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 مقدمه

هتتا در تلاشتتند  های عمتتومی یتتا ستتهامی عتتام را در دستتتورکار قتترار دارنتتد  آنهای اوراق بهادار در حالتتت ستتنتی پتتذیرش شتترکتبورس

و    مناستت متتالی  ستتابقه  ن  ماننتتد حتتداقم ستترمایهن میتتمان ستتهام شتتناور آاادن تعتتداد ستتهامدار  گیرانهستت تگیتتری اا المامتتات  بتتا بهره

ستتتانداردهای حبتتابداری  تتاان افشتتای ا لاعتتات بتتا اهمیتتتن بتته کتتارگیری ا تتول راه تتری  رعایتتت مقرراتتتی هماتتون استتتااده اا ا

گذاری  ملکتتردی قتتوی را پتتذیرش کتترده و بتترای ستترمایهعهایی بتتا  شتترکت  هتتای عمکتترد و امآتتال آننشتترکتین انتشتتار ادورای گمارش

های  و شتترکتکوچتت ن متوستتط  یهاهای  صو تتین شتترکتی ماننتتد شتترکتهایدر ایتتب بتتیب شتترکتدر دسترس عمتتوم قتترار دهنتتد   

نتتد  ایتتب   ودقتتادر بتته تتتامیب متتالی اا بتتورس نن امکتتان حرتتور در بتتورس را نداشتتتند و بر تتوردار نیبتتتندالمامات پذیرش اا  کهعمومی 

بتترای حتتم ایتتب مو تتو ن  شتتود   و ت عتتات اقتصتتادی ناشتتی اا آن بتترای عمتتوم می  هاایتتب شتترکتمبتتاله منجتتر بتته کتتاه  رشتتد  

هتتا متتورد استتتااده قتترار گرفتتته استتت  بر تتی اا ایتتب راهکارهتتا شتتامم ایجتتاد بتتااار ا تصا تتی بتترای  وستتط بورسراهکارهای متنتتوعی ت

های کوچتت  و متوستتط  نشتتدهن بتتااار شتترکتهای عمتتومی پذیرشبتتااار مجتتما بتترای شتترکت  های  صو تتینانجتتام معتتاملات شتترکت

انتتداای  کتته چنتتیب بااارهتتایی راه  هتتاییبورسال تتته در   هبتتتندانتتداای بتتااار  تتارو اا بتتورس و راهدر بتتااار ا تتلی فاقد المامات پذیرش 

هتتا  نشتتده در بورسهای پذیرشتتتوان ستتهام شتترکتهتتا میکتته بتتا استتتااده اا آن انتتدمتتورد استتتااده قتترار گرفتههای نشده استن پلتارم

تتتامیب متتالی کننتتدن کشتت    تواننتتدمی پتتذیرشنگیرانه دور اا المامتتات ستت ت ها بتتهشتترکت ایتتب راهکارهتتان با استتتااده اارا معامله کرد  

نشتتان  تجربتته اهتتانی   تتود را بتترای پتتذیرش در بتتورس آمتتاده کننتتد     و  شتتان را متتورد معاملتته قتترار دهنتتدسهامقیمتتت انجتتام داده و  

ستتمایی در تتتامیب  هنقتت  ب  اندنبتتتهگذاران قتترار گرفتتته و تواهای گذشتتته متتورد استتتق ال ستترمایهدهتتد کتته ایتتب بااارهتتا در ستتالمی

های  صو تتی و  شتترکتتعتتدد و تنتتو   نشتتده ایاتتا کننتتد  در بتتااار ستترمایه ایتتران نیتتم بتتا تواتته بتته  های پذیرشمتتالی و رشتتد شتترکت

ی  و تنگناهتتا  هامحتتدودیتهمانتتیب  ها بتته تتتامیب متتالی و  و نیتتاا رواافتتمون ایتتب شتترکتهای عمتتومی فاقتتد شتترایط پتتذیرش  شتترکت

بتتا هتتدا معاملتته اوراق  هتتای  تتاا  انتتداای بتتاااری بتتا وی گیگیتتری اا تجتتارا اهتتانی بتترای راهیب متتالی ستتنتین بهرههتتای تتتامروش

 تواند مورد تواه ادی قرار گیرد نشدهن میبهادار پذیرش
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 های اوراق بهادار در استفاده از بازارهای اختصاصی تجارب بورس 

های  نشتده در بورسهای عمومی پذیرشهای  صتو تی یا شترکتانداای بااار معاملات ستهام شترکتراهدر ایب ب   امئیات مربوط به 

 شود هند شرح داده می  ملی  استان ولن نمدکن لندنن مصر و

  بورس استانبولبازارهای اختصاصی   -1

  به ع ارت دیگر ایبر ا تصتا تی کرده استت   انداای سته بااااقدام به راه  بااار سترمایه ترکیهنبا در نظر گرفتب نیااهای    استتان ول  بورس

ن  1های بااار  صتتو تتی نامبا    ردارای ستته بااابهان  و فلمات گران هقمشتتت  بمارا  نبدهیستتهامن  های متعارا  ود یعنی بااار  علاوه بر باااربورس  

   شود شرح داده میها  اا آنیات مربوط به هری   ئکه در ادامه ام  است  3ابورانه  یگذارهیسرما  بااارو    2بااارسامانه معاملاتی پی 

 بازار خصوصی  - 1-1

با مبتولیت    )شترکت  ی  صتو تیهامعامله ستهام شترکت  م تصایب بااار    انداای شتد راه  2014در ستال  بورس استتان ول  بااار  صتو تی  

هماون    7های فعال در ایب بااار اا مقررات بااار سترمایهشترکت   استت  6به عموم  بدون عر ته (5ستهامی ترتامنی ریرعمومی  و شترکت  4محدود

و کمیبتیون بورس    8قانون بااار سترمایه  مشتمولهمانیب معاملات انجام شتده در ایب بااار   ا لاعات بااهمیت معاا هبتتند   یالمامات افشتا

 :گیرندقرار میایر    گروهیکی اا دو    در  در ایب بااارشده  پذیرش  ایهشرکت  شوندیمن  9واوراق بهادار

   ها گذشته باشد سال اا تاسیس ایب شرکت  5ماه و بیشتر اا    6: ن اید کمتر اا  10های استارت آپیشرکت .1

ها در ها گذشتته و حداقم دارایی یا درآمد آنهای که حداقم دو ستال اا تاستیس آنشترکت :11در حال رشتدنوآور و  های  شترکت .2

 میلیون لیر ترکیه است   5اا    بی   ندو سال گذشته

تشتکیم شتده استت  ایب کمیته  در بورس استتان ول  ای  به منظور تعییب استتارت آپی یا نوآور و در حال رشتد بودن ی  شترکتن کمیته

رایابی  های مالین  رح کب  و کار و سایر مدارک مورد نیاا را اا شرکت دریافت کرده و پس اا امدارک متعددی اا امله اساسنامهن  ورت

 کند  نظر ایب کمیته در حد تو یه است و تصمیم نهایی در ایب مورد در ا تیار بورس است ها نظر  ود را به بورس اعلام میآن

  واادشتترایطگذار  مجتتوا ستترمایهفعالیتتت کننتتد   تواننتتد  می  12گذاران حقیقتتی و حقتتوقی واادشتترایطتنهتتا ستترمایهدر ایتتب بتتااار  

 :شوداش اا ایر اعطا میبرای فعالیت در بااار  صو ی به  

گذارین  های سترمایههای باانشتبتتگین شترکتهای مدیریت دارایین  تندوقهای ست دگردانین شترکتمانند شترکتاشت اا حقوقی  ال (  

 و امآال آن؛هان نهادهای واسط  ن بان های بیمهشرکت

 

