٤٠ ٨٩آهنگری  تر

٩٠پمپ  سازی  ایران٤١

٩٠سیمان  ارومیه٤٢

٩١درین  کاشان٤٣

٩١پارس  خزر٤٤

٩١کاشی  سعدی٤٥

٩١پلی اکریل٤٦

٩٢لابراتوار  داروسازی  دکتر  عبیدی٤٧

٩٣معدنی  دماوند٤٨

٩٤کارتن  ایران٤٩

٩٨سینادارو٥٠

٩٨کمپرسورسازی  ایران٥١

 ٩٩قند  نیشابور٥٢

ـ ٢٦ ـ



 ٣ - ٦  فهرست  شرکتهای  دارای  بیش  از ١٠٠  روز  دادوستد  سهام  طی  سال  منتهی  به ٣٠  دی ١٣٧٩
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

١٠٢آذریت١

١٠٢سیمان  سپاهان٢

١٠٣کارتن  پارس٣

١٠٥قند  شیرین  خراسان٤

١٠٦کاشی  الوند٥

١٠٦سیمان  صوفیان٦

١٠٧جام  دارو٧

١٠٧کشت  و  صنعت  چین  چین٨

١٠٩پتروشیمی  فارابی٩

١٠٩فرآورده های  غذایی  و  قند  تربت  جام١٠

١١٠قوه  پارس١١

١١٢شرکت  سرمایه گذاری  صنعت  و  معدن١٢

١١٢تأمین  ماسه  ریخته گری١٣

١١٤قند  ثابت  خراسان١٤

١١٥فیبر  ایران١٥

١١٥پشم  شیشه  ایران١٦

١١٦پارس  سرام١٧

١١٧قند  شیروان١٨

١١٨شکر١٩

١١٩کارتن  مشهد٢٠

١١٩شیشه  همدان٢١

١١٩کاشی  اصفهان٢٢

١٢٠صنایع  لاستیکی  سهند٢٣

١٢٠کارخانجات  قند  قزوین٢٤

١٢٥کالسیمین٢٥

١٢٦قند  اصفهان٢٦

١٢٦ایران  مرینوس٢٧

١٢٩سیمان  کرمان٢٨

١٢٩صنایع  شیمیایی  ایران٢٩

١٣٢آزمایش٣٠

١٣٢چینی سازی  البرز٣١

 ١٣٤ریخته گری  ایران٣٢

ـ ٢٧ ـ



  ادامه ٣ - ٦
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

١٣٥بوتان٣٣

١٤١ایران  خودرو  دیزل٣٤

١٤١پارس  دارو٣٥

١٤٢موتوژن٣٦

١٤٢سیمان  شرق٣٧

١٤٣لعاب  ایران٣٨

١٤٣شیشه  قزوین٣٩

١٤٤درخشان  تهران٤٠

١٤٧دارویی  رازک٤١

١٤٨سیمان  شمال٤٢

١٤٩نفت  پارس٤٣

١٤٩آلومینیوم  پارس٤٤

١٥٢محورسازان  ایران  خودرو٤٥

١٥٢صنایع  کاشی  و  سرامیک  سینا٤٦

١٥٢پارس  مینو٤٧

١٥٤ایران  دوچرخ٤٨

١٥٤کابل  البرز٤٩

١٥٦بیسکویت  گرجی٥٠

١٥٨لاستیک  دنا٥١

١٦١سرمایه گذاری  توسعه  صنعتی  ایران٥٢

١٦١ایران  پویا٥٣

١٦٤الیاف٥٤

١٦٤افست٥٥

١٦٦کارخانجات  تولیدی  تهران٥٦

١٦٦لوله  و  ماشین سازی  ایران٥٧

١٦٨نورد  قطعات  فولادی٥٨

١٧٠پتروشیمی  اصفهان٥٩

١٧٠فنرسازی  خاور٦٠

١٧٠سرمایه گذاری  پارس  توشه٦١

١٧١لامیران٦٢

١٧٢سپنتا٦٣

 ١٧٢پتروشیمی  آبادان٦٤

ـ ٢٨ ـ



  ادامه ٣ - ٦
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

١٧٢روغن نباتی  ناب٦٥

١٧٤آبگینه٦٦

١٧٧ایران  ترانسفو٦٧

١٧٨صنایع  مس  شهید  باهنر٦٨

١٧٩صنعتی  آما٦٩

ابن حیان٧٠ ١٨٠داروسازی  جابر

١٨٠لوازم  خانگی  پارس٧١

١٨١لنت  ترمز  ایران٧٢

١٨٧سرمایه گذاری  غدیر٧٣

١٨٩سرماآفرین٧٤

١٩٠سایپا٧٥

١٩٢سرمایه گذاری  ملت٧٦

١٩٢لبنیات  پاک٧٧

١٩٢آبسال٧٨

١٩٥شوکوپارس٧٩

٢٠١ساسان٨٠

٢٠١روغن نباتی  پارس٨١

٢٠٣داروپخش٨٢

٢٠٦سرمایه گذاری  البرز٨٣

٢٠٧نیرو  محرکه٨٤

٢٠٩چینی  ایران٨٥

٢٠٩پتروشیمی  خارک٨٦

٢٠٩سیمان  فارس  و  خوزستان٨٧

٢٠٩شیشه  و  گاز٨٨

٢١١کارخانجات  صنعتی  پیام٨٩

٢١٣بهپاک٩٠

٢١٣کربن  ایران٩١

٢١٣سرمایه گذاری  بانک  ملی٩٢

٢١٣سیمان  تهران٩٣

٢١٤سرمایه گذاری  رنا٩٤

٢١٦کیان  تایر٩٥

 ٢١٦پتروشیمی  اراک٩٦

ـ ٢٩ ـ



  ادامه ٣ - ٦
  روزهای  دادوستدنام  شرکتردیف

٢١٦گروه  بهمن٩٧

٢١٨پارس  الکتریک٩٨

٢١٨سرمایه گذاری  پتروشیمی٩٩

٢١٩بسته بندی  ایران١٠٠

٢١٩پاکسان١٠١

٢٢٠ایران  خودرو١٠٢

٢٢٠پارسیلون١٠٣

٢٢٤سرمایه گذاری  ملی  ایران١٠٤

٢٢٦کیمیدارو١٠٥

٢٢٩صنعتی  بهشهر١٠٦

٢٣١شهد  ایران١٠٧

٢٣٢مارگارین١٠٨

٢٣٢توسعه  صنایع  بهشهر١٠٩

٢٣٤کف١١٠

 ٢٣٤شرکت  نئوپان ٢٢  بهمن١١١

ـ ٣٠ ـ



 ٣ - ٧  فهرست  شرکتهای  دارای  سهامداران  عمده  مالک ٩٠  درصد  و  بالاتر  در  تاریخ ٣٠  دی ١٣٧٩

تعدادنام  شرکتردیف
سهامداران

تعداد  سهامداران
عمده

درصد  مالکیت
سهامداران  عمده

  میزان  سرمایه  شرکت
 (میلیاردریال)

١٥٤١٩٠٤صنایع  نساجی  ایران١

٨٥٩١٩١٣٦پارس  خزر٢

١٠١١١٩١/٤٩٣٦٠سرمایه گذاری  صنعت  و  معدن٣

٧٨١٩٣/٢٩٣اشتاد  موتورز٤

٢٩٥٠١٩٣/٣٠٣٨/٢نساجی  خوی٥

٣٤٦١٩٥/٩٦٣صنعتی  کاوه٦

١٤٤٩١٩٦/٠٥١٤ریسندگی  و  بافندگی  پاکریس٧

١٢٠٣١٩٧/٦١٥٧صنایع  آذرآب٨

٩١٩٨/٢٨٤٦/٥آلومینیوم  ایران٩

١٥١١٩٩/٠٤١٤فارسیت  اهواز١٠

٢٤٢١٩٩/٢٧١٠عایق  پلاستیک١١

١١٥٦٩١٩٩/٤٥٢٠زامیاد١٢

١١١٩٩/٦٢١ریسندگی  و  بافندگی  فجر  اسلام١٣

٧١٩٩/٦٥٣کشتی سازی  اروندان١٤

٤٢١٩٩/٦٥٣٠ملی  شیمی  کشاورز١٥

٨١٩٩/٦٦٣کمباین سازی  ایران١٦

اکتورسازی  ایران١٧ ٣٣١٩٩/٩٥٧٥تر

٥١٩٩/٩٧٥وطن  اصفهان١٨

١٠١٩٩/٩٨٣٢ماشین سازی  اراک١٩

٩٨٢٢٩٠٣/١پلاسکوکار٢٠

٢٨٢٩٠٥کمک فنر  ایندامین٢١

٩٩٢٢٩٠١٥آبگینه٢٢

٢٣٢١٢٩٠/٥٧١٧کاشی  سعدی٢٣

٣٧٣٢٩٠/٨٩١١کاغذسازی  کاوه٢٤

١٢١٠٢٩١/٠١١٢/٩سیمان  ارومیه٢٥

٦١٧٢٩١/٢٣٨البرزدارو٢٦

٦٥٦١٢٩١/٤٦٢٠پتروشیمی  اصفهان٢٧

٥٠٧٢٩١/٧٦٧/٥داروسازی  ابوریحان٢٨

 ٦٤١٢٩١/٧٧٥٠کاشی  الوند٢٩

ـ ٣١ ـ



  ادامه ٣ - ٧

تعدادنام  شرکتردیف
سهامداران

تعداد  سهامداران
عمده

درصد  مالکیت
سهامداران  عمده

  میزان  سرمایه  شرکت
 (میلیاردریال)

٧٩١٢٩٢/٦٦١١قند  شیروان٬  قوچان  و  بجنورد٣٠

١٧٤٢٩٢/٧٣معدنی  دماوند٣١

٨٧٤٢٩٢/٧٦١٩/٢سیمان  غرب٣٢

اکتورسازی  ایران٣٣ ٣٧٦٢٩٢/٩١٥آهنگری  و  تر

٣٩٩١٢٩٣/٥١٨٠صنایع  مس  شهید  باهنر٣٤

٢٤٣٢٩٣/٧٥٧/٥نساجی  غرب٣٥

٦٠٧٢٩٤/١٥٦سولیران٣٦

٧٧٢٢٢٩٤/٧٢٦٠٠پتروشیمی  اراک٣٧

٧٥٨٢٩٥/٦٦٢٥محورسازان  ایران  خودرو٣٨

٥١٢٢٩٥/٧٨٨/٠٥کارخانجات  قند  قزوین٣٩

٧٥٠٢٩٦/٣٢٣قند  هکمتان٤٠

٢٤٣٢٢٩٦/٣٢٣٠تولی پرس٤١

٣٧٦٢٩٦/٦٠٣پایساز٤٢

٦٥١٢٩٦/٦٣٢٧لامپ  پارس  شهاب٤٣

٢٧٦٢٩٦/٧٤٣داروسازی  تهران  دارو٤٤

٢٨٢٢٩٧٢٤املاح  ایران٤٥

٤٢١٢٩٧/٠٤١٣/٣تولید  تیزرو٤٦

٦٥٧٢٩٨/١٢٤٢/٩صنایع  شیمیایی  ایران٤٧

٣٨٩٢٩٨/٥٦١٥/٧صنایع  یخچال سازی  لرستان٤٨

١٠٧١٢٩٨/٦٩١٤/٧تولیدارو٤٩

٤٧٣٢٩٨/٨٦٦تولیدی  پارس  قوطی٥٠

اکتورسازی  ایران٥١ ٧٧٢٩٨/٨٩٥ریخته گری  تر

٦٢٩٩/١٥٣شهد  آب٥٢

٢٥٢٩٩/٣٧٣/٦قدس  پلاستیک٥٣

١٠٢٩٩/٦٥٣٠تولید  قطعات  اتومبیل٥٤

١١٢٩٩/٨٢٣کشت  و  صنعت  گرگان٥٥

١١٢٩٩/٨٩٥صنعتی  دریایی  ایران٥٦

١٢٢٩٩/٩٦٤/٧٥بلبرینگ  ایران٥٧

 ٥٢٩٩/٩٩٤٠صنعتی  مینو٥٨

ـ ٣٢ ـ



  ادامه ٣ - ٧

تعدادنام  شرکتردیف
سهامداران

تعداد  سهامداران
عمده

درصد  مالکیت
سهامداران  عمده

  میزان  سرمایه  شرکت
 (میلیاردریال)

١٠٨٠٣٩٠١٥کاشی  حافظ٥٩

٥٠٢٧٣٩٠٤٢موتوژن٦٠

١٠٠٩٣٩٠/٣٥٣/١٥خوراک  دام  پارس٦١

٢٥٧٩٣٩٠/٣٧٢٠سیمان  سپاهان٦٢

٥٠٥٢٣٩٠/٧٤١٢داروسازی  اسوه٦٣

٣٠٦٧٣٩١/٠٣١٠٠داروپخش٦٤

٥٢٠٣٩١/٣٣٣کارتن  البرز٦٥

١٩٢٤٣٩١/٩٨١٠کاشی  نیلو٦٦

٣٠٦٣٩٢/٠٤٨/٨٥داملران٦٧

٢٤٩٦٣٩٢/٧٣٠صنایع  کاشی  و  سرامیک  سینا٦٨

٣٩٦٢٣٩٣/٠١١٠٠پارس  خودرو٦٩

٣٩٤٣٩٣/١٧١٠/٤خاک  چینی  ایران٧٠

١٥٥٩٣٩٣/٨٢١ریسندگی  و  بافندگی  ری٧١

٤٥١٣٩٣/٨٩١٠ریخته گری  ایران٧٢

١٤٢٣٩٤/٥١١٢دوده  صنعتی٧٣

١٢٧٧٣٩٤/٧٨٨گروه  صنعتی  نقش  ایران٧٤

٤٧٣٩٥/٨٤٥سیمان  خزر٧٥

٢٠٥٣٣٩٦/٥٨٣پیچک٧٦

٦٨٤٣٩٧/٤٨١٠چرخشگر٧٧

٨٣١٣٩٧/٦٢١٢/٣سایپادیزل٧٨

١٢٤٣٩٧/٦٤٤/٨بنیان  دیزل٧٩

١٣١١٣٩٧/٦٦١٠٠مجتمع  صنایع  لاستیک  کرمان٨٠

٢٠٦٣٩٧/٧٤٣کابل  باختر٨١

١٥٨٣٩٨/١٣/٨نساجی  قائمشهر٨٢

٦٣٨٣٩٨/٦٣٨/٢تولید  مواد  اولیه  الیاف  مصنوعی٨٣

٣٥٣٩٨/٧٢٦/٦سیمان  قاین٨٤

٥٧٣٩٨/٩١١/٥کیوان٨٥

٥٥٥٦٤٩٠١٢قند  اصفهان٨٦

 ٧٦٩١٤٩٠/١٥٤٠بهپاک٨٧

ـ ٣٣ ـ



  ادامه ٣ - ٧

تعدادنام  شرکتردیف
سهامداران

تعداد  سهامداران
عمده

درصد  مالکیت
سهامداران  عمده

  میزان  سرمایه  شرکت
 (میلیاردریال)

٧٢١٣٤٩٠/٣٣٤٩/٩آزمایش٨٨

٤١١٧٠٤٩٠/٤٣٢٨٣/٢سرمایه گذاری  سپه٨٩

٧٣٧٤٩٠/٦٨٨سینادارو٩٠

٤١٨٤٩٠/٧٤٤کمپرسورسازی  تبریز٩١

٣٢٤٦٤٩١/٥٧٤٨ایران  ترانسفو٩٢

٦٠٢١٤٩٣/٤٩١٦کیان  تایر٩٣

٢٥٥٤٩٤/٧٦٢بین المللی  محصولات  پارس٩٤

٤٩٨٤٩٤/٩٢٢٠تولیدی  زر٩٥

٥٥٠٣٤٩٥/٩٦١٤١/٨نیرو  محرکه٩٦

١٨٢٢٥٤٩٦/١٣٩٠٠سرمایه گذاری  بانک  ملی٩٧

١٠٤٩٦/١٨٣/٦قند  پارس٩٨

٥٧٧٤٩٨/١٣٢٠رادیاتور  ایران٩٩

١١٧٧٤٩٨/٣٨٦/٥داروسازی  فارابی١٠٠

٦٤٩٩/٩٦٠/٤٢فرش  اکباتان١٠١

٤٤٥٥٩٠٥/٢صنعتی  ملایر١٠٢

١٠٤١٨٥٩٠٣٠دشت  مرغاب١٠٣

١٥٥٦٦٥٩٠٣١/٢ایران  پوپلین١٠٤

٥٦٩٩٥٩٠٦٠/٩٢نساجی  مازندران١٠٥

١٧٠٧٧٥٩٠٣٠٠پتروشیمی  خارک١٠٦

٩٨٠٥٩٢/٢١٦/٩کاغذسازی  قائمشهر١٠٧

٣٢٩٠٥٩٢/٦٩٨٠گروه  صنعتی  ملی١٠٨

٢٤٣٩٥٩٣/٧١١٠فرش  پارس١٠٩

١٢٨٦٥٩٤/٠٩٦٠کمپرسورسازی  ایران١١٠

٤١٨٥٩٥/٥٥١٠/١سیمان  مازندران١١١

٦٠٢٤٥٩٥/٦٢١٠٨لوازم  خانگی  پارس١١٢

٢٩٠٥٥٩٦/١١٣٨/٧٣پلی اکریل١١٣

٢١٦٠٦٩١/٥٣٦٨/٧٦نساجی  بروجرد١١٤

١٠٧١٠٦٩٢/٤٦٤٠پتروشیمی  آبادان١١٥

 ٧٠٦٤٧٩٠/٣٤٢٠٠سایپا١١٦

ـ ٣٤ ـ



اصول  و  سازوکار  جداسازی  تالارهای  اصلی  و  فرعی:
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 ٤ -  چارچوب  و  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی

شناسایی  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  بورسهای  اوراق  بهادار  کشورهای  مختلف  از  دو  جهت  سودمند  است:  یکی

آنکه  با  بررسی  و  همسنجی  معیارهای  وضع  شده  در  این  باره  در  بین  کشورهای  مختلف  و  هم فزونی  آنـها  مـی توان

چارچوبی  برای  تدوین  یا  بهسازی  مجموعه  قانونی  و  مقرراتی  مربوط  در  ایران  به  دست  آورد  که  با  توجه  به  روند  رو  به

رشد  در  آمیختگی  اقتصاد  جهانی  و  لزوم  همگرایی  بازارهای  سرمایه  در  چارچوب  مناسبات  و  همکاریهای  منطقه ای٬

زمینه  مناسبی  برای  پیشبرد  موضوع  پذیرش  متقابل  شرکتها  در  بورسهای  منطقه ای  را  فراهم  می آورد.  دیگری  آنکه

سنجش  میزان  سادگی  یا  دشواری  پذیرش  و  انتقال پذیری  شرکتها  در  بین  تالارهای  اصلی  و  فرعی  و  نیز  شیوه های

تضمین  تداوم  معیارهای  پذیرش  در  هر  کشور  به  تنهایی  و  در  بین  مجموعه ای  از  کشورهای  مورد  بررسی  می توانـد

سنجه های  مناسبی  را  برای  طراحی  چارچوبی  برای  گوناگون سازی  بازارهای  اوراق  بهادار  و  تدوین  معیارهای  پذیرش

مربوط  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  پدید  آورد.

بر  پایه  بررسی  چارچوب  و  معیارهای  پذیرش  تالارهای  اصلی  و  فرعی  اعضای  فدراسیون  جهانی  بورسهای  اوراق

بهادار٬  مهمترین  معیارهای  پذیرش  شرکتها  را  می توان  در  چارچوب  زیر  در  کنار  یکدیگر  گرد  آورد:

 ١ -  تعداد  سهام  منتشر  شده.  این  معیار  در  بورسهای  اوزاکا  و  توکیو  برای  پذیرش  در  تالار  اصلی  در  نظر  گرفته  شده

است٬  اما  پذیرش  در  تالار  فرعی  مستلزم  برآوردن  چنین  معیاری  نیست.  در  بورس  اوراق  بهادار  سویس  رعایت  این

معیار  برای  ورود  به  هر  دو  تالار  اصلی  و  فرعی  ضروری  است.

 ٢ -  ساختار  مالکیت.  وضعیت  مالکیت  شرکتها  هنگام  پذیرش  در  بورس  از  معیارهای  مهمی  است  که  تقریباً  در  تمامی

بورسهای  مورد  بررسی٬  هم  در  تالار  اصلی  و  هم  در  تالار  فرعی  در  نظر  گرفته  شده  است.  ساختار  مالکیت  در  قالب

معیارهای  جزیی  تری  مطرح  می شود  و  در  هر  یک  از  بورسها  ممکن  است  یک  یا  چند  معیار  برای  پذیرش  شرکتها  در

نظر  گرفته  شود.  این  معیارها  عبارتند  از:

 ٢ - ١  درصد  سهام  اقلیت  خاص (١٠  سهامدار  عمده).  براساس  این  معیار  شرکتهایی  مجوز  ورود  به  تالارهای  اصلی  و

یا  فرعی  را  کسب  می کنند  که  تعداد  معینی  از  سهامداران  عمده  حداکثر  مقدار  مشخصی  از  سهام  را  در  اختیار  داشـته

باشند.  برای  مثال  در  تالار  اصلی  در  بورس  توکیو ١٠  سهامدار  عمده  یک  شرکت  مفروض  هنگام  پذیرش  حـداکـثر

می توانند ٨٠  درصد  سهام  آن  را  در  اختیار  داشته  باشند.

 ٢ - ٢  حداقل  تعداد  یا  درصد  سهام  عرضه  شده  به  عموم  در  زمان  پذیرش.  در  بسیاری  از  تالارهای  اصلی  و  فـرعی٬

شرکتها  هنگام  پذیرش  باید  درصد  یا  تعداد  مشخصی  از  سهام  خود  را -  که  توسط  بورس  تعیین  می شود -  از  طریق

عرضه  عمومی  در  اختیار  عموم  قرار  دهند.  البته  این  حداقلهای  تعیین  شده  به  طور  معمول  در  تالار  فرعی  کمتر  از  تالار

اصلی  است.

 ٢ - ٣  حداقل  تعداد  سهامداران.  شرکتهای  متقاضی  ورود  به  تالارهای  اصلی  یا  فرعی  باید  به  منظور  پذیرش  در

  بازارهای  مزبور  حداقل  تعداد  معینی  سهامدار  داشته  باشند.  این  تعداد  در  تالار  اصلی  بیشتر  از  تالار  فـرعی  است.  در

ـ ٣٦ ـ



بورسهای  توکیو  و  اوزاکا  سهامداران  عمده (١٠  سهامدار  اصلی)  از  این  تعداد  معین  مستثناست.

 ٣ -  وضعیت  سوددهی  شرکت  قبل  از  پذیرش.  در  بیشتر  تالارهای  فرعی  مورد  بررسی٬  وضعیت  سوددهی  شرکت  به

صورت  کمی  در  نظر  گرفته  نشده  است.  به  عبارت  دیگر٬  برخلاف  تالار  اصلی  که  شرکتها  به  هنگام  پذیرفته  شدن  در  آن

ملزم  به  داشتن  حداقل  مبلغی  به  عنوان  سود  خالص  قبل  از  مالیات  در  دوره ای  سه  ساله٬  دو  ساله  یا  یک  ساله  هستند٬

شرکت  برای  پذیرش  در  تالار  فرعی٬  تنها  باید  مدارکی  دال  بر  قابلیت  کسب  سود  و  سودآوری  ارائـه  نـماید.  از  مـیان

کشورهای  بررسی  شده٬  کشورهایی  مانند  ایتالیا  و  ایرلند  که  در  تالار  اصلی  خود  شرط  سودآوری  را  به  صورت  کمی  در

نظر  نگرفته اند٬  در  تالار  فرعی  نیز  به  این  شرط  اشاره  نکرده اند.  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  بـورس  هـلسینکی  بـر

سودآوری٬  توان  مالی  مناسب٬  و  توانایی  لازم  برای  توزیع  سود  تقسیمی  شرکت  به  هنگام  پذیرش  تأکید  شده  است.

 ٤ -  محدودیت  فروش٬  انتقال  و  واگذاری  سهام.  براساس  این  معیار٬  فروش٬  انتقال  و  واگذاری  بخشی  از  سهام

شرکت  که  در  اختیار  گروههای  معینی  از  سهامداران (سهامدار  عمده٬  مؤسسان  شرکت٬  مدیران  و ...)  است٬  در  دوره

معینی  پس  از  پذیرش  محدود  یا  ممنوع  است.  این  معیار  در  تالار  فرعی  بورسهای  آتن٬  سویس  و  ایتالیا  مورد  توجه  بوده

و  نیز  از  معیارهای  پذیرش  در  بورسهای  کوالالامپور  و  هنگ کنگ  در  هر  دو  تالار  اصلی  و  فرعی  است.  بر  این  اساس

سهامداران  عمده٬  مؤسسان  شرکت٬  مدیران  سهامدار  و  سهامداران  کنترل  کننده  در  یک  دوره  معمولاً  یک  ساله  یا  شش

ماهه  مجاز  به  نقل  و  انتقال  سهام  خود  نیستند.  در  برخی  از  بورسها  مانند  آتن  و  کوالالامپور٬  پس  از  اتمام  این  دوره  نیز

تنها  انتقال٬  فروش  یا  واگذاری  درصدی  از  سهام  افراد  مزبور  امکان پذیر  است.  زمان  در  نظر  گرفته  شده  برای  این  شرط

در  تالار  فرعی  بورس  هنگ کنگ  نسبت  به  تالار  اصلی  آن  طولانی تر (٢  سال  در  برابر  شش  ماه)  است.  شاید  بتوان

نتیجه  گرفت  که  توجه  به  این  شرط  در  تالار  فرعی  نسبت  به  تالار  اصلی  بیشتر  است.

 ٥ -  اعلام  وضعیت  فروش.  در  برخی  از  بورسهای  مورد  بررسی  مانند  توکیو  و  اوزاکا  اعلام  وضعیت  فروش  نیز  در

شمار  معیارهای  پذیرش  در  تالارهای  فرعی  آورده  شده  است.  براساس  این  معیار٬  شرکتهای  متقاضی  پذیرش  در  این

بازارها٬  باید  فروش  حاصل  از  فعالیت  خود  را  در  صورتهای  مالی  گزارش  کنند  و  فروش  باید  رشد  فزاینده ای  داشته  باشد.

 ٦ -  ارائه  صورتهای  مالی.  الزام  به  ارائه  صورتهای  مالی  یکی  از  معیارهای  متداول  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و

فرعی  بورسهای  مختلف  به  شمار  می آید.  معمولاً  در  تالارهای  اصلی  ارائه  گزارشهای  مربوط  به  سه  سال  مالی  و  در

تالارهای  فرعی٬  ارائه  گزارشهای  دو  یا  یک  سال  مالی  الزامی  است.  در  بازارهایی  مانند  بـورس  هـنگ  کـنگ٬  گـروه

خاصی  از  شرکتها  می توانند  گزارشهای  مالی  خود  را  برای  دوره های  کوتاه تری  نیز  ارائه  نمایند.  برای  مثال  در  بـورس

مزبور  شرکتهای  فعال  در  امور  زیربنایی  و  منابع  طبیعی  برای  پذیرش  در  تالار  اصلی٬  گزارشهای  مربوط  به  دو  سال  مالی

و  برای  پذیرش  در  تالار  فرعی  گزارشهای  مربوط  به  کمتر  از  دو  سال  مالی  را  ارائه  می دهند.

 ٧ -  اظهارنظر  حسابرس  درباره  صورتهای  مالی.  شرکتهای  متقاضی  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  بورس

باید  اظهارنظر  حسابرس  قانونی  درباره  صورتهای  مالی  خود  را  به  بورس  مورد  نظر  ارائه  کنند.  در  بورسهای  مختلف٬

تعداد  دوره های  مالی  حسابرسی  شده -  قبل  از  پذیرش  در  بورس -  با  تأیید  حسابرس  متفاوت  است.  برای  مثال  در

  بورس  ایتالیا  سه  دوره  و  در  اوزاکا  دو  دوره  است.  تعداد  این  دوره ها  در  بورسهای  فرعی  کمتر  است.
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 ٨ -  رعایت  استانداردهای  حسابداری.  در  فهرست  معیارهای  پذیرش  بورسهای  سـنگاپور٬  هـنگ کنگ  و  ایـرلند

رعایت  استانداردهای  حسابداری  نیز  دیده  می شود.  در  بورس  سنگاپور  این  شرط  برای  پذیرش  در  تالار  فرعی  در  نظر

گرفته  نشده  است.  در  بورس  هنگ  کنگ٬  شرکتهای  متقاضی  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  موظف  به  رعایت

  استانداردهای  حسابداری  هنگ کنگ  یا  استانداردهای  حسابداری  بین المللی  هستند.  شرکتهای  متقاضی  پـذیرش  در
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تالار  فرعی  بورس  هنگ کنگ٬  چنانچه  متقاضی  پذیرش  در  بورس  اوراق  بهادار  نیویورک  یا  تـالار  اصـلی  نـزدک (١)

باشند٬  باید  گزارشهای  خود  را  مطابق  استانداردهای  حسابداری  ایالات  متحد  آمریکا  تنظیم  نمایند.  شرکتهای  متقاضی

پذیرش  در  تالار  اصلی  بورس  ایرلند٬  گزارشهای  خود  را  براساس  اصول  حسابداری  پذیرفته  شده  در  ایرلند٬  انگلستان٬

ایالت  متحد  یا  براساس  استانداردهای  حسابداری  بین المللی  تهیه  می کنند.  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  تالار  فرعی  این

بورس٬  موظف  به  رعایت  استانداردهای  حسابداری  ایرلند  یا  استانداردهای  حسابداری  بین المللی  است.

 ٩ -  آگهی  انتشار  سهام.  آگهی  انتشار  سهام  به  عنوان  یکی  از  معیارهای  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  به

طور  کلی  شامل  اطلاعات  مورد  نیاز  سرمایه گذاران  و  مشاوران  متخصص  آنها  به  منظور  ارزیابی  وضعیت  مالی  ناشران

اوراق  بهادار  است  که  باید  به  هنگام  پذیرش  در  تالار  اصلی  و  فرعی  بورسهایی  مانند  آتن٬  استکهلم٬  ایتالیا٬  بروکسل٬

هنگ کنگ  و  هلسینکی  به  بورس  ارائه  شود.  چشم انداز  برنامه های  شرکت  نیز  گاه  در  آگهی  انتشار  سهام  دیده  می شود.

در  بورس  اوراق  بهادار  استکهلم٬  ارائه  آگهی  انتشار  سهام  برای  شرکتهایی  که  مدت  دو  سال  در  تالار  فرعی  فعالیت

داشته اند  و  در  حال  حاضر  متقاضی  پذیرش  در  تالار  اصلی  هستند٬  ضروری  نیست.  در  تالار  فرعی  این  بـورس  نـیز

شرکتی  که  دو  سال  در  تابلو  دوم  تالار  فرعی  بوده٬  یا  از  تالار  اصلی  به  تابلو  یکم  تالار  فرعی  منتقل  شده  است٬  ملزم  به

ارائه  آگهی  انتشار  سهام  نیست .  همچنین  شرکتهایی  که  از  تالار  اصلی  یا  تابلو  یکم  تالار  فرعی  به  تابلو  دوم  تالار  فرعی

منتقل  می شوند  به  هنگام  پذیرش٬  آگهی  انتشار  سـهام  ارائـه  نـمی دهند.  در  بـورسهای  اوراق  بـهادار  هـنگ کنگ  و

هلسینکی  این  شرط  بیشتر  به  عنوان  شرط  پذیرش  در  تالار  فرعی  مورد  توجه  بوده  است.  به  عنوان  مثال  در  بورس

هنگ کنگ٬  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  تالار  اصلی  با  شرط  خاصی  در  این  باره  مواجه  نیست  و  تنها  می تواند  گزارشی

کلی  از  چشم انداز  و  برنامه های  آتی  خود  را  به  بورس  ارائه  دهد.  حال  آنکه  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  تالار  فـرعی

موظف  به  تنظیم  اهداف  تجاری٬  ارائه  پیشنهادهایی  برای  رسیدن  به  آنها  در  حین  سال  مالی  که  شرکت  در  تالار  فرعی

پذیرفته  می شود  و  نیز  دو  سال  مالی  پس  از  آن  است.  اطلاعات  مندرج  در  آگهی  انتشار  سهام  شرکت  متقاضی  پذیرش

در  تالار  فرعی  بورس  هلسینکی  نسبت  به  تالار  اصلی  کامل تر  و  دقیق تر  در  نظر  گرفته  شده  است.

