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2صفحه

در بازار سرمایه( مالکیت)انتخاب مناسب ترین روش تأمین مالی مبتنی بر سرمایه 

مقدمه

أمین سرمایه شرکت ها برای اجرای طرح های توسعه، ت. تأمین مالی یکی از مهم ترین دغدغه های بنگاه های اقتصادی در مسیر رشد، توسعه و حفظ مزیت رقابتی محسوب می شود

تاأمین ماالی »و «(مالکیات)تأمین ماالی مبتنای بار سارمایه »در بازار