 
1 Private Market 
2 Pre-Market Trading Platform (PMTP) 
3 Venture capital Market 
4 Limited liability company 
5 Non-public joint stock company 
6 Without going public 
7 Capital markets regulations 
8 Security Exchange Act 
9 Stock Exchange Commission 
10 Start-ups 
11 Innovative and Rising Companies 
12 Qualified investors 
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گذاری در  )شتتامم واه نقد و ستترمایه  1بیان شتتده در بند )ال (( با دارایی مالی)به ام اشتت اا    یا حقیقی  ا( ستتایر اشتت اا حقوقی

 بی  اا ی  میلیون لیر ترکیه؛  ابمارهای مالی بااار سرمایه(

   گذار؛و( اش اا حقیقی دارای مجوا فرشته سرمایه

 ای؛  گذاران  ارای حرفهد( سرمایه

 ایر است:  موارد  نظر داشته باشدن شامم  دید مبا   صو ی  های فعال در بااارشرکت  نکاتی کهتریب  مهم

 شود؛ها در ایب بااار مطابق قانون تجارت ترکیه انجام میافمای  سرمایه شرکت •

 امکان حرور در ایب بااار را ندارند؛  نهای سهامی عامشرکت •

اولیه    یمی شتدن و عر تههای حا تر در ایب بااار امکان انجام عر ته عمومی را ندارند و در  تورتی که قصتد عموستهام شترکت •

 در بورس را داشته باشندن باید اا ایب بااار  ارو شوند؛

نار باشتد  ایرا شترکتی که  بی  اا ایب  تعداد ستهامداران    500ها در بااار  صتو تی ن اید بی  اا  تعداد ستهامداران شترکت •

 شود داردن شرکت عمومی در نظر گرفته می

 همار لیر است؛  100های در حال رشد  همار لیر و برای شرکت  20های استارت آپی  شرکتحداقم اراش هر ساارش برای     •

 ؛بلکه به  ورت توافقی است  شودمعاملات در ایب بااار به  ورت حراو پیوسته انجام نمی •

  ر ایتتب پلتاتترمدشتتده استتت   انتتداای راحتتی و راه مجتتما اا ستتامانه معتتاملات بتتورس  پلتارمتتی   صو تتین  برای انجتتام معاملتته در بتتااار

گذاران ارستتال کننتتد   ستترمایه   تتود را بتترای ستتایر  2اعتتلام تمایتتم تواننتتدمی  نگذارانی کتته قصتتد معاملتته دارنتتدستترمایه  معتتاملاتین

در  تتورتی کتته  تواننتتد آن را رد کننتتد یتتا ب.ذیرنتتد   کننتتدن میگذارانی کتته در ایتتب پلتاتترم چنتتیب پیشتتنهادهایی دریافتتت میستترمایه

پتتس اا  ایتتب پلتاتترم را ب.ذیرنتتد    درا لاعتتات  محرمتتانگی مربتتوط بتته تعهتتداتمعاملتتهن ابتتتدا بایتتد  یبکننتتدن  تترف اقدام به پتتذیرش آن

در ایتتب مرحلتته ممکتتب استتت  شتتوند  می تعریتت  3تعهدن  رفیب معاملتته بتته عنتتوان  ریتتدار و فروشتتنده مجتتاا بتترای یکتتدیگرق ول ایب  

 ریتتدار یتتا فروشتتنده بتتی  اا یتت  ناتتر باشتتد  بتته ع تتارت دیگتتر ایتتب امکتتان نیتتم فتتراهم شتتده استتت کتته در   نبر اساس شرایط معاملتته

تواننتتد بتته  می  محرمتتانگین  تترفیب معاملتته  اتتعهتتد  پتتذیرش  پتتس اا   انجتتام شتتود ریتتد یتتا فتتروش بتته  تتورت گروهتتی    ن تتورت نیتتاا

ایتتب  را بدهنتتد     در ایتتب ببتتتر  یتتا انجتتام متتذاکرهبتتتندات  هتتان استتناد کارتتذین میکدیگر در واست ا لاعات بیشتتتر ماننتتد انتتوا  گمارش

یب  نتت پلتاتترم دارای ایتتب قابلیتتت استتت کتته انتتوا  متتدارک الکترونیکتتی بتتیب  ریتتدار و فروشتتنده مجتتاا بتته ستتادگی منتقتتم شتتود  هما

مکتتان تمتتاس  تواننتتد در ایتتب ببتتتر امتتب بتته  تتورت کت تتی بتتا یکتتدیگر بتترای تعیتتیب شتترایط معاملتته متتذاکرده کننتتد  ال تتته اها میآن

هتتا  تمتتام ا لاعتتات م ادلتته شتتده بتتیب  تترفیب محرمانتته استتت و آن  واتتود داردب نیتتم در ایتتب ستتامانه یمذاکرات آنلاانجام و    4تصویری

ولیت هرگونتته ایتتان ناشتتی اا  ئمبتت   نن ایتتد اقتتدام بتته انتشتتار آن کننتتد  در  تتورت ت لتت ن ش صتتی کتته ایتتب ا لاعتتات را منتشتتر کتترده

توانتتد ایتتب شتت ص را فاقتتد  تتلاحیت عام بتترای فعالیتتت در ایتتب بتتااار دانبتتته و وی  رد  همانتتیب بتتورس میایب اقدام را بتتر عهتتده دا

متتذاکرات انجتتام شتتده و استتناد م ادلتته شتتده در ایتتب پلتاتترمن کدگتتذاری شتتده و  تمتتام را اا ادامه فعالیتتت در ایتتب بتتااار محتتروم کنتتد  

بتته محتتتوی ایتتب استتناد دسترستتی نتتدارد و تنهتتا در شتترایطی    در شتترایط متعتتارا  شتتود  ال تتته بتتورستوستتط بتتورس نگهتتداری می

تواند اقدام به رممگشتتایی ایتتب ا لاعتتات کنتتد کتته یکتتی اا  تترفیب در واستتت داده باشتتد یتتا اینکتته مقتتام قرتتایی چنتتیب دستتتوری  می

     ادر کرده باشد

 

 
1 Financial assets 
2 Notice Of Interest 
3 Authorized buyer and Authorized seller of Each Other 
4 Video Call 
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بتتا یکتتدیگر بتته توافتتق رستتیدندن آنهتتا بایتتد ایتتب مو تتو  را بتته بتتورس ا تتلا     برای انجتتام معاملتته پس اا اینکه  ریدار و فروشنده مجاا

ایتتب ا لاعیتته شتتامم متتوارد ا تتلی توافتتق اا املتته نتتام  د  شتتواستتتااده می 1اا ا لاعیتته توافتتقبرای اعتتلام امئیتتات ایتتب توافتتق دهند   

پتتس اا ارستتال ایتتب ا لاعیتتهن بتتورس بتترای ا مینتتان اا ماتتاد    قیمتتت معاملتته استتت   و  نمتتاد معتتاملاتین تعتتداد ستتهام متتورد معاملتته

در  ستتهام متتورد معاملتته  و انتقتتال مالکیتتت  معاملتته نهتتایی شتتده  ن  پتتس اا ایتتب مرحلتته کنتتد یدیه آن را اا  رفیب دریافتتت میایقراردادن ت

             شود   پلتارم معاملات ث ت می

 بازارسامانه معاملاتی پیش  - 2-1

ستتامانه  آرتتاا کتترد     انتتداای شتتد و فعالیتتت معتتاملاتی  تتود راتوستتط بتتورس استتتان ول راه  متتیلادی  2011ستتال    در  بتتااارایتتب  

  اند پتتذیرش نشتتده  استتتان ول  استتت کتته در بتتورس  2های عمتتومیبتترای معاملتته ستتهام شتترکت  پلتارمتتی  نبتتااارمعتتاملاتی پی 