 ١٠ -  ارزش  بازار.  ارزش  بازار  که  از  حاصل  ضرب  تعداد  سهام  شرکت  در  قیمت  آنها  به  دست  می آید  به  عنوان  یکی  از

معیارهای  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  مورد  توجه  است.  به  طور  معمول  ارزش  بازاری  سهام  پذیرفته  شده  در

تالار  فرعی  بسیار  کمتر  از  تالار  اصلی  است.

 ١١ -  ثبات  مدیریت.  پذیرش  در  تالار  اصلی  بورس  سنگاپور٬  تالار  فرعی  بورس  ایرلند  و  نیز  تالارهای  اصلی  و  فرعی

  بورس  هنگ کنگ  مستلزم  ثبات  مدیریت  در  یک  دوره  معین  است.  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  انتظار  می رود  طـی
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دوره ای  که  شرکت  موظف  به  ارائه  حسابهای  مالی  است٬  مدیریت  و  مالکیت  شرکت  بدون  تغییر  باقی  بماند.

 ١٢ -  مدت  زمان  تأسیس  شرکت  قبل  از  پذیرش.  در  تالارهای  اصلی  سابقه  فعالیت  شرکت  قبل  از  ورود  به  بورس  یکی

از  معیارهای  پذیرش  است .  بدین  ترتیب  که  شرکتهای  متقاضی  ورود  به  بورس  باید  چند  سال -حداقل  دو  تا  سه  سال -

سابقه  فعالیت  داشته  باشند.  این  معیار  هنگام  پذیرش  در  تالارهای  فرعی  معمولاً  در  نظر  گرفته  نمی شود.

 ١٣ -  حقوق  صاحبان  سهام.  این  معیار -که  نشانگر  مالکیت  در  داراییهای  خالص  شرکت  یعنی  داراییها  پس  از  کسر

بدهیهاست  که  به  صورت  سهام  عادی٬  سهام  ممتاز  و ...  دیده  می شود-٬  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  بورسهای  آتن٬

اوزاکا٬  توکیو٬  سویس  و  بروکسل  به  عنوان  معیار  پذیرش  در  نظر  گرفته  شده  است.  این  شرط  از  لحاظ  کمی  در  تالارهای

فرعی  بورسهای  مزبور  بسیار  کمتر  از  میزان  تعیین  شده  در  تالارهای  اصلی  است.

 ١٤ -  سرمایه  پرداخت  شده.  در  بورس  اوراق  بهادار  کوالالامپور  حداقل  مقدار  سرمایه  پرداخت  شده  به  عنوان  یکی

از  معیارهای  پذیرش  در  نظر  گرفته  شده  است.  این  میزان  برای  تالار  اصلی ٦٠  میلیون  رینگیت  و  برای  تالار  فرعی ٤٠

میلیون  رینگیت  تعیین  شده  است.

 ١٥ -  حداقل  سرمایه  به  شکل  اوراق  بهادار.  این  معیار  از  شروط  پذیرش  در  بـورسهای  سـویس  و  ورشـو  است.

حداقل  سرمایه  به  شکل  اوراق  بهادار  در  تالارهای  فرعی  بورسهای  مزبور  در  مقایسه  با  تالار  اصلی  دارای  نسبت  یک

به  سه  است.

 ١٦ -  انـتقال پذیری  اوراق  بـهادار.  یکـی  از  مـعیارهای  پـذیرش  تـالارهای  اصـلی  و  فـرعی  بـورسهای  مـختلف

انتقال پذیری  سهام  شرکتهاست.  بدین  معنا٬  اوراق  بهادار  پذیرفته  شده  باید  آزادانه  و  براحتی  قابل  انتقال  باشند.

 ١٧ -  زمینه  فعالیت.  زمینه  فعالیت  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  بورس  هنگ کنگ  به  عنوان

معیار  پذیرش  تعیین  شده  است.  در  تالار  اصلی  بورس  هنگ کنگ  شرکت  ملزم  نیست  که  در  یک  زمینه  خاص  فعالیت

کند.  حداقل  می توان  گفت  شرط  خاصی  در  این  زمینه  وجود  ندارد.  در  عمل٬  فعالیت  اصلی  شرکت  متقاضی  پذیرش٬  باید

شرط  سودآوری  را  برآورده  نماید.  به  علاوه  چنانچه  سهامداران  شرکت٬  در  زمینه های  دیگری  غـیر  از  زمـینه  اصـلی

فعالیت  نمایند٬  شرکت  گزینه  مناسبی  برای  پذیرش  در  تالار  اصلی  بورس  هنگ کنگ  نخواهد  بود.  اما  شرکت  متقاضی

پذیرش  در  تالار  فرعی  بورس  هنگ کنگ٬  باید  در  یک  زمینه  خاص  فعالیت  نماید.  فعالیتهای  مرتبط  با  زمینه  اصلی

فعالیت  نیز  امکان پذیر  است.  مدیران  شرکت٬  سهامداران  عمده  و  مدیران  سهامدار  تـا  زمـانی  کـه  بـه  اصـل  افشـای

اطلاعات  لطمه ای  وارد  نشود٬  می توانند  به  فعالیتهایی  غیر  از  فعالیت  اصلی  بپردازند.  این  شرط  برای  سهامداران  عمده

همواره  صادق  نیست.

به  عنوان  نمونه ای  دیگر  از  در  نظر  گرفتن  این  شرط  به  هنگام  پذیرش٬  می توان  به  بورس  ایرلند  اشاره  نمود  که  در

آن  هر  شرکت  با  مسئولیت  محدود٬  چنانچه  با  قانون  کشوری  که  در  آن  تأسیس  شده  است  منطبق  باشد٬  می تواند  به

عضویت  تالار  اصلی  و  فرعی  این  بورس  درآید.

 ١٨ -  ضمانت  فروش  و  دوره  ضمانت  پس  از  پذیرش.  در  بورسهای  هنگ کنگ  و  ایرلند  ضمانت  فروش  سهام  عرضه

  شده  از  معیارهای  پذیرش  محسوب  می شود.  در  هر  یک  از  بورسهای  مزبور  شروط  تعیین  شده  در  چارچوب  این  معیار
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متفاوت  است.

 ١٩ -  معیارهای  خاص.  در  برخی  از  بورسهای  اوراق  بهادار  علاوه  بر  معیارهای  پیش  گفته٬  معیارهای  دیگری  نیز

  برای  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  وجود  دارد  که  در  عمل  ویژه  همان  بورسهاست.  مثال  اینگونه  معیارها٬  خالص

  دارایی  در  تالار  فرعی  بورس  ایتالیا٬  جریان  نقدی  در  تالار  فرعی  بورس  اوزاکا٬  سازوکار  عرضه  سهام  و  شرایط  مربوط  به

  شرکتهای  تابع  در  بورس  هنگ کنگ٬  ارزش  سهام  منتشر  شده  و  ارزش  دفتری  شرکت  در  بورس  ورشو  است.

در  جدول  شماره ٤ - ٬١  معیارهای  برشمرده  بالا  برای  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  بورسهای  بررسی  شده

عضو  فدراسیون  جهانی  بورسهای  اوراق  بهادار  با  یکدیگر  مقایسه  شده  است.  هـمچنین٬  در  جـدول  شـماره ٤ - ٬٢

معیارهای  پذیرش  در  بورسهای  مزبور  به  تفصیل  آورده  شده  و  شروط  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  هر  یک  از

  آن  بورسها  به  طور  جداگانه  با  یکدیگر  همسنجی  شده  است.
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جدول ٤ - ١  همسنجی  معیارهای  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  اعضای  مورد  بررسی  فدراسیون  جهانی  بورسهای  اوراق  بهادار
معیارهای  پذیرش

بورس

تعداد  سهام

منتشر  شده

درصد  سهام  در

اختیار  اقلیت  خاص

(١٠  سهامدار  عمده)

حداقل  تعداد  یا  درصد

سهام  عرضه  شده  به

عموم  در  زمان  پذیرش

حداقل  تعداد

سهامداران

وضعیت

سوددهی  شرکت

محدودیت  فروش٬

  انتقال  و  واگذاری  سهام

  اصلیآتن

  فرعی

  اصلیاستکهلم

  فرعی

اصلیاسلوونی

  فرعی

اکا   اصلیاوز

 ــفرعی
  اصلیایتالیا

  فرعی

  اصلیایرلند

  فرعی

اصلیبروکسل

  فرعی

  اصلیپاریس

  فرعی

  اصلیتوکیو

  فرعی

  اصلیسنگاپور

  فرعی

  اصلیسویس

  فرعی

  اصلیکوالالامپور

  فرعی

  اصلیورشو

  فرعی

  اصلیهلسینکی

  فرعی

 ــ ــاصلیهنگ  کنگ
  فرعی
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ادامه  جدول ٤ - ١
معیارهای  پذیرش

بورس

حسابرسی  صورتاعلام  وضعیت  فروش

حسابهای  مالی

ارائه  صورتحسابهایآگهی  انتشار  سهام

مالی

  ثبات  مدیریتارزش  بازار

اصلیآتن

  فرعی

  اصلیاستکهلم

  فرعی

اصلیاسلوونی

  فرعی

اکا   اصلیاوز

  فرعی

  اصلیایتالیا

فرعی

  اصلیایرلند

  فرعی

اصلیبروکسل

  فرعی

  اصلیپاریس

  فرعی

 ــاصلیتوکیو
  فرعی

  اصلیسنگاپور

ــــــفرعی
  اصلیسویس

  فرعی

اصلیکوالالامپور

فرعی

  اصلیورشو

  فرعی

  اصلیهلسینکی

  فرعی

  اصلیهنگ  کنگ

  فرعی
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ادامه  جدول ٤ - ١
معیارهای  پذیرش

بورس

رعایت  استانداردهای

حسابداری

مدت  زمان  تاسیس  شرکت

قبل  از  پذیرش

متوسط  حجم  دادوستدحقوق  صاحبان  سهام

ماهانه

سرمایه  پرداخت

شده

حداقل  سرمایه  به

  شکل  اوراق  بهادار

  اصلیآتن

  فرعی

  اصلیاستکهلم

  فرعی

اصلیاسلوونی

  فرعی

اکا   اصلیاوز

ــ ــفرعی
اصلیایتالیا

فرعی

  اصلیایرلند

  فرعی

اصلیبروکسل

  فرعی

اصلیپاریس

فرعی

  اصلیتوکیو

ــفرعی
  اصلیسنگاپور

ــفرعی
  اصلیسویس

  فرعی

  اصلیکوالالامپور

  فرعی

  اصلیورشو

  فرعی

اصلیهلسینکی

فرعی

  اصلیهنگ  کنگ

  فرعی

ـ ٤٣ ـ



ادامه  جدول ٤ - ١
معیارهای  پذیرش

بورس

شرایط  مبتنی  بر  وضعیتقابلیت  معاملهمعرفی  بازارساز

مدیریت٬  ترکیب  هیات  مدیره

قراردادهای  ضمانت  فروش  وزمینه  فعالیت

  دوره  ضمانت  پس  از  پذیرش

اصلیآتن

  فرعی

  اصلیاستکهلم

  فرعی

اصلیاسلوونی

فرعی

اکا اصلیاوز

  فرعی

  اصلیایتالیا

  فرعی

  اصلیایرلند

  فرعی

اصلیبروکسل

فرعی

اصلیپاریس

فرعی

اصلیتوکیو

  فرعی

اصلیسنگاپور

فرعی

  اصلیسویس

  فرعی

اصلیکوالالامپور

فرعی

  اصلیورشو

  فرعی

  اصلیهلسینکی

  فرعی

  اصلیهنگ  کنگ

  فرعی

ـ ٤٤ ـ



  جدول ٤ - ٢  همسنجی  تفصیلی  شروط  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  اعضای  مورد  بررسی  فدراسیون  جهانی  بورسهای  اوراق  بهادار

 ٤ - ٢ - ١  تعداد  سهام  منتشر  شده  در  تالار  اصلی  و  فرعی

  معیارهای  پذیرشبورس

اکا   تابلو  یکم:  به  هنگام  پذیرش  حداقل ٢٠  میلیون  سهمتالار  اصلیاوز

  تابلو  دوم:  به  هنگام  پذیرش  حداقل ٢  میلیون  سهم

ـــتالار  فرعی

  تابلو  یکم:  حداقل ٢٠  میلیون  سهمتالار  اصلیتوکیو

  تابلو  دوم:  حداقل ٤  میلیون  سهم

معیارهای  پذیرش  جایگزین  برای  تابلو  دوم:  حداقل ٢  میلیون  سهم

ـــتالار  فرعی

طبق  مقررات  بورس  اوراق  بهادار  سویس٬  تعداد  برگه هایی  که  ارزش  کل  یک  نوع  اوراق  بهادار  را  تشکیل  می دهند  باید  به  اندازه ایتالار  اصلیسویس

باشد  که  معاملات  بورس  سهام  تا  میزان  یک  معامله  روند (صد  سهمی)  امکان پذیر  باشد.

  حداقل ١٠٠٬٠٠٠  سهمتالار  فرعی

 ٤ - ٢ - ٢  ساختار  مالکیت

  معیارهای  پذیرشبورس

زمانی  که  پذیرش  در  بورس  مستلزم  عرضه  عمومی  سهام  باشد٬  تخصیص  سهام  به  هر  سهامدار  براساس  قوانـین  زیـر  صـورتتالار  اصلیآتن

می گیرد:

١ - ٧٠%  از  کل  سهام  منتشر  شده  به  سرمایه گذاران  غیرنهادی  تخصیص  می یابد.  تعداد  سهام  توزیع  شده  بین  سرمایه گذاران  در  این

گروه  برابر  است  با:

   تعداد  سهام  منتشر  شده  تقسیم  بر ٬٢٠٠٠  در  مواردی  که  ارزش  انتظاری  سهام  کمتر  از ٥  میلیارد  دراخما  است.

   تعداد  سهام  منتشر  شده  تقسیم  بر ٬٥٠٠٠  در  مواردی  که  ارزش  انتظاری  سهام  بین ٥  تا ٢٠  میلیارد  دراخما  است.

   تعداد  سهام  منتشر  شده  تقسیم  بر  بیش  از ٥٠٠٠ (توسط  ضامن  فروش  اوراق  بهادار  تعیین  می شود)  در  مواردی  که

ارزش  انتظاری  سهام  بیش  از ٢٠  میلیارد  دراخما  است.

ایه گذاران  نهادی  تخصیص  می یابد.  تـعداد  سـهام  تـوزیع  شـده  بـین  ایـن  گـروه  از ٢ - ٣٠%  از  کل  سهام  منتشر  شده  به  سرم

سرمایه گذاران  براساس  انتظارات  ضامن  فروش  اوراق  بهادار  تعیین  می شود.

  تابلو  یکم: ١ -  شرکت  باید  حداقل ٢٥%  از  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  موجود  و  سهام  جدیداً  منتشر  شده  از  طریق  افزایش  سرمایه  را  بهتالار  فرعی

عموم  عرضه  نماید.

٢ -  در  مورد  بخشی  از  سهام  جدید  که  از  طریق  عرضه  خصوصی  توزیع  شده  است٬  شرایط  زیر  نیز  باید  در  نظر

گرفته  شود:

   سهام  جدیدی  که  ازطریق  عرضه  خصوصی توزیع  می شود  نباید  بیش  از ٥  درصد  سهام  عرضه  شده  به  عموم

باشد.

   قیمت  سهام  عرضه  شده  نباید  بیش  از  قیمت  سهام  عرضه  شده  تازه  انتشار  یافته  باشد.  همین  شرط  در  مورد

شرکتی  که ٦  ماه  قبل  از  تقاضای  پذیرش٬  افزایش  سرمایه  داده  باشد  صادق  است.

  تابلو  دوم:  شرکت  باید  حداقل ١٠٠٠٠٠  سهم  و  به  ارزش  حداقل ٢٥٠  میلیون  دراخما  را  به  طریق  عمومی  عرضه  نماید. ٨٠

  درصد  سهام  ناشی  از  افزایش  سرمایه  نیز  باید  عرضه  گردد.

ـ ٤٥ ـ



  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ٢

  معیارهای  پذیرشبورس

 ١١ -  داشتن  حداقل ٢٠٠٠  سهامدار  که  مقدار  سهام  هر  یک  از  آنها٬  حداقل ــ  مقدار  پایه  قانونی (واحد  مبادله  سهام)  باشد.تالار  اصلیاستکهلم
٢

٢ -  حداقل ٢٥%  سهام  شرکت  و ١٠%  آراء  در  اختیار  عموم  باشد.

 ١  تابلو  یکم: ١ -  داشتن  حداقل ٥٠٠  سهامدار  که  مقدار  سهام  هر  یک  از  آنها٬  حداقل ــ  مقدار  پایه  قانونی (واحد  مبادله سهام)  باشد.تالار  فرعی
٤

٢ -  حداقل ٢٥%  سهام  شرکت  و ١٠%  آراء  در  اختیار  عموم  باشد.

 ١  تابلو  دوم: ١ -  داشتن  حداقل ٣٠٠  سهامدار  که  مقدار  سهام  هر  یک  از  آنها٬  حداقل ــ  مقدار  پایه  قانونی (واحد  مبادله  سهام)
٤

باشد.

٢ -  حداقل ١٠%  سهام  شرکت  و ١٠%  آراء  در  اختیار  عموم  باشد.

١ -  حداقل  تعداد  سهامداران  شرکت  براساس  شرایط  در  نظر  گرفته  شده  برای  پذیرش  به  شرح  زیر  است.  ضمناً  هر  یک  از  سهامدارانتالار  اصلیکوالالامپور

نباید  کمتر  از ١٠٠٠  سهم  نگهداری  نمایند:

حداقل  تعداد  سهامداران ارزش  اسمی  سرمایه  به  صورت  سهام  منتشر  شده  به  میلیون  رینگیت

٧٥٠ ٤٠ À >  ارزش  اسمی  سهام ٦٠

١٠٠٠ ٦٠ À >  ارزش  اسمی  سهام ١٠٠

١٢٥٠ Â١٠٠  ارزش  اسمی  سهام

کارکنان  شرکت٬  شرکتهای  تابعه  آن  و  شرکت  مادر  از  حداقل  تعداد  سهامداران  ذکر  شده  در  فوق  مستثنی  نیستند.  بهر  حال٬  شرکت

باید  مطمئن  شود  اگر  سرمایه  مبتنی  بر  سهامش  کمتر  از ٦٠  میلیون  رینگیت  است٬  حداقل ٥٠٠  سهامدار  و  چنانچه  سرمایه  مبتنی  بر

سهامش ٦٠  میلیون  رینگیت  و  یا  بیشتر  است  حداقل ٧٥٠  سهامدار  که  جزء  کارکنان  شرکت  نیستند٬  سهام  شرکت  را  در  اختیار  دارند.

٢ -  حداقل ٢٥%  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت  در  زمان  پذیرش  باید  در  اختیار  سهامداران  عمومی  باشد.  در  برآوردن  این  شرط

   بیش  از ٥%  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت  در  اختیار  کارکنان  آن  و

Bumiputera  می تواند  در    بیش  از ١٠%  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت  در  راستای  هدف  توسعه  ملی  در  اختیار  سرمایه گذاران

برگیرنده ٢٥%  توزیع  سهام  به  صورت  عمومی  باشد.

با  توجه  به  حداقل  ارزش  اسمی  سرمایه  پرداخت  شده  در  تالار  فرعی (حداقل ٤٠  میلیون  رینگیت)٬  شرایط  ارائه  شده  برای  ساختارتالار  فرعی

مالکیت  شرکت  به  هنگام  پذیرش  در  تالار  اصلی٬  می تواند  در  تالار  فرعی  نیز  مصداق  یابد.

اکا   تابلو  یکم:  تالار  اصلیاوز

درصد  سهام  در  اختیار  اقلیت  خاص (١٠  سهامدار  عمده)  در  هنگام  پذیرش :  حداکثر ٧٠  درصد

  تعداد  سهامداران  مالک  یک  واحد  مبادله  غیر  از ١٠  سهامدار  عمده :

١ -  کمتر  از ٣٠  میلیون  سهم :  حداقل ٢٢٠٠  نفر
٢ - ٣٠  میلیون  سهم  و  بیشتر :  حداقل ٢٢٠٠  نفر  و  به  ازاء  هر ١٠ الف -  تعداد  سهام  شرکت  کمتر  از ٢٠٠  میلیون  سهم  باشد

میلیون  سهم  مازاد  بر ٢٠  میلیون  سهم٬ ١٠٠  نفر  اضافه  می گردد
١ -  کمتر  از ٢٢٠  میلیون  سهم:  حداقل ٤٠٠٠  نفر

٢ - ٢٢٠  میلیون  سهم  و  بیشتر :  حداقل ٤٠٠٠  نفر  و  به  ازاء  هر ٢٠ ب -  تعداد  سهام  شرکت ٢٠٠  میلیون  سهم  و  یا  بیشتر  باشد
  میلیون  سهم  مازاد  بر ٢٠٠  میلیون  سهم٬ ١٠٠  نفر  اضافه  می گردد.

  تابلو  دوم:

درصد  سهام  در  اختیار  اقلیت  خاص (١٠  سهامدار  عمده)  در  هنگام  پذیرش :  حداکثر ٨٠  درصد

تعداد  سهامداران  مالک  یک  واحد  مبادله (معمولاً ١٠٠٠  سهم)  بدون  در  نظر  گرفتن ١٠  سهامدار  عمده :  حداقل ٣٠٠  نفر

درصد  سهام  عرضه  شده  به  طور  عمومی  نسبت  به  سهام  در  دست  مردم  در  پایان  آخرین  سال  مالی:  حداقل ١٠%تالار  فرعی

  تعداد  سهامداران  مالک  یک  واحد  مبادله (معمولاً ١٠٠٠  سهم)  غیر  از ١٠  سهامدار  عمده :  حداقل ١٠٠  نفر

ـ ٤٦ ـ



  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ٢

  معیارهای  پذیرشبورس

- ٢٥%  سهام  منتشر  شده  در  دست ١٠٠٠  نفر  از  سهامداران  باشد. (اگر  ارزش  بازاری  شرکت  بیش  از ٣٠٠  میلیون  دلار  است  بهتالار  اصلیسنگاپور

تشخیص  بورس  می تواند  حداقل ١٠%  سهام  منتشر  شده  در  دست ١٠٠٠  سهامدار  باشد).

-  برای  پذیرش  ثانویه ٢٠٠٠  سهامدار  داشته  باشد.

١٥%  از  سهام  منتشر  شده  در  دست ٥٠٠  نفر  از  سهامداران  باشد.تالار  فرعی

  تابلو  یکم:  تالار  اصلیتوکیو

درصد  سهام  در  اختیار  اقلیت  خاص (١٠  سهامدار  عمده) :

   حداکثر ٧٠%  تعداد  سهام  پذیرفته  شده

   اگر  تعداد  سهام  بیشتر  یا  مساوی ١٠٠  میلیون  و  کوچکتر  از ١٨٠  میلیون  باشد: ٩٢/٥%  تعداد  سهام  پذیرفته  شده -  حداکثر

٢٢/٥  میلیون  سهم

   اگر  تعداد  سهام  بیشتر  و  یا  مساوی ١٨٠  میلیون  سهم  باشد:  حداکثر ٨٠%  تعداد  سهام  پذیرفته  شده

تعداد  سهامداران  مالک  حداقل  یک  واحد  مبادله (١٠٠٠  سهم)  بجز ١٠  سهامدار  عمده:

   اگر  تعداد  سهام  کمتر  از ٣٠  میلیون  باشد:  حداقل ٢٢٠٠  نفر

   اگر  تعداد  سهام  بیشتر  و  یا  مساوی ٣٠  میلیون  و  کمتر  از ٢٠٠  میلیون  باشد :  حداقل ٢٢٠٠  نفر  و  به  ازاء  هر ١٠  میلیون  سهام

مازاد  بر ٢٠  میلیون  سهم  اولیه٬ ١٠٠  نفر  اضافه  می شود.

   اگر  تعداد  سهام  بیشتر  و  یا  مساوی ٢٠٠  میلیون  و  کوچکتر  از ٢٢٠  میلیون  باشد :  حداقل ٤٠٠٠  نفر

   اگر  تعداد  سهام  بیشتر  و  یا  مساوی ٢٢٠  میلیون  باشد:  حداقل ٤٠٠٠  نفر  و  به  ازاء  هر ٢٠  میلیون  سهم  مازاد  بر ٢٠٠  میلیون

  اولیه٬ ١٠٠  نفر  اضافه  می شود.

  تابلو  دوم:

درصد  سهام  در  اختیار  اقلیت  خاص (١٠  سهامدار  عمده) :

   حداکثر ٨٠  درصد  تعداد  سهام  در  زمان  پذیرش  و ٧٥%  تعداد  سهام  در  پایان  اولین  سال  تجاری  پس  از  پذیرش

   اگر  تعداد  سهام  بیشتر  یا  مساوی ٦٠  میلیون  و  کوچکتر  از ١٠٠  میلیون  باشد: ٨٧/٥%  تعداد  سهام  منهای ٧/٥  میلیون  سهم

   اگر  تعداد  سهام  بیشتر  و  یا  مساوی ١٠٠  میلیون  باشد : ٨٠  درصد

تعداد  سهامداران  مالک  حداقل  یک  واحد  مبادله (١٠٠٠  سهم)  بجز ١٠  سهامدار  عمده:

   اگر  تعداد  سهام  کمتر  از ١٠  میلیون  باشد :  حداقل ٨٠٠  نفر

   اگر  تعداد  سهام  بیشتر  و  یا  مساوی ١٠  میلیون  و  کوچکتر  از ٢٠  میلیون  باشد :  حداقل ١٠٠٠  نفر

   اگر  تعداد  سهام ٢٠  میلیون  و  یا  بیشتر  باشد: ١٢٠٠  نفر  و  به  ازاء  هر ١٠  میلیون  سهم  مازاد  بر ٢٠  میلیون ١٠٠  نفر  اضافه

  می شود  تا  حداکثر  به ٢٢٠٠  نفر  برسد.

  معیارهای  پذیرش  جایگزین  برای  تابلو  دوم:

تعداد  سهامداران  مالک  حداقل  یک  واحد  مبادله (١٠٠٠  نفر)  بجز ١٠  سهامدار  عمده:  حداقل ٣٠٠  نفر

تعداد  سهام  عرضه  شده  به  عموم  در  هنگام  پذیرش :  حداقل ٠/٥  میلیون  سهم.

١ -  شرکت  متقاضی  باید  حداقل ١٠٠٠  واحد  مبادله  سهام  جدید  منتشر  شده  به  عموم  عرضه  نماید.تالار  فرعی

٢ -  شرکت  متقاضی  از  طریق  عرضه  عمومی  سهام  تازه  انتشار  یافته  و  یا  ترکیبی  از  سهام  تازه  انتشار  یافته  و  سهامی  که  در  دسترس

  عموم  است  باید  حداقل ٣٠٠  سهامدار  جدید  داشته  باشد.

ـ ٤٧ ـ



  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ٢

  معیارهای  پذیرشبورس

اگر  حداقل ٢٥  درصد  کل  سرمایه  مالی  شرکت  در  اختیار  عموم  قرار  گرفته  باشد  یا  اینکه  متقاضی  بتواند  ثابت  کند  که  کمتر  بودن  درصدتالار  اصلیسویس

مزبور  بر  عملیات  مطلوب  بازار  تاثیر  نمی گذارد٬  توزیع  سهام  به  خوبی  انجام  شده  است.

چنانچه  حداقل ٢٠  درصد  کل  سرمایه  مالی  شرکت  با ٢٠  درصد  کل  اوراق  سهام  شرکت  در  اختیار  عموم  قرار  گرفته  باشد٬  توزیع  سهامتالار  فرعی

به  خوبی  انجام  شده  است.

باید  حداقل ٢٥%  سرمایه  شرکت  به  صورت  سهام  شناور (سهامی  که  به  وسیله  عموم  مردم  در  بورس  دادوستد  مـی شود  و  سـهامتالار  اصلیایتالیا

نگهداری  شده  به  منظور  کنترل  شرکت  را  در  برنمی گیرد)  باشد.

حداقل  عرضه  عمومی  برابر  با ٢٠%  سرمایه  شرکت  است.  این  شرط  در  صورت  پذیرش  سهام  شرکت  در  دو  فهرست  قابل  حذف  است.تالار  فرعی

پذیرش  در  تالار  اصلی  بورس  پاریس  مستلزم  این  شرط  است  که  تا  قبل  از  اولین  روز  پذیرش٬  حداقل ٢٥%  سرمایه  ثبت  شده  شرکتتالار  اصلیپاریس

در  دست  عموم  باشد.

به  منظور  پذیرش  در  تالار  فرعی  بورس  پاریس٬  حداقل ١٠%  سرمایه  ثبت  شده  شرکت  تا  قبل  از  اولین  روز  پذیرش  باید  در  اختیارتالار  فرعی

عموم  باشد.

اطلاعات  در  دسترس  نیست.تالار  اصلیبروکسل

تعداد  سهام  توزیع  شده  به  عموم : ١٠٠٠٠٠  سهمتالار  فرعی

مقدار (سرمایه)  توزیع  شده  بین  عموم : ١٠٠  میلیون  فرانک  بلژیک

شرکت  باید  حداقل  دارای ١٠٠  سهامدار  باشد  که  در  زمان  پذیرش  حداقل ٣  سهامدار  هر  یک  مالک  سهامی  معادل ١  میلیون  دلارتالار  اصلیهنگ  کنگ

هنگ کنگ  باشند.

در  مورد  حداقل  سهام  نگهداری  شده  توسط  مدیران  سهامدار  و  سهامداران  عمده  در  تالار  اصلی  شرط  خاصی  در  نظر  گرفته  نشده

  است.

  سهام:

٥٠  میلیون  دلار  هنگ  کنگ  و  یا ٢٥%  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  منتشر  شده٬  هر  کدام  که  در  زمان  پذیرش  بالاتر  است. (اگر  ارزش

بازاری  ناشر  سهام  بالغ  بر ٤  میلیارد  دلار  هنگ کنگ  باشد  این  مقدار  می تواند  تا  سطح ١٠%  کاهش  یابد.)  شرط  حداقل  سهام  شناور

  تعیین  شده  در  فوق  باید  همواره  برآورده  شود.

  اختیار  معامله٬  گواهی  حق  خرید  و  یا  حقوقی  مشابه  آنها:

٢٥%  تعداد  گواهیهای  حق  خرید  منتشر  شده.

شرکت٬  در  زمان  پذیرش٬  حداقل ١٠٠  سهامدار  از  عموم  مردم  داشته  باشد.تالار  فرعی

مدیران  سهامدار  و  سهامداران  عمده٬  در  زمان  پذیرش٬  درمجموع  نباید  مالک  کمتر  از ٣٥  درصد  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت

  باشند.

  سهام:

برای  شرکتهایی  با  ارزش  بازاری  کمتر  از  یک  میلیارد  دلار  هنگ کنگ  در  زمان  پذیرش٬  حداقل  سهام  شناور ٢٠%  است٬  به  شرط  این

که  میزان  آن  حداقل ٣٠  میلیون  دلار  هنگ کنگ  باشد.  برای  شرکتهایی  با  ارزش  بازاری  یک  میلیارد  دلار  هنگ کنگ  و  یا  بیشتر  در

زمان  پذیرش٬  حداقل  سهام  شناور ١٥%  و  یا  بیشتر  است  به  طوریکه  حداقل ٢٠٠  میلیون  دلار  هنگ کنگ  ارزش  سهام  در  دست

  عموم  و  در  زمان  پذیرش  باشد  این  شرط  همواره  باید  رعایت  شود.