  هتتامینتتان حا تتم کننتتد کتته اساستتنامه و امیدنامتته آنبایتتد ا   نبتتاااردر ایتتب    حرتتورپتتی  اا ارستتال در واستتت    ی عمتتومیهاشتترکت

ها بایتتد  شتترکت نبتتااارستتامانه معتتاملاتی پی بتته منظتتور انجتتام معاملتته در  محدودیتی بتترای انجتتام معاملتته در چنتتیب پلتارمتتی نتتدارد 

 کنند:  ث ت  گذاری مرکمیس.ردهحداقم به میمان ایرن سهام را به عنوان سهام قابم معامله نمد  

 میلیون لیر؛   10ها با سرمایه کمتر اا  مایه برای شرکت در د سر  15 •

 میلیون لیر؛  100تا    10ها با سرمایه بیب  در د سرمایه برای شرکت   5 •

 میلیون لیر؛   100اا    بی ها با سرمایه  در د سرمایه برای شرکت   3 •

مجوا معامله در ایب بااار را دریافت کرد و ایب امر به ا لا  عموم فعاعن بااار رسیدن سهام آن    دو روا معاملاتی پس اا اینکه شرکت 

بندی  در روا با امان   3یا ت  قیمتی   حراو گببته  5بلکه    نشودمعاملات ایب بااار به  ورت پیوسته انجام نمی  کند قابلیت معامله پیدا می

 شود:  ایر انجام می 
 

 بورس استانبول بازار سامانه معاملاتی پیش ها در بندی انجام حراج: برنامه زمان1جدول 

 حراو پنجم  حراو چهارم  حراو سوم  حراو دوم  حراو اول 

9:40-9:55 10:00-12:55 13:00-13:55 14:00-17:55 18:00-:18:10 

 

کنتتد و نشبتتت معتتاملاتی  آرتتاا بتته کتتار می  9:40استتتان ول اا ستتاعت  شایان ذکر استتت معتتاملات پیوستتته بتتااار ستتهام بتتورس  

ماننتتد حتتراو آرتتاایب در بتتااار هبتتتند  بتتدیب معنتتا کتته   ی تتت  قیمتتتیهتتاحراوستتااوکار  رستتد به پایان می 18:10در ساعت 

منط تتق  های قابتتم معاملتته بتتا یکتتدیگر  گیری هبتتتند و در یتت  مقطتتی امتتانی مشتت ص ستتاارشدارای یتت  دوره ستتاارش

اا محتتدودیت دامنتته نوستتان استتتااده  ها  در اولتتیب روا معتتاملاتی شتترکتقیمتتت اولتتیب معاملتته    تعیتتیببتترای  شتتوند   می

شتتود   تااده میدر تتدی استت   10اا دامنتته نوستتان    بعتتدی  ولتتی معتتاملات بعتتدی و همانتتیب رواهتتای معتتاملاتی  شتتودنمی

در ایتتب بتتااار امکتتان انجتتام معتتاملات  شتتود   لحتتام می  حتتراو )آ تتریب معاملتته(  بیآ تتر متتتیقدر دی حول  10دامنه نوسان 

امکتتان انجتتام معتتاملات عمتتده در ایتتب بتتااار واتتود دارد و همتتان مقتتررات  ال تتته  اعت تتاری و فتتروش استقرا تتی واتتود نتتدارد   

  بتتااارایتتب ا لاعتتات مربتتوط بتته معتتاملات انجتتام شتتده در  رود بااار سهام برای ایب نو  اا معتتاملات در ایتتب بتتااار بتته کتتار متتی

 شود در بولتب بورس منتشر می  نیم

 

 
1 Agreement Notice 
2 Public Companies 
3 Call Auction 
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  نایب بیانیه  یبا امرتتارا امرتتا کنند    1را دارندن باید بیانیه ریبتت  بااارستتامانه معاملاتی پی گذارانی که قصتتد معامله  ستترمایه

  یربوط به افشتتا مقررات م  پذیرد های مواود در آن را میریبتت   آگاهی اا  گذاری در ایب بااار وولیت ستترمایهئگذار مبتت ستترمایه

 سهام است ا لی  های فعال در ایب بااار همانند سایر ناشران در بااار  ا لاعات شرکت

 جسورانه  یگذارهیسرما  بازار -3-1

وکارهای نوپان نوآور و در حال رشتد  رشتد کبت   تامیب مالی و کم  بههدا آن   و  هانداای شتدتوستط بورس استتان ول راهنیم  ایب بااار  

ای  راحی شتتده استتت   گذاران حرفهتوانند اقدام به معامله کنند و تنها برای فعالیت ستترمایهگذاران عادی نمیبااار ستترمایهدر ایب  استتت   

به    هیسترما   یافما  قی ر  اا  ستهام شترکت  ود  ندر ایب بااارتوانند  می  نکه قصتد عر ته ستهام  ود به عموم را ندارند  2ریر عمومی  یهاشترکت

هایی که قصتد عر ته ستهام  ود به عموم مردم را ندارند  بنابرایب شترکت باروشتند (  3واادشترایط)ای  گذاران حرفهسترمایه تورت مبتتقیم به  

بدیب منظور باید در واستت پذیرش  توانند اا ایب بااار استتااده کنند   بورس استتان ول را ندارندن می  و همانیب قصتد حرتور در بااار ا تلی

 ممکب است مورد تایید قرار گیرد:  نبدهند  ایب در واست در  ورت داشتب شرایط ایر  به بورس  سهام شرکت در ایب بااار را

 میلیون لیر؛  20های شرکت  حداقم اراش داراییبر اساس آ ریب  ورت مالین   •

 میلیون لیر؛  10حداقم درآمد  الص شرکت  بر اساس آ ریب  ورت مالین   •

 (؛CMBهیات مدیره بااار سرمایه )  توسطامیدنامه شرکت   تایید •

 ؛انتقال سهام شرکت و انجام معاملاتبرای  اساسنامه شرکت  عدم واود محدودیت در   •

شتتود یتتا  ریتتر مبتتتقیم متتانی نقتتم و انتقتتال ستتهام شتترکت  هرگونه پرونده قرایی کتته بتته  تتورت مبتتتقیم یتتا عدم واود  •

 دچار ا لال کند؛  اینکه کب  و کار شرکت را

 های ادواری؛حبابرس مبتقم برای آ ریب گمارش ساعنه و گمارشمق ول  اظهار نظر   •

 ای؛گذاران حرفهفروش به سرمایه  در دی برای  10افمای  سرمایه سهام  میمان  حداقم   •

بتتورس استتتان ول پتتس اا ارایتتابی و تتعیت متتالی و عملیتتات شتترکت بتترای انجتتام معتتاملات آن   هیتتات متتدیرهنظر مآ ت     •

 در ایب بااار    

  9:40حراو آراایب در    تر  به ع ارت دقیقستهام استت  نرمال  فااهای معاملاتی و ستاعت معاملاتی انجام معاملات در ایب بااار همانند بااار

  تاکند  شترو  به کار می 10:00ستاعت  در  حراو پیوستته یا البته عادی معاملات    ناا ایب مرحله  ادامه دارد  پس  9:55شتده و تا    دقیقه آراا

 Trading At)معاملات پایانی  حراو پایانی برگمار شتتده و در نهایت    18:05تا    18:00یعنی اا    نیابد  پس اا آنه میادام  18:00ستتاعت  

)Last    شودمی  انجامدقیقه   10:18تا    07:18اا  

توان به  ها میآناا امله  که   هبتتند  ی ا لاعات بااهمیتهای فعال در ایب بااار ملمم به رعایت المامات افشتاشترکتر استت که شتایان ذک

 :   اشاره کردموارد ایر  

 هر نو  تغییر در ا لاعات عمومی مربوط به شرکت؛ .1

 مالکیت یا کاه  میمان مالکیت؛ها در  ورت تغییر  در د و اعلام تغییر آن  5فهرست سهامداران باعی   .2

 های مجمی اا امله توایی سود تقبیمین افمای  سرمایهن کاه  سرمایهن ادرامن تجمیه و    ؛تصمیم .3

 تغییر فعالیت ا لی شرکت؛ .4

 توق  کامم یا ب شی اا تولید یا کب  و کار شرکت؛ .5

 

 
1 Notification Form 
2 Non-publicly-held corporations 
3 Qualified Investors 
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 ایجاد دعوی حقوقی در ارت اط با شرکت  .6

 بورس نزدک ی خصوص بازار  -2

انداای ایب بااارن ایجاد ببتتری برای انجام  انداای شتد  هدا اا راهبورس نمدک راهتوستط    2013در ستال    1نمدک  ی بورس صتو ت   بااار

 تمب حا  ماهیت    نهای  صتو تی در ایب بااار قادرنداند  شترکتبود که در بورس نمدک پذیرش نشتده  2ی صتو ت   یهاشترکتمعاملات  

بااار هماون ت لیغات  ایب  توانند اا ممایای ت لیغاتی حرتور در   صتو تی شترکتن نقدشتوندگی ستهام شترکت را ارتقا دهند  همانیب می

های همکار با بورس نمدک و امآال آن بهره گیرند  اا  های شترکت در ستا تمان بورس نمدکن استتااده اا رستانهآنلایبن برگماری مناست ت

ها بهره ب رند   گذاری کنند و اا پتانبتیم رشتد ایب شترکتهای  صتو تی سترمایهگذاران نیم قادر هبتتند تا در شترکتگر سترمایهستوی دی

  650را برای دستترستی به ایب بااار به امرتا برستانند  در حال حا تر حدود    3گذاران به منظور فعالیت در ایب بااار باید بیانیه ریبت سترمایه

  45میلادی به بی  اا    2023تا ست.تام ر ستال    2013انجام شتده در ایب بااار اا ستال    ثانویه  اراش معاملات   ر واود دارندشترکت در ایب بااا

 به شرح ایر است:  شودمی  ارایهشرکت و سهامداران    بهایب بااار  که در    سااوکارهای معاملاتیاست   رسیده  میلیارد دعر 

توانند با استتااده اا پلتارم ایب  را دارندن می  شترکت ی   رید تمام یا ب شتی اا ستهامگذارانی که قصتد  : سترمایه4ممایده ستهام •

ها پیشتنهاد  رید ستهام  و به آن  تعامم کردهها  دستترستی پیدا کرده و با ستهولت با آن  شترکت  ستهامدارانتمام  بااار به فهرستت  

تواند استتناد مدنظر  ود برای  رید ستتهام را به  ی میبه ستتادگگذاران  معاملاتی ایب بااارن ستترمایهبا کم  پلتارم   دهد   ارایه

 رید  قیمت پیشتنهادی    ممایده ستهامن  ارستال کند  معموع  در ایب ستااوکارشترکت   تورت الکترونیکی برای تمام ستهامداران  

کند  ایب ممایده در شرایطی انجام    فروش سهمبتواند سهامداران را ترری  به  با قیمت بیشتر  بی  اا قیمت بااار است تا  سهم  

یابد که چه کبتی قصتد  رید یا فروش ستهام  شتود که شترکت کاملا  در اریان ایب امور قرار دارد  یعنی شترکت ا لا  میمی

شتتود  به ع ارتی شتترکت با دریافت  چه امانی ایب نقم و انتقال انجام می  و  شتتودشتترکت را داردن چه تعداد ستتهام معامله می

 تواند با آگاهی بیشتری اقدام به مدیریت سهام  ود کند    لاعاتین میچنیب ا 

شتود و ایب قیمت نبت ت به قمیت بااار کمتر  انوا  حراو: اا آنجایی که در ممایده ستهام معامله ستهام با ی  قیمت انجام می •

های حراو نیم مورد  ار انوا  روشتواند کمتر مورد استتتق ال قرار گیرد  به همیب دلیم در ایب بااها میاستتت اا دید شتترکت

 ها امکان استااده اا پنج نو  حراو به شرح ایر واود دارد:گیرد  در ایب بااار برای پاسخ به نیاا شرکتاستااده قرار می

: ایب حراو به حتتراو نمولتتی نیتتم معتتروا استتت  ستتااوکار آن بتتدیب  تتورت استتت کتته فروشتتنده  5حراو هلندی .1

کنتتد  اگتتر  آوری میهای  ریتتد بتترای آن قیمتتت را امتتیکنتتد و ستتاارشم میقیمتتت ببتتیار بتتاعیی را اعتتلا

های  ریتتد را گتتردآوری  دن قیمتتت را کمتتی کتتاه  داده و مجتتددا  ستتاارششتتودریافتتت ن   ریتتدی  ستتاارش

یتت   کنتتد کتته فروشتتندهن ها تتتا اتتایی ادامتته پیتتدا میکند  ایتتب فرآینتتد کتتاه  قیمتتت و دریافتتت ستتاارشمی

  پتتس اا آن تمتتام ستتهام  بتترای ستتهم  تتود پیتتدا کنتتد برای معاملتته حجتتم متتورد نظتتر()یا چند  ریدار   ریدار

 شود   ت صیص داده می  ) ریداران(  به همان قیمت آ ری که اعلام شده است به  ریدار

: بر  لاا حراو هلندی ایتتب حتتراو بتته حتتراو  تتعودی معتتروا استتت  فروشتتنده ستتهام حتتراو  6حراو انگلیبی .2

   یتت   اا   یبتت کنتتد  در  تتورتی کتته  آوری میهای  ریتتد را امتتیه و ستتاارشرا بتتا قیمتتتی انتتدک شتترو  کتترد

د معمتتوع  تتتا  نتت کنتتد  ایتتب فرآیگیری مین قیمتتت را افتتمای  داده و مجتتددا  ستتاارش ریدار واتتود داشتتته باشتتد

 

 
1 Nasdaq Private Market 
2 Private Companies 
3 Platform Access Agreemen 
4 Tender Offer 
5 Dutch Auction 
6 English Auction 
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بتتاقی بمانتتد   )یتتا چنتتد  ریتتدار بتترای معاملتته حجتتم متتورد نظتتر(  ریتتدار     یکند که تنها  اایی ادامه پیدا می

 شود   در ایب حالت سهام با آ ریب قیمت ت صیص داده می

کند  فرض  : در ایب روش ابتدا شترکت تعداد ستهامی را که قصتد فروش آن را داردن مشت ص می1حراو ستمت  رید   .3

  آنگاه پیشتتنهاد فروش ستتهام  دارند  را  هممیلیون ستت   5قصتتد فروش  چند ستتهامدار شتترکت    کنید که در ایب مآال

ارستال    نشتوندها معرفی میبه آن صتو تی  گذاران ادیدی که در بااار  شترکت برای ستهامداران فعلی و سترمایه

 شود می

 

 
 

کنتتد و ایتتب دامنتته قیمتتت را بتته  در گتتام بعتتدی شتترکت بتتا تواتته بتته شتترایط بتتااار بتترای قیمتتت ستتهم ستتق  و کتت  تعیتتیب می

توانتتد بتترای  در ایتتب مرحلتته شتترکت میکنتتد  می هتتا را دریافتتتهای  ریتتد آنهتتا تعامتتم کتترده و ستتاارشکرده و با آن  ریداران اعلام

حداقم انتتدااه ستتاارش تعیتتیب کنتتد یتتا اینکتته بتترای حتتداقم تغییتترات قیمتتتن تیتت  ستتایم متتد نظتتر  تتود   ندریافتی ساارش  ریدهای

 را اعلام کند    
 

 
 

 دکنبه  ورت نمولی مرت  می  همانند ادول ایر بر اساس قیمت  راشده  رید دریافتهای  س.س ساارش

 

 
 