  اختیار  معامله٬  گواهی  حق  خرید  و  یا  حقوقی  مشابه  آنها:

 ٢٠ - ١٥%  تعداد  گواهیهای  حق  خرید  منتشر  شده.

ـ ٤٨ ـ



  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ٢

  معیارهای  پذیرشبورس

درصد  سهام  پذیرفته  شده  و ١٠  درصد  کل  حق  رای  در  اختیار  حداقل ٥٠٠  سهامدار  عادی  باشد.تالار  اصلیهلسینکی ٢٥

  تابلو  یکم: ١٥  درصد  سهام  پذیرفته  شده  در  اختیار  عموم  باشد.تالار  فرعی

  تابلو  دوم: ١٥  درصد  سهام  در  اختیار  عموم  باشد  و  یا  حداقل  طی  مدت ٣  سال٬  طرحی  برای  افزایش  سهام  از ١٠  به ١٥  درصد  در

نظر  گرفته  شود.

PLN  باشد.  این  سهام  باید ٢٥%  از  کلتالار  اصلیورشو ارزش  سهام  دردست  سهامداران  دارای ٥  درصد  از  حق  رای  شرکت  باید  حداقل ٣٢  میلیون

سهام  شرکت  را  شامل  شود.  این  شرط  می تواند  به  گونه ای  دیگر  نیز  در  نظر  گرفته  شود.  چنانچه  حداقل ٥٠٠٠٠٠  سهام  شرکت  با

PLN  در  دست  سهامداران  دارای ٥  درصد  از  حق  رای  شرکت  باشد٬  شرط  پذیرش  حاصل  شده  است. ارزشی  معادل  حداقل ٧٠  میلیون

تعداد  سهامداران  شرکت  نیز  باید  حداقل ٥٠٠  نفر  باشد.

PLN  باشد.  این  سهام  حداقل ١٠%  ازتالار  فرعی ارزش  سهام  در  دست  سهامداران  دارای ٥  درصد  از  حق  رأی  شرکت  باید  حداقل ١١  میلیون

PLN ٬  در  دست  سهامداران  دارای ٥ کل  سهام  شرکت  باشد.  و  یا  حداقل ٢٠٠٠٠٠  سهام  شرکت  با  ارزشی  معادل  حداقل ٣٥  میلیون

درصد  از  حق  رأی  شرکت  باشد.

حداقل  تعداد  سهامداران  شرکت  معادل ٣٠٠  نفر  است.

پس  از  پذیرش  شرکت  در  فهرست  رسمی  بازار٬  حداقل ٢٥  درصد  از  سهام  شرکت  نباید  در  اختیار  مدیران٬  سهامداران  مالک ٥  درصدتالار  اصلیایرلند

سهام  شرکت٬  طرح  معتمدین  سهام  کارکنان  و  یا  صندوقهای  بازنشستگی  مدیران  و  کارکنان  شرکت  باشد.

  در  زمان  ورود  به  تالار  فرعی٬  حداقل ١٠  درصد  سهام  منتشر  شده  برای  پذیرش  در  بازار  باید  در  دست  عموم  باشد.تالار  فرعی

 ٤ - ٢ - ٣  وضعیت  سوددهی  شرکت

  معیارهای  پذیرشبورس

اکا   تابلو  یکم: ــتالار  اصلیاوز

  تابلو  دوم:  حداقل ١٠٠  میلیون  ین  در  آخرین  سال  تجاری

داشتن  سود  عملیاتی  در  آخرین  سال  تجاریتالار  فرعی

  تابلو  یکم:  شرط  پذیرش  از  نظر  کمی  همانند  تابلو  دوم  است.تالار  اصلیتوکیو

  تابلو  دوم:  الف)  اگر  دوره  مورد  بررسی ٢  سال  باشد

١)  در  پایان  سال  اول :  حداقل ١٠٠  میلیون  ین

٢)  در  پایان  سال  دوم :  حداقل ٤٠٠  میلیون  ین

ب)  اگر  دوره  مورد  بررسی ٣  سال  باشد:

١)  در  پایان  سال  اول :  حداقل ١٠٠  میلیون  ین

٢)  در  پایان  سال  آخر :  حداقل ٤٠٠  میلیون  ین

٣)  در  کل ٣  سال :  حداقل ٦٠٠  میلیون  ین

معیارهای  پذیرش  جایگزین  برای  تابلو  دوم:  مقدار  سود  خالص  هر  سهم (براساس  متوسط  تعداد  سهام  منتشر  شده)  در  آخرین  سال

تجاری:  حداقل ١٠  ین.  اگر  فعالیت  جدیدی  با  کسری  در  درآمد  مواجه  گردد٬  متقاضی  پذیرش  باید  در  پایان  آخرین  سال  مالی  بدون

در  نظر  گرفتن  فعالیت  جدیدش  به  ازاء  هر  سهم  حداقل ١٠  ین  سود  خالص  قبل  از  مالیات  ارائه  دهد.

 ـــتالار  فرعی

ـ ٤٩ ـ
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  معیارهای  پذیرشبورس

حالت  اول :  سود  قبل  از  مالیات  تجمعی  طی  سه  سال  متوالی :  حداقل ٧/٥  میلیون  دلارتالار  اصلیسنگاپور

سود  قبل  از  مالیات  در  هر  یک  از  سه  سال :  حداقل ١  میلیون  دلار

حالت  دوم :  سود  قبل  از  مالیات  تجمعی  در  یک  یا  دو  سال  آخر  مورد  بررسی :  حداقل ١٠  میلیون  دلار

ـــ حالت  سوم :

این  شرط  به  صورت  کمی  در  این  بازار  در  نظر  گرفته  نشده  است.  به  منظور  پذیرش  در  تالار  فرعی  انتظار  می رود  شرکت  فعالیتتالار  فرعی

سودآور  و  کارآمدی  داشته  باشد  و  چشم انداز  رشد  مناسبی  را  ارائه  دهد.

[  سودآوری  شرکت  نه  تنها  در  صورتهای  مالی  باید  نشان  داده  شود  بلکه  این  سود  در  مقایسه  باتالار  اصلیاستکهلم   ارائه  مدارکی  دال  بر  توان  کسب  سود

کل  صنعت  باید  قابل توجه  باشد.  به  علاوه  ارائه  سود  سال  آخر  فعالیت  شرکت  ضروری  است.]

  تابلو  یکم:  ارائه  مدارکی  دال  بر  توان  کسب  سود.تالار  فرعی

یکی  از  دو  شرط  زیر  باید  توسط  شرکت  برآورده  شود:تالار  اصلیکوالالامپور

١)  ارائه  گزارش  سود ٣  سال  متوالی  به  گونه ای  که  جمع  سود  پس  از  مالیات  طی  سه  سال  مالی  مورد  نظر  از ٣٠  میلیون  رینگیت  کمتر

نباشد.  به علاوه  در  آخرین  سال  مالی  سود  پس  از  مالیات  حداقل ٨  میلیون  رینگیت  باشد.

٢)  ارائه  گزارش  سود ٥  سال  مالی  متوالی  به  گونه ای  که  جمع  سود  پس  از  مالیات  طی  پنج  سال  مالی  مورد  نظر  از ٣٠  میلیون  رینگیت

کمتر  نباشد.  همچنین  در  آخرین  سال  مالی  سود  پس  از  مالیات  حداقل ٥  میلیون  رینگیت  باشد.

یکی  از  دو  شرط  زیر  باید  توسط  شرکت  برآورده  شود.تالار  فرعی

١)  ارائه  گزارش  سود ٣  سال  مالی  متوالی  به  گونه ای  که  جمع  سود  پس  از  مالیات  طی  سه  سال  مالی  مورد  نظر  از ١٢  میلیون  رینگیت

کمتر  نباشد  و  در  آخرین  سال  مالی  سود  پس  از  مالیات  حداقل ٤  میلیون  رینگیت  باشد.

٢)  ارائه  گزارش  سود ٥  سال  مالی  متوالی  به  گونه ای  که  جمع  سود  پس  از  مالیات  طی  پنج  سال  مالی  مورد  نظر  از ١٢  میلیون  رینگیت

کمتر  نباشد  و  در  آخرین  سال  مالی  سود  پس  از  مالیات  حداقل ٤  میلیون  رینگیت  باشد.

شرکت  باید  قادر  باشد  بدون  مداخله  عوامل  برونی٬  سودآوری  داشته  باشد.تالار  اصلیایتالیا

ـــتالار  فرعی

٥٠  میلیون  دلار  هنگ  کنگ (٢٠  میلیون  دلار  در  آخرین  سال  و ٣٠  میلیون  دلار  در  دو  سال  قبل  از  آن)  طی  سه  سال  گذشته.  لازم  بهتالار  اصلیهنگ  کنگ

ذکر  است  که  در  مدارک  ارائه  شده  به  هنگام  پذیرش٬  شرکت  پیش بینی  سود  را  نیز  اعلام  می کند.

هیچ گونه  شرطی  برای  سود  در  تالار  فرعی  بورس  هنگ  کنگ  در  نظر  گرفته  نشده  است.  در  مدارک  ارائه  شده  برای  پذیرش  اولیه  درتالار  فرعی

تالار  فرعی٬  پیش بینی  سود٬  اجباری  نیست.

سودآوری  به  حد  کافی٬  توان  مالی  و  توانایی  لازم  برای  توزیع  سود  تقسیمی  شرکت  به  هنگام  پذیرش  باید  در  نظر  گرفته  شود.تالار  اصلیهلسینکی

  تابلو  یکم:  به  هنگام  پذیرش  شرکت٬  سودآوری  به  حد  کافی  و  یا  داشتن  صلاحیتهای  لازم  برای  دستیابی  به  سودآوری  و  سرمایهتالار  فرعی

عملیاتی  کافی  در  نظر  گرفته  می شود.

  تابلو  دوم:  برآورد  مستندی  از  افزایش  سودآوری  یا  توان  مالی  و  توانایی  توزیع  سود  تقسیمی  و  دیگر  اطلاعات  لازم  در  این  زمینه  به

هنگام  پذیرش  ضروری  است.

PLN  در  سه  سال  مالی  آخر  و  نیز  ارائه  سود  ناخالص  در  آخرین  سال  مالیتالار  اصلیورشو حداقل ١٦  میلیون

داشتن  سود  ناخالص  در  آخرین  سال  مالیتالار  فرعی

حداقلی  برای  شرط  سودآوری  و  خالص  دار  اییها  در  نظر  گرفته  نشده  است.تالار  اصلیایرلند

 ـــتالار  فرعی

ـ ٥٠ ـ



1 - Moratorium

 ٤ - ٢ - ٤  محدودیت  فروش٬  انتقال  و  واگذاری  سهام (١)

  معیارهای  پذیرشبورس

ـــتالار  اصلیآتن

  تابلو  دوم: ٨٠  درصد  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت  قبل  از  پذیرش٬  تا  یک  سال  پس  از  پذیرش  نباید  قابل  نقل  و  انتقال  باشد.  دوتالار  فرعی

سال  بعد  یعنی  سه  سال  پس  از  پذیرش ٥٠%  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت  قبل  از  پذیرش  نباید  نقل  و  انتقال  یابد.  این  شرط  درباره

همه  سهامدارانی  که  ارزش  اسمی  سهام  آنها  حداقل  برابر ٥%  کل  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت  است٬  صدق  می کند.

تالار  اصلیکوالالامپور

و

تالار  فرعی

اختیار  تضمین  سود  به  منظور  پذیرش  در  بخش های  معینی  از  تالار  اصلی  و  ضرورت  آن  به  عنوان  شرط  پذیرش  در  تالار  فرعی  در

حال  حاضر  در  بورس  کوالالامپور  در  نظر  گرفته  نمی  شود.  شرط  محدودیت  فروش٬  انتقال  و  واگذاری  سهام  برای  همه  شرکتهای

متقاضی  پذیرش  در  تالار  فرعی  و  نیز  شرکتهای  گسترش  مالکیت٬  ساختمانی  و  خدماتی  متقاضی  پذیرش  در  تالار  اصلی٬  جایگزین

شروط  فوق  شده  است.

مؤسسین  شرکتهای  مذکور٬  حداقل  تا  یک  سال  پس  از  زمان  پذیرش٬  اجازه  فروش٬  انتقال  و  یا  واگذاری  سهامشان  را  نخواهند  داشت.

 ١پس  از  آن  شرکتها  مجاز  به  فروش٬  انتقال  و  یا  واگذاری  حداکثر ــ  سهامشان  به  صورت  سالیانه  و  در  موعد  تعیین  شده  هستند.
٣

همچنین  شرط  تضمین  سود /  محدودیت  فروش٬  انتقال  و  واگذاری  سهام  در  مورد  تصاحب  شرکت  و  پذیرش  بدون  اطلاع  عموم  با

حذف  اختیار  تضمین  سود  اصلاح  شده  است.  در  این  مورد  نیز  شرط  محدودیت  فروش٬  انتقال  و  واگذاری  سهام  وجود  دارد  اما  برای

تالارهای  اصلی  و  فرعی  استاندارد  شده  است.

افرادی  که  دار  اییهای  خود  و  منافع  آن  را  به  منظور  تأسیس  شرکت  اختصاص  می دهند٬  به  مدت  حداقل  یک  سال  از  زمان  پذیرش

اجازه  فروش٬  انتقال  و  واگذاری ٥٠%  از  سهامشان  را  ندارند.  پس  از  این  مدت  آنها  مجاز  به  فروش٬  واگذاری  و  یا  انتقال  سالانه

ــ  سهامشان  در  موعد  تعیین  شده٬  هستند.  ١حداکثر
٣

ـــتالار  اصلیسویس

گذاری  سهام٬  به  شش  ماهه  پیش  از  عرضه  اولیه  اوراق  سهام  محدود  می شود  و  این  محدودیتتالار  فرعی دوره  محدودیت  فروش٬  انتقال  و  وا

شامل  کلیه  سهامی  می شود  که  در  اختیار  مدیران  و  سایر  سهامدارانی  است  که  از  قبل  بیش  از ٢  درصد  کل  سرمایه  مالی  یا ٢  درصد

حق  رای  را  در  اختیار  دارند.

ـــتالار  اصلیایتالیا

سهامداران  باید ٨٠%  سهامشان  را  به  مدت  یک  سال  پس  از  پذیرش  نگه  دارند.تالار  فرعی

سهامداران  کنترل  کننده  در  زمان  پذیرش  باید  تعهد  نمایند  که :تالار  اصلیهنگ  کنگ

   در  مدت ٦  ماه  پس  از  پذیرش  از  منافعشان  در  شرکت  استفاده  ننمایند.

   در ٦  ماه  دوم  پس  از  پذیرش  نیز  چنانچه  استفاده  از  منافع  این  سهامداران  باعث  تغییر  نقش  آنها  به  عنوان  سهامدار  کنترل  کننده  در

شرکت  شود٬  مجاز  به  استفاده  از  آن  نیستند.

   گرو  گذاشتن  سهام  و  عرضه  آنها  توسط  کسی  که  سهام  در  نزد  او  گرو  گذاشته  شده  است  در ١٢  ماه  اول  پذیرش  باید  مشخص  شود.

ناشرین  اوراق  بهادار  پذیرفته  شده  در  تالار  اصلی  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ  در ٦  ماه  اول  بعد  از  پذیرش  نمی توانند  سهام

جدیدی  منتشر  نمایند.  در ٦  ماه  دوم  پس  از  پذیرش  نیز  انتشار  سهام  جدید٬  چنانچه  منافع  سهامداران  کنترل  کننده  را  به  کمتر  از

٣٥%  کاهش  دهد  مجاز  نیست.  همچنین  در ١٢  ماه  اول  پس  از  پذیرش٬  حق  انتشار  و  عرضه  سهام  منوط  به  تصویب  سهامداران

  شرکت٬  بجز  سهامداران  کنترل  کننده٬  است.

ـ ٥١ ـ



١ -  هر  شخص  و  یا  گروهی  از  اشخاص  که ٥% -  و  یا  بیشتر -  از  حق  رأی  ناشر  اوراق  بهادار  را  در  اختیار  دارند  و  مستقیماً  مدیر  شرکت  بوده  و  یا  بر  مدیریت  تاثیر  می گذارند.  هر

صندوقی  که  به  طور  تخصصی  مدیریت  شود (حتی  اگر  بیش  از ٥%  حق  رأی  را  دارا  باشد)  اگر  بر  مدیریت  ناشر  سهام  مؤثر  نباشد  به  عنوان  یک  مدیر  سهامدار  تلقی  نمی شود.

٢ -  هر  شخصی  که  قبل  از  زمان  ارائه  مدارک  پذیرش  و  یا  در  زمان  پذیرش  شرکت  در  بازار ٥% -  و  یا  بیشتر -  از  حق  رأی  ناشر  اوراق  بهادار  را  در  اختیار  داشته  و  یک  مدیر  سهامدار

  نباشد٬  به  عنوان  سهامدار  عمده  در  نظر  گرفته  می شود.

  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ٤

  معیارهای  پذیرشبورس

مدیران  سهامدار (١)  در  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  باید  تعهد  نمایند  که  در ٢  سال  اول  پس  از  پذیرش٬  از  منافعشان  درتالار  فرعی

شرکت  استفاده  نکنند.  تنها  در  صورت  موافقت  سهامداران  مستقل٬  مدیران  سهامدار  در  سال  دوم  پذیرش  در  یک  عرضه  عمومی

می توانند  از  منافعشان  در  شرکت  استفاده  کنند.  اگر  بورس  هنگ  کنگ  تشخیص  دهد  که  مدیران  سهامدار  شرکت  قادر  به  انجام

تعهدشان  نسبت  به  توسعه  فعالیتهای  ناشر  اوراق  بهادار  هستند٬  می تواند  این  دوره  را  به ٦  ماه  و  یا  کمتر  تقلیل  دهد.  مدیران  سهامدار

مجازند  سهام  خود  را  نزد  موسسات  معتبر  و  براساس  مقررات  بانکداری  گرو  گذارند.

در ٢  سال  اول  پس  از  پذیرش٬  گرو  گذاری  سهام  و  عرضه  آنها  توسط  کسی  که  سهام  در  نزد  او  گرو  گذاشته  شده  است٬  باید  مشخص

باشد.  در  این ٢  سال٬  سهام  مدیران  سهامدار  شرکت  باید  نزد  یک  موسسه  امین  سپرده  شود  و  تنها  براساس  مجوز  قانون  پذیرش  تالار

فرعی  مدیران  سهامدار  مجاز  به  برداشت  آن  هستند.

سهامداران  عمده (٢)  شرکت  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  باید  تعهد  نمایند  که  در  شش  ماهه  اول  پس  از  پذیرش  از  منافعشان  در

شرکت  استفاده  نکنند.  سایر  موارد  در  نظر  گرفته  شده  برای  اینگونه  سهامداران  مانند  شرایط  مدیران  سهامدار  است.

و  بالاخره  ناشرین  اوراق  بهادار  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی٬  به  منظور  تامین  مالی  نمی توانند  در  شش  ماهه  اول  پس  از  پذیرش  اقدام

به  انتشار  اوراق  بهادار  جدید  نمایند.  این  امر  تنها  در  صورتی  امکان پذیر  است  که  وجوه  جمع آوری  شده  از  طریق  پذیرش  اولیه  کمتر  از

  مقدار  بیان  شده  در  مدارک  پذیرش  باشد.

 ٤ - ٢ - ٥  اعلام  وضعیت  فروش

  معیارهای  پذیرشبورس

ـــتالار  اصلیتوکیو

شرکت  متقاضی  برای  پذیرش  در  این  بازار  باید  فروش  حاصل  از  فعالیت  خود  را  در  صورتهای  مالی  گزارش  کند.تالار  فرعی

اکا ـــتالار  اصلیاوز

فروش  ناشی  از  یک  فعالیت  در  حال  رشد  باید  شرایط  زیر  را  فراهم  آورد:تالار  فرعی

١-  رشد  فروش  باید  حداقل ٢٠%  از  کل  فروش  شرکت  باشد.

اینده ای  داشته  باشد. ٢-  رشد  فروش  طی  دو  سال  اخیر  باید  روند  فز

 ٣-  رشد  فروش  در  سال  گذشته  باید  بیشتر  از  سال  ماقبل  آن  باشد.

ـ ٥٢ ـ



 ٤ - ٢ - ٦  حسابرسی  صورتهای  مالی

  معیارهای  پذیرشبورس

ـــتالار  اصلیآتن

  تابلو  دوم:  حسابهای  ارائه  شده  باید  توسط  حسابرسان  تایید  شده٬  حسابرسی  شود.تالار  فرعی

اکا   تابلو  یکم: ـــتالار  اصلیاوز

  تابلو  دوم:  در  دو  سال  مالی  گذشته:  در  صورتهای  مالی  اطلاعات  غلط  وجود  نداشته  باشد.

در  سال  تجاری  گذشته:  اظهار  نظر  غیر  مشروط  حسابرس

در  دو  سال  مالی  گذشته:  در  صورتهای  مالی  اطلاعات  غلط  وجود  نداشته  باشد.تالار  فرعی

در  سال  مالی  گذشته:  اظهار  نظر  غیرمشروط  و  یا  مشروط  حسابرس

ـــتالار  اصلیتوکیو

١)  در  زمان  عرضه  عمومی  سهام  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  بورس  توکیو٬  به  انضمام  صورتهای  مالی٬  اظهارنظر  مـقبول  یکتالار  فرعی

حسابرس  مستقل  ضروریست.

٢)  در  گزارش  حسابرس٬  در  هیچ  یک  از  صورتهای  مالی  نباید  اطلاعات  غلط  وجود  داشته  باشد.

شرکت  موظف  است  حسابهای  مربوط  به  سه  دوره  مالی  را  که  حسابرسی  شده  است  ثبت  و  منتشر  نماید  حتی  اگر  گز  ارشها  بیانگر  زیانتالار  اصلیایتالیا

برای  شرکت  باشند.  آخرین  صورتهای  مالی  شرکت  نیز  باید  حسابرسی  شود.

ـــتالار  فرعی

صورتهای  مالی  تلفیقی  و  قانونی  ناشران  سهام٬  طی  سه  سال  مالی  قبل  از  پذیرش  در  تالار  اصلی٬  باید  توسط  حسابرسان  قانونیتالار  اصلیپاریس

منتشر  و  ثبت  شود.  اگر  سال  مالی  گذشته ٩  ماه  قبل  از  تاریخ  پذیرش٬  پایان  یافته  باشد٬  صورتهای  مالی  شش  ماهه  نیز  باید  تایید

شده  باشد.  ترجمه های  فرانسوی  صورتهای  مالی  و  توضیحات  نیز  باید  توسط  شرکت  حسابرسان  ثبت  شده  در  فرانسه  تایید  شود.

به  منظور  پذیرش  در  تالار  فرعی  بورس  پاریس٬  شرکت  موظف  است  صورتهای  مالی  تلفیقی  و  قانونی  ناشران  سهام  را  طی  دو  سالتالار  فرعی

مالی  قبل  از  پذیرش  در  تالار  فرعی  که  به  تأیید  حسابرسان  قانونی  رسیده  است  منتشر  و  ثبت  نماید.

ارشهای  حسابرسی  غیرمشروط  به  هنگام  پذیرش  الز  امیست.تالار  اصلیایرلند ارشهای  مربوط  به  سه  سال  مالی  به  همراه  گز ارائه  گز

ارشهای  مربوط  به  یک  سال  مالی  باید  مطابق  بااستانداردهای  حسابرسی  ایرلند  و  یا  استانداردهای  بین المللی٬  به  طور  مستقلتالار  فرعی گز

  حسابرسی  شود  و  توسط  حسابرسان  ارائه  گردد.

 ٤ - ٢ - ٧  آگهی  انتشار  سهام

  معیارهای  پذیرشبورس

ـــتالار  اصلیآتن

  تابلو  یکم:  شرکت  به  هنگام  پذیرش  موظف  به  ارائه  آگهی  انتشار  سهام  است.  اطلاعات  مندرج  در  آگهی  انتشار  سهام  باید  نیازهایتالار  فرعی

سرمایه گذاران  و  مشاوران  متخصص  آنها  را  به  منظور  ارزیابی  موقعیت  مالی  ناشر  اوراق  بهادار  تأمین  کند.

تابلو  دوم:  شرکت  موظف  است  یک  برنامه  تجاری  سه  ساله  با  تحلیلی  از  جنبه های  مختلف  سرمایه گذاری  ارائه  دهد.

ـ ٥٣ ـ



  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ٧

  معیارهای  پذیرشبورس

شرکت  موظف  به  ارائه  آگهی  انتشار  سهام  است.  این  شرط  برای  شرکتهایی  که  به  مدت ٢  سال  در  تابلو  یکم  و  دوم  تالار  فرعیتالار  اصلیاستکهلم

پذیرفته  شده اند٬  در  نظر  گرفته  نمی شود.

  تابلو  یکم:  ارائه  آگهی  انتشار  سهام  ضروریست .این  مسئله  برای  شرکتهایی  که  دو  سال  در  تابلو  دوم  تالار  فرعی  بوده اند  و  یا  از  تالارتالار  فرعی

اصلی  به  این  فهرست  منتقل  شده اند  در  نظر  گرفته  نمی شود.

  تابلو  دوم:  ارائه  آگهی  انتشار  سهام  ضروریست.  این  شرط  برای  شرکتهایی  که  از  تالار  اصلی  و  تابلو  یکم  تالار  فرعی  به  این  بخش

منتقل  شده اند  ضرورتی  ندارد.

ارائه  برنامه های  تجاری  جاری  و  نیز  دو  سال  آینده  شرکت.تالار  اصلیایتالیا

ـــتالار  فرعی

اطلاعات  در  دسترس  نیست.تالار  اصلیبروکسل

شرکتهایی  که  مایل  به  پذیرش  در  تالار  فرعی  بروکسل  هستند؛  ابتدا  باید  برنامه های  تجاری  آتی٬  خطوط  کلی  تکنیکی  شرکت٬تالار  فرعی

امکانات  مالی  و  بازرگانی٬  استر  اتژیهای  آتی  و  منابع  لازم  برای  رسیدن  به  اهداف  رشد  را  به  بورس  ارائه  دهند.

شرط  خاصی  در  این  زمینه  ارائه  نشده  است.  اما  یک  متقاضی  پذیرش  در  تالار  اصلی  بورس  هنگ  کـنگ  بـاید  صـورت  کـلی  ازتالار  اصلیهنگ  کنگ

برنامه های  آتی  خود  و  چشم اندازی  از  فعالیتش  را  ارائه  دهد.

تنظیم  اهداف  تجاری  متقاضی  پذیرش  و  ارائه  پیشنهاداتی  برای  رسیدن  به  آنها  ضمن  سال  مالی  که  شرکت  در  تالار  فرعی  پذیرفتهتالار  فرعی

می شود  و  نیز ٢  سال  مالی  پس  از  آن  الز  امیست.

شرکتی  که  قرار  است  در  بورس  پذیرفته  شود  باید  آگهی  پذیره نویسی  تهیه  کند  و  کلیه  فعالیتهای  شرکت  و  اوضاع  مالی  آن  را  به  اطلاعتالار  اصلیهلسینکی

عموم  برساند.  این  آگهی  با  هدف  کمک  به  سرمایه گذاران  در  تصمیم گیری  برای  سرمایه گذاری  تهیه  می شود.

  تابلو  یکم:  ارائه  آگهی  انتشار  سهام  به  هنگام  درخواست  پذیرش  شرکت  ضروری  است.تالار  فرعی

  تابلو  دوم:  شرکت  باید  آگهی  پذیره نویسی  خود  را  همراه  با  اطلاعات  مورد  نیاز  در  قانون  بازارهای  اوراق  بهادار  و  حداقل  با  اطلاعاتی

به  شرح  زیر  منتشر  نماید:

الف -  طرح  عملیات  شرکت  برای  سه  سال  آینده

ب -  زمینه های  مورد  نظر  برای  توسعه  و  جهت  حرکت  شرکت

ج -  شرح  وظایف  مدیران  و  اعضای  هیأت  مدیره  در  شرکت  و  همچنین  وظایف  اصلی  آنها  در  خارج  از  شرکت.  همچنین  شرط  وظایف

افرادی  که  بیش  از ٥  درصد  سهام  یا  حق  رأی  شرکت  را  در  اختیار  دارند.

د -  شرح  سیاست  توزیع  سود  سهام  شرکت  و  استفاده  از  منابع  مالی  حاصل  از  عملکرد  آن.

  ه -  برآورد  مستند  از  افزایش  سوددهی٬  توان  مالی  و  توانایی  توزیع  سود  سهام  شرکت  در  طول  دوره های  حسابداری  جاری  و  آتی

 ٤ - ٢ - ٨  ارائه  صورتهای  مالی

  معیارهای  پذیرشبورس

اطلاعات  در  دسترس  نیست.تالار  اصلیآتن

تابلو  دوم:  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  بورس  موظف  است  صورتهای  مالی ٢  سال  قبل  از  پذیرش  را  به  بورس  ارائه  دهد.تالار  فرعی

ـ ٥٤ ـ



  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ٨

  معیارهای  پذیرشبورس

حالت  اول:  شرکت  باید  گزارش  متوالی  عملکرد ٣  ساله  خود  را  ارائه  دهد.تالار  اصلیسنگاپور

ـــ حالت  دوم:

حالت  سوم: ـــ

در  تالار  فرعی  شرکتی  که  گزارشی  از  توالی  عملکرد  خود  ارائه  ندهد  باید  به  طور  مستدل٬  وضعیت  تأمین  مالی  پروژه  و  یا  توسعه  طرحتالار  فرعی

را  بیان  نماید.

متقاضی  پذیرش  باید  حسابهای  مالی  سه  سال  مالی  کامل  را  ارائه  نماید.تالار  اصلیسویس

حسابهای  مالی  حسابرسی  شده  مربوط  به  حداقل  یک  سال  مالی  کامل  باید  ارائه  شود.تالار  فرعی

شرکت  موظف  به  ارائه  گزارشی  از  توالی  عملکرد  مالی  و  اقتصادی  خود  است.تالار  اصلیایتالیا

ـــتالار  فرعی

ارشهای  معاملات ٣  سال  مالی  شرکت  به  بورس  ضروریست.  البته  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ  این  شرط  را  برای  نوعتالار  اصلیهنگ  کنگ ارائه  گز

تعریف  شده ای  از  شرکتها  مانند  شرکتهای  فعال  در  امور  زیربنایی  یا  منابع  طبیعی  و  یا  تحت  شرایط  خاص  در  نظر  نمی گیرد.  این

شرکتها  می توانند  حداقل  گزارش  معاملات  مربوط  به ٢  سال  مالی  خود  را  ارائه  دهند.  به  علاوه  شرکتها  موظف  به  ارائه  اطلاعاتی  در

زمینه  فعالیتهای  گروهی٬  مالی٬  روند  فعالیت  شرکت  و  چشم انداز  آتی  تجاری  و  مالی  خود  می باشند.

شرکت  باید  حداقل ٢  سال  فعالیت  متوالی  در  امور  تجاری  داشته  باشد.  بورس٬  شرکتهای  فعال  در  امور  زیربنایی  یا  منابع  طبیعی  و  یاتالار  فرعی

تحت  شرایطی  خاص ٬  شرکتهایی  را  که  دارای  سابقه  فعالیت  کمتر  از ٢  سال  هستند٬  در  تالار  فرعی  می پذیرد.

همچنین  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  تالار  فرعی  در  قالب  مدارک  ارائه  شده  به  منظور  پذیرش  اولیه  و  با  استفاده  از  گـز  ارشـهای

حسابداری  مربوط  به ٢  سال  فعالیت  تجاری ٬  ملزم  به  ارائه  اطلاعات  کمی  و  کیفی  در  مورد  عملکرد  وتاریخچه  فعالیتهای  تجاری  خود

است.  توضیح  در  مورد  هدف  ارائه  هر  محصول  و  خدمتی  توسط  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  تالار  فرعی  نیز  ضروریست.

ارائه  حداقل ٣  سال  گزارش  مالی  حسابرسی  شده  به  هنگام  پذیرش  ضروری  است.تالار  اصلیهلسینکی

  تابلو  یکم:  گزارش  مالی  حسابرسی  شده  مربوط  به  حداقل ٢  سال  مالی  باید  ارائه  شود.تالار  فرعی

  تابلو  دوم:  گزارش  مالی  حسابرسی  شده  مربوط  به  حداقل ١  سال  مالی  باید  ارائه  شود.

ارشهای  مالی  سالانه  برای  حداقل ٣  سال  مالی  است. (هر  سال  مالی ١٢  ماه  پی  در  پی  را  شامل  می شود.)تالار  اصلیورشو شرکت  موظف  به  ارائه  گز

این  گز  ارشها  باید  توسط  حسابرسان  قانونی  تایید  شده  باشد.

ارشهای  مالی  سالانه ٢  سال  مالی  تایید  شده  توسط  حسابرسان  قانونی  ضروریست.تالار  فرعی   تابلو  یکم:  ارائه  گز

ارشهای  مالی  مربوط  به  آخرین  سال  مالی  که  به  تایید  حسابرسان  قانون  رسیده  باشد  الز  امیست.   تابلو  دوم:  ارائه  گز

شرکت  موظف  به  ارائه  حسابهای  سه  دوره  مالی  خود  است.تالار  اصلیایرلند

ارشهای  مالی  منتشر  شده  و  حسابرسی  شده  شرکت  باید  حداقل  یک  سال  مالی  را  پوشش  دهد.  همچنین  ارائه  صورتهای  مالیتالار  فرعی گز

  تلفیقی  شرکت  متقاضی  پذیرش  و  نیز  شرکتهای  تابعه  آن  ضروری  است.

 ٤ - ٢ - ٩  ارزش  بازار  به  هنگام  پذیرش

  معیارهای  پذیرشبورس

حداقل ٣٠٠  میلیون  کرون  سوئدیتالار  اصلیاستکهلم

  تابلو  یکم:  حداقل ٥٠  میلیون  کرون  سوئدیتالار  فرعی

تابلو  دوم: ـــ

ـ ٥٥ ـ



  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ٩

  معیارهای  پذیرشبورس

ـــتالار  اصلیسنگاپور حالت  اول:

ـــ حالت  دوم:

حالت  سوم:  حداقل ٨٠  میلیون  دلار  در  زمان  عرضه  اولیه  سهام  به  عموم  براساس  قیمت  عرضه  اولیه  سهام

ـــتالار  فرعی

ـــتالار  اصلیتوکیو

حداقل ٥٠٠  میلیون  ین  در  زمان  پذیرشتالار  فرعی

حداقل ١٠  میلیون  لیر  ایتالیاتالار  اصلیایتالیا

ـــتالار  فرعی

حداقل  ارزش  بازاری  سهام  در  زمان  پذیرش ١٠٠  میلیون  دلار  هنگ  کنگ  در  نظر  گرفته  شده  است.  این  مبلغ  برای  اختیار  معامله٬تالار  اصلیهنگ  کنگ

گواهی  حق  خرید  و  یا  حقوقی  مشابه  آنها٬ ١٠  میلیون  دلار  هنگ  کنگ  است.

حداقل  ارزش  بازاری  سهام  در  زمان  پذیرش  نباید  از ٤٦  میلیون  دلار  هنگ  کنگ  کمتر  باشد.  این  مبلغ  برای  اختیار  معامله٬  گواهیتالار  فرعی

حق  خرید  و  یا  حقوقی  مشابه  آنها٬ ٦  میلیون  دلار  هنگ  کنگ  در  نظر  گرفته  شده  است.

٣٥  میلیون  یوروتالار  اصلیهلسینکی

  تابلو  یکم: ٤  میلیون  یوروتالار  فرعی

  تابلو  دوم: ٢  میلیون  یورو

PLN  تالار  اصلیورشو حداقل ٤٠  میلیون

PLN  تالار  فرعی   تابلو  یکم:  حداقل ١٤  میلیون

PLN   تابلو  دوم:  حداقل ٤  میلیون

 ٤ - ٢ - ١٠  ثبات  مدیریت

  معیارهای  پذیرشبورس

حالت  اول: ٣  سالتالار  اصلیسنگاپور

حالت  دوم: ١  یا ٢  سال

حالت  سوم: ـــ

ـــتالار  فرعی

در  مدت ٣  سال٬  مدیریت  و  مالکیت  شرکت  باید  ثابت  بماند.تالار  اصلیهنگ  کنگ

طی  دوره ای  که  شرکت  فعالیت  خاصی  را  دنبال  می کند٬  مدیریت  و  مالکیت  شرکت  اساساً  باید  بدون  تغییر  باقی  بماند.  مگر  تحتتالار  فرعی

شرایط  خاصی  که  مورد  قبول  بورس  باشد.

ـــتالار  اصلیایرلند

متقاضی  پذیرش  در  تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  ایرلند٬  ملزم  به  تداوم  مدیریت  طی  دوره ای  است  که  باید  حسابهای  مالی  شرکتتالار  فرعی

را  ارائه  دهد.  رعایت  موارد  زیر  برقراری  شرط  فوق  را  تضمین  می کند:

١)  مدیران  اجرایی  مسئولیت  مدیریت  مستقیم  همه  گروههای  عمده  تجاری  را  برعهده  داشته  باشند.

٢)  مدیران  اجرایی  نقش  عمده ای  در  فعالیتهای  گروه  ایفا  نمایند.

 ٣)  هر  تغییر  محتوایی  به  مدیران  ارشد  گروه  به  عنوان  یک  مجموعه  ارائه  شود.

ـ ٥٦ ـ



1- HKGAAP 2- IAS

3- US GAAP

 ٤ - ٢ - ١١  رعایت  استانداردهای  حسابداری

  معیارهای  پذیرشبورس

ائـهتالار  اصلیسنگاپور در  هر  سه  حالت  شرایط  بیان  شده  به  منظور  پذیرش  در  تالار  اصلی  بورس  اوراق  بهادار  سنگاپور٬  شرکتهای  مـتقاضی٬  در  ار

صورتهای  مالی  خود  باید  استانداردهای  حسابداری  سنگاپور٬  ایالات  متحده  و  یا  استانداردهای  حسابداری  بین المللی  را  رعایت

کنند.

ـــتالار  فرعی

ارشهای  حسابداری  باید  مطابق  با  استانداردهای  حسابداری  هنگ  کنگ (١)  تهیه  شود.  شرکتهای  خارجی  با  مـوافـقت  بـورستالار  اصلیهنگ  کنگ گز

می توانند  حسابهای  خود  را  مطابق  با  استانداردهای  حسابداری  بین المللی (٢)  تنظیم  نمایند.

ارشهای  حسابداری  شرکتهای  متقاضی  پذیرش  در  تالار  فرعی  باید  منطبق  با  استانداردهای  حسـابداری  هـنگ  کـنگ  و  یـاتالار  فرعی گز

استانداردهای  حسابداری  بین المللی  باشد.  اگر  شرکت  متقاضی  در  بورس  اوراق  بهادار  نیویورک  و  یا  بازار  ملی  نزدک  پذیرفته  شده

ارشهای  خود  را  مطابق  استانداردهای  حسابداری  ایالات  متحده (٣)  تنظیم  نماید. باشد  و  یا  همزمان  پذیرفته  شود٬  می تواند  گز

ارشهای  حسابداری  شرکتها  باید  منطبق  بر  اصول  حسابداری  پذیرفته  شده  در  ایرلند٬  انگلستان٬  ایالات  متحده  و  یا  براساستالار  اصلیایرلند گز

استانداردهای  حسابداری  بین المللی  تهیه  شود.

گزاشهای  حسابداری  منطبق  با  قوانین  ملی  شرکت  متقاضی  پذیرش  و  براساس  استانداردهای  حسابداری  ایرلند  و  یا  استانداردهایتالار  فرعی

  حسابداری  بین المللی  باشد.

 ٤ - ٢ - ١٢  مدت  زمان  تأسیس  شرکت  قبل  از  پذیرش

  معیارهای  پذیرشبورس

حداقل ٣  سالتالار  اصلیاستکهلم

  تابلو  یکم:  حداقل ٣  سالتالار  فرعی

  تابلو  دوم: ـــ

اکا   تابلو  یکم: ــتالار  اصلیاوز

  تابلو  دوم:  حداقل ٣  سال

ـــتالار  فرعی

  تابلو  یکم: ـــتالار  اصلیتوکیو

  تابلو  دوم:  حداقل ٣  سال  فعالیت  تجاری  مستمر

  معیارهای  پذیرش  جایگزین  برای  تابلو  دوم: ـــ

 ـــتالار  فرعی

ـ ٥٧ ـ



 ٤ - ٢ - ١٣  حقوق  صاحبان  سهام

  معیارهای  پذیرشبورس

حداقل ٤  میلیارد  دراخماتالار  اصلیآتن

  تابلو  یکم:  حداقل ١  میلیارد  دراخماتالار  فرعی

  تابلو  دوم:  حداقل ٢٠٠  میلیون  دراخما  در  پایان  آخرین  سال  فعالیت

اکا   تابلو  یکم: ـــتالار  اصلیاوز

  تابلو  دوم:  حداقل ٣٠٠  میلیون  ین  در  پایان  آخرین  سال  فعالیت

حداقل ٢٠٠  میلیون  ین  در  زمان  پذیرشتالار  فرعی

  تابلو  یکم:  حداقل  یک  میلیارد  ینتالار  اصلیتوکیو

  تابلو  دوم:  حداقل  یک  میلیارد  ین

  معیارهای  پذیرش  جایگزین  برای  تابلو  دوم:  حداقل ٢٠٠  میلیون  ین

ـــتالار  فرعی

حداقل ٢٥  میلیون  فرانک  سویستالار  اصلیسویس

حداقل ٢/٥  میلیون  فرانک  سویستالار  فرعی

اطلاعات  در  دسترس  نیست.تالار  اصلیبروکسل

 ٦٠  میلیون  فرانک  بلژیکتالار  فرعی

 ٤ - ٢ - ١٤  سرمایه  پرداخت  شده

  معیارهای  پذیرشبورس

شرکتی  که  متقاضی  پذیرش  اوراق  بهادارش  در  تالار  اصلی  است  باید  حداقل ٦٠  میلیون  رینگیت  سرمایه  به  صورت  سهام  منتشر  وتالار  اصلیکوالالامپور

پرداخت  شده٬  متشکل  از  سهام  عادی  هر  یک  به  ارزش ١  رینگیت  داشته  باشد.

  شرط  بالا٬  در  تالار  فرعی  به  لحاظ  کمی  از ٦٠  میلیون  رینگیت  به ٤٠  میلیون  رینگیت  تقلیل  می یابد.تالار  فرعی

 ٤ - ٢ - ١٥  حداقل  سرمایه  به  شکل  اوراق  بهادار

  معیارهای  پذیرشبورس

حداقل  سرمایه  مستمر  یا  پیش بینی  شده  و  یا  حداقل ٢٥  میلیون  فرانک  سرمایه  پیش بینی  شدهتالار  اصلیسویس

سرمایه  مالی  شرکت  که  در  زمان  عرضه  اولیه  اوراق  بهادار  در  دست  عموم  قرار  دارد  و  یا  در  حال  عرضه  عمومی  است٬  حداقل  باید ٨تالار  فرعی

میلیون  فرانک  سویس  باشد.

PLN  باشد.تالار  اصلیورشو سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت  باید  حداقل ٧  میلیون

PLN  در  نظر  گرفته  شده  است.تالار  فرعی   تابلو  یکم:  حداقل  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت ٣  میلیون

PLN  در  نظر  گرفته  شده  است.   تابلو  دوم:  حداقل  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت ١/٥  میلیون

 ٤ - ٢ - ١٦  انتقال پذیری  اوراق  بهادار

  معیارهای  پذیرشبورس

اوراق  بهادار  باید  انتقال پذیر  باشد.تالار  اصلیسویس

  اوراق  بهادار  باید  انتقال پذیر  باشد.تالار  فرعی

ـ ٥٨ ـ



  ادامه  جدول ٤ - ٢ - ١٦

  معیارهای  پذیرشبورس

تمام  سهام  شرکت  باید  آزادانه  قابل  انتقال  باشند.تالار  اصلیایتالیا

ـــتالار  فرعی

اطمینان  از  وجود  تقاضای  کافی  و  عرضه  آزاد  سهام (انتقال پذیری)  به  هنگام  پذیرش  ضروریست.تالار  اصلیهلسینکی

  تابلو  یکم:  سهام  شرکت  باید  به  سادگی  قابل  معامله  باشد.  سهامی  که  مشمول  بند  بازخرید  یا  بند  توافق  موضوع  قانون  شرکتها  باشد٬تالار  فرعی
در  صورتی  می تواند  وارد  تابلو  یکم  تالار  فرعی  شود  که  زمینه  لازم  برای  نقد  شدن  آن  در  بازار  دست  دوم  وجود  داشته  باشد.

  تابلو  دوم:  این  شرط  همانند  شرط  در  نظر  گرفته  شده  به  هنگام  پذیرش  در  تابلو  یکم  است.

تالار  اصلیورشو

و  فرعی

سهام  پذیرفته  شده  در  بازار  باید  به  طور  نامحدودی  باشد.

سهام  شرکت  باید  آزادانه  انتقال پذیر  باشند.تالار  اصلیایرلند

سهام  شرکت  باید  آزادانه  انتقال پذیر  باشند.  اوراق  بهاداری  که  بخشی  از  بهای  اسمی  آن  پرداخته  شده  است  نیز  با  موافقت  بورس  و  درتالار  فرعی

صورت  دسترسی  سرمایه گذاران  به  اطلاعاتی  که  آنها  را  قادر  به  معامله  چنین  اوراق  بهاداری  نماید٬  انتقال پذیر  هستند.  در  شرایط

خاص  و  با  تصویب  بورس٬  متقاضی  پذیرش  می تواند  اجازه  انتقال  سهام  را  ندهد.  البته  این  مسأله  نباید  منجر  به  انحراف  بازار  سهام

  مزبور  گردد.

 ٤ - ٢ - ١٧  زمینه  فعالیت

  معیارهای  پذیرشبورس

شرط  خاصی  در  این  زمینه  وجود  ندارد.  در  عمل ٬  فعالیت  اصلی  باید  شرط  سود  را  برآورده  نماید.  چنانچه  سهامداران  کنترل  کننده  یکتالار  اصلیهنگ  کنگ

شرکت٬  در  زمینه هایی  غیر  از  زمینه  اصلی  فعالیت  نمایند٬  شرکت  مزبور  گزینه  مناسبی  برای  پذیرش  در  تالار  اصلی  هنگ  کنگ

نخواهد  بود.

شرکت  موظف  است  در  یک  زمینه  خاصی  فعالیت  نماید.  فعالیتهای  مرتبط  با  زمینه  اصلی  فعالیت  نیز  امکان پذیر  است.  مدیرانتالار  فرعی

شرکت٬  سهامداران  کنترل  کننده٬  سهامداران  عمده  و  مدیران  سهامدار  تا  زمانی  که  به  اصل  افشای  اطلاعات  لطمه ای  وارد  نکنند٬

  می توانند  به  فعالیتهایی  غیر  از  فعالیت  اصلی  بپردازند.  این  شرط  برای  سهامداران  عمده  همواره  صادق  نیست.

 ٤ - ٢ - ١٨  قراردادهای  ضمانت  فروش  و  دوره  ضمانت  پس  از  پذیرش

  معیارهای  پذیرشبورس

فروش  سهام  عرضه  شده  به  هنگام  پذیره نویسی  باید  کاملاً  تضمین  گردد.  شرط  انتصاب  یک  ضامن  به  محض  پذیرش  در  تالارتالار  اصلیهنگ  کنگ

H-Share  حداقل  یک  سال  پس  از  پذیرش  باید  ضامن  خود  را  حفظ  نماید.) اصلی  حذف  خواهد  شد. (ناشر

ضمانت  فروش  اجباری  نیست.  بهرحال  اگر  ناشر  سهام٬  سهام  جدیدی  را  به  منظور  افزایش  تأمین  مالی  منتشر  نماید  پذیرش  درتالار  فرعی

صورتی  انجام  خواهد  شد  که  حداقل  مقدار  پذیره نویسی  تعیین  شده  در  اعلامیه  شرکت  حاصل  شود.  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  تالار

فرعی  موظف  است  ضامنی  را  برای  سال  مالی  که  در  آن  پذیرش  صورت  می گیرد  و  نیز ٢  سال  مالی  بعد  از  آن  تعیین  نماید.  چنین

ضامنی  در  قالب  یک  مشاور  عمل  می کند.

شرکت  موظف  به  انتخاب  ضامن  در  دوره  پذیرش  است.  مدیریت  مراحل  پذیرش  و  ر  اهنمایی  شرکت  به  منظور  رعایت  قوانین  پذیرشتالار  اصلیایرلند

ارشهای  مالی  نیز  به  عهده  ضامن  است.  به  علاوه  شرکت  و از  وظایف  ضامن  به  شمار  می آیند.  کنترل  مالی  شرکت  و  فرآیند  ارائه  گز

ضامن  آن  باید  به  بورس  اطمینان  دهند  که  حداقل  برای  مدت ١٢  ماه  پس  از  تاریخ  پذیره نویسی  سرمایه  در  گردش  کافی  برای  انجام

فعالیتها  در  اختیار  دارند.

متقاضی  پذیرش  در  تالار  فرعی  به  هنگام  ارائه  درخواست  پذیرش  و  تا  زمان  ثبت  شرکت  در  فهرست  بازار  موظف  به  انتخاب  یکتالار  فرعی

ضامن  است.  اطمینان  از  حصول  شرایط  پذیرش  در  بازار  از  جانب  شرکت  متقاضی  پذیرش٬  ر  اهنمایی  و  هدایت  متقاضی  به  منظور

  رعایت  قوانین  پذیرش  و  مذاکره  با  بورس  از  طرف  شرکت  متقاضی  از  وظایف  ضامن  به  شمار  می آید.

ـ ٥٩ ـ



 ٥ -  معیارهای  تداوم  یا  لغو  پذیرش  شرکتها  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی

بررسی  معیارهای  پذیرش  در  بسیاری  از  بورسهای  اوراق  بهادار  جهان  نشان  می دهد  که  کم  و  بیش  در  تمامی  موارد٬

در  چارچوب  قانونی  و  مقرراتی  مربوط٬  معیارهای  جداگانه ای  برای  تضمین  تداوم  احراز  شروط  نخستین  پذیرش  و  حتی

ارتقای  وضعیت  شرکتها  گنجانده  شده  است.  بدین  ترتیب٬  ارزیابی  وضعیت  شرکتهای  پذیرفته  شده  به  منظور  حصول

اطمینان  از  برقراری  معیارهای  مربوط  به  تداوم  پذیرش  واحدهای  مزبور٬  از  جـمله  مـهمترین  کـارکردهای  مـدیریت

نظارت  بر  شرکتها  در  بورسهای  اوراق  بهادار  به  شمار  می آید.  در  این  بخش٬  معیارهای  تداوم  پذیرش -  اعم  از  ارتقا٬

  تنزل  یاحذف  شرکتهادربین  تالارهای  اصلی وفرعی -  دربرخی  بورسهای  نمونه٬به طور  گذرا  مورداشاره  قرارگرفته است.

 ٥ - ١  بورس  اوراق  بهادار  اوزاکا

  جدول ٥ - ١  معیارهای  حذف  شرکت از  فهرست  تابلو  دوم  تالاراصلی  وتالارفرعی  بورس اوراق  بهادار  اوزاکا

  تالار  فرعیتابلو  دوم  تالار  اصلیمعیارهای  حذف  از  فهرست

ـــکمتر  از ٢  میلیون  سهمتعداد  سهام  پذیرفته  شده

توزیع  سهامداران

١)  درصد  سهام  در  اختیار  سهامداران  عمده

٢)  تعداد  سهامداران (غیر  از ١٠  سهامدار  اول)

بیش  از ٩٠ %

کمتر  از ١٥٠  نفر

ـــ

کمتر  از ١٠٠  نفر

متوسط  حجم  دادوستد  ماهانه

١)  اگر  سهام  تنها  در  بورس  توکیو  پذیرفته  شده  باشد

اکا  و  ناگویا ٢)  اگر  سهام  در  بورس  توکیو  و  یا  یکی  از  بورسهای  اوز

پذیرفته  شده  باشد

برای  یک  سال:

کمتر  از ٥٠٠٠  سهم

کمتر  از ٥٠٠٠  سهم  درمجموع ٢  یا ٣  بورس

کمتر  از ٢٠٠٠  سهم

ـــ

وجود  مازاد  بدهی  در  پایان  هر  سه  سالسایر  موارد

  توضیح :  در  صورت  تحقق  هر  یک  از  شرطهای  فوق٬  شرکت  از  فهرست  بازار  حذف  خواهد  شد.

 ٥ - ٢  بورس  اوراق  بهادار  توکیو

در  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  تمامی  عواملی  که  منجر  به  حذف  یک  شرکت  از  فهرست  شرکتهای  پذیرفته  شده  در

بورس  می شود  به  صورت  معیارهای  کمی  به  طور  مشخص  تصریح  شده  است.  چنانکه  از  جـدولهای  زیـر  مـلاحظه

می شود٬  برای  مثال٬  اگر  نقدینگی  سهام  پذیرفته  شده  در  بورس  کمتر  از  اندازه ای  باشد  که  شکل گیری  عادلانه  قیمت  را

موجب  شود  یا  اگر  شرکت  اعلام  ورشکستگی  نماید٬  سهام  مربوط  از  فهرست  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  حذف

می شود.  بورس  توکیو  همچنین  یک  دوره  آزمایشی  یا  دوره ای  برای  بررسی  سهامی  که  دارای  مشکل  هستند  تا  قبل  از

حذف  نهایی  در  نظر  می گیرد.  در  نهایت  شرکت  مورد  نظر  در  صورت  ناتوانی  از  اصلاح  وضعیت  خود  با  تأیید  وزیر  دارایی

  از  فهرست  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  حذف  خواهد  شد.

ـ ٦٠ ـ



  جدول ٥ - ٢  معیارهای  حذف  شرکتها  در  بورس  توکیو

 ٥ - ٢ - ١  معیارهای  حذف  شرکت  از  فهرست  تابلو  یکم  و  انتقال  به  تابلو  دوم  در  تالار  اصلی

کمتر  از ٢٠  میلیون  سهمتعداد  سهام  پذیرفته  شده

تعداد  سهامداران (غیراز ١٠  سـهامدار

اول)

اگر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده  کمتر  از ٣٠  میلیون  سهم  باشد :  کمتر  از ٢٠٠٠  نفر

اگر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده  بین ٣٠  تا ٢٠٠  میلیون  سهم  باشد :  کمتر  از ٢٠٠٠  نفر  به  علاوه ١٠٠  نفر

به  ازاء  هر ١٠  میلیون  سهام  مازاد  بر ٢٠  میلیون  سهم  اولیه

اگر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده  بین ٢٠٠  تا ٢٣٠  میلیون  سهم  باشد :  کمتر  از ٣٨٠٠  نفر

اگر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده  بین ٢٣٠  میلیون  تا ٢  میلیارد  سهم  باشد:  کمتر  از ٣٨٠٠  نفر  به  علاوه ١٠٠

نفر  به  ازاء  هر ٣٠  میلیون  سهم  مازاد  بر ٢٠٠  میلیون  سهم  اولیه

اگر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده  بین ٢٠٠٠  تا ٢٠٥٠  میلیون  سهم  باشد :  کمتر  از ٩٨٠٠  نفر

اکر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده  بیش  از ٢٠٥٠  میلیون  سهم  باشد :  کمتر  از ٩٨٠٠  نفر  به  علاوه ١٠٠  نفر  به

ازاء  هر ٥٠  میلیون  سهم  مازاد  بر ٢  میلیارد  سهم  اولیه

برای  یک  سال:متوسط  حجم  دادوستد  ماهانه

١)  اگر  سهام  تنها  در  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  پذیرفته  شده  باشد:  کمتر  از ٤٠٠٠٠  سهم

اکا  و  ناگویا  پذیرفته  شده  باشد:  کمتر  از ٢)  اگر  سهام  در  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  و  یکی  از  بورسهای  اوز

٤٠٠٠٠  سهم  در  هر  یک  از  دو  بورس  و  کمتر  از ٥٠٠٠٠  سهم  در  مجموع  دو  بورس

اکا  و  ناگویا  پذیرفته  شده  باشد:  کمتر  از ٤٠٠٠٠  سهم  در  هر  یک  از  سه ٣)  اگر  سهام  در  بورسهای  توکیو٬  اوز

بورس  و  کمتر  از ٦٠٠٠٠  سهم  در  مجموع  سه  بورس

  توضیح :  در  صورتی  که  هر  یک  از  معیارهای  فوق  تحقق  یابد٬  شرکت  از  فهرست  بازار  حذف  می شود.

 ٥ - ٢ - ٢  معیارهای  حذف  شرکت  از  فهرست  تابلو  دوم  تالار  اصلی

کمتر  از ٤  میلیون  سهمتعداد  سهام  پذیرفته  شده

تعداد  سهام  در  دست  سهامداران  عمده

در  پایان  دو  سال  مالی  گذشته

بیش  از ٧٥  درصد  تعداد  سهام  پذیرفته  شده

تعداد  سهامداران  در  پایان ٢  سال  مالی

گذشته (غیر  از ١٠  سهامدار  اول)

اگر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده  کمتر  از ١٠  میلیون  سهم  باشد:  کمتر  از ٤٠٠  نفر

اگر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده  بین ١٠  تا ٢٠  میلیون  سهم  باشد:  کمتر  از ٦٠٠  نفر

اگر  تعداد  سهام  پذیرفته  شده ٢٠  میلیون  سهم  یا  بیشتر  باشد:  کمتر  از ١٠٠٠  نفر  به  علاوه ١٠٠  نفر  به

ازاء  هر ١٠  میلیون  سهم  مازاد  بر ٢٠  میلیون  سهم  اولیه٬  حداکثر  تا ٢٠٠٠  نفر

١)  برای  یک  سال:  کمتر  از ١٠٠٠٠  سهم  یامتوسط  حجم  معاملات  ماهانه

٢)  طی  سه  ماه  گذشته  معامله ای  بر  روی  سهام  شرکت  صورت  نگرفته  باشد.

وجود  مازاد  بدهی  طی  سه  سال  مالی  پی  در  پیمازاد  بدهی

  توضیح :  در  صورتی  که  هر  یک  از  معیارهای  فوق  تحقق  یابد٬  شرکت  از  فهرست  بازار  حذف  می شود.

ـ ٦١ ـ



 ٥ - ٢ - ٣  معیارهای  حذف  شرکت  از  فهرست  جایگزین  تابلو  دوم  تالار  اصلی

کمتر  از ٢  میلیون  سهمتعداد  سهام  پذیرفته  شده

تعداد  سهامداران  که  در  پایان ٢  سـال

مالی  گذشته (غیر  از ١٠  سهامدار  اول)

کمتر  از ١٥٠  نفر

١)  برای  یک  سال:  کمتر  از ٥٠٠٠  سهم  یامتوسط  حجم  معاملات  ماهانه

٢)  طی ٦  ماه  گذشته  معامله ای  بر  روی  سهام  شرکت  صورت  نگرفته  باشد

وجود  مازاد  بدهی  طی  سه  سال  مالی  پی  در  پیمازاد  بدهی

  توضیح :  در  صورتی  که  هر  یک  از  معیارهای  فوق  تحقق  یابد٬  شرکت  از  فهرست  بازار  حذف  می شود.

 ٥ - ٢ - ٤  معیارهای  حذف  شرکت  از  فهرست  تالار  فرعی

  کمتر  از ١٥٠  نفر  و  در  یک  سال  به ١٥٠  نفر  یا  بیشتر  نرسدتعداد  سهامداران

١)  متوسط  حجم  دادوستد  ماهانه  کمتر  از ١٠  واحد  سهام  باشد.  یاحجم  دادوستد *

٢)  طی ٣  ماه  گذشته  معامله ای  روی  سهام  شرکت  صورت  نگرفته  باشد.

مازاد  بدهی  در ٣  سال  مالی  گذشتهمازاد  بدهی

(در  دو  سال  اول  پس  از  پذیرش٬  شرکتها  از  این  قانون  معاف  هستند.)

بستن  حسابهای  بانکی٬  ورشکستگی٬  ادغام٬  تجدید  سازماندهی  شرکت  و  یا  انحلال  آن٬  تعلیق  فعالیتها٬سایر  موارد

تخطی  از  قرارداد  پذیرش٬  محدودیت  انتقال  سهام

 *  به  منظور  اطمینان  از  نقدینگی  تالار  فرعی٬  این  شرط  همانند  شرط  در  نظر  گرفته  شده  در  بخش  دوم  تالار  اصلی  است.

 ٥ - ٣  بورس  اوراق  بهادار  ورشو

هیأت  نظارت  بورس ٬  با  موافقت  هیأت  مدیره  ممکن  است  شرکت  را  از  فهرست  بازار  حـذف  نـماید.  ایـن  مسأله

می تواند  در  شرایط  زیر  اتفاق  افتد:

-  شرکت  پذیرفته  شده  در  بورس٬  شرایط  پذیرش  سهام  را  در  معاملات  بورس  احراز  ننماید.

-  ناشر  سهام  همواره  در  تضاد  با  قوانین  اجرایی  بورس  عمل  کند.

-  ناشر  سهام  تقاضای  خود  را  مبنی  بر  حذف  از  فهرست  بازار  اعلام  نماید.

-  شرکت  پذیرفته  شده  در  مراحل  انحلال  باشد.

-  براساس  نظر  هیأت  نظارت  بورس  حذف  شرکت  برای  حفظ  منافع  سهامداران  و  سلامت  دادوستد  سهام  در  بازار

ضروری  باشد.

-  به  دنبال  تغییر  در  موقعیت  قانونی  ناشر  سهام  و  یا  ادغام  آن  با  سایر  نهادها٬  بورس  ممکن  است  شـرکت  را  از

فهرست  بازار  حذف  نماید.

-  در  سه  ماه  اخیر  سهام  شرکت  معامله  نشده  باشد.

 -  شرکت  فعالیت  غیرقانونی  انجام  دهد.

ـ ٦٢ ـ



 ٥ - ٤  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ

  تالار  اصلی:  هر  شرکت  پذیرفته  شده  در  تالار  اصلی  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ  باید  به  گونه ای  عمل  کند  کـه

الزامات  پذیرش  در  تالار  اصلی  را  از  نظر  عملکرد  شرکت  و  میزان  داراییها  برآورده  نماید.  در  غیر  این  صورت٬  شرکت  از

فهرست  بازار  حذف  خواهد  شد.  در  شرایطی  ممکن  است  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ  شرکت  را  فقط  برای  مدت ١٨

ماه  از  فهرست  حذف  نماید.

  تالار  فرعی:  عملکرد  ناشر  اوراق  بهادار  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ  باید  در  راستای

شرایط  پذیرش  اولیه  شرکت  در  این  بازار  باشد.  در  غیر  این  صورت٬  ممکن  است  شرکت  از  فهرست  تالار  فرعی  حذف

گردد.  گاه  ممکن  است  بورس  هنگ  کنگ٬  با  در  نظر  گرفتن  شرایطی  ساده تر٬  شرکت  را  فقط  بـرای  مـدت ٦  مـاه  از

فهرست  حذف  نماید.  بهرحال  بورس  هنگ  کنگ  این  حق  را  دارد  که  هر  زمان  ناشر  اوراق  بهادار٬  قوانین  پذیرش  در

  تالار  فرعی  را  نقض  نمود  آن  را  از  فهرست  بازار  حذف  نماید.