ور کتته در شتتکم ایتتر نشتتان   شتتود  همتتانتتتوان کتتم ستتهم عر تته شتتده را بتته فتتروش رستتاندن تعیتتیب میآنگاه قیمتی که بتتا آن می

شتتود  ایتتب همتتان قیمتتتی استتت کتته ستتهم بتتا آن بتته  ریتتداران ت صتتیص داده شتتده و   دعر انت تتاا می  31داده شتتده استتت قیمتتت  

 شود   فرآیند تبویه وپایاپای با آن قیمت  انجام می

 

 
1 Buy-side Auction 
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دگان تعتتداد و  ن فروشتتنبرگتتماری حتتراو(: در ایتتب نتتو  اا حتتراون پتتی  اا  1IOIحتتراو بتتا تعیتتیب فروشتتندگان ) .4

کننتتد  قیمتتت و حجتتم اعلامتتی التتمام آور نیبتتت و  را اعتتلام می  فتتروش ستتهمقیمتتت متتورد علاقتته  تتود بتترای  

فروشندگان متعهتتد بتته انجتتام معاملتته در ایتتب قیمتتت نیبتتتند  در واقتتی ایتتب فرآینتتد بتترای کمتت  بتته شتترکت  

اای بتترای تعیتتیب قیمتتت  ستت برای ارایتتابی شتترایط بتتااارن بررستتی میتتمان عر تته و در نهایتتت کمتت  بتته تصمیم

 در حراو است برای استااده  مناس   

هان ایتتب امکتتان واتتود دارد  : در ایتتب بتتااار بتترای پاستتخ بتته نیااهتتای متاتتاوت شتترکت2و ترکی ی حراو ساارشی .5

   راحتتیهتتای حتتراو را بتتا یکتتدیگر ترکیتت  کننتتد یتتا اقتتدام بتته  هتتای روشها بتواننتتد بر تتی وی گیکه شتترکت

تتتوان تنهتتا  ریتتداران یتتا فروشتتندگان  ا تتی  می بتته عنتتوان نمونتتهکننتتد   ها  ده اا آنو استااهای  اا  وی گی

تتتوان  در نظتتر گرفتتت  می  هاییرا مجتتاا بتته معاملتته کتترد یتتا بتترای تعتتداد  ریتتداران و فروشتتندگان محتتدودیت

بتتا    ای اا فعتتاعن ایتتب بتتااار راتنها به ستتهامداران فعلتتی شتترکت پیشتتنهاد معاملتته داد یتتا اینکتته  یتت  گبتتترده

هتتا را نیتتم در حتتراو مشتتارکت داد  کتت  و ستتق   ا تتی بتترای  استااده اا معیارهایی  تتاا انت تتاا کتترد و آن

 د   کرگذاری محدویت اعمال  قیمت استااده کرد یا برای امان مظنه

صو ی اا  توان در بااار  به اای استااده اا فرآیند ادارای  وعنی و م تنی بر مبتندات کت ی می :3ادرام و تمل  شرکت  •

ایب سرویس توسط ی  تیم مت صص  راحی شده و امکان استااده اا آن برای     سرویس اایگمیب الکترونیکی آن بهره برد 

  به  ورت الکترونیکی   توان مبتندات راپذیر است  با استااده اا ایب سرویس می  ی انوا  مراحم ت صصی مورد نیاا امکان 

تبویه را تبهیم کرد  مبتندات مورد استااده در ایب    فرآیند  وکرد  گذاران را لحام  مورد باابینی قرار دادن در واست سرمایه

 گیرد   سامانه ذ یره شده و در  ورت نیاا در دسترس متقا ی قرار می 

میلیون دعر در نظر گرفته شده است  در ایب بااار امکان انجام معاملات بلوکی    5معاملات بلوک: حداقم اراش معامله بلوک   •

ها  پذیر است  در ایب پلتارم شرکت امکان   4گذاران نهادی مجاا سرمایه  برایهای  صو ی تنها  سهام برای سهامداران شرکت 

سرمایه اا  وسیعی  ش که  به  بهره گذادسترسی  با  و  دارند  مجاا  گمینهران  اا  میگیری  پلتارم  ایب  دسترس  در  توانند  های 

    در فرآیند معامله بلوک مشارکت دهند را  ها   واهند انت اا کنند و تنها آنگذارانی را که میسرمایه

 بورس لندن گذاری جایگزین بازار سرمایه   -3

های ببیار کوچ   امکان معاملات شرکت ایب بااار    کرد   انداایراه   را  5نشده رش ی پذ  یهابااار شرکت ی با نام  بااار   1980بورس لندن در سال

پس اا پنج سال یعنی در انتهای سال  ایب بااار توانبت رشد چشمگیری داشته باشد و تنها  کرد   و فاقد شرایط پذیرش در بورس را فراهم می

میلیارد پوند تامیب مالی   1حدود  در ایب بااار سال توانبتند پنج  ی ایب ها در د  ایب شرکت اشبشرکت  406شاهد حرور میلادی  1985

 

 
1 Seller Indication of Interest (IOI) 
2 Custom & Combination Auction 
3 Mergers & Aquisitions 
4 Accredited Institutional Investors 
5 Unlisted Securities Market 
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بودن    %25آنها کمتر اا    های نوپا که عمری کمتر اا سه سال داشتند یا سهام شناور آاادسهام شرکت   ننشدههای پذیرش در بااار شرکت کنند   

 شدند   ستد می داد و  

و قواعد    گرفترا بر عهده  ادید  بااار    ایب  بورس لندن مدیریت عملیات   انداای شتتدراه  1گذاری اایگمیببااار ستترمایه  1995در ستتال  

  متوستط دارای پتانبتیم رشتد  کوچ  وهای  بمرگتری داشتت و ببتتری برای معامله شترکتایب بااار اهداا     کندمیمعاملاتی آن را تعییب 

  یها شتترکتادید در بااار  های  ا حرتتور شتترکتانداای ایب بااار اراه  اا  پس   دنکیممهیا  حا تتر در کشتتورهای عرتتو اتحادیه اروپا را  

ی  گذار نبت ت به حرتور در بااار سترمایه  ننشتده  واستته شتدهای پذیرشحا تر در بااار شترکت  هایالوگیری شتد و اا شترکت  نشتدهرشیپذ

با اراش    شترکت  10فعالیت  ود را با    نتاستیس در ستال  گذاری اایگمیببااار سترمایهگیری کنند  اایگمیب یا توق  معاملات  ود تصتمیم

میلیارد پوند استت  میمان تامیب مالی انجام    135شترکت با اراش بااار حدود    852دارای  ون  ناکآراا کرد و هممیلیون پوند    82بااار حدود  

هایی که در  بی  اا ی  ستوم شترکتدفتر مرکمی یا کبت  و کم ا تلی  میلیارد پوند استت     130شتده در ایب بااار اا بدو تاستیس بی  اا  

که ایب نشتان اا موفقیت  اند  به ایب بااار ورود کردهمتااوت  کشتور    26ا اا  ه  ایب شترکتانگلبتتان قرار دارداا  ایب بااار فعال هبتتندن  ارو  

کند که با استتااده اا آن بتوانند تامیب مالی  ها عمم میعنوان ستکویی برای شترکتایب بااار به  های  ارای دارد   ایب بااار در اذا شترکت

در ایب بااار    پذیرشپذیرش شتتتوند  به همیب دلیم المامات    2لندن  کرده و به رشتتتد  ود ستتترعت ب شتتتند و پس اا آن بتوانند در بورس

  میلیون پوند هبتتند  50تا   1شتود معموع  دارای اراشتی بیب  ای که در ایب بااار انجام میهای اولیهعر ته  گیرانه استت  به عنوان مآالستاده

گیرانه حداقم میمان ستهام  همانیب قواعد ست ت رود یی بااار ا تلی بورس لندن م ل  کوچکی به شتمار مهای اولیهکه در مقایبته با عر ته