 ٦ -  سیاست  افشای  اطلاعات  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی

سیاست  افشای  اطلاعات  از  جمله  مهمترین  مواردی  است  که  در  تمامی  بورسهای  اوراق  بهادار  جهان  تأکید  و  توجه

ویژه ای  را  به  خود  معطوف  ساخته  است.  در  واقع٬  شرکتهای  متقاضی  پذیرش  در  بورس  اعم  از  تالارهای  اصلی  یا  فرعی

از  همان  آغاز  ارائه  درخواست  پذیرش  و  تا  زمانی  در  فهرست  شرکتهای  پذیرفته  شده  قرار  دارند  ناگزیر  از  رعایت  اصول  و

موازین  تعیین  شده  در  این  باره اند.  بورسهای  اوراق  بهادار  به  منظور  تضمین  شفافیت  بازار  و  حمایت  از  سهامداران -  به

ویژه  خرده پا -  نقض  چنین  مواردی  را  از  سوی  شرکتهای  پذیرفته  شده  به  هیچ  وجه  تاب  نمی آورند؛  و  حتی  دربـاره

شرکتهای  درج  شده  در  فهرست  تالار  فرعی  سخت گیری  دو  چندان  روا  می دارند.  در  این  بخش٬  خلاصه ای  از  اصول  و

سیاستهای  حکمفرما  درباره  افشای  اطلاعات  در  برخی  بورسهای  نمونه  بررسی  شده  عضو  فدراسیون  جهانی  بورسهای

اوراق  بهادار  مورد  اشاره  قرار  گرفته  است؛  و  شرح  تفصیلی  و  بررسی  مقایسه ای  اصول  افشای  اطلاعات  در  بورسهای

مختلف  جهان  به  گزارش  دیگری  موکول  می شود.  در  هر  حال٬  چنانکه  از  همین  بررسی  کوتاه  برمی آید٬  موارد  افشای

اطلاعات  در  بورسهای  نمونه  بررسی  شده  به  طور  کلی  موارد  زیر  را  در  برمی گیرد:

١ -  اطلاعات  کلی  شرکتها  مانند  پیشینه  تأسیس  و  فعالیت؛  روند  توسعه؛  ساختار  سازمانی؛  تجهیزات٬  کارخانه ها  و

داراییهای  فیزیکی؛  و  وضعیت  کنونی  و  آتی  فعالیتها.

٢ -  اسناد  و  مدارک  اساسی  مربوط  به  شرکتها  مانند  اساسنامه٬  اسناد  مالیاتی  و  مانند  اینها.

٣ -  شناسایی  مدیران  ارشد٬  مشاوران٬  و  حسابرسان  شرکتها.

٤ -  شناسایی  سهامداران  عمده  شرکتها٬  مبادلات  افراد  بانفوذ  و  خویشاوندان  آنها٬  و  منافع  متخصصان  و  وکلای

شرکتها.

٥ -  اطلاعات  کلیدی  شرکتها  مانند  اطلاعات  پایه ای  مالی؛  روش  و  میزان  تأمین  سرمایه  یا  ایجاد  بدهی  و  ترکیب

  آنها؛  شیوه  به  کارگیری  منابع  مالی؛  و  عوامل  اساسی  مؤثر  بر  ریسک.
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٦ -  اطلاعات  عملیاتی  و  مالی  شرکتها  مـانند  آمـارهای  فـعالیت  و  نـتایج  عـملیاتی  مـربوط؛  نـقدینگی  و  مـنابع

سرمایه ای؛  تحقیق  و  توسعه؛  امتیازات  و  اختراعات  به  ثبت  رسیده  و  سایر  انواع  نوآوریها؛  جدول  و  روش  پیش بینی های

  مالی  مربوط  به  آینده  و  ارزیابی  میزان  روایی  آن  در  گذشته؛  صورتهای  مالی٬  تغییرات  مهم  و  علتهای  آن.

 ٦ - ١  بورس  اوراق  بهادار  استکهلم

بر  پایه  چارچوب  مقرراتی  بورس  اوراق  بهادار  استکهلم٬  شرکتها  بـه  مـحض  پـذیرش  در  بـورس  مـلزم  بـه  ارائـه

اطلاعات  هستند.  هدف  از  ارائه  اطلاعات  توسط  شرکتها  آن  است  که  سرمایه گذاران  با  بررسی  آن  بتوانند  وضعیت  مالی

شرکت  را  حدس  بزنند  و  به  این  ترتیب  با  ارزیابی  ارزش  سهام  شرکت  در  مورد  خـرید  سـهام  تـصمیم  بگـیرند.  ایـن

اطلاعات  باید  دقیق٬  روشن٬  سریع  و  در  یک  زمان  در  اختیار  عموم  قرار  گیرد.  اطلاعات  مزبور  به  بورس  کمک  می کند  تا

بر  روند  معاملات  و  قیمت  گذاری  سهام  نظارت  داشته  باشد  و  اطمینان  یابد  که  معاملات  مـطابق  بـا  قـانون  و  عـرف

بازارهای  اوراق  بهادار  صورت  می گیرد.  اطلاعاتی  که  در  اختیار  عموم  قرار  می گیرد  باید  به  طور  جداگانه  در  اختیار  بورس

نیز  قرار  گیرد.

علاوه  بر  الزام  شرکتها  به  ارائه  اطلاعات  به  بورس٬  این  امکان  نیز  همیشه  وجـود  دارد  کـه  مـواردی  بـه  صـورت

غیررسمی  و  محرمانه  در  اختیار  بورس  قرار  گیرد.  در  این  صورت٬  بورس  مجاز  به  انتشار  این  گونه  اطلاعات  دریافتی

  نخواهد  بود.

 ٦ - ٢  بورس  اوراق  بهادار  اسلوونی

شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  اوراق  بهادار  اسلوونی٬  پس  از  پذیرش  در  بازار  موظف  به  ارائـه  اطـلاعات  زیـر

هستند:

١-  صورتهای  مالی  سالانه  تلفیقی  و  غیرتلفیقی  حسابرسی  نشده

٢-  صورتهای  مالی  سالانه  تلفیقی  و  غیرتلفیقی  حسابرسی  شده

٣-  انتشار  گزارش  نیم  سالانه

٤-  ارائه  سایر  اطلاعاتی  که  در  تعیین  قیمت  اوراق  بهادار  شرکت  نقش  اساسی  دارد.

حداقل  چهار  ماه  قبل  از  پایان  هر  سال  مالی٬  شرکت  موظف  به  ارائه  صورتهای  مالی  سالانه  تلفیقی  و  غیرتلفیقی

حسابرسی  نشده  است.  صادر  کننده  باید  یک  نسخه  از  گزارش  را  قبل  از  انتشار٬  به  بورس  تحویل  دهد.  گزارش  مربوط

به  صورتهای  مالی  تلفیقی  و  غیرتلفیقی  حسابرسی  شده٬  باید  حداقل ٣٠  روز  بعد  از  دریافت  گزارش  حسـابرسان  بـه

بورس  ارائه  شود.

در  طول  سه  ماه  بعد  از  پایان  هر  شش  ماه  از  سال  مالی٬  شرکت  باید  گزارشی  پیرامون  وضعیت  مالی  شش  ماهه

خود  منتشر  نماید.  این  گزارش  شامل  اطلاعاتی  در  مورد  عملکرد  مالی  همراه  با  اسناد  و  اطلاعات  مرتبط  با  تغییرات

  ایجاد  شده  در  آگهی  عرضه  سهام  است.  انتشار  گزارشهای  نیم  سالانه  حسابرسی  نشده  باید  به  اطلاع  عموم  برسد.
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همچنین  ارائه  اطلاعاتی  که  می  تواند  در  تعیین  قیمت  اوراق  بهادار  موثر  باشد٬  به  ویژه  در  موارد  زیر٬  الزامی  است:

١ -  فعالیتهای  تجاری  و  تمامی  وقایعی  که  شرایط  مربوط  به  عملکرد  شرکت  را  تغییر  و  محیط  کلی  را  تحت  تأثیر

قرار  می دهند  یا  می توانند  بر  موقعیت  مالی  یا  قانونی  شرکت  مؤثر  باشند؛  مانند:

-  وقفه  یا  تعطیلی  عملیات

-  تغییرات  عمده  در  فعالیت  اصلی

-  اقدامات  مهم  قانونی  که  توسط  هیأت  دولت  و  دیوان  محاسبات  و  هیأتهای  مشابه  برقرار  شده  است

-  تغییر  عمده  شرایط  بازار

-  گزارش  مالی  سالانه  و  نیم  سالانه  شرکت  یا  آگهی  مقدماتی  آن

-  لغو  یا  تصویب  امتیازنامه٬  جواز  و  علایم  تجاری  با  اهمیت

-  محصولات  یا  خدمات  یا  مشتریان  جدید  دارای  تأثیر  مهم  بر  روی  فعالیت  شرکت  و  نتایج  مالی  صادر  کننده  و

غیره.

٢ -  تصمیمات  و  راه  حلها  و  دیگر  موقعیتهایی  که  می تواند  بر  ساختار  سرمایه  شرکت  و  ارزش گذاری  اوراق  بهادار

منتشر  شده  تأثیر  بگذارد:

-  افزایش  یا  کاهش  سرمایه  صادر  کننده  یا  شرکتهای  وابسته  به  آن

-  تغییر  در  مفاد  حقوق  طبقه  یا  نوع  اوراق  بهادار  پذیرفته  شده  و  نیز  اوراق  بهاداری  که  ممکن  است  به  اوراق  بهادار

پذیرفته  شده  تبدیل  شوند

-  صدور  حق  پذیره نویسی  در  سهام  جدید  برای  پذیره نویسی  اوراق  بهادار  جدید٬  اسناد  بدهی  و  دیگر  ابزارهای  مالی

-  تعویق  در  پرداخت  اسناد  بدهی  پذیرفته  شده  قبل  از  سررسید

ناتوانی  در  انجام  تعهدات  مربوط  به  اسناد  بدهی  منتشر  شده  و  پرداخت  سود  سهام  و  غیره. -

٣ -  تمایلات  یا  تصمیماتی  که  منجر  به  تغییر  جایگاه  و  موقعیت  شرکت  یا  شکل  سازمانی  و  قانونی  آن  می شود٬

مانند:

-  خرید  شرکت  دیگر  یا  خریده  شدن  توسط  شرکت  دیگر

-  ادغام  با  شرکتهای  دیگر٬

 -  تغییر  در  اطلاعات  تعیین  شده  در  آگهی  انتشار  سهام  و  یا  آگهیهای  بعدی  شرکت.

 ٦ - ٣  بورس  اوراق  بهادار  بروکسل

1- New Market

در  راستای  حمایت  از  سرمایه گذاران٬  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی (١)  بورس  بروکسل  موظف  به  رعایت

سیاست  افشای  اطلاعات  هستند.  الزامهای  مزبور  برای  تمامی  بازارهای  موجود  در  بورس  بروکسل  اعـم  از  اصـلی  و

  فرعی  مشابه  است.  علاوه  براین٬  واسطه های  مالی  فعال  در  بورس  بروکسل  از  قبیل  ضامن٬  بازارساز٬  واسـطه گـر  و
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کارگزار  باید  به  سرعت  گزارش  مربوط  به  معاملات  را  به  کمیته  اجرایی  مربوط  اطلاع  دهند.

دفاتر  نمایندگی  مطبوعات  مالی  و  روزنامه ها  در  بروکسل  کانالهای  انتشار  اطلاعات  بازار  سهام  به  سهامداران  بـه

  شمار  می آیند.

 ٦ - ٤  بورس  اوراق  بهادار  پاریس

بورس  پاریس٬  پس  از  گذشت  یک  دوره  سه  ساله  از  زمان  پذیرش  موارد  زیر  را  در  مورد  شرکتهای  پذیرفته  شده

بررسی  خواهد  نمود:

-  کیفیت  اطلاعات  گزارش  شده  توسط  ناشران  سهام  و  رابطان  آنها

-  فرآیند  حسابداری  و  حسابرسی  قانونی

-  درجه  نگهداری  ابزارهای  مالی  توسط  عموم  مردم٬  درجه  وجود  بازار  برای  این  ابزارها  و  معیارهای  مربوط  به

فراوانی  و  حجم  معاملات

براساس  بررسی  معیارهای  فوق٬  بورس  تصمیم  می گیرد  که  ابزارهای  مالی  مورد  نظر  در  فهرست  تالار  اصلی  باقی

بمانند  و  یا  به  تالار  فرعی  منتقل  شوند.  در  مورد  ابزارهای  دادوستدپذیر  در  تالار  فرعی  نیز  بررسیهای  فوق  و  نتایج  آنها

  می تواند  منجر  به  انتقال  این  ابزارها  به  تالار  اصلی  گردند.

 ٦ - ٥  بورس  اوراق  بهادار  توکیو

در  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  سیاست  افشای  اطلاعات  برای  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی

متفاوت  و  به  صورت  زیر  است:

  تالار  اصلی:  استانداردهای  بورس  اوراق  بهادار  توکیو٬  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بـورس  را  مـلزم  مـی کند  هـرگونه

اقدامی  که  می تواند  برنحوه  داوری  نسبت  به  سرمایه گذاری  مؤثر  باشد -  مانند  بستن  حسابهای  بانکی -  بی درنگ  به

اطلاع  بورس  برسانند.  علاوه  بر  آن٬  شرکت  پذیرفته  شده  در  بورس  باید  هرگونه  مدارک  مرتبط  با  حقوق  صاحبان  سهام

شامل  انتشار  سهام  جدید  و  تعیین  سهامداران  شرکت  را  نگهداری  نماید.  شرکت  پذیرفته  شده  همچنین  ممکن  است

ناگزیر  از  افشای  مدارک  و  اطلاعات  مزبور  به  سرمایه گذاران  شود.

  تالار  فرعی:  شرکت  بعد  از  پذیرش  در  تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  ملزم  به  افشای  اطلاعات  بهنگام٬  ارائه

فصلی  اطلاعات  مالی  و  نیز  برگزاری  نشستهای  تحلیلگران  است.  از  نظر  افشای  اطلاعات  بهنگام  شرکتهای  پذیرفته

شده  در  تالار  فرعی  همانند  تالار  اصلی  عمل  می کنند.  این  شرکتها  باید  علاوه  بر  ارائه  اطلاعات  به  صورت  شش  ماهه  و

یکساله -  که  برای  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  تالار  اصلی  الزامی  است -  اطلاعات  سه  ماهه  اول  و  سوم  را  نیز  ارائه

دهند.  هدف  از  ارائه  اطلاعات  فصلی  در  تالار  فرعی  شفاف  نمودن  بازار  است .  همچنین٬  شرکتهای  پذیرفته  شده  در

تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  تا  سه  سال  پس  از  پذیرش٬  حداقل ٢  بار  در  سال  باید  به  برپایی  نشستهایی  با

  حضور  تحلیلگران  اقدام  نمایند.  در  این  راستا  امکانات  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  می تواند  منجر  به  تسهیل  در  برپایی
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  این  نشستها  گردد.

 ٦ - ٦  بورس  اوراق  بهادار  سویس

سیاست  افشای  اطلاعات  برای  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  اوراق  بهادار  سویس  بسته  به  حـضور  آنـها  در

تالارهای  اصلی  یا  فرعی  متفاوت  و  به  شرح  زیر  است:

  تالار  اصلی:  شرکتها  پس  از  پذیرش  در  تالار  اصلی  موظف  به  ارایه  گزارش  فعالیتهای  خود  به  طور  منظم  هستند.  این

  گزارشها  به  صورت  سالانه  و  شش  ماهه  به  منظور  انتشار  به  ترتیب  طی  مدت  شش  و  چهار  ماه  پس  از  پایان  دوره  مالی

  مورد  نظر  ارائه  می شود.  شرکتهای  مزبور  باید  از  اصول  و  مبانی  شناخته  شده  حسابداری  مانند  توصیه های  ویژه  بـرای

1- Professional Recommendations for Rendering of Accounts [Fachempfehlungen Zur Rechnungs Legung](FER)

2- International Accounting Standards (IAS)

3- US Generally Accepted Accounting Principles (US-GAAP)

  تنظیم  حسابها (١) ٬  استانداردهای  حسابداری  بین المللی (٢) ٬  اسـتانداردهـای  حسـابداری  آمـریکا (٣) ٬  مـبانی  حسـابداری

کشورهای  عضو  اتحادیه  اروپا  و  مبانی  حسابداری  کشورهای  استرالیا٬  ژاپن٬  کانادا٬  زلاندنو  و  آفریقای  جنوبی  پیروی

کنند.  به  علاوه  کلیه  حقایق  و  اتفاقات  موثر  در  تعیین  قیمت  سهام  شرکت  باید  به  اطلاع  عموم  برسد.

  تالار  فرعی:  هر  شرکت  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  باید  گزارش  سالانه  خود  را  به  منظور  انتشار  طی  مدت  سه  ماه

پس  از  پایان  دوره  مالی  مورد  نظر  یا  طی  مدت  چهار  ماه -  در  صورت  انتشار  گزارش  در  سه  ماه  چهارم -  ارائه  دهد.

  اصول  و  مبانی  حسابداری  که  شرکتها  موظف  به  پیروی  آنها  هستند  عبارتند  از :  استانداردهای  حسابداری  بین المللی  و

  استانداردهای  حسابداری  آمریکا .  ممکن  است  حق  استفاده  از  مبانی  حسابداری  کشور  متبوع٬  حداقل  برابر  با  توصیه های

  ویژه  برای  تنظیم  حسابها  و  با  هماهنگی  استانداردهای  حسابداری  بین المللی  یا  استانداردهای  حسابداری  آمریکا  نیز  به

شرکت  داده  شود.  حقایق  و  اتفاقات  موثر  در  تعیین  قیمت  سهام  شرکت  باید  به  اطلاع  عموم  برسد.  سازمان  یا  متصدی

عرضه  اوراق  بهادار  باید  طی  مدت ٢  سال  پس  از  عرضه  اولیه  اوراق٬  حداقل  دوبار  در  سال٬  تجزیه  و  تحلیل  عملکرد

  شرکت  را  تهیه  و  منتشر  نماید.  گزارشهای  مزبور  باید  به  زبان  انگلیسی  نیز  تهیه  و  منتشر  شود.

 ٦ - ٧  بورس  اوراق  بهادار  هلسینکی

برای  پذیرش  در  بورس  اوراق  بهادار  هلسینکی  ابتدا  باید  زمینه  لازم  برای  انتشار  اطلاعات  شرکت  فراهـم  شـود.

بدین  منظور  توصیه  می شود  نظامهای  مدیریتی  شرکت٬  گزارشهای  مالی  و  ساختار  ارتباطات  آن  مورد  بازنگری  قرار

گیرد.  بورس  اوراق  بهادار  هـلسینکی  دربـاره  مـوضوعات  مـربوط  بـه  روابـط  عـمومی  شـامل  اطـلاعات  مـورد  نـیاز

سرمایه گذاران٬  انجام  اقدامات  عملی  و  ایجاد  امکانات  فنی  مورد  نیاز٬  مشاوره  و  توصیه های  لازم  را  در  اختیار  شرکتها

قرار  می دهد.  شرکتها  نیز  می توانند  در  ارتباط  خود  با  سرمایه گذاران٬  از  خدمات  تخصصی  مربوط  به  ارتباطات  و  تهیه

  گزارش  در  خارج  از  سازمان  بورس  استفاده  کنند.  در  بورس  هلسینکی٬  شرایط  انتشار  اطلاعات  شرکتهای  پذیرفته  شده
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  در  بورس  در  همه  فهرستهای  اصلی  و  فرعی  یکسان  است.

 ٦ - ٨  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ

در  بورس  اوراق  بهادار  هنگ کنگ  سیاست  افشای  اطلاعات  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  به  صورت  زیر  است:

  تالار  اصلی:  هر  شرکت  پذیرفته  شده  در  تالار  اصلی  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ  باید  گزارشهای  سالانه  و  شش

ماهه  خود  را  به  ترتیب  طی ٥  ماه  و ٣  ماه  پس  از  پایان  دوره های  مالی  مذکور  منتشر  نماید.  حقوق  و  مزایای  مدیران

شرکت  باید  به  صورت  ارقام  کلی  مشخص  شود  و  نوسانهای  آن  نیز  تحلیل  گردد.  همچنین٬  تغییرات  اساسی  در  ماهیت

فعالیت  شرکت٬  پس  از  پذیرش  در  تالار  اصلی  باید  اطلاع  داده  شود.  در  عمل٬  تا ١٢  ماه  پس  از  پذیرش٬  ناشر  سهام

نمی تواند  از  طریق  ادغام  یا  عرضه  سهام  تغییراتی  اساسی  در  تعهدات  شرکت -که  در  آگهی  انتشار  سهام  تعیین  شده

است -  ایجاد  کند؛  مگر  در  شرایط  خاص  و  براساس  تصویب  سهامداران  مستقل.

  تالار  فرعی:  ناشر  اوراق  بهادار  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  هـنگ  کـنگ٬  مـوظف  بـه  انـتشار

گزارشهای  سالانه  طی ٣  ماه  پس  از  پایان  دوره  مالی  و  گزارشهای  شش  ماهه  و  فصلی  ظرف  مدت ٤٥  روز  پس  از  پایان

دوره  مالی  مورد  نظر  هستند.  در  سال  مالی  که  شرکت  در  تالار  فرعی  پذیرفته  شده  است  و ٢  سال  مالی  بـعد  از  آن٬

شرکت  باید  در  قالب  گزارشهای  سالانه  ونیز  شش  ماهه  پیشرفتهای  تجاری  حاصل  از  فعالیتهای  انجام  گـرفته  را  بـا

اهداف  تعیین  شده  در  مدارک  مربوط  پذیرش  اولیه  شرکت٬  مقایسه  نماید.  این  شرط  برای  شرکتهای  پذیرفته  شده  در

تالار  اصلی  الزامی  نیست.  حقوق  و  مزایای  مدیران  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  در  گزارشهای  سالانه  باید

مشخص  گردد.  همچنین  تغییرات  اساسی  در  ماهیت  فعالیت  تجاری  شرکت٬  همانند  تالار  اصلی٬  باید  اطلاع  داده  شود.

در  تالار  فرعی  هر  تغییر  اساسی  در  ماهیت  فعالیت  شرکت  در  همان  سال  مالی  که  شرکت  در  بازار  پذیرفته  شده  و ٢  سال

  بعد  از  آن  مستلزم  تصویب  سهامداران  مستقل  است.

 ٧ -  فرآیند  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی

فرآیند  پذیرش  شرکتها  در  بورسهای  اوراق  بهادار  اغلب  دو  بخش  اساسی  زیر  را  در  برمی گیرد:

١ -  طی  مراحل  اداری  توسط  شرکت  برای  ارائه  و  پیگیری  درخواست  پذیرش  در  بورس  اعم  از  تالارهای  اصلی  و

فرعی  که  بسته  به  میزان  پیچیدگی  الزامها  و  شرایط  تعیین  شده  از  سوی  مقام  ناظر  و  نیز  بورس  اوراق  بهادار  مورد  نظر

برای  پذیرش  و  نیز  چارچوب  قانونی  و  مقرراتی  مربوط  در  هر  کشور٬  ممکن  است  بین  دو  هفته  تا  شش  ماه  به  طور

بینجامد.

 ٢ -  ارائه  اسناد  و  مدارک  لازم  برای  پذیرش  که  به  طور  معمول  به  دو  بخش  اسناد  موجود  مانند  اساسنامه  و  مدارک

1- Prospectus

ناموجود  اما  قابل  تهیه  مانند  آگهی  انتشار  سهام (١) ٬  تقاضای  پذیرش٬  اخذ  مصوب  هیأت  مدیره  و  مانند  ایـنها  قـابل

  تقسیم  است.
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  در  این  بخش٬  فرآیند  پذیرش  شرکتها  در  برخی  بورسهای  اوراق  بهادار  بررسی  شده  به  طور  گذرا  مورد  توجه  قرار

١-  فرآیند  پذیرش  شرکتها  در  بورسهای  اوراق  بهادار  کشورهای  مختلف  عضو  فدراسیون  جهانی  بورسهای  اوراق  بهادار  در  گزارشی  جداگانه  بررسی  و

هم سنجی  شده  است  که  در  نوبت  انتشار  قرار  دارد.

  گرفته  است. (١)

 ٧ - ١  بورس  اوراق  بهادار  استکهلم

در  ابتدای  کار  جلسه ای  میان  نمایندگان  بورس  و  شرکت  متقاضی  پذیرش  تشکیل  می شود  و  موضوع  ارتباط  دو

طرف  و  مراحل  پذیرش  مورد  مذاکره  قرار  می گیرد.  در  این  جلسه  معمولاً  یک  نفر  بازرس  به  منظور  تشخیص  اینکه  آیا

شرکت  شرایط  و  پیش  نیازهای  لازم  برای  پذیرش  در  بورس  را  احراز  نموده  باشد٬  تعیین  می شود.  بازرسی  و  رسیدگی  به

درخواست  شرکت  توسط  بورس٬  درست  همزمان  با  اقدام  شرکت  برای  تهیه  آگهی  انتشار  سهام  و  اعلام  آمادگی  برای

پذیرش  در  بازار  صورت  می  گیرد.  تماسهای  اولیه  با  بورس  در  تسریع  مراحل  پذیرش  موثر  است.  آگهی  انتشار  سهام

مهمترین  سند  در  روند  پذیرش  بازار  است.  به  هنگام  درخواست  شرکت  برای  پذیرش  در  تالار  اصلی  آگهی  انتشار  سهام

شرکت  باید  به  طور  رسمی  مورد  تایید  بورس  قرار  گیرد.

اسنادی  که  باید  به  پیوست  درخواست  پذیرش  به  بورس  اوراق  بهادار  استکهلم  تحویل  شود  به  شرح  زیر  است:

١-  درخواستی  با  امضای  هیأت  مدیره  یا  مدیر  عامل  شرکت  به  همراه  بخشی  از  صورتجلسه  هیأت  مدیره  که  در  آن

موضوع  درخواست  پذیرش  مورد  تصویب  قرار  گرفته  باشد.

٢-  اساسنامه  شرکت

٣-  گواهی  ثبت  از  اداره  پروانه  و  ثبت  همراه  با  اطلاعاتی  درباره  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  شرکت

٤-  گواهی  توزیع  سهام

٥-  آگهی های  انتشار  سهام

  مراحل  ذکر  شده  در  بالا  برای  پذیرش  در  تالار  اصلی  و  فرعی  یکسان  است.

 ٧ - ٢  بورس  اوراق  بهادار  اسلوونی

در  بورس  اسلوونی٬  شرکت  برای  پذیرش  در  هر  بازار٬  باید  درخواست  خود  را  همراه  با  مدارک  مستند  قـانونی  بـه

بورس  تحویل  دهد.  همچنین  شرکت  موظف  به  تکمیل  فرم  آگهی  عرضه  سهام  است.  این  فرم  حاوی  اطلاعاتی  است

که  به  سرمایه گذار  در  اتخاذ  تصمیم  در  زمینه  سرمایه گذاری  کمک  می کند.

درخواست  پذیرش  در  بورس٬  باید  با  مدارک  زیر  همراه  باشد:

١-  آگهی  انتشار  سهام  شرکت  و  چهار  نسخه  رونوشت  آن

٢-  تاییدیه  کارگزار  برای  عرضه  اولیه  یا  عرضه  اضافی  اوراق  بهادار

 ٣-  یک  نسخه  رونوشت  اساسنامه  شرکت
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٤-  گزیده ای  از  ثبت  تجاری  شرکت

٥-  گزارشی  از  صورتهای  مالی  حسابرسی  شده  شرکت

٦-  مدارک  مؤید  اینکه  انتشار  اوراق  بهادار  اولیه  به  طور  موفقیت  آمیزی  انجام  شده  است

٧-  فهرستی  از  ده  مالک  عمده  اوراق  بهادار  و  کل  تعداد  پذیره نویسان  اوراق  بهادار

٨-  اطلاعاتی  در  زمینه  درصد  اوراق  بهادار  نگهداری  شده  توسط  هیات  مدیره  یا  مدیریت  صادر  کننده  اوراق  بهادار

تصمیم  نهایی  در  مورد  پذیرش  شرکت  در  تالار  اصلی  توسط  هیات  پذیرش  بورس  اوراق  بهادار  اسلوونی  مرکب  از

چهار  کارشناس  مالی  و  حقوقی  مستقل  و  یک  نماینده  از  بورس٬  اتخاذ  می شود.  مراحل  اجرایی  پذیرش  معمولاً  دو  ماه

وقت  می گیرد.

لازم  به  ذکر  است  که  مراحل  پذیرش  در  تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  اسلوونی  نسبت  به  تالار  اصلی  ساده تر

است.  مراحل  اجرایی  پذیرش  در  زمان  کمتری  صورت  می گیرد.  سهامدار٬  سرمایه گذار  یا  شرکت  عضو  بـورس  اوراق

بهادار  اسلوونی  می تواند  متقاضی  پذیرش  سهام  یک  شرکت  برای  معامله  در  تالار  فرعی  باشد.  تصمیم گیری  در  مورد

  پذیرش  اوراق  بهادار  برای  معامله  در  تالار  فرعی  توسط  مدیریت  بورس  اوراق  بهادار  اسلوونی  صورت  می گیرد.

 ٧ - ٣  بورس  اوراق  بهادار  توکیو

در  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  فرآیند  پذیرش  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  تا  حدودی  متفاوت  است.

  تالار  اصلی:  هر  شرکت  متقاضی  پذیرش  در  بورس  اوراق  بهادار  توکیو  ملزم  به  برآوردن  مـعیارهای  پـذیرش  کـمی

تعیین  شده  توسط  بورس  است.  پس  از  حصول  معیارهای  مربوط٬  بورس  اوراق  بهادار  توکیو٬  بررسی  دقیقی  از  وضعیت

شرکت  متقاضی  به  عمل  می آورد.  این  بررسی  بر  شکل گیری  قیمتها  به  طور  عادلانه٬  نقدشوندگی  بازار  و  حفظ  منافع  و

حمایت  از  حقوق  سهامداران  متکی  است.  پس  از  تایید  موارد  فوق  وتصویب  آن  توسط  وزیر  دارایی٬  سهام  شرکت  در

بورس  توکیو  پذیرفته  می شود.

  تالار  فرعی:  شرکتها  به  هنگام  پذیرش  در  تالار  فرعی  و  در  راستای  سیاست  افشای  اطلاعات  باید  گزارشی  در  مورد

  اوراق  بهادار  شرکت  به  همراه  هر  سند  دیگری  که  از  نظر  بورس  برای  پذیرش  ضروری  است٬  ارائه  نمایند.

 ٧ - ٤  بورس  اوراق  بهادار  کوالالامپور

در  بورس  اوراق  بهادار  کوالالامپور  بورس  برای  پذیرش  شرکت  متقاضی  در  فهرست  رسمی  بازار  باید  مراحل  زیر

طی  شود:

١ -  ارائه  درخواست  پذیرش  شرکت  به  کمیسیون  پذیرش

٢ -  تصویب  درخواست  پذیرش  توسط  کمیسیون

٣ -  ارائه  پیش نویس  آگهی  انتشار  سهام  و  مدارک  مقدماتی  به  بورس

 ٤ -  ارائه  اساسنامه  به  بورس  به  منظور  تصویب  آن
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٥ -  ارائه  درخواست  پذیرش  و  مدارک  تایید  کننده  آن  به  بورس

٦ -  موافقت  بورس  با  پذیرش  اوراق  بهادار  شرکت  متقاضی

٧ -  ارائه  رونوشت  نهایی  آگهی  انتشار  سهام  به  مسؤول  ثبت  شرکتها  و  بورس

٨ -  صدور  آگهی  انتشار  سهام  و  مدارک  مقدماتی  و  دوره  زمانی  عرضه  اگر  پذیرش  شرکت  مستلزم  عرضه  عمومی

اوراق  بهادار  باشد٬  اعلان  آگهی  انتشار  سهام  و  مدارک  مقدماتی  و  ارائه  چند  رونوشت  از  آنها  با  نظر  بورس.