که در بااار ا تلی بورس لندن واود    (ستال  )برای ستهستابقه ستوددهی    و  همار پوند(  700)  ن حداقم اراش باااردر تد( 25)حداقم    شتناور آااد

شتود   گیری میدارد در ایب بااار واود ندارد و هر شترکت بر استاس شترایط  اا آن مورد بررستی قرار گرفته و برای پذیرش آن تصتمیم

اار منجر به ایب شده  بااذابیت ایب  ها فراهم کند   درواقی با تبهیم ایب المامات است که ایب بااار توانبته فرایی اذاا برای حرور شرکت

  به  تورتهای بمرگی با اراش بااار بی  اا ی  میلیارد پوند در ایب بااار حرتور یابند   های کوچ  و متوستطن شترکتکه علاوه بر شترکت

 ها در ایب بااار سه گروه المام به شرح ایر واود دارد:شرکت  رشیپذکلی برای  

و به    ستاایآماده تحی    تبه  تور  نیاامورد  مات  االم تاریمی مناست ی انجام دهد  نامهشترکت باید برای موارد ایر بر  :3ملاحرتات اولیه (1

 :ایب موارد به شرح ایر است  تریبمهم   کار گرفته شود

 ساای و اارای قوانیب؛  فرآیند مناس  برای ا مینان اا پیادهداشتب   •

 بایگانی مبتندات مالی شرکت؛ •

 های مربو ه؛گمارشمدیریت کیایت ا لاعات مالی و   •

 سا تار ساامانی مناس ؛   •

 کارگیری هیات مدیره و تیم مدیریت با تجربه؛به •

 ساای قوانیب حاکمیت شرکتی؛پیاده •

 سا تار سرمایه مناس ؛ •

 ی ا ران  دمات؛مدیران و نحوه  نپاداش کارکنانسیبتم مناس    •

 تارنمای )وا سایت( ا تصا ی توسط شرکت؛ •

 

 
1 Alternative Investment Market – AIM 
2 London Stock Exchange 
3 Initial Considerations 
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  گذارانسرمایهواحد ارت اط با   •

 رعایت کند:  به شرح ایر را  شرکت باید المامات قانونی مورد نیاا  :قانونیمات  االم (2

 ببتب قرارداد با مشاور؛ •

 مبتندات مورد نیاا؛  ارایه •

 سیبتم گمارشگری مالی مناس ؛ •

 ماه گذشته؛  12سرمایه در گردش کافی در   •

 سال مالی گذشته )در  ورت امکان(؛های مالی مورد تایید شده توسط حبابرس برای سه   ورت •

 های حبابرسی شده؛دعیم ا تلاا با گمارش  ارایههای ادواری حبابرسی نشده با  گمارش •

  IFRSتهیه ا لاعات مالی شرکت برای دو سال گذشته بر اساس استاندارد   •

 رح ایر است:ردی که در ایب ب   واود دارد به شاتریب مو: ا لی1یدهتعهدات مبتمر و المامات گمارش (3

 ثر بر قیمت سهم؛ؤهرگونه ا لاعات با اهمیت و م  یافشا •

 هر نو  تغییر در  نام شرکتن آدرس شرکتن نو  کب  و کار شرکت و    ؛ •

 شرکت؛یید بورس توسط  اداشتب قرارداد با ی  مشاور مورد ت •

 های مالی ساعنه؛انتشار ا لاعات و گمارش •

 ها؛ماهه حبابرسی نشده با بیان ا تلااهای مالی ش   انتشار ا لاعات و گمارش •

 (؛%5انتشار ا لاعات معاملات با اهمیت )بی  اا   •

 ا لاعات اش اا واببته؛  یافشا •

 ؛پذیرشپس اا  ممنوعیت نقم و انقال سهام مدیران و کارکنان شرکت تا یکبال   •

 شرکت؛  ا تصا ی  در تارنمایمنتشره ی  سال گذشته شرکت  بارگماری ا لاعات     •

 های مربوط به آن ی اارای حاکمیت شرکتی و گمارشلاعات مربوط به نحوها انتشار   •

گشای  در هر دو بااار اا ساعت  تر البه پی  به ع ارت دقیق  های معاملاتی ایب بااار همانند بورس لندن است نشبت نو  معاملات و  

دقیقه پایان   16:30آراا شده و در    8:00ادامه دارد  پس اا آن البه معاملات نرمال )معاملات پیوسته( در ساعت    7:50آراا و تا    5:05

  16:40له حراو پایانی و معاملات معاملات پایانی اا  ای برای استراحت یا ناهار واود ندارد  پس اا ایب مرحیابد  در  ی ایب نشبت وقاه می

گذاری کنند و اا فر ت رشد ایب  ایه متوانند سر گذران  رد نیم میگذران نهادین سرمایه ه بر سرمایهودر ایب بااار علا ادامه دارد     17:15تا  

          ها بهره ب رند شرکت 

 

 
1 Continuing Obligations and Reporting Requirements 
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 بورس ملی هند بازار نوظهور   -41

آپی و کبتت  و  های استتتارتکتته بتته منظتتور کمتت  بتته رشتتد شتترکت  استتت  1ااری بتتا نتتام بتتااار نوظهتتوربتتاملتتی هنتتد دارای  بتتورس  

در ایتتب    2هیتت اول  یعر تته  اا  استتتااده  بتتدون  ایتت   بتتاتواننتتد  ها میشتترکت  انتتداای شتتد راه راحتتی و    کارهتتای کوچتت  و متوستتط رشتتدی

گذارانن بتتا ستتهولت بیشتتتری اقتتدام بتته تتتامیب متتالی کننتتد  ایتتب بتتااار بتترای  ستترمایهپذیرش شده و با نشان دادن عملکرد  ود به بااار  

معتتاملات در ایتتب پلتاتترم در همتتان امتتان معتتاملات  بتترد   بهتتره می (3ITP) انجام معاملات اا پلتارمی بتتا نتتام پتلاتترم معتتاملات نهتتادی

گیتترد  بتتورس  رای ایتتب بتتااار متتورد استتتااده قتترار میامتتان بتت -شتتود  اولویتتت قیمتتتبااار نرمال و بتته  تتورت حتتراو پیوستتته انجتتام می

ملی هند متتدیریت عملیتتات در ایتتب بتتااار را بتتر عهتتده دارد و ستتایر قواعتتد معتتاملاتی اا املتته دامنتته نوستتانن حتتداقم انتتدااه ستتاارش  

های گذشتتته  ستتالهای ادیتتد در ایتتب بتتااار در  پتتذیرش شتترکت  کنتتد ( و     را نیتتم بتترای معتتاملات ایتتب بتتااار تعیتتیب می4عخ  10)

ها بتته  شتترکت بتتوده و در بر تتی ستتال  10شتتده کمتتتر اا  های پتتذیرشها تعتتداد شتترکتدارای نوسان بوده استتت  یعنتتی در بر تتی ستتال

هتتا در ایتتب  شتتده توستتط آنهای ادیتتد و میتتمان تتتامیب متتالی انجامشرکت رستتیده استتت  شتتکم ایتتر رونتتد حرتتور شتترکت 90  ینمد

 دهد   بااار را نشان می

 
 شرکت در ایب بااار واود دارد     349اس آ ریب آمار منتشره در حال حا ر تعداد  بر اس 

 به شرح ایر است:   نوظهور  ها برای حرور در بااارالمامات پذیرش شرکت 

 ؛5کرور   25داشتب سرمایه حداکآر به میمان   •

 در دسترس بودن ا لاعات مالی سه سال گذشته؛  •

 سه سال گذشته؛ کب  سود عملیاتی حداقم برای دو سال اا   •

 نار؛   50گذار  حداقم تعداد سرمایه •

 