٩ -  اعلام  میزان  پذیره نویسی  و  مبنای  تخصیص  در  صورتی  که  پذیرش  شرکت  مستلزم  عرضه  عـمومی  اوراق

بهادار  باشد.

١٠ -  انتشار  اوراق  بهادار  و  واگذاری  آنها  به  موسسات  تامین  سرمایه

١١ -  ارائه  درخواست  اعلان  قیمت  اوراق  بهادار  به  همراه  مدارک  تایید  کننده  آن

١٢ -  پذیرش  اوراق  بهادار  در  فهرست  رسمی  بازار  و  تعیین  قیمت  آنها  در  بورس  ظرف  سه  روز  پس  از  دریافت

  درخواست  اعلان  قیمت.

 ٧ - ٥  بورس  اوراق  بهادار  لندن

در  بورس  اوراق  بهادار  لندن٬  شرکتهای  تازه  تاسیس  و  در  حال  رشد  چنانچه  بتوانند  ثابت  کنند  شایستگی  پذیرش

در  بازار  را  دارند٬  می توانند  در  تالار  فرعی  پذیرفته  شوند.  قضاوت  در  این  مورد  بر  عهده  مشاوران  انتصابی  شرکتهاست.

مشاوران٬  شرکتهایی  هستند  که  ضمن  تجربه  کافی  درباره  امور  شرکتها٬  به  تایید  بورس  رسیده  باشند  و  از  طرف  شرکت

متقاضی  پذیرش  در  تالار  فرعی  به  منظور  کمک  به  برآوردن  الزامهای  پذیرش  در  بازار  و  حمایت  از  تقاضای  پذیرش

شرکت  منصوب  شده اند.  شرکت  برای  پذیرش  در  تالار  فرعی  باید  موارد  زیر  را  رعایت  کند.

١ -  انتصاب  یک  مشاور -  بورس  اوراق  بهادار  لندن٬  فهرستی  از  شرکتهای  مورد  تایید  برای  برآوردن  این  نیاز  را

تهیه  نموده  است.

٢ -  انتصاب  یک  کارگزار -  هر  یک  از  اعضای  بورس  اوراق  بهادار  لندن  می توانند  به  عنوان  کارگزار  انتصابی  در  نظر

گرفته  شوند.  همچنین  شرکتی  که  به  عنوان  مشاور  انتخاب  می شود  می تواند  مسؤولیت  کارگزاری  رانیز  عهده دار  شود.

٣ -  عدم  وجود  محدودیت  در  نقل  و  انتقال  سهام

٤ -  ارائه  مدارک  لازم  برای  پذیرش -  این  مدارک  شامل  اطلاعات  مـربوط  بـه  شـرکت  و  فـعالیتهای  آن  مـانند

اطلاعات  مالی  به  همراه  جزئیاتی  در  مورد  همه  مدیران  شرکت  است.  این  مدارک  در  شکل گیری  تصمیم  سرمایه گذاران

  برای  سرمایه گذاری  در  سهام  شرکت  موثر  است.

 ٧ - ٦  بورس  اوراق  بهادار  ورشو

متقاضی  پذیرش  در  بورس  ورشو٬  ملزم  به  ارائه  درخواست  پذیرش  به  بورس  است.  هیأت  مدیره  بورس  به  محض

  دریافت  این  درخواست  باید  آن  را  همراه  با  اعلام  نظر  در  مورد  احراز  شرایط  تعیین  شده  براساس  قانون  به  هیأت  نظارت
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بورس  ارسال  نماید.  درخواست  پذیرش  موارد  زیر  را  در  برمی گیرد:

١-  نام  ناشر  سهام

٢-  تعداد٬  نوع٬  کد  یا  سری  و  زمان  انتشار  سهام

٣-  ارزش  اسمی  و  قیمت  تعیین  شده  در  عرضه  عمومی  سهام

٤-  حقوق  صاحبان  سهام٬  ارزش  دفتری  و  تعداد  سهام  منتشر  شده

٥-  ارائه  اطلاعاتی  در  مورد  ساختار  مالکیت  سهام  و  نحوه  توزیع  آن

٦-  ارائه  اطلاعاتی  در  مورد  نقل  و  انتقال  سهام

٧-  ارائه  صورتحساب  ناشر  سهام  منطبق  با  قوانین  اجرایی  معاملات  بورس

٨-  ارائه  اطلاعاتی  در  مورد  تقاضا  برای  پذیرش  در  سایر  بورسهاو  یا  بازارهای  خارج  از  بورس  چـنانچه  شـرکت٬

متقاضی  پذیرش  در  آنها  باشد

٩-  مشخص  نمودن  برنامه های  آتی  در  زمینه  انتشار  سهام  جدید  و  نوع  آنها

١٠-  پیش بینی  سود  خالص ٦  ماهه  پس  از  ارائه  درخواست  پذیرش

١١-  ارائه  اطلاعاتی  در  مورد  زمان  انتشار  سهام  براساس  ماده ٧٩  قانون  معاملات  عمومی  اوراق  بهادار

علاوه  بر  موارد  یاد  شده٬  درخواست  پذیرش  باید  با  مدارک  زیر  نیز  همراه  باشد:

١-  گزیده ای  از  ثبت  تجاری  شرکت  و  قانون  تاسیس  آن

٢-  ارائه  اساسنامه  شرکت

٣-  ارائه  رونوشتی  مبنی  بر  موافقت  کمیته  بورس  و  اوراق  بهادار  لهستان  در  مورد  پذیرش  سهام  در  بازار

٤-  آگهی  پذیره نویسی

-  ارائه  موافقت نامه  کمیته  بورس  و  اوراق  بهادار  لهستان  چنانچه  سهام  شرکت  پیشتر  در  سایر  بورسها  مورد  معامله

قرار  گرفته  باشد

٥-  اعلام  نظر  یکی  از  اعضای  بورس  در  مورد  پذیرش  شرکت  در  بازار

٦-  ارائه  اطلاعاتی  در  مورد  هدف  از  عرضه  عمومی  سهام  از  طریق  بورس  چنانچه  ناشر  چنین  منظوری  داشـته

  باشد.

 ٧ - ٧  بورس  اوراق  بهادار  هلسینکی

بورس  هلسینکی٬  راهنمایی  لازم  را  در  اختیار  شرکتهای  متقاضی  پذیرش  قرار  می دهد.  در  مورد  شرایط  پذیرش  و

جدول  زمانی  آن  ابتدا  به  طور  محرمانه  با  شرکت  گفتگو  می شود  و  مشاوران  شرکت  در  جریان  کامل  شرایط  و  نحوه

پذیرش  قرار  می گیرند  تا  شرکت  با  اطلاع  کامل  از  همه  جوانب  امر  تصمیم  نهایی  را  در  مورد  درخواست  پذیرش  اتخاذ

نماید.  بررسی  طرحهای  مقدماتی  پذیرش  در  بورس٬  هیچ گونه  تعهدی  را  متوجه  شرکت  نمی کند.

  تهیه  یک  طرح  جامع  و  کسب  آمادگی  لازم  و  به  موقع  برای  اقدام  در  مورد  پذیرش  در  بورس٬  می تواند  کمک  شایانی
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برای  شرکت  باشد.  بورس  نیز  به  نوبه  خود  و  تا  آنجا  که  در  توان  دارد٬  آخرین  اطلاعات  را  در  اختیار  شرکت  قرار  خواهد

داد.  شرکت  به  محض  تصمیم  به  ارائه  درخواست  پذیرش٬  تصمیم  خود  را  به  بورس  اعلام  می کند  و  سپس  درخواست

خود  را  ارائه  می دهد.  درخواست  کنندگان  باید  به  شرایط  مربوط  به  انتشار  اطلاعات  پایبند  باشند.  بورس  این  دسته  از

شرکتها  را  در  تمام  زمینه ها  مساعدت  خواهد  کرد.

همچنین  شرکت  برای  پذیرش  در  بورس  باید  آگهی  انتشار  سهام  تهیه  کند  و  کلیه  فعالیتهای  شرکت  و  اوضاع  مالی

آن  را  به  اطلاع  عموم  برساند.  این  آگهی  با  هدف  کمک  به  سرمایه گذاران  در  تصمیم گیری  برای  سرمایه گذاری  تهیه

می شود.  زمانی  که  جریان  کار  به  جایی  می رسد  که  ثابت  شود  شرایط  پذیرش  احراز  شده  است٬  شرکت  با  کمک  بورس

سهام  خود  را  برای  پذیرش  آماده  می کند.  به  طور  خاص٬  این  درخواست  پذیرش  در  تالار  فرعی٬  باید  با  توجه  به  موارد

زیر  تهیه  شود:

١-  گزارش  هیأت  مدیره  شرکت  درباره  عملکرد  شرکت  در  دوره های  مالی  جاری  وآینده

٢-  فهرستی  که  نشان  دهنده  نام  پنجاه  نفر  از  دارندگان  بیشترین  سرمایه  مبتنی  بر  سهام  و  حق  رأی  آنهاست  و

میزان  سهم  و  رای  هر  یک  نیز  در  آن  قید  شده  باشد.

٣-  مشروح  مدارک  و  اسناد  مؤید  احراز  ضوابط  و  شرایط  پذیرش

٤-  گزیده ای  از  گزارش  ثبت  تجاری  شرکت  یا  سند  و  اطلاعات  مشابهی  درباره  تصمیم هایی  که  هنوز  ثبت  نشده اند.

٥-  اساسنامه  شرکت  که  به  ثبت  رسیده  باشد  و  تصمیمات  مجمع  عمومی  سهامداران  در  خصوص  اصلاح  اساسنامه

که  هنوز  به  ثبت  نرسیده  باشد  و  نیز  پیشنهاد  هیأت  مدیره  شرکت  در  مورد  اصلاح  اساسنامه

گزیده ای  از  صورتجلسه  هیأت  مدیره  شرکت  که  تصمیم  درخواست  پذیرش  در  آن  قید  شده  باشد. -٦

٧-  دو  فقره  از  گزارشهای  مالی  حسابرسی  شده  شرکت

٨-  توافقی  که  در  آن  موضوع  اختیار  بورس  برای  تحلیل  وضعیت  شرکت٬  به  هزینه  خود  شرکت٬  به  صورت  گروهی

یا  انفرادی٬  در  آن  قید  شده  باشد.

٩-  تعهد  پایبندی  به  قرارداد  منعقد  شده  با  بورس  در  زمینه  دادوستد  اوراق  بهادار  شرکت  در  تابلو  یکم  تالار  فرعی٬  و

در  صورتی  که  شرکت٬  زیرمجموعه  شرکت  دیگری  باشد٬  تعهد  شرکت  مادر  به  اجرای  قوانین  و  مقررات  و  رهنمودهای

ارایه  شده  در  خصوص  پیوستن  به  تابلو  یکم  تالار  فرعی٬  و  چنانچه  شرکت  مادر  نیز  خود  زیر  مجموعه  شرکت  دیگری

باشد٬  شرکت  مورد  نظر  نیز  باید  متعهد  شود.

١٠-  تعهدی  مبنی  بر  این  که  شرکت  درخواست  کننده  و  شرکت  مادر  هیچ  نوع  سهم  و  مشارکت  گروهی  در  اختیار

شرکت  مادر  قرار  نخواهد  داد.

١١-  تعهد  پرداخت  هزینه  پذیرش

١٢-  گواهی  این  موضوع  که  سهام  شرکت  در  مجموعه  اوراق  بهادار  در  مرحله  ثبت  قرار  می گیرد  و  سایر  شرایطی  که

برای  انجام  یک  دادوستد  شفاف  و  بدون  مشکل  لازم  است  گزارش  خواهد  شد.

 ١٣-  آگهی  پذیره نویسی
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١٤-  گزارشی  از  قرارداد  احتمالی  بازارسازی  شرکت.

با  توجه  به  مطالب  فوق٬  مراحل  پذیرش  در  تالار  فرعی  را  می توان  به  صورت  زیر  خلاصه  کرد:

١-  تصمیم  به  وارد  شدن  در  بازار

٢-  اعلام  تصمیم  و  درخواست  پذیرش

٣-  برآوردن  شرایط  و  ضوابط  پذیرش

٤-  درخواست  پذیرش

٥-  پیشنهاد  یک  عضو  بورس  برای  ارائه  تقاضای  پذیرش  شرکت

 ٦-  انعقاد  قرارداد  با  بورس

 ٧ - ٨  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ

در  بورس  اوراق  بهادار  هنگ کنگ  فرآیند  پذیرش  شرکت  متقاضی  بسته  به  نوع  تالار  اصلی  یا  فرعی  متفاوت  است:

  تالار  اصلی:  شرکتی  که  برای  اولین  بار  متقاضی  پذیرش  در  تالار  اصلی  بورس  هنگ  کنگ  است  باید  حداقل ٢٥  روز

1- provisional hearing

قبل  از  جلسه  مقدماتی (١) ٬  فرم  مربوط  به  پذیرش  در  تالار  اصلی  را  به  همراه  پیش نویس  کاملی  از  مدارک  پذیرش  و  نیز

سایر  مدارکی  که  باید  در  این  مرحله  ارائه  شود  به  بورس  عرضه  نماید.  ناشران  اوراق  بهاداری  که  پیشتر  در  تالار  اصلی

پذیرفته  شده باشند٬  پیش نویس  مدارک  پذیرش  را  همراه  با  سایر  مدارک  تایید  کننده  آنها٬  حداقل ١٠  روز  قبل  از  زمان

انتشار  مدارک  پذیرش  باید  به  بورس  ارائه  دهند.  فرم  مربوط  به  پذیرش  نیز  باید  حداقل ٢  روز  قبل  از  انتشار  مدارک

پذیرش  به  بورس  ارائه  شود.

  تالار  فرعی:  متقاضی  جدید  پذیرش  در  تالار  فرعی  بورس  اوراق  بهادار  هنگ  کنگ٬  باید  فرم  مربوط  را  به  همراه  فرم

نهایی  مدارک  پذیرش  و  نیز  سایر  مدارک  لازم  در  زمان  ارائه  درخواست  پذیرش٬  حداقل ٢٥  روز  قبل  از  جلسه  مقدماتی

به  بورس  عرضه  نماید.

ناشران  پذیرفته  شده  در  بازار  فرم  درخواست  پذیرش  را  به  همراه  سایر  مدارک  لازم  حداقل ١٠  روز  قبل  از  انتشار

مدارک  پذیرش  یا ٤  روز  قبل  از  انتشار  اوراق  بهادار -  چنانچه  انتشار  آن  مستلزم  ارائه  مدارک  پذیرش  نباشد-  به  بورس

  ارائه  می کنند.

ـ ٧٤ ـ



گوناگون سازی  بازارهای  دادوستد

  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران
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 ٨ -  چارچوبی  برای  شکل گیری  تالارهای  اصلی  و  فرعی

برپایه  آنچه  در  بخش  نخست  ملاحظه  شد٬  از  بررسی  وضعیت  کنونی  شـرکتهای  پـذیرفته  شـده  و  نشـان  دادن

کاستیهای  موجود  در  چارچوب  مقرراتی  مربوط  به  پذیرش  و  تداوم  پذیرش  شرکتها  و  نیز  لزوم  گوناگون سازی  بازارهای

دادوستد  دست  دوم  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران٬  چنین  پیداست  که  رونق  بازار  سرمایه  ایـران  بـه  مـنظور  بـرآوردن

نیازهای  توسعه ای  اقتصاد  ملی  از  جمله  فراهم  آوردن  زمینه های  مناسب  برای  پیشبرد  برنامه  واگذاری  شرکتهای  دولتی

به  بخش  خصوصی٬  افزایش  مشارکت  مردم  در  فعالیتهای  اقتصادی  ملی  به  ویژه  بـا  تشـویق  بـه  ایـجاد  و  گسـترش

فعالیتهای  سهامی  از  راه  همفزونی  سرمایه های  کوچک  و  تجهیز  منابع  پس اندازی  موجود  در  بخش  خانوار٬  و  به  همین

ترتیب٬  شکل گیری  یک  مدیریت  اقتصادی  کارآمد  در  سطح  بنگاههای  اقتصادی  در  گرو  بازنگری  معیارهای  کنونی  و

طراحی  چارچوبی  برای  ارتقای  سطح  کمی  و  کیفی  نظارت٬  شفافیت٬  و  قدرت  نقدشوندگی  ابزارهای  مالی  پذیرفته  شده

در  بورس  اوراق  بهادار  تهران٬  و  نیز  ایجاد  بازارهای  مختلف  پذیرش  و  امکان پذیری  تنزل  یا  ارتقای  شرکتها ـ  به  عنوان

گونه ای  سازوکار  تشویق  یا  تنبیه ـ  در  بین  آنهاست.

بدین  منظور٬  با  توجه  به  تجربه  سایر  بورسهای  اوراق  بهادار  در  کشورهای  مختلف  جهان٬  سازوکار  پذیرش  و  نیز

معیارهای  تداوم  پذیرش  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  به  گونه ای  طراحی  شده  است  که  با  ایجاد  یک  تالار  فرعی  در

کنار  تالار  اصلی  و  نیز  با  تفکیک  تالار  اصلی  به  دو  تابلو  یکم  و  دوم  زمینه  مناسبی  برای  افزایش  رقابت٬  ارتقای  سطح

شفافیت٬  و  درجه بندی  میزان  نقدشوندگی٬  ریسک  و  اعتبار  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  فراهم

آید.  بدین  ترتیب٬  با  توجه  به  معیارهای  ویژه  پذیرش  آغازین  شرکتها  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران٬  شرکتهای  متقاضی

در  صورت  احراز  شروط  مربوط  می توانند  برای  یکی  از  تالارهای  اصلی ـ  فقط  برای  تابلو  دوم ـ  یـا  فـرعی  تـقاضای

پذیرش  دهند.  پیداست٬  هیچ  شرکتی  نمی  تواند  از  همان  آغاز  در  تابلو  یکم  تالار  اصلی  بورس  پذیرفته  شود.  همچنین٬

شرکتهای  پذیرفته  شده  در  تالار  فرعی  فقط  پس  از  احراز  شروط  پذیرش  تابلو  دوم  تالار  اصلی  خواهند  توانست  به  تالار

اصلی  راه  یابند.  از  سوی  دیگر٬  در  وضعیت  ترسیم  شده  جدید٬  به  دلیل  پیش بینی  شروط  تداوم  پذیرش  در  چارچوب

مقرراتی  مربوط٬  در  صورت  نقض  هر  یک  از  معیارهای  مربوط  به  تابلو  یا  تالاری  که  نام  شرکت  در  فهرست  آن  درج

شده  است ـ  چنانچه  در  مهلت  قانونی  مقرر  نسبت  به  اصلاح  و  تطبیق  وضعیت  خود  با  معیارهای  وضع  شده  اقدام  نکند ـ

شرکت  مورد  نظر  از  فهرست  مزبور  حذف  می شود  و  خود  به  خود  به  تابلو  یا  تالار  تراز  پایین تر  تنزل  می یابد.

بدین  ترتیب٬  شرکتی  که  شرایط  احراز  معیارهای  تالار  فرعی  را  نیز  از  دست  دهد٬  به  طور  کلی  از  بـورس  اخـراج

خواهد  شد  و  پذیرش  مجدد  آن  مستلزم  از  سرگیری  مجدد  فرآیند  قانونی  پذیرش  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  خواهد

بود.  چارچوب  پیشنهادی  بالا  در  نمودار  شماره ٨ - ١  آورده  شده؛  و  شماره های  داخل  پرانتز  مقررات  پیشنهادی  متناظر

  با  آن  را  نشان  می دهد.  که  در  بخشهای  شماره گذاری  شده  همین  فصل  در  پی  می آید.
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نمودار ٨ - ١  چارچوب  پیشنهادی  بهسازی  سازوکار  پذیرش  شرکتها  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران

تابلو  یکم  تالار  اصلی

تابلو  دوم  تالار  اصلی

  تالار  فرعی

(٩-٢)

تداوم  پذیرش

تداوم  پذیرش

(٩-٤)

پذیرش  در  تالار  اصلی

(٩-١)

تداوم  پذیرش

(٩-٥)

تداوم  پذیرش (٩-١)

پذیرش  در  تالار  فرعی

(٩-٣)

حذف  از  تالار  فرعی

(٩-٦) 
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پیاده سازی  معیارهای  پیشنهادی  و  تعیین  تکلیف  شرکتهای  پذیرفته  شده  کنونی نمودار ٨-٢  سازوکار

ارائه  معیارهای  پیشنهادی

بررسی  و  تصویب  توسط  شورای  بورس

بررسی  وضعیت  شرکتهای  موجود

قابلیت  ماندن  در  تابلو  دوم
تالار  اصلی

لزوم  تطابق  با  معیارهای
پیشنهادی  تابلو  دوم

اعطای  مهلت  قانونی  برای  تطابق
با  معیارهای  پیشنهادی  تابلو  دوم

قرار  گرفتن  در  فهرست
تابلو  دوم  تالار  اصلی

احراز
شرایط

عدم  احراز
شرایط

سنجش  معیارهای  تداوم  پذیرش

ارتقا  به  تابلو  یکم  تالار  اصلی

عدم  احراز  معیارهای  تداوم  پذیرش

تنزل  به  تابلو  دوم  تالار  اصلی

تنزل  به  تالار  فرعی

عدم  احراز  معیارهای
تداوم  پذیرش

اخراج  از  بورس
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برپایه  سازوکار  پیشنهادی ـ  نمودار ٨ - ١  مقررات  پذیرش  شرکتها  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  پس  از  بازنگری  و

تدوین  چارچوب  نوین٬  مجموعه  زیر  را  تشکیل  می دهد:

١-  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  تابلو  دوم  تالار  اصلی

٢-  معیارهای  ارتقای  شرکتها  از  تابلو  دو  به  تابلو  یکم  تالار  اصلی

٣-  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  تالار  فرعی

٤-  معیارهای  حذف  شرکتها  از  تابلو  یکم  و  تنزل  به  تابلو  دوم  تالار  اصلی

٥-  معیارهای  حذف  شرکتها  از  تابلو  دوم  تالار  اصلی  و  تنزل  به  تالار  فرعی

٦-  معیارهای  حذف  شرکتها  از  تالار  فرعی

همچنین٬  چنانکه  در  نمودار ٨ - ٢  پیداست  و  از  آنجا  که  معیارهای  پیشنهادی  پذیرش  در  تابلو  دوم  تالار  اصلی

بیشترین  همانندی  را  با  معیارهای  پذیرش  کنونی  شرکتها  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران  داراست٬  به  منظور  پیاده سازی

معیارهای  پیشنهادی -  در  صورت  تصویب  توسط  شورای  بورس -  می توان  نسبت  به  بررسی  وضـعیت  شـرکتهای

پذیرفته  شده  کنونی  و  اعطای  یک  مهلت  قانونی  برای  تطابق  خود  با  معیارهای  پذیرش  تابلو  دوم  تالار  اصلی  اقدام  کرد.

در  این  حالت٬  در  صورت  اثبات  عدم  احراز  معیارهای  مزبور  پس  از  پایان  مهلت  قانونی  تعیین  شده  درباره  هر  یک  از

شرکتهای  پذیرفته  شده  کنونی٬  خود  به  خود  به  فهرست  تالار  فرعی  انتقال  خواهند  یافت.  به  همین  ترتیب٬  هرگونه

تصمیم گیری  درباره  ارتقا  یا  تنزل  شرکتها  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی  بر  پایه  معیارهای  تداوم  پذیرش  انجام  خواهد

پذیرفت.  بدین  معنا٬  شرکتهای  درج  شده  در  فهرست  تالار  فرعی  در  صورت  عدم  احراز  معیارهای  تداوم  پـذیرش  در

معرض  خطر  اخراج  از  بورس  قرار  خواهند  داشت؛  هر  چند  شرکتهای  موفق  همواره  از  امکان  راه یابی  به  فـهرستهای

بالاتر -  تابلو  دوم  و  سپس  تابلو  یکم  تالار  اصلی -  برخوردار  خواهند  بود.

در  فصل  بعد٬  هر  یک  از  بخشهای  مجموعه  مقرراتی  پیشنهادی  بالا  ارائـه  شـده  است.  هـمچنین  در  جـدولهای

پیوست  همین  بخش٬  معیارهای  پیشنهادی  با  یکدیگر  و  نیز  با  مقررات  کنونی  پذیرش  شرکتها  در  بورس  اوراق  بهادار

  تهران  همسنجی  شده  است.

 ٩ -  معیارهای  پیشنهادی  پذیرش  و  تداوم  پذیرش  شرکتها  در  تالارهای  اصلی  و  فرعی

١-  معیارهای  پیشنهادی  پذیرش  شرکتها  در  تابلو  دوم  بورس  اوراق  بهادار  تهران  در  نتیجه  اصلاح  و  بازنگری  معیارهای  کنونی  پذیرش  شرکتها  در

بورس  اوراق  بهادار  تهران٬  یافته های  بررسی  مقایسه ای  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  بازارهای  مشابه  در  سایر  بورسهای  اوراق  بهادار  جهان٬  و  با  توجه

به  ویژگیهای  بنگاههای  اقتصادی  فعال  در  ایران  و  نیز  الزامها  و  نیازهای  بازار  سرمایه  ایران  به  دست  آمده  است.

 ٩ - ١  معیارهای  پذیرش  سهام  شرکتها  در  تابلو  دوم  تالار  اصلی (١)

١-  شرکت  باید  در  ایران  ثبت  شده  و  دارای  تابعیت  ایرانی  باشد.

 ٢-  شرکت  باید  سهامی  عام  باشد.
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٣-  شرکت  باید  دارای  سهام  عادی  بانام  دارای  حق  رای  باشد  و ١٠٠  درصد  بهای  اسمی  آن  پرداخت  شده  باشد  و

هیچ  گونه  امتیازی  از  نظر  آراء  برای  تعدادی  از  سهام  شرکت  وجود  نداشته  باشد.

٤-  شرکت  باید  به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  دارای  مدیریت  مطلوب٬  و  فعالیت  آن  نیز  از  نظر  اقتصادی  مفید  باشد.

٥-  دست  کم٬  سه  سال  از  تاریخ  بهره برداری  شرکت  گذشته  باشد.

٦-  میزان  سرمایه  پرداخت  شده  شرکت  از ٥  میلیاردریال  کمتر  نباشد.

٧-  در  زمان  پذیرش  نباید  بیشتر  از ٨٠  درصد  از  سهام  شرکت  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده  باشد.  این  نسبت  باید  در

پایان  دومین  سال  پس  از  پذیرش -برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  کمتر  از ٤٠  میلیارد  ریال  است -  به ٧٥

درصد  کاهش  یابد.  به  علاوه٬  هیچ  یک  از  سهامداران  عمده  به  استثنای  شرکتهای  سرمایه گذاری  کنترل کننده٬

نباید  بیش  از ٤٩  درصد  سهام  شرکت  را  در  اختیار  داشته  باشند.

٨-  حداقل  تعداد  سهامداران  شرکت -  بدون  احتساب ١٠  سهامدار  عمده -  باید  به  صورت  زیر  باشد:

الف -  اگر  سرمایه  شرکت  برابر  یا  بیشتر  از ٥  میلیاردریال  و  کمتر  از ١٠  میلیاردریال  باشد٬  تعداد  سهامداران  نباید

از ١٠٠٠  سهامدار  کمتر  باشد.  به  ازای  هر  یک  میلیاردریال  مازاد  بر ٥  میلیاردریال ١٠٠  سهامدار  به  تعداد

مزبور  اضافه  می شود.

ب -  اگر  سرمایه  شرکت  برابر  یا  بیشتر  از ١٠  میلیاردریال  و  کمتر  از ٤٠  میلیاردریال  باشد٬  تعداد  سهامداران

نباید  از ١٥٠٠  سهامدار  کمتر  باشد.  به  ازای  هر ٥  میلیاردریال  مازاد  بر ١٠  میلیارد  ریال ١٠٠  سهامدار  به

تعداد  مزبور  اضافه  می شود.

پ -  اگر  سرمایه  شرکت  برابر  یا  بیشتر  از ٤٠  میلیاردریال  باشد٬  تعداد  سهامداران  نباید  از ٢٠٠٠  سهامدار  کمتر

باشد.

  تبصره:  در  موارد  الف ٬  ب  و  پ  هر  سهامدار  باید  حداقل ١٠٠٠  سهم  داشته  باشد.

٩-  مجموع  سهام  متعلق  به  دولت٬  وزارتخانه ها  و  مؤسسه ها  و  شرکتهای  دولتی  موضوع  ماده ٤  قانون  محاسبات

عمومی  کشور٬  به  استثنای  بانکها  و  شرکتهای  بیمه  و  شرکتهای  سرمایه گذاری  و  بنیادها٬  نباید  از ٤٩  درصد

سهام  شرکت  بیشتر  باشد.

١٠-  حداکثر  سهام  سهامداران  خارجی  براساس  قوانین  موجود  کشور  تعیین  می شود.

١١-  برای  شرکتهای  فعال  در  تالار  فرعی  که  متقاضی  ورود  به  تابلو  دوم  تالار  اصلی  هستند٬  سهام  شرکت  باید  در

سال  قبل  از  پذیرش  به  مدت  حداقل ١٠٠  روز  دادوستد  شده  باشد.  همچنین  میزان  فعالیت  شـرکت٬  شـامل

حجم  دادوستد  و  گردش  سهام  آن  در  شش  ماهه  منتهی  به  زمان  پذیرش  به  تشخیص  سازمان  بورس  اوراق

بهادار  تهران  باید  از  وضعیت  مطلوبی  برخوردار  بوده  باشد.

١٢-  شرکت  باید  در  سه  دوره  گذشته  سودآور  بوده  و  امکان  سودآوری  آن  در  آینده  وجود  داشته  باشد  و  زیان  انباشته

نداشته  باشد.

 ١٣-  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  شرکت  به  کل  داراییها٬  به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  از  حد  مطلوب  برخوردار  باشد
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و  از ٣٠  درصد  کمتر  نباشد.  در  صورتی  که  نسبت  مذکور  از  حداقل  تعیین  شده  در  این  بند  کمتر  باشد٬  لیکن  به

تشخیص  هیأت  پذیرش  از  حد  مطلوب  برخوردار  باشد٬  باید  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  به  داراییهای  ثابت ـ

به  قیمت  تمام  شده ـ  دست  کم  از ٥٠  درصد  کمتر  نباشد.

١٤-  اساسنامه  شرکت  باید  طوری  تنظیم  شده  باشد  که  به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  حقوق  سهامداران  جزء  در  آن

محفوظ  باشد.

١٥-  شرکت  باید  دارای  نظام  حسابداری  مطلوب  باشد  و  به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  در  مورد  شرکتهای  تولیدی٬

روش  حسابداری  قیمت  تمام  شده (حسابداری  صنعتی)  استقرار  داشته  باشد.  به  علاوه  دفاتر  و  حسابهای  شرکت

باید  براساس  اصول  و  موازین  حسابداری  نگهداری  شود.

١٦-  شرکت  متقاضی  پذیرش  باید  گزارشهای  حسابرسی  سه  دوره  مالی  پیش  از  زمان  پذیرش  را  ارائه  نماید.

١٧-  برای  شرکتهای  فعال  در  تالار  فرعی  که  متقاضی  ورود  به  تابلو  دوم  تالار  اصلی  هستند٬  تایید  سازمان  بورس

اوراق  بهادار  تهران  مبنی  بر  ارائه  منظم  و  به  موقع  اطلاعات  و  گزارشهای  درخواستی  سـازمان  در  چـارچـوب

  سیاست  افشای  اطلاعات  ضروری  است.

 ٩ - ٢  معیارهای  ارتقای  سهام  شرکتها  از  تابلو  دوم  به  تابلو  یکم  تالار  اصلی

شرکتهای  متقاضی  ورود  به  تابلو  یکم  باید  علاوه  بر  رعایت  معیارهای ٬١ ٬٢ ٬٣ ٬٤ ٬٩ ٬١٠ ٬١١ ١٣  و ١٤  مربوط  به

پذیرش  در  تابلو  دوم٬  شرایط  زیر  را  نیز  داشته  باشند:

١-  شرکت  باید  دو  سال  متوالی  بلافاصله  قبل  از  پذیرش٬  در  تابلو  دوم  فعالیت  کرده  باشد.

٢-  میزان  سرمایه  پرداخت  شده  شرکت  از ٢٥  میلیاردریال  کمتر  نباشد.

٣-  بیش  از ٧٠  درصد  از  سهام  شرکت  نباید  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده  باشد.  اگر  سرمایه  شرکت  بیش  از ٥٠

میلیاردریال  باشد٬  این  نسبت  به ٧٥  درصد  افزایش  می یابد.  علاوه  بر  این٬  هیچیک  از  سهامداران  عمده٬  به

یه گذاری  کنترل  کننده  نباید  بیش  از ٤٩  درصد  سهام  شرکت  را  در  اختیار  داشته  باشند. استثنای  شرکتهای  سرما

  تبصره:  رعایت  این  معیار  به  مدت  سه  ماه  متوالی  منتهی  به  زمان  پذیرش  در  تابلو  یکم٬  ضروری  است.

٤-  تعداد  سهامداران  شرکت -  بدون  احتساب ١٠  سهامدار  عمده -  به  صورت  زیر  تعیین  می شود:

الف -  اگر  سرمایه  شرکت  برابر  یا  بیشتر  از ٢٥  میلیاردریال  و  کمتر  از ٥٠  میلیارد  ریال  باشد٬  تعداد  سهامداران

نباید  از ٢٥٠٠  سهامدار  کمتر  باشد.  به  ازای  هر ٥  میلیاردریال  مازاد  بر ٢٥  میلیاردریال ١٠٠  سهامدار  به

تعداد  مزبور  اضافه  می شود.

ب -  اگر  سرمایه  شرکت  برابر  یا  بیشتر  از ٥٠  میلیاردریال  باشد٬  تعداد  سهامداران  نباید  از ٣٠٠٠  سهامدار  کمتر

باشد.

  تبصره ١:  در  موارد  الف  و  ب  هر  سهامدار  باید  حداقل ١٠٠٠  سهم  داشته  باشد.

تبصره ٢:  رعایت  این  ماده  به  مدت  سه  ماه  متوالی  منتهی  به  زمان  پذیرش  در  تابلو  یکم  ضروری  است.
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٥-  سهام  شرکت  باید  در  سال  قبل  از  پذیرش  به  مدت  حداقل ١٣٠  روز  دادوستد  شده  باشد.  همچنین  میزان  فعالیت

شرکت  شامل  حجم  دادوستد  و  گردش  سهام  آن  در  شش  ماه  منتهی  به  زمان  پذیرش  به  تشخیص  سازمان

بورس  اوراق  بهادار  تهران  باید  از  وضعیت  مطلوبی  برخوردار  بوده  باشد.

٦-  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  شرکت  به  کل  داراییها٬  به  تشخیص  هیأت  پذیرش  از  حد  مطلوب  برخوردار  باشد  و

از ٣٠  درصد  کمتر  نباشد.

٧-  تایید  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران  مبنی  بر  ارائه  منظم  و  به  موقع  اطلاعات  و  گزارشـهای  درخـواسـتی

  سازمان  در  چارچوب  سیاست  افشای  اطلاعات  ضروری  است.

 ٩ - ٣  معیارهای  پذیرش  سهام  شرکتها  در  تالار  فرعی

١-  شرکت  باید  در  ایران  ثبت  شده  و  دارای  تابعیت  ایرانی  باشد.

٢-  شرکت  باید  سهامی  عام  باشد.

٣-  شرکت  باید  دارای  سهام  عادی  بانام  دارای  حق  رای  باشد  و ١٠٠  درصد  بهای  اسمی  آن  پرداخت  شده  باشد  و

هیچ  گونه  امتیازی  از  نظر  آراء  برای  تعدادی  از  سهام  شرکت  قایل  نباشند.

٤-  شرکت  باید  به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  دارای  مدیریت  مطلوب  بوده  و  فعالیت  آن  از  نظر  اقتصادی  مفید  باشد.

٥-  حداقل  یک  سال  از  تاریخ  بهره برداری  شرکت  گذشته  باشد.

٦-  میزان  سرمایه  پرداخت  شده  شرکت  از ٢  میلیاردریال  کمتر  نباشد.

٧-  در  زمان  پذیرش  نباید  بیشتر  از ٩٠  درصد  از  سهام  شرکت  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده  باشد.  این  نسبت  باید  در

پایان  دومین  سال  پس  از  پذیرش  به ٨٥  درصد  کاهش  یابد.

٨-  حداقل  تعداد  سهامداران  شرکت -  بدون  احتساب ١٠  سهامدار  عمده -  باید  به  صورت  زیر  باشد:

الف -  اگر  سرمایه  شرکت  برابر  یا  بیشتر  از ٢  میلیاردریال  و  کمتر  از ١٠  میلیاردریال  باشد٬  تعداد  سهامداران  نباید

از ٢٠٠  سهامدار  کمتر  باشد.  به  ازای  هر ١/٥  میلیاردریال  مازاد  بر ٢  میلیاردریال  اولیه٬  باید ٥٠  سهامدار

به  تعداد  مزبور  اضافه  شود.

ب -  اگر  سرمایه  شرکت  برابر  یا  بیشتر  از ١٠  میلیاردریال  باشد٬  تعداد  سهامداران  نباید  از ٥٠٠  سهامدار  کمتر

باشد  و  به  ازای  هر ٥  میلیاردریال  مازاد  بر ١٠  میلیاردریال  باید ١٠٠  سهامدار -  تا  سقف ١٠٠٠  سهامدار

-  به  تعداد  مزبور  اضافه  شود.

  تبصره:  در  موارد  الف  و  ب  هر  یک  از  سهامداران  باید  حداقل ٥٠٠  سهم  داشته  باشند.

٩-  سهام  متعلق  به  دولت٬  وزارتخانه ها  و  مؤسسه ها  و  شرکتهای  دولتی  در  زمان  پذیرش  حداکثر ٧٠  درصد  باشد  و

تا  پایان  سه  سال  بعد  از  پذیرش  این  نسبت  باید  به  حداکثر ٤٩  درصد  کاهش  یابد.

١٠-  حداکثر  سهام  سهامداران  خارجی  طبق  قوانین  موجود  کشور  تعیین  می شود.

 ١١-  در  شرکتهای  تازه  تأسیس -  که  کمتر  از  دو  سال  از  تاریخ  بهره برداری  آنها  گذشته  است ـ  انتقال  سهام  هیأت
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مؤسس  تا  یک  سال  پس  از  زمان  پذیرش  مجاز  نیست  و  پس  از  آن  تا  دو  سال٬  منوط  به  موافقت  کتبی  سازمان

بورس  اوراق  بهادار  تهران  خواهد  بود.

١٢-  شرکت  باید  در  آخرین  سال  مالی  سودآور  بوده  و  امکان  سودآوری  آن  در  آینده  وجود  داشته  باشد.

١٣-  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  شرکت  به  کل  داراییها٬  نباید  از ٢٠  درصد  کمتر  باشد.  در  صورتی  که  نسبت  مزبور

از  حداقل  تعیین  شده  در  این  بند  کمتر  باشد٬  به  تشخیص  هیأت  پذیرش  از  حد  مطلوب  برخوردار  باشد.

١٤-  اساسنامه  شرکت  باید  طوری  تنظیم  شده  باشد  که  به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  حقوق  سهامداران  جزء  در  آن

محفوظ  باشد.

١٥-  شرکت  باید  دارای  نظام  حسابداری  مطلوب  باشد  و  به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  در  مورد  شرکتهای  تولیدی٬

روش  حسابداری  قیمت  تمام  شده (حسابداری  صنعتی)  استقرار  داشته  باشد.  به  علاوه  دفاتر  و  حسابهای  شرکت

باید  براساس  اصول  و  موازین  حسابداری  نگهداری  شود.

١٦-  شرکت  متقاضی  پذیرش٬  باید  گزارشهای  حسابرسی  دو  دوره  مالی  پیش  از  پذیرش  را  ارائه  نماید.  اگر  از  تاریخ

  بهره برداری  شرکت  کمتر  از ٢  سال  گذشته  باشد٬  ارائه  گزارشهای  حسابرسی  یک  دوره  ضروریست.

 ٩ - ٤  معیارهای  حذف  سهام  شرکتها  از  تابلو  یکم  و  انتقال  به  تابلو  دوم  تالار  اصلی

در  صورت  تحقق٬  هر  یک  از  معیارهای  زیر  شرکت  از  فهرست  تابلو  یکم  حذف  و  به  تابلو  دوم  تالار  اصلی  منتقل

می شود٬  همچنین  شرکت  بعد  از  حذف  از  تابلو  یکم  و  انتقال  به  تابلو  دوم٬  حداقل  پس  از  یک  سال  مالی ـ  در  صورت

احراز  مجدد  شرایط ـ  می تواند  درخواست  ورود  به  تابلو  یکم  را  به  بورس  ارائه  نماید.

١-  بیش  از ٧٠  درصد  از  سهام  شرکت  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده  باشد  و  برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  بیش  از

٥٠  میلیاردریال  است  این  نسبت  از ٧٥  درصد  بیشتر  شود.  همچنین  سهام  در  اختیار  سهامداران  عمده ـ  بـه

رمایه گذاری  کنترل  کننده ـ  به  مدت  دو  ماه  متوالی  یا  چهار  ماه  غیرمتوالی  بیش  از ٤٩ استثنای  شرکتهای  س

درصد  باشد.

٢-  تعداد  سهامداران  شرکت  به  مدت  سه  ماه  متوالی  یا  پنج  ماه  غیرمتوالی  به  صورت  زیر  باشد:

الف -  برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  برابر  یا  بیشتر  از ٢٥  میلیاردریال  و  کمتر  از ٥٠  میلیاردریال  است٬  تعداد

سهامداران  کمتر  از ٢٠٠٠  سهامدار  باشد.  به  ازای  هر ٥  مـیلیاردریال  مـازاد  بـر ٢٥  مـیلیاردریال ١٠٠

سهامدار  به  تعداد  مزبور  اضافه  می شود.

ب -  برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  برابر  یا  بیشتر  از ٥٠  میلیاردریال  است  تعداد  سهامداران  کمتر  از ٢٥٠٠

سهامدار  باشد.

  تبصره :  در  موارد  الف  و  ب  هر  سهامدار  باید  حداقل ١٠٠٠  سهم  داشته  باشد.

٣-  مجموع  سهام  متعلق  به  دولت٬  وزارتخانه ها  و  مؤسسه ها  و  شرکتهای  دولتی  موضوع  ماده ٤  قانون  محاسبات

  عمومی  کشور  به  استثنای  بانکها٬  شرکتهای  بیمه٬  شرکتهای  سرمایه گذاری٬  و  بنیادها  به  مدت  سه  ماه  متوالی
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بیش  از ٤٩  درصد  باشد.

٤-  سهام  شرکت  بیش  از ٧٠  روز  متوالی  یا ١٢٠  روز  غیرمتوالی  دادوستد  نشود.

٥-  میزان  فعالیت  شرکت  شامل  حجم  دادوستد  و  گردش  سهام  آن  طی  هر  دوره  مالی  به  تشخیص  سازمان  بورس

اوراق  بهادار  تهران  در  حد  مطلوبی  نباشد.

٦-  شرکت  به  مدت  شش  ماه  زیان  انباشته  داشته  باشد.

٧-  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  به  کل  داراییهای  شرکت  به  مدت  یک  سال  کمتر  از ٣٠  درصد  باشد.

٨-  شرکت  مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات  را ـ  براساس  اعلام  نظر  بورس ـ  به  مدت  یک  سال  رعایت

نکند.

٩-  در  صورت  ورشکستگی٬  ادغام٬  انحلال٬  یا  در  صورت  تشخیص  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران  به  منظور

  حفظ  منافع  سهامداران  و  سلامت  دادوستد  سهام  در  بازار.

 ٩ - ٥  معیارهای  حذف  سهام  شرکتها  از  تابلو  دوم  تالار  اصلی  و  انتقال  به  تالار  فرعی

در  صورت  تحقق٬  هر  یک  از  معیارهای  زیر  شرکت  از  فهرست  تابلو  دوم  تالار  اصلی  حذف  و  به  تالار  فرعی  منتقل

می شود.  همچنین٬  شرکت  بعد  از  حذف  از  تابلو  دوم  تالار  اصلی  و  انتقال  به  تالار  فرعی  حداقل  پس  از  یک  سال  مالی ـ

در  صورت  احراز  مجدد  شرایط ـ  می تواند  درخواست  ورود  به  تابلو  دوم  تالار  اصلی  را  به  بورس  ارائه  نماید.

١-  بیش  از ٧٥  درصد  از  سهام  شرکت  در  پایان  سال  دوم  پس  از  پذیرش  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده  باشد  و  برای

شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  بیش  از ٤٠  میلیاردریال  است  این  نسبت  از ٨٠  درصد  بیشتر  شود.  همچنین  سهام  در

اختیار  سهامداران  عمده  به  استثنای  شرکتهای  سرمایه گذاری  کنترل کننده  به  مدت  سه  ماه  متوالی  یا  شش  ماه

غیرمتوالی  بیش  از ٤٩  درصد  باشد.

٢-  تعداد  سهامداران  شرکت  به  مدت  سه  ماه  متوالی  یا  پنج  ماه  غیرمتوالی  به  صورت  زیر  باشد:

الف -  برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  برابر  یا  بیشتر  از ٥  میلیاردریال  و  کمتر  از ١٠  میلیاردریال  است٬  تعداد

سهامداران  کمتر  از ٧٠٠  سهامدار  باشد.  به  ازای  هـر  یک  مـیلیاردریال  مـازاد  بـر ٥  مـیلیاردریال ١٠٠

سهامدار  به  تعداد  مزبور  اضافه  می شود.

ب -  برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  برابر  یا  بیشتر  از ١٠  میلیاردریال  و  کمتر  از ٤٠  میلیاردریال  است٬  تعداد

سهامداران  کمتر  از ١٣٠٠  سهامدار  باشد.  به  ازای  هر ٥  مـیلیاردریال  مـازاد  بـر ١٠  مـیلیاردریال ١٠٠

سهامدار  به  تعداد  مزبور  اضافه  می شود.

پ -  برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  برابر  یا  بیشتر  از ٤٠  میلیاردریال  است٬  تعداد  سهامداران  کمتر  از ١٨٠٠

سهامدار  باشد.

  تبصره:  در  موارد  الف ٬  ب  و  پ  هر  سهامدار  باید  حداقل ١٠٠٠  سهم  داشته  باشد.

 ٣-  مجموع  سهام  متعلق  به  دولت٬  وزارتخانه ها  و  مؤسسه ها  و  شرکتهای  دولتی  موضوع  ماده ٤  قانون  محاسبات
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عمومی  کشور  به  استثنای  بانکها٬  شرکتهای  بیمه٬  شرکتهای  سرمایه گذاری٬  و  بنیادها  به  مدت  شش  ماه  متوالی

بیش  از ٤٩  درصد  باشد.

٤-  سهام  شرکت  بیش  از ٩٠  روز  متوالی  یا ١٥٠  روز  غیرمتوالی  دادوستد  نشود.

٥-  میزان  فعالیت  شرکت  شامل  حجم  دادوستد  و  گردش  سهام  آن  طی  هر  دوره  مالی  به  تشخیص  سازمان  بورس

اوراق  بهادار  تهران  در  حد  مطلوبی  نباشد.

٦-  زیان  انباشته  شرکت  به  مدت  یک  سال  از ٢٥  درصد  سرمایه  آن  بیشتر  شود.

٧-  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  به  کل  داراییهای  شرکت  به  مدت  یک  سال  کمتر  از ٢٥  درصد  باشد.

٨-  شرکت  مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات  را ـ  براساس  اعلام  نظر  بورس ـ  به  مدت  یک  سال  رعایت

نکند.

٩-  در  صورت  ورشکستگی٬  ادغام٬  انحلال٬  یا  در  صورت  تشخیص  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران  به  منظور

  حفظ  منافع  سهامداران  و  سلامت  دادوستد  سهام  در  بازار.

 ٩ - ٦  معیارهای  حذف  سهام  شرکتها  از  تالار  فرعی

در  صورت  تحقق٬  هر  یک  از  معیارهای  زیر  شرکت  از  فهرست  تالار  فرعی  حذف  می شود.  شرکت  بعد  از  حذف  از

تالار  فرعی٬  حداقل  پس  از  یک  سال  مالی ـ  در  صورت  احراز  مجدد  شرایط ـ  می تواند  درخواست  ورود  مجدد  به  تالار

فرعی  را  به  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران  ارائه  نماید.

١-  بیش  از ٨٥  درصد  از  سهام  شرکت  در  پایان  سال  سوم  پس  از  پذیرش  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده  باشد.

٢-  تعداد  سهامداران  شرکت  به  مدت  شش  ماه  متوالی  یا  هشت  ماه  غیرمتوالی  به  صورت  زیر  باشد:

الف -  برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  برابر  یا  بیشتر  از ٢  میلیاردریال  و  کمتر  از ١٠  میلیاردریال  است٬  تعداد

سهامداران  کمتر  از ١٠٠  سهامدار  باشد.  بـه  ازای  هـر ١/٥  مـیلیاردریال  مـازاد  بـر ٢  مـیلیاردریال٬ ٥٠

سهامدار  به  تعداد  مزبور  اضافه  می شود.

ب -  برای  شرکتهایی  که  سرمایه  آنها  برابر  یا  بیشتر  از ١٠  میلیاردریال  است٬  تعداد  سهامداران  کمتر  از ٣٠٠

سهامدار  باشد.  به  ازای  هر ٥  میلیاردریال  مازاد  بر ١٠  میلیاردریال ١٠٠  سهامدار ـ  تا  سقف ٩٠٠  سهامدار

ـ  اضافه  می شود.

  تبصره:  در  موارد  الف  و  ب  هر  سهامدار  باید  حداقل ٥٠٠  سهم  داشته  باشد.

٣-  مجموع  سهام  متعلق  به  دولت٬  وزارتخانه ها  و  مؤسسه ها  و  شرکتهای  دولتی  موضوع  ماده ٤  قانون  محاسبات

عمومی  کشور  به  استثنای  بانکها٬  شرکتهای  بیمه٬  شرکتهای  سرمایه گذاری٬  و  بنیادها  به  مدت  یک  سال  متوالی

پس  از  پایان  سال  سوم  پذیرش٬  بیش  از ٤٩  درصد  باشد.

 ٤-  سهام  شرکت  بیش  از ١٢٠  روز  متوالی  یا ١٨٠  روز  غیرمتوالی  دادوستد  نشود.

ـ ٨٥ ـ



٥-  میزان  فعالیت  شرکت  شامل  حجم  دادوستد  و  گردش  سهام  آن  طی  هر  دوره  مالی  به  تشخیص  سازمان  بورس

اوراق  بهادار  تهران  در  حد  مطلوبی  نباشد.

٦-  شرکت  مشمول  ماده ١٤١  قانون  تجارت  شود.

٧-  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  به  کل  داراییهای  شرکت  به  مدت  یک  سال  کمتر  از ٢٠  درصد  باشد.

٨-  شرکت  مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات  را ـ  براساس  اعلام  نظر  بورس ـ  به  مدت  شش  ماه  رعایت

نکند.

٩-  در  صورت  ورشکستگی٬  ادغام٬  انحلال٬  عدم  رعایت  محدودیت  انتقال  سهام٬  یا  در  صورت  تشخیص  سازمان

  بورس  اوراق  بهادار  تهران  به  منظور  حفظ  منافع  سهامداران  و  سلامت  دادوستد  سهام  در  بازار.

ـ ٨٦ ـ



 ١٠ -  پیوستها:  همسنجی  معیارهای  کنونی  و  پیشنهادی

 ١٠ - ١  اصول  کلی  تدوین  معیارهای  پیشنهادی

  معیار  های  پیشنهادی  متناظر (*)  زمینه  تحققاصل  کلیردیف

استفاده  بهینه  از  منابع  پس انداز  خصوصی -به  عنوان  بخشی  از  منابع  قابل  سرمایه گـذاری  در  حمایت  از  سهامداران١

اقتصاد  ملی-  مستلزم  وجود  سازوکاری  مناسب  به  منظور  تجهیز  این  منابع  به  سـمت  مـصارف

واحدهای  اقتصادی  است.  ایجاد  یک  بازار  متمرکز٬  سامان  یـافته  و  بـرخـوردار  از  یک  سـاختار

تنظیمی  و  نظارتی  کارآمد  به  تحقق  این  امر  کمک  می کند.  ساختار  بورس  اوراق  بهادار -به  عنوان

فعالترین  نهاد  بازار  سرمایه-  باید  به  گونه ای  باشد  که  نظر  سرمایه گذاران  را  به  مشارکت  در  این

بازار  جلب  نماید.  در  این  راستا  حمایت  از  سهامداران  و  سرمایه گذاران  به  عنوان  یکی  از  مهمترین

اصول  در  تدوین  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  بورس  مورد  توجه  قـرار  مـی گیرد.  شـاید  بـتوان

بسیاری  از  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  بورس  را  متناظر  با  این  اصل  بـرشمرد.  مـعیارهای  در

برگیرنده  ساختار  مالکیت٬  ساختار  مالی  و  وضعیت  مدیریت  و  فعالیت  شرکت٬  همچنین  تاکید  بر

حفظ  حقوق  سهامدار  جزء  در  اساسنامه  و  به  خصوص  مـعیارهای  مـربوط  بـه  سـیاست  افشـای

اطلاعات  با  هدف  حمایت  از  سهامداران  مطرح  می شوند.

باید  به  این  نکته  توجه  نمود  که  تاکید  و  توجه  به  این  اصل  در  تالارهای  فرعی  بیش  از  تالار  اصلی

است .  ماهیت  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  این  بازار  حمایت  از  سهامدار  را  بیش  از  پیش  الزامی

می سازد.

-  معیارهای ٬٣ ٬٤ ٬٥ ٬٧ ٬٨ ٬١١ ٬١٢ ٬١٣ ٬١٤ ٬١٥ ١٦  و ١٧

 -  معیار ١٧  ویژه  پذیرش  شرکتها  در  تالار  اصلی  است.

مهمترین  کارکرد  بورس  اوراق  بهادار  به  عنوان  یک  بازار  دست  دوم  فراهم  آوردن  امکان  دادوستد  افزایش  دادوستد  و  میزان  نقدشوندگی٢

ابزارهای  مالی  به  منظور  افزایش  قدرت  نقدشوندگی  آنهاست.  براین  اساس  بورسهای  مختلف  با

تعیین  معیارهایی  مانند  حداقل  میزان  مشارکت  عمومی و  سهام  شرکتها  یا  تعیین  شرط  حداکثر

مجاز  مشارکت  سهامداران  عمده٬  شرکتها  و  نهادهای  دولتی  یا  سهامداران  خارجی  زمینه  ایجاد

یک  بازار  روان  برای  دادوستد  سهام  و  غیرانحصاری  نمودن  مالکیت  آن  را  فراهم  می آورند.  در  نظر

  معیارهای ٬٦ ٬٧ ٬٨ ٩  و ١٠

 *  معیارهای  برشمرده  در  این  ستون  درباره  تالارهای  اصلی  و  فرعی  مشترک  است؛  مگر  آنکه  در  موارد  نامشترک  تصریح  شده  باشد.

ـ ٨٧ ـ



  ادامه  جدول ١٠ - ١

  معیار  های  پیشنهادی  متناظرزمینه  تحققاصل  کلیردیف

گرفتن  معیاری  با  عنوان  سرمایه  شرکت  به  هنگام  پذیرش  نیز  به  تحقق  این  هدف  کمک  می کند٬

زیرا  با  افزایش  سرمایه  شرکتها  و  افزایش  تعداد  سهام  قابلیت  معاملاتی  سهام  در  بازار  افزایش

  خواهد  یافت.

نظر  گرفتن  معیارهای  مربوط  به  ساختار  مالکیت  به  هنگام  پذیرش  شرکتها  در  بورس  اوراق  فراهم  کردن  زمینه  مشارکت  همگانی٣ در

بهادار  می تواند  زمینه  مشارکت  همگانی  را  در  بورس  فراهم  آورد.  افزایش  درصد  سهام  در  اختیار

عموم  و  به  ویژه  کاهش  مالکیت  دولت  و  افزایش  سهم  بخش  خـصوصی  از  اهـداف  مـعیارهای

پذیرش  است.

  معیارهای ٬٧ ٨  و ٩

بورس  اوراق  بهادار  براساس  معیارهای  پذیرش٬  شرکتها  را  به  ارائه  صورتهای  مالی٬  گزارشهای  تضمین  سلامت  و  شفافیت  ساختار  مالی  شرکت٤

حسابرسی  و  رعایت  استانداردهای  حسابداری  ملزم  می کند.  علاوه  براین  شرکتها  پس  از  پذیرفته

شده  در  بورس  باید  سیاست  افشای  اطلاعات  تعیین  شده  از  سوی  بورس  را  رعایت  کنند.  بدین

منظور  شرکتها  باید  از  یک  سیستم  مالی  قوی  و  دارای  ساختار  سالم  و  شفاف  برخـوردار  بـاشند.

شرکتها  به  منظور  تداوم  فعالیت  در  بورس  ناچار  به  داشتن  چنین  سیستمی  هستند.

معیارهای ٬٥ ٬١٥ ١٦  و ١٧

 -  معیار ١٧  ویژه  پذیرش  در  تالار  اصلی  است.

تعیین  عادلانه  قـیمت  و  پـیش گیری  از  نـوسانهای٥

  بی رویه

شفافیت  اطلاعات  در  بازار  منجر  به  تعیین  قیمت  به  صورت  بهینه  می شود.  سرمایه گـذاران  بـا

بررسی  اطلاعات  ارائه  شده  می توانند  وضعیت  مالی  شرکت  را  حدس  بزنند  و  به  این  ترتیب  بـا

ارزیابی  ارزش  سهام  شرکت٬  در  مورد  خرید  سهام  تصمیم  درستی  اتخاذ  کنند.  شفافیت  اطلاعات

به  بورس  کمک  می کند  تا  بر  روند  معاملات  و  قیمت گذاری  سهام  نظارت  داشته  باشد  و  اطمینان

دهد  که  معاملات  مطابق  با  قانون  و  عرف  بازارهای  اوراق  بهادار  صورت  می گیرد.

همچنین  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  تمایل  زیادی  به  قـمیت گذاری  دقـیق  و  مـعاملات

ثمربخش  سهام  دارند.  این  امر  نیازمند  ارائه  گزارشهای  کامل  و  متناوب  و  اطلاعات  جداگانه  در

معیارهای ٬١٥ ١٦  و ١٧

 -  معیار ١٧  ویژه  پذیرش  در  تالار  اصلی  است.

ـ ٨٨ ـ



  ادامه  جدول ١٠ - ١

  معیار  های  پیشنهادی  متناظرزمینه  تحققاصل  کلیردیف

مورد  رویدادهای  مهم  شرکت  به  بورس  است.  در  دراز  مدت  تعیین  دقیق  ارزش  سهام  و  به  حداقل

رساندن  نوسان  قیمتها  برای  سرمایه گذاران  و  شرکت  بسیار  مهم  است٬  زیرا  شرکت  مـی توانـد

سرمایه های  جدیدی  را  جذب  کند  و  هزینه های  سرمایه ای  خود  را  به  حداقل  برساند.

بنابراین  اگر  اطلاعات  به  صورت  دقیق٬  روشن  و  به  طور  سـریع  و  هـمزمان  در  اخـتیار  عـموم  و

  همچنین  سازمان  بورس  قرار  گیرد  به  تعیین  قیمت  عادلانه  منجر  می شود.

شرکتها  پس  از  پذیرفته  شدن  در  بورس  براساس  معیارهای  تعیین  شده  باید  از  ساختار  مالکیت  و  تضمین  تداوم  معیارهای  پذیرش٦

ساختار  مالی  مناسبی  برخوردار  باشند  و  سیاست  افشای  اطلاعات  را  رعایت  کنند.  در  غیر  ایـن

صورت  با  توجه  به  معیارهای  حذف٬  شرکتها  به  تابلو  یا  بازار  پایین تری  منتقل  یا  از  فعالیت  در  بازار

محروم  می شوند.  بنابراین  شرکتها  به  منظور  جلوگیری  از  ایجاد  این  مشکل  نـاچار  بـه  رعـایت

معیارهای  پذیرش  به  هنگام  فعالیت  در  بورس  هستند.

  معیارهای  حذف  سهام  شرکت  از  تالار  اصلی  و  فرعی

مورد  ایجاد  نظام  مدیریتی  مطلوب  در  شرکتها٧ ورود  سهام  شرکت  به  بورس  نیازمند  تحقق  شرایطی  خاص  در توجه  به  معیارهای  پذیرش٬ با

نحوه  مدیریت  و  ترکیب  هیأت  مدیره  شرکت  است.  شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  باید  شرایط

مورد  نظر  هیأت  پذیرش  درباره  وضعیت  مدیریت  شرکت٬  نظارتهای  مـالی  و  سـیاست  افشـای

اطلاعات  را  به  طور  کامل  رعایت  کنند.  از  جمله  اهداف  شرایط  یـاد  شـده  ایـجاد  یک  سـیستم

مدیریت  قوی  و  مطلوب  است.  همچنین  افشای  دقیق  و  کامل  اطلاعات  به  مدیران  شرکت  کمک

می  کند  که  بر  تحولات  مالی  آن  نظارت  دائم  داشته  باشند  و  از  این  اطلاعات  در  تصمیم گیریهای

خود  استفاده  نمایند.

معیارهای ٬٤ ٬١٥ ٬١٦ ١٧

 -  معیار ١٧  ویژه  پذیرش  در  تالار  اصلی  است.

ـ ٨٩ ـ



  ادامه  جدول ١٠ - ١

  معیار  های  پیشنهادی  متناظرزمینه  تحققاصل  کلیردیف

شرکتهای  پذیرفته  شده  در  بورس  به  منظور  برخورداری  از  مزایای  تالار  اصلی  و  تابلو  یکم  برای  بهبود  کارایی  عملیاتی  شرکتها٨

ارتقای  خود  به  این  بازارها  خواهند  کوشید.  براساس  معیارهای  ارتقا٬  شـرکتها  بـاید  از  سـاختار

مالکیتی  و  مالی  مناسب -تعیین  شده  توسط  بورس-  برخوردار  باشند  و  همچنین  سیاست  افشای

اطلاعات  را  به  طور  کامل  رعایت  کنند.  علاوه  بر  این  افزایش  میزان  فعالیت  و  سوددهی  شرکت

منجر  به  ارتقای  آن  به  تالار  اصلی  می شود.  بنابراین  وجود  معیارهایی  در  زمینه های  فوق  به  بهبود

عملکرد  شرکت  کمک  می کند.

معیارهای ٬٧ ٬٨ ٬٩ ١١  و ١٧  از  معیارهای  پذیرش  در  تابلو

  دوم  و  معیارهای ٬٣ ٬٤ ٥  و ٧  از  معیارهای  ارتقا  به  تابلو  یکم

ـ ٩٠ ـ



معیارهای  پیشنهادی  تابلو  دوم  تالار  اصلی  ١٠ - ٢  همسنجی  شروط  کنونی  پذیرش  شرکتها  با
  توضیحتابلو  دوم  تالار  اصلی (پیشنهادی)وضعیت  کنونیمعیارهای  پذیرش

  ایرانایران  تابعیت  و  محل  ثبت  شرکت

  سهامی  عامسهامی  عام  نوع  شرکت

سهام  عادی  با  نام  دارای  حق  رای  یکسان (بهای  نوع  سهام

اسمی  آن  به  طور  کامل  پرداخت  شده  باشد)

سهام  عادی  با  نام  دارای  حق  رای  یکسان (بهای

  اسمی  آن  به  طور  کامل  پرداخت  شده  باشد)

به  تشخیص  هـیأت  پـذیرش٬  مـدیریت  شـرکت  وضعیت  مدیریت  و  فعالیت  شرکت

مطلوب  و  فعالیت  آن  از  نظر  اقتصادی  مفید  باشد.