 
1 EMERGE Market 

در افمای  سرمایه است  در    (Listing Directی اولیه و بدون آن )مانند پذیرش مبتقیم یا  تااوت ا لی پذیرش با استااده اا عر ه 2

فروشند  ایب در  ی اولیه شرکت با انتشار سهام ادید افمای  سرمایه داده و سهام ادیدی که منتشر شده را به عموم میپذیرش با عر ه

 رسد   شود و ب شی اا سهام مواود شرکت به فروش میمیحالی است که در پذیرش مبتقیمن انتشار سهام ادید انجام ن
3 Institutional Trading Platform 
4 Ten Lakh 
5 Rs.25 Crore 
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نار است     1000گذار  حداقم تعداد سرمایه  نکرور  10نیاا  ایب در حالی است که برای حرور در بااار ا لی بورس هند حداقم سرمایه مورد  

های ادورای سه ماهه هبتند ولی  مارش گ  ارایهملمم به    بورس ملی هندها در  شرکت همانیب داشتب بااارگردان در ایب بااار اا اری است   

کنند  شرکت باید حداقم تا سه سال پس اا پذیرش در ایب بااار با بااارگردان قرارداد  ها را منتشر میهر ش  ماه ایب گمارش   نوظهور  در بااار

حرور در ایب بااار    اشته باشد در د امان نشبت معاملاتی در سامانه معاملات ساارش دو رفه د  75داشته باشد و بااارگردان ملمم است 

 گذارن  رد امکان معامله در ایب بااار را ندارند    پذیر است و سرمایه ( امکان 1گذاران مجاا )نهادی و حقیقی ثروتمندتنها برای سرمایه 

نشده کرده است  در  های پذیرش ت انداای پلتارمی برای معامله شرکاقدام به راه   2اینوست   ال ته در بااار سرمایه هند شرکتی با نام باهارات

  ی ها هنوا در بورس  نهند یمل  سبور  که است  بیا تواه قابم نکتهگیرند  شرکت در ایب پلتارم مورد معامله قرار می  131حال حا ر تعداد 

سهام    توانندگذاران می است که سرمایه  در ایب پلتارم  فعالهای  تریب شرکتبه عنوان یکی اا ا لی   بورس ملی هند   است  نشده  رشیپذ  هند

    را معامله کنندآن  

 بورس مصر های پذیرش نشده نایلکس و بازار شرکت هایبازار -5

کرده استت     4و بااار  ارو اا بورس  3های نایلکسبا نام  مجما انداای دو بااارها اقدام به راهبورس مصتر برای پاستخ به نیاا متااوت شترکت

 در ادامه ایب ب   امئیات مربوط به هر ی  اا ایب رو بااار شرح داده شده است 

  بازار نایلکس  -1-5

ایب بااار متعلق    د ش انداای  بورس مصر راه توسط  میلادی    2007درسال    های کوچ  و متوسطنایلکس به عنوان باااری برای شرکت   بااار

انداای ایب بااار کم  به تامیب هدا اا راه   شود ا استااده اا سامانه معاملات ایب بورس انجام میبه بورس مصر است و معاملات آن نیم ب

ایب بااارن ایرسا ت فنی مورد نیاان قوانیب و    تاسیسهای کوچ  و متوسط است  سه سال پس اا  پذیری و رشد شرکتمالین افمای  رقابت 

گذاران  گذاران مصری و هم سرمایههم سرمایه   در ایب بااار  انجام شد   2010نایلکس در سال    مقررات عام مهیا شد و اولیب معاملات در بااار

  ب یتام بهاقدام  ادگیس هگیرانه بورس مصرن ببه دور اا المامات س ت با استااده اا ایب پتانبیم و  توانندها میشرکت  ارای حرور دارند و 

را رعایت    در ایب بااار  محدود به  نعت  ا ی نیبت و کافی است که شرکت بتواند المامات پذیرشها در ایب بااار  حرور شرکت   کنند   یمال

 تریب المامات مورد نیاا برای حرور در ایب بااار به شرح ایر است:تر اا بااار ا لی بورس مصر است  مهم پذیرش در ایب بااار ببیار ساده کند   

 ی برای معامله سهام شرکت در ایب بااار باشد؛ اساسنامه شرکت باید فاقد هر نو  محدودیت •

حداقم سرمایه مورد    المامدارای    میلیون پوند مصر باشد )بااار ا لی  100میلیون و بیشتر اا    1سرمایه شرکت ن اید کمتر اا   •

 میلیون پوند مصر است(؛   100نیاا

را المامی کرده    سهامدار  300حداقم    داشتب  سهامدار باشد )بااار ا لی  100اولیه شرکت باید دارای حداقم    یپس اا عر ه  •

 (؛ است 

 سود  الص واود ندارد؛ میمان    برایمعینی    حد •

 شده باشد؛ های مالی مطابق با استاندارد حبابداری مصر تدویب شده و توسط حبابرس مبتقم حبابرسی   ورت •

 متعهد قرار داشته باشد؛ حبابرس مبتقم باید در مجمی عمومی انت اا شده و در گروه حبابرسان مورد   •

در د   10که کمتر اا  در د سهام شناور باشد به شرط آن  025 0کم سهام شرکت یا معادل    %25شده باید  حداقم سهام عر ه  •

 کم سهام شرکت نشود؛ 

 

 
1 High Net Worth Individual (HNWI) 
2 BHARAT INVEST 
3 NILEX 
4 Over The Counter (OTC) 
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در د سهام شناور باشد به شرکت آنکه در کم    0125 0در د کم سهام شرکت یا    10حداقم میمان سهام شناور آااد باید   •

 شرکت نشود؛ در د سهام    5ر اا  کمت

 شرکت باید قوانیب و مقررات ایب بااار را رعایت کند؛     •

شود   نامه پذیرش را با بورس به امرا برساند  بر اساس مااد ایب توافق وظای  و ا تیارات  رفیب مش ص میشرکت باید توافق  •

 شود؛ شرکت می   شده در آن شامم  ارایهدر  ورت ت ل  شرکت اا مااد ایب توافقن ارایم  

 انداای کرده و ا لاعات مورد نیاا را در آن منتشر کند؛شرکت باید تارنمای ا تصا ی  ود را راه  •

 اقدامات ایر را به ترتی  انجام دهد:باید    شرکت   نبااار  در ایبپذیرش    به منظور

را برای انجام مراحم پذیرش کم  کند     رن شترکتمشتاوایب  باید با یکی اا مشتاوران مجاا قرارداد ب ندد تا  شترکت  در ن بتتیب گام   (1

ایب مشتاور مبتئولیت تعهد شترکت برای پذیرش و همانیب رعایت مقررات افشتا و ستایر قوانیب را بر عهده دارد  شترکت پس اا  

 مشاور قرارداد داشته باشد پذیرش در ایب بااار نیم باید برای حداقم دو سال با ی   

شتترکت در ایب مرحله مانند نام  مربوط به ای  ا لاعات پایهث ت شتتود    )1FRA(گر مقررات مالیشتترکت باید نمد ستتاامان تنظیم (2

ت مدیره و مدیران شترکت در ایب  اهیاعرتای  شترکتن آدرسن هدان نو  کبت  و کارن ستا تار مالکیتن نو  ستهامن ستهامداران عمدهن  

 شود مرحله دریافت می

 تحویم داده شود بورس  باید به واحد پذیرش  بااار نایلکس  مدارک مورد نیاا برای پذیرش در   (3

 شود اولیه نیم درو می  ید  ایب رقم در ا لاعیه عر هشوشرکت اعلام میاور آااد توسط  میمان سهام شن (4

       رعایت کند را  مقررات مربو ه  سایر  شرکت باید المامات پذیرش و    موفقن  یاولیه انجام شده و پس اا عر ه  یدر مرحله بعد عر ه (5

 بازار خارج از بورس   - 2-5

انداای سااوکاری  ن ایب بورس اقدام به راهی کوچ  و متوسط ها برای کم  به رشد شرکتنایلکس  در بااار  پذیرش    گیریعلاوه بر سهم 

بااار   گذاری کرده است  نام  ( OTC)  را بااار  ارو اا بورس  بااار ادیدبورس مصر ایب    های پذیرش نشده نیم کرده است برای معامله شرکت 

 شود   انجام میبه شرح ایر  به دو  ورت  است که  شده  های پذیرش نمعامله شرکت  ارو بورس م صوا  

 :2ها(های الکترونیکی )ساوزکار سفارشسازوکار تأیید سفارش (1

معامله کنند  در واقی با کم  ایب نو   شده را  های لغو پذیرششود تا سهام شرکتگذاران فر ت داده میدر ایب سااوکار به سرمایه

شتامم    معاملاتایب نو  اا    شتود و  روو داده میستهم  ن فر تت فروش  شتدهلغو پذشترش  هایگذاران شترکتسترمایهاا معاملات به  

علاوه بر ایب در    گذاری در چنیب اوراقی دارای ریبت  ببتیار ایادی استت شتوند بنابرایب سترمایهمات افشتا و راه ری شترکتی نمیاالم

اا    ایب معاملات تنها در رواهای دوشتن ه و چهارشتن هشتود   یمت پایانی محاست ه نمیشتودن قپایان نشتبتتی که ایب معاملات انجام می

در  تبتویه و پایاپای نیم  شتوند و در ستایر رواهای معاملاتی امکان انجام ایب معاملات واود ندارد   انجام می 11:30تا    10:00ستاعت  

   است   T+3  نیم  ایب بااار

 :3ت( ساوزکار انتقال مالکیت )سازوکار معاملا (2

چنیب    دهد نشتده را میهای پذیرشایب ستااوکار با استتااده اا ستیبتتم معاملات الکترونیکی امکان انجام معاملات توافقی شترکت

بورس نقم و انتقال مالکیت را ث ت    نپس اا انجام معامله  شتتوند ومعاملاتی توستتط کارگماران بیب  ریدار و فروشتتنده هماهن  می

در ایب راستتا کارگماران پی    مبتئولیت رعایت قوانیب و مقررات در انجام معاملات را بر عهده دارند   اندر ایب بااار کارگمار  کند می

 

 
1 Financial Regulatory Authority (FRA) 
2 The Electronic Orders Approval Mechanism (Orders Market) 
3 Transfer of Ownership Mechanism (previously known as Deals Market) 
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فروشتندهن قیمت معاملهن  ن قرارداد بیب  ریدار و  2نامهن آئیب1باید مبتتندات مربوط به شترکت اا امله شتناسته تجاری  اا انجام معامله

تا    10:00اا ستتاعت    معاملاتی  معاملات هر رواایب  امان انجام    حجم مورد معامله و ستتایر موارد مورد نیاا را به بورس ارستتال کند 

 است   11:30

 شود یهای پذیرش شده استااده ماا همان سامانه معاملات شرکت ارو اا بورس  شایان ذکر است برای انجام معاملات در بااار  

  

 

 
1 Company Commercial Registry 
2 Company bylaws 
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 بندی جمع 

  های مواود در ایب بااارنبا استتااده اا روش  هاشترکتها هبتتند  ایرا  دارای نق  استاستی در رشتد و توستعه شترکتستهام    یبااارها

گتذاران  علاوه بر ایب ستتترمتایته   تواننتد ستتترمتایته مورد نیتاا  ود را اتذا کرده و بته ع تارت دیگر نقتدینگی مورد نیتاا  ود را تتامیب کننتدمی

توانند ستهام  ود را با قیمتی منصتاانه و در مدت  کنند که با استتااده اا آن میها نیم به باااری با نقدشتوندگی باع دستترستی پیدا میشترکت

و در    دنشویمذیرش  پبورس  عمومی است که در    یهاشرکتتنها در دسترس  سهام    یبااارها نیبه  ور سنتامانی اندک به فروش برستانند   

های  صو ی قرار دارند که دارای نق  ببمایی  های عمومین شرکتدر مقابم شرکت   کنندیبرآورده مگیرانه بورس را  س ت  الماماتنتیجه 

لمامات  اند و ارل  دارای تعداد ستهامداران اندکی هبتتند و اها ا توع  در هی  بورس عر ته نشتدهنیم در اقتصتاد کشتورها هبتتند  ایب شترکت

های  صتو تی در اقتصتاد ملین در گذشتته امکان استتااده اا ممایای  کنند  با واود اهمیت روا افمون حرتور شترکتها را رعایت نمیبورس

هایی مانند تامیب مالین کشت  قیمتن نقدشتوندگی دارایی  ها در مبتیر رشتد  ود همواره با چال پذیر ن ود و آنها امکانبااار ستهام برای آن

  نهای  صتو تی در بااارهای سترمایه گذاران ادید موااه بودند  برای رفی ایب کاستتی و کم  به شترکتگذاران و مشتارکت سترمایهایهسترم

انداای باااری  های اوراق بهادار مانند بورس نمدکن مصتر و استتان ول اقدام به راهاقدامات متعددی انجام شتد  به عنوان نمونهن بر ی اا بورس

های حا تر در ایب بااار نیاای به عر ته به عموم و همانیب رعایت المامات پذیرش  نشتده کردند  شترکتهای پذیرشت شترکتبرای معاملا

گذاران در ایب بااار  ند  همانیب با تواه به ریبتت  ببتتیار باعی فعالیت در چنیب بااارین معموع  اا حرتتور عموم ستترمایهاردر بورس را ند

به  ورت توافقی انجام شده  معموع   ند  معاملات در ایب بااارها  ارای امکان معامله در ایب بااار را دگذاران حرفههالوگیری شده و تنها سرمای

ها مانند بااار نرمال به  تورت پیوستته  شتود  به ع ارت دیگر معاملات ایب شترکتها استتااده میهای گبتبتته برای آنیا اینکه اا انوا  حراو

بهتادار لنتدن و بورس ملی هنتدن بتاااری را  راحی کردنتد کته در آن در المامتات  هتا متاننتد بورس اوراقدیگر اا بورسشتتتود  بر ی انجتام نمی

توانبتند  های کوچ  و متوسط یا استارت آپی با سرمایه اندک یا سابقه فعالیت کوتاه نیم میگیرانه بااار ا لی واود نداشت و شرکتس ت

ها  کرد که در آن شترکتهایی فاقد المامات پذیرش در بورس فراهم میبااارهان ببتتری قانونی برای شترکت  در آن پذیرش شتوند  در واقی ایب

های معاملاتی همانند بااار نرمال  مند شتوند  برای انجام معاملات در ایب بااارن نشتبتتاا ممایای بورس بهره  ورستوانند بدون پذیرش در بمی

گذاران با امرتا بیانه  ای نیبتت و ستایر سترمایهگذاران حرفهحدود به سترمایهمگیرد  فعالیت در ایب بااار   راحی شتده و مورد استتااده قرار می

ها ااااه  توانند در ایب بااار معامله کنند  علاوه بر دو مورد یادشتده در بر ی اا بااارهای مالی مانند هندوستتان به بر ی شترکتریبت ن می

های  صو ی بتوانند سهام  ود را در ایب سامانه به فروش برسانند  عملکرد  اای کنند که سهامداران شرکتاندداده شتده که پلتارمی را راه

بورس تهران نیم با داشتتب   در ایب راستتا  استت ها شتده  گذران اا آنها منجر به استتق ال سترمایههای حا تر در ایب پلتارممناست  شترکت

  را در دستور کار  ود قرار دهد   ی یادشدهاستااده اا یکی اا راهکارهاتواند  ایرسا ت مناس   ودن می
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