به  تشخیص  هـیأت  پـذیرش٬  مـدیریت  شـرکت

  مطلوب  و  فعالیت  آن  از  نظر  اقتصادی  مفید  باشد.

با  توجه  به  طرح  ایجاد  تالار  فرعی٬  حداقل  سابقه  فعالیت  شرکت  در  تابلو  دومحداقل  سه  سال  پس  از  بهره برداریحداقل  دو  سال  پس  از  بهره برداری  سابقه  فعالیت  شرکت

تالار  اصلی٬  سه  سال  در  نظر  گرفته  شده  است.  شرکتهای  با  سابقه  فعالیت  کمتر

می توانند  در  تالار  فرعی  پذیرفته  شوند  در  نظر  گرفتن  حداقلی  برای  سـابقه

فعالیت  شرکت٬  به  منظور  اطمینان  از  وضعیت  فعالیت  شرکت  و  ساختار  مالی  آن

و  در  راستای  پذیرش  شرکتهای  مناسب تر  در  بورس  به  مـنظور  حـفظ  حـقوق

  سهامداران  است.

  حداقل ٥  میلیارد  ریالحداقل ٣  میلیارد  ریال  سرمایه  شرکت

حداکثر ٨٠  درصد  در  زمان  پذیرش  و ٧٥  درصد  درـــ  سهام  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده

پایان  دومین  سال  پس  از  پذیرش.  برای  شرکتهای

با  سرمایه  بیش  از ٤٠  میلیارد  ریال  این  نسبت  تا

٨٠  درصد  نیز  مجاز  است.  هیچ  یک  از  سهامداران

عمده -  به  اسـتثنای  شـرکتهای  سـرمایه گـذاری

کنترل  کننده -  نباید  بـیش  از ٤٩  درصـد  سـهام

شرکت  را  در  اختیار  داشته  باشند.

در  بازار  فعلی٬  این  معیار  مورد  توجه  قرار  نگرفته  است.  نادیده  گـرفتن  مـعیار

حداکثر  سهام  در  اختیار  سهامداران  عـمده  بـاعث  نـامناسب  شـدن  سـاختار

مالکیت  شرکتها  می شود  به  طوری  که  درصد  بالایی  از  سهام  شرکت  در  اختیار

سهامداران  عمده  قرار  می گیرد.  این  نسبت  از  سهام  شرکت  از  جریان  دادوستد

بازار  خارج  و  منجر  به  کاهش  میزان  دادوستد  و  نـقدشوندگی  سـهام  شـرکتها

  می شود.

ـ ٩١ ـ



  ادامه  جدول ١٠ - ٢
  توضیحتابلو  دوم  تالار  اصلی (پیشنهادی)وضعیت  کنونیمعیارهای  پذیرش

  تعداد  سهامداران

حداقل ١٠٠٠  سهامدار  یا ٣٠  درصد  سهام  شرکت

متعلق  به  حداقل ١٠٠  سهامدار  مالک  حداکثر ٥  در

هزار  سهام  شرکت

اگر  سرمایه  شرکت:

الف -  برابر  یا  بیشتر  از ٥  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ١٠

میلیارد  ریال:  حداقل ١٠٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر

١  مـیلیارد  ریـال  مـازاد  بـر ٥  مـیلیارد  ریـال ١٠٠

سهامدار  اضافه  می شود.

ب -  برابر  یا  بیشتر  از ١٠  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ٤٠

میلیارد  ریال:  حداقل ١٥٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر

٥  میلیارد  ریال  مـازاد  بـر ١٠  مـیلیارد  ریـال ١٠٠

سهامدار  اضافه  می شود.

پ -  برابر  یا  بیشتر  از ٤٠  میلیارد  ریـال:  حـداقـل

٢٠٠٠  سهامدار

-  در  موارد  فوق  هر  سهامدار  باید  حـداقـل ١٠٠٠

سهم  داشته  باشد.

-  تعداد  سهامداران  برشمرده  در  بالا  بدون  احتساب

١٠  سهامدار  عمده  تعیین  شده  است.

تعیین  حداقل ١٠٠٠  نفر  سهامدار  در  زمان  پذیرش  برای  شرکتهای  متقاضی

ورود  به  بورس  به  دلیل  توجه  نکردن  به  مسأله  میزان  سـهام  در  اخـتیار  آنـها

نمی تواند  معیار  مناسبی  برای  چگونگی  توزیع  سهام  شرکت  بـه  شـمار  آیـد.

رعایت  این  معیار  که  در  زمان  پذیرش ٣٠  درصد  از  سهام  شـرکت  در  اخـتیار

حداقل ١٠٠  سهامدار  باشد  و  هیچ  یک  از  سهامداران  مزبور  بیش  از ٥  در  هزار

سهام  شرکت  را  در  اختیار  نداشته  باشند  ممکن  است  به  بهبود  ساختار  مالکیت

شرکتها  کمک  کند٬  اما  از  آنجا  که  معیار  مزبور  با  عبارت  یا  در  کنار  معیار  حداقل

١٠٠٠  سهامدار  در  زمان  پذیرش  قرار  گرفته  است٬  در  بیشتر  شرکتهای  پذیرفته

شده  در  بورس  این  معیار  رعایت  نمی شود.  نکته  قابل  توجه  دیگر  این  است  که

به  دلیل  عدم  وجود  چارچوب  قانونی  و  مقرر  اتـی  لازم  بـرای  تـضمین  تـداوم

معیارهای  پذیرش  حتی  معیار ١٠٠٠  سهامدار  نیز  در  شرکتهای  پذیرفته  شده

در  بورس  رعایت  نمی شود  به  طوری  که  در ٤١  درصد  شرکتهای  پذیرفته  شده

کنونی  تعداد  سهامداران  از ١٠٠٠  نفر  کمتر  است.

در  معیار  پیشنهاد  شده  برای  تابلو  دوم  تالار  اصـلی  تـعداد  سـهامداران -  بـه

استثنای ١٠  سهامدار  عمده -  براساس  سرمایه  شـرکت  مـتقاضی  پـذیرش٬

متفاوت  در  نظر  گرفته  شده  است.  این  معیار  به  همراه  تعیین  حداکثر  سهام  در

اختیار ١٠  سهامدار  عمده  همچنین  در  نظر  گرفتن  معیارهایی  به  منظور  تداوم

رعایت  آنها  پس  از  پذیرش  در  چارچوب  معیارهای  حذف  شرکتها  از  تابلو  دوم

تالار  اصلی  به  تالار  فرعی  بهینه سازی  ساختار  مالکیت  شرکتها  را  تـضمین

  می کند.
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  ادامه  جدول ١٠ - ٢
  توضیحتابلو  دوم  تالار  اصلی (پیشنهادی)وضعیت  کنونیمعیارهای  پذیرش

ســهام  مـتعلق  بـه  دولت  و  نـهادها  و

  شرکتهای  دولتی

مجموع  سـهام  مـتعلق  بـه  دولت٬  وز  ارتـخانه ها  و

مؤسسه ها  و  شرکتهای  دولتی  به  استثنای  بانکها  و

شـرکتهای  بـیمه  و  شـرکتهای  سـرمایه گـذاری  و

بنیادها:  حداکثر ٤٩  درصد  شرکتهای  پذیرفته  شده

در  بورس  باید  ظ رف  مدت ٣  سال  از  تاریخ  تصویب

این  بند٬  وضعیت  خود  را  با  شرایط  یاد  شده  تطبیق

 ١دهند٬  مشروط  بر  اینکه  در  هر  سال  حداقل ــ  سهام
٣

مازاد  بر  حـدنصاب  مـقرر  را  عـرضه  و  بـه  فـروش

برسانند.

  حداکثر ٤٩  درصد

حداکثر  سهام  سهامداران  خارجی  براساس  قوانین  سهام  متعلق  به  سهامداران  خارجی

موجود  کشور  تعیین  می شود.

حداکثر  سهام  سهامداران  خارجی  براساس  قوانین

  موجود  کشور  تعیین  می شود.

برای  شرکتهای  متقاضی  ورود  به  تابلو  دوم:ـــ  میزان  فعالیت

-  سهام  شرکت  در  سال  قبل  از  پذیرش٬  حداقـل

١٠٠  روز  دادوستد  شده  باشد.

-  میزان  فعالیت  شرکت  شامل  حـجم  دادوسـتد  و

گردش  سهام  آن  در ٦  ماه  منتهی  به  زمان  پذیرش

به  تشخیص  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران  از

وضعیت  مطلوبی  برخوردار  باشد.

پیشنهاد  این  معیار  در  تابلو  دوم  تالار  اصلی  به  عنوان  شرطی  بـرای  ارتـقای

  شرکتها  از  تالار  فرعی  به  تالار  اصلی  در  نظ ر  گرفته  شده  است.

ســودآوری  در  دو  دوره  مـتوالی  گـذشته  و  امکـان  وضعیت  سوددهی  شرکت

سودآوری  در  آینده  و  نداشتن  زیان  انباشته

سودآوری  در  سه  دوره  گذشته  و  امکان  سودآوری  در

آینده  و  نداشتن  زیان  انباشته

با  توجه  به  معیار  پیشنهادی  مربوط  به  حداقل  سابقه  فعالیت  شرکتها٬  شـرط

وضعیت  سوددهی  شرکتهای  متقاضی  پذیرش  نیز  از  نظر  دوره  زمانی  در  نظر

گرفته  شود  برای  اثبات  سودآوری  از  دو  دوره  مالی  به  سه  دوره  مالی  تغییر  یافته

  است.

ـ ٩٣ ـ



  ادامه  جدول ١٠ - ٢
  توضیحتابلو  دوم  تالار  اصلی (پیشنهادی)وضعیت  کنونیمعیارهای  پذیرش

نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  شرکت  به

اییها   کل  دار

درحد  مطلوب  به  تشخیص  هیأت  پذیرش  و  حداقل

٣٠  درصد.

-  در  صورتی  که  این  نسـبت  از ٣٠  درصـد  کـمتر

ایـیهای باشد٬  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  به  دار

ثابت  از ٥٠  درصد  کمتر  نباشد.

درحد  مطلوب  به  تشخیص  هیأت  پذیرش  و  حداقل

٣٠  درصد.

-  در  صورتی  که  این  نسـبت  از ٣٠  درصـد  کـمتر

ایـیهای باشد٬  نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  به  دار

  ثابت  از ٥٠  درصد  کمتر  نباشد.
به  تشخیص  هیأت  پذیرش  در  اساسنامه  شـرکت  حقوق  سهامداران  جزء

حقوق  سهامداران  جزء  رعایت  شده  باشد.

به  تشخیص  هیأت  پذیرش  در  اساسنامه  شـرکت

  حقوق  سهامداران  جزء  رعایت  شده  باشد.
دارا  بودن  نظام  حسـابداری  مـطلوب  و  نگـهداری  استانداردهای  حسابداری

دفــاتر  و  حســابها  بـراسـاس  اصـول  و  مـوازیـن

حسابداری.

استفاده  از  روش  حسابداری  قیمتهای  تمام  شده  در

شرکتهای  تولیدی.

دارا  بودن  نظام  حسـابداری  مـطلوب  و  نگـهداری

دفــاتر  و  حســابها  بـراسـاس  اصـول  و  مـوازیـن

حسابداری.

استفاده  از  روش  حسابداری  قیمتهای  تمام  شده  در

  شرکتهای  تولیدی.
ارائه  گزارشهای  حسابرسی  دو  دوره  مالی  پیش  از  ارائه  صورتهای  مالی

زمان  پذیرش.

-  اگر  از  تاریخ  تاسیس  شـرکت  بـیش  از ٢  سـال

گذشته  باشد  ارائه  گزارشهای  حسابرسی  حداقل ٣

دوره  مالی  ضروری  است.

ارائه  گزارشهای  حسابرسی  سه  دوره  مالی  پیش  از

زمان  پذیرش.

دوره  زمانی  در  نظر  گرفته  شده  برای  ارائه  صورتهای  مالی  شرکتها  با  توجه  به

تغییر  معیار  حداقل  سابقه  فعالیت  شرکتها٬  در  تابلو  دوم  تالار  اصلی  نسبت  به

  معیار  پذیرش  فعلی  متفاوت  است.

رعــایت  مــقررات  مـربوط  بـه  سـیاست  افشـایـــ  سیاست  افشای  اطلاعات

اطلاعات -  به  تأیید  سازمان  بورس  اوراق  بـهادار

تهران -  برای  شرکتهایی  که  از  تالار  فرعی  به  تابلو

دوم  ارتقا  می یابند.

با  توجه  به  طرح  ایجاد  تالار  فرعی  در  بـورس  اوراق  بـهادار  تـهران٬  رعـایت

مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات  برای  شرکتهای  که  از  تالار  فرعی

به  تابلو  دوم  ارتقا  می یابند  به  عنوان  یک  معیار  پذیرش  پیشنهاد  شده  است.

شفافیت  اطلاعات  در  بازار  به  بهینه سازی  اداره  شرکتهای  پـذیرفته  شـده  در

بورس٬  بهبود  وضعیت  ساختار  و  نسبتهای  مالی  آنها  و  نظارت  بر  شیوه  عملکرد  و

  فعالیت  شرکتهای  مزبور  می انجامد.

ـ ٩٤ ـ



 ١٠ - ٣  همسنجی  معیارهای  پذیرش  شرکتها  در  تالار  اصلی  و  فرعی (پیشنهادی)

تالار  اصلی

  تالار  فرعیتابلو  یکمتابلو  دوممعیارهای  پذیرش

  ایرانایرانایران  تابعیت  و  محل  ثبت  شرکت

  سهامی  عامسهامی  عامسهامی  عام  نوع  شرکت

سهام  عادی  با  نام  دارای  حق  رای  یکسان (بهای  اسمی  آن  نوع  سهام

به  طور  کامل  پرداخت  شده  باشد)

سهام  عادی  با  نام  دارای  حق  رای  یکسان (بهای  اسمی  آن

به  طور  کامل  پرداخت  شده  باشد)

سهام  عادی  با  نام  دارای  حق  رای  یکسان (بهای  اسمی  آن

  به  طور  کامل  پرداخت  شده  باشد)

به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  مـدیریت  شـرکت  مـطلوب  و  وضعیت  مدیریت  و  فعالیت  شرکت

فعالیت  آن  از  نظر  اقتصادی  مفید  باشد

به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  مـدیریت  شـرکت  مـطلوب  و

فعالیت  آن  از  نظر  اقتصادی  مفید  باشد

به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  مـدیریت  شـرکت  مـطلوب  و

  فعالیت  آن  از  نظر  اقتصادی  مفید  باشد

  حداقل  یک  سال  پس  از  بهره برداریحداقل  دو  سال  فعالیت  در  تابلو  دومحداقل  سه  سال  پس  از  بهره برداری  سابقه  فعالیت  شرکت

  حداقل ٢  میلیارد  ریالحداقل ٢٥  میلیارد  ریالحداقل ٥  میلیارد  ریال  سرمایه  شرکت

حداکثر ٨٠  درصد  در  زمان  پذیرش  و ٧٥  درصد  در  پـایان  سهام  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده

دومین  سال  پس  از  پذیرش.  برای  شرکتهای  با  سرمایه  بیش

از ٤٠  میلیارد  ریال  این  نسبت  تا ٨٠  درصد  نیز  مجاز  است.

هیچ  یک  از  سهامداران  عـمده -  بـه  اسـتثنای  شـرکتهای

سرمایه گذاری  کنترل  کننده -  نباید  بیش  از ٤٩  درصد  سهام

شرکت  را  در  اختیار  داشته  باشند.

حداکثر ٧٠  درصد.  برای  شرکتهای  با  سرمایه  بـیش  از ٥٠

میلیارد  ریال  این  نسبت  تا ٧٥  درصد  نیز  مجاز  است.

هیچ  یک  از  سهامداران  عـمده -  بـه  اسـتثنای  شـرکتهای

سرمایه گذاری  کنترل  کننده -  نباید  بیش  از ٤٩  درصد  سهام

شرکت  را  در  اختیار  داشته  باشند.

قبل  از  ورود  به  تابلو  یکم  داشتن  این  معیار  به  مدت  سه  ماه

متوالی  در  تابلو  دوم  ضروری  است.

حداکثر ٩٠  درصد  در  زمان  پذیرش  و ٨٥  درصد  در  پـایان

  سومین  سال  پس  از  پذیرش.

تعداد  سهامداران

 (به  استثنای ١٠  سهامدار  عمده)

اگر  سرمایه  شرکت:

الف -  برابر  یا  بیشتر  از ٥  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ١٠  میلیارد

ریال:  حداقل ١٠٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر ١  میلیارد  ریال

مازاد  بر ٥  میلیارد  ریال ١٠٠  سهامدار  اضافه  می شود.

اگر  سرمایه  شرکت:

الف -  برابر  یا  بیشتر  از ٢٥  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ٥٠  میلیارد

ریال:  حداقل ٢٥٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر ٥  میلیارد  ریال

مازاد  بر ٢٥  میلیارد  ریال ١٠٠  سهامدار  اضافه  می شود.

اگر  سرمایه  شرکت:
الف -  برابر  یا  بیشتر  از ٢  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ١٠  میلیارد
ریال:  حداقل ٢٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر ١/٥  میلیارد  ریال

  مازاد  بر ٢  میلیارد  ریال ٥٠  سهامدار  اضافه  می شود.

ـ ٩٥ ـ



  ادامه  جدول ١٠ - ٣
تالار  اصلی

  تالار  فرعیتابلو  یکمتابلو  دوممعیارهای  پذیرش

ب -  برابر  یا  بیشتر  از ١٠  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ٤٠  میلیارد

ریال:  حداقل ١٥٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر ٥  میلیارد  ریال

مازاد  بر ١٠  میلیارد  ریال ١٠٠  سهامدار  اضافه  می شود.

پ -  برابر  یا  بـیشتر  از ٤٠  مـیلیارد  ریـال:  حـداقـل ٢٠٠٠

سهامدار

-  در  موارد  فوق  هر  سهامدار  باید  حداقل ١٠٠٠  سهم  داشته

باشد.

ب -  برابر  یا  بـیشتر  از ٥٠  مـیلیارد  ریـال:  حـداقـل ٣٠٠٠

سهامدار

-  در  موارد  فوق  هر  سهامدار  باید  حداقل ١٠٠٠  سهم  داشته

باشد.

قبل  از  ورود  به  تابلو  یکم  داشتن  این  معیار  به  مدت  سه  ماه

متوالی  در  تابلو  دوم  ضروری  است.

ب -  برابر  یا  بیشتر  از ١٠  میلیارد  ریال:  حداقل ٥٠٠  سهامدار

و  به  ازای  هر ٥  میلیارد  ریال  مازاد  بر  آن ١٠٠  سهامدار -  تا

سقف ١٠٠٠  سهامدار -  اضافه  می شود.

-  در  موارد  فوق  هر  سهامدار  باید  حداقل ٥٠٠  سهم  داشته

  باشد.

ســهام  مـتعلق  بـه  دولت  و  نـهادها  و

  شرکتهای  دولتی

حداکثر ٧٠  درصد  در  زمان  پذیرش  و ٤٩  درصد  در  پـایانحداکثر ٤٩  درصدحداکثر ٤٩  درصد

  سومین  سال  پس  از  پذیرش

حداکثر  سهام  سهامداران  خارجی  براساس  قوانـین  مـوجود  سهام  متعلق  به  سهامداران  خارجی

کشور  تعیین  می شود.

حداکثر  سهام  سهامداران  خارجی  براساس  قوانـین  مـوجود

کشور  تعیین  می شود.

حداکثر  سهام  سهامداران  خارجی  براساس  قوانـین  مـوجود

  کشور  تعیین  می شود.

محدودیت  نقل  و  انتقال  سهام  هیأت

  مؤسس

یک  سال  پس  از  پذیرش  و  تا  دو  سال  پس  از  آن  منوط  بهــــــ

  موافقت  کتبی  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران

برای  شرکتهای  متقاضی  ورود  به  تابلو  دوم:  میزان  فعالیت

-  سهام  شرکت  در  سال  قبل  از  پذیرش٬  حداقـل ١٠٠  روز

دادوستد  شده  باشد.

-  میزان  فعالیت  شرکت  شامل  حجم  دادوستد  گردش  سهام

آن  در ٦  ماه  منتهی  به  زمان  پذیرش  به  تشخیص  سازمان

بورس  اوراق  بهادار  تهران  از  وضعیت  مطلوبی  برخوردار  باشد.

برای  شرکتهای  متقاضی  ورود  به  تابلو  یکم:

-  سهام  شرکت  در  سال  قبل  از  پذیرش٬  حداقـل ١٣٠  روز

دادوستد  شده  باشد.

-  میزان  فعالیت  شرکت  شامل  حجم  دادوستد  گردش  سهام

آن  در ٦  ماه  منتهی  به  زمان  پذیرش  به  تشخیص  سازمان

بورس  اوراق  بهادار  تهران  از  وضعیت  مطلوبی  برخوردار  باشد.

 ـــ
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  ادامه  جدول ١٠ - ٣
تالار  اصلی

  تالار  فرعیتابلو  یکمتابلو  دوممعیارهای  پذیرش
سودآوری  در  سه  دوره  گذشته  و  امکان  سودآوری  در  آینده  و  وضعیت  سوددهی  شرکت

نداشتن  زیان  انباشته

سودآوری  در  سه  دوره  گذشته  و  امکان  سودآوری  در  آینده  و

نداشتن  زیان  انباشته

سودآوری  در  آخرین  سال  مالی  قـبل  از  پـذیرش  و  امکـان

  سودآوری  در  آینده
نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  شرکت  به

اییها   کل  دار

در  حد  مطلوب  به  تشخیص  هیأت  پذیرش  و  حـداقـل ٣٠

درصد

-  در  صورتی  که  این  نسبت  از ٣٠  درصد  کمتر  باشد٬  نسبت

حقوق  صاحبان  سهام  به  داراییهای  ثابت  از ٥٠  درصد  کمتر

نباشد.

در  حد  مطلوب  به  تشخیص  هیأت  پذیرش  و  حـداقـل ٢٠حداقل ٣٠  درصد

  درصد

به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  در  اسـاسنامه  شـرکت  حـقوق  حقوق  سهامداران  جزء

سهامداران  جزء  رعایت  شده  باشد.

به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  در  اسـاسنامه  شـرکت  حـقوق

سهامداران  جزء  رعایت  شده  باشد.

به  تشخیص  هیأت  پذیرش٬  در  اسـاسنامه  شـرکت  حـقوق

  سهامداران  جزء  رعایت  شده  باشد.
دارا  بودن  نـظام  حسـابداری  مـطلوب  و  نگـهداری  دفـاتر  و  استانداردهای  حسابداری

حسابها  براساس  اصول  و  موازین  حسابداری.

اســتفاده  از  روش  حســابداری  قــیمتهای  تـمام  شـده  در

شرکتهای  تولیدی

دارا  بودن  نـظام  حسـابداری  مـطلوب  و  نگـهداری  دفـاتر  و

حسابها  براساس  اصول  و  موازین  حسابداری.

اســتفاده  از  روش  حســابداری  قــیمتهای  تـمام  شـده  در

شرکتهای  تولیدی

دارا  بودن  نـظام  حسـابداری  مـطلوب  و  نگـهداری  دفـاتر  و

حسابها  براساس  اصول  و  موازین  حسابداری.

اســتفاده  از  روش  حســابداری  قــیمتهای  تـمام  شـده  در

  شرکتهای  تولیدی
ارائه  گزارشهای  حسابرسی  سه  دوره  مـالی  پـیش  از  زمـان  ارائه  صورتهای  مالی

پذیرش

ارائه  گزارشهای  حسـابرسی  دو  دوره  مـالی  پـیش  از  زمـانـــ

پذیرش.

-  برای  شرکتهایی  که  کمتر  از ٢  سال  از  تاریخ  بهره برداری

آنها  گذشته  باشد٬  ارائه  گـزارشـهای  حسـابرسی  یک  دوره

  مالی  کافی  است.
رعایت  مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات -  بـه  سیاست  افشای  اطلاعات

تأیید  سازمن  بورس  اوراق  بهادار  تهران -  برای  شرکتهایی

که  از  تالار  فرعی  به  تابلو  دوم  ارتقا  می یابند.

رعایت  مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات  به  تأیید

سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران

 ـــ
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 ١٠ - ٤  همسنجی  معیارهای  حذف  شرکتها  از  تالارهای  اصلی  و  فرعی (پیشنهادی)
تالار  اصلی

  تالار  فرعیتابلو  یکمتابلو  دوممعیار  حذف  از  بازار

-  بیش  از ٧٥  درصد  از  سهام  شرکت  در  پایان  سال  دوم  پس  سهام  در  اختیار ١٠  سهامدار  عمده

از  پذیرش  و  بیش  از ٨٠  درصد  برای  شرکتهای  با  سـرمایه

بیش  از ٤٠  میلیارد  ریال.

-  بیش  از ٤٩  درصد  از  سهام  به  مدت  سه  ماه  متوالی  یا  شش

مـاه  غـیرمتوالی  در  اخـتیار  سـهامدار  عـمده  بـه  اسـتثنای

شرکتهای  سرمایه گذاری  کنترل  کننده

-  بیش  از ٧٠  درصد  از  سهام  شرکت  و  بیش  از ٧٥  درصـد

برای  شرکتهای  با  سرمایه  بیش  از ٥٠  میلیارد  ریال.

-  بیش  از ٤٩  درصد  از  سهام  شرکت  به  مدت  دو  ماه  متوالی  یا

چهار  ماه  غیرمتوالی  در  اختیار  سهامدار  عمده  به  اسـتثنای

شرکتهای  سرمایه گذاری  کنترل  کننده

  بیش  از ٨٥  درصد  در  پایان  سال  سوم  پذیرش

تعداد  سهامداران

 (به  استثنای ١٠  سهامدار  عمده)

اگر  سرمایه  شرکت:

الف -  برابر  یا  بیشتر  از ٥  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ١٠  میلیارد

ریال:  کمتر  از ٧٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر ١  میلیارد  ریـال

مازاد  بر ٥  میلیارد  ریال ١٠٠  سهامدار  اضافه  می شود.

ب -  برابر  و  یا  بیشتر  از ١٠  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ٤٠  میلیارد

ریال:  کمتر  از ١٣٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر ٥  میلیارد  ریال

مازاد  بر ١٠  میلیارد  ریال ١٠٠  سهامدار  اضافه  می شود.

پ -  برابر  یـا  بـیشتر  از ٤٠  مـیلیارد  ریـال:  کـمتر  از ١٨٠٠

سهامدار.

-  در  موارد  فوق  هر  سهامدار  باید  حداقل ١٠٠٠  سهم  داشته

باشد.

-  تداوم  موارد  فوق  به  مدت ٣  ماه  متوالی  یا ٥  ماه  غیرمتوالی

منجر  به  انتقال  شرکت  به  تالار  فرعی  می شود.

اگر  سرمایه  شرکت:

الف -  برابر  یا  بیشتر  از ٢٥  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ٥٠  میلیارد

ریال:  کمتر  از ٢٠٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر ٥  میلیارد  ریال

مازاد  بر ٢٥  میلیارد  ریال ١٠٠  سهامدار  اضافه  می شود.

ب -  برابر  و  یا  بیشتر  از ٥٠  مـیلیارد  ریـال:  کـمتر  از ٢٥٠٠

سهامدار.

-  در  موارد  فوق  هر  سهامدار  باید  حداقل ١٠٠٠  سهم  داشته

باشد.

-  تداوم  موارد  فوق  به  مدت ٣  ماه  متوالی  یا ٥  ماه  غیرمتوالی

منجر  به  حذف  شرکت  از  تابلو  یکم  می شود.

اگر  سرمایه  شرکت:

الف -  برابر  یا  بیشتر  از ٢  میلیارد  ریال  و  کمتر  از ١٠  میلیارد

ریال:  کمتر  از ١٠٠  سهامدار  و  به  ازای  هر ١/٥  میلیارد  ریال

مازاد  بر ٢  میلیارد  ریال  اولیه ٥٠  سهامدار  به  تـعداد  مـزبور

اضافه  می شود.

ب -  برابر  و  یا  بـیشتر  از ١٠  مـیلیارد  ریـال:  کـمتر  از ٣٠٠

سهامدار  و  به  ازای  هر ٥  میلیارد  مازاد  بر ١٠  میلیارد  ریـال

١٠٠  سهامدار -  تا  سقف ٩٠٠  سهامدار -  اضافه  می شود.

-  در  موارد  فوق  هر  سهامدار  باید  حداقل ٥٠٠  سهم  داشته

باشد.

-  تداوم  موارد  فوق  به  مدت ٦  ماه  متوالی  یا ٨  ماه  غیرمتوالی

  منجر  به  حذف  از  تالار  فرعی  می شود.

ـ ٩٨ ـ



  ادامه  جدول ١٠ - ٤

تالار  اصلی

  تالار  فرعیتابلو  یکمتابلو  دوممعیار  حذف  از  بازار

ســهام  مـتعلق  بـه  دولت  و  نـهادها  و

  شرکتهای  دولتی

  پس  از  پایان  سال  سوم  بیش  از ٤٩  درصد  به  مدت  یک  سالبیش  از ٤٩  درصد  به  مدت  سه  ماه  متوالیبیش  از ٤٩  درصد  به  مدت  شش  ماه  متوالی

  بیش  از ١٢٠  روز  متوالی  یا ١٨٠  روز  غیرمتوالیبیش  از ٧٠  روز  متوالی  یا ١٢٠  روز  غیرمتوالیبیش  از ٩٠  روز  متوالی  یا ١٥٠  روز  غیرمتوالی  عدم  دادوستد  سهام  شرکت

  به  تشخیص  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهرانبه  تشخیص  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهرانبه  تشخیص  سازمان  بورس  اوراق  بهادار  تهران  میزان  فعالیت

زیان  انباشته  به  مدت  یک  سال  بیش  از ٢٥  درصد  سرمایه  زیان دهی  شرکت

شرکت  باشد

  مشمول  ماده ١٤١  قانون  تجارت  باشدبه  مدت  شش  ماه  زیان  انباشته  داشته  باشد.

نسبت  حقوق  صاحبان  سهام  شرکت  به

اییها   کل  دار

  کمتر  از ٢٠  درصد  به  مدت  یک  سالکمتر  از ٣٠  درصد  به  مدت  یک  سالکمتر  از ٢٥  درصد  به  مدت  یک  سال

عدم  رعایت  مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات  به  سیاست  افشای  اطلاعات

تایید  بورس  به  مدت  یک  سال

عدم  رعایت  مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات  به

تایید  بورس  به  مدت  یک  سال

عدم  رعایت  مقررات  مربوط  به  سیاست  افشای  اطلاعات  به

  تایید  بورس  به  مدت  شش  ماه

سایر  موارد

بورس  می تواند  در  موارد  زیر  شرکت

  را  از  فهرست  بازار  حذف  نماید:

ورشکستگی٬  ادغام٬  انحلال٬  حذف  شرکت  به  منظور  حفظ

منافع  سهامداران  و  سلامت  دادوستد  سهام  در  بـازار٬  عـدم

رعایت  قوانین  اجرایی  بورس

ورشکستگی٬  ادغام٬  انحلال٬  حذف  شرکت  به  منظور  حفظ

منافع  سهامداران  و  سلامت  دادوستد  سهام  در  بـازار٬  عـدم

رعایت  قوانین  اجرایی  بورس

ورشکستگی٬  ادغام٬  انحلال٬  حذف  شرکت  به  منظور  حفظ

منافع  سهامداران  و  سلامت  دادوستد  سهام  در  بـازار٬  عـدم

رعایت  قوانین  اجرایی  بورس  و  عـدم  رعـایت  مـحدودیت

  انتقال  سهام

ـ ٩٩ ـ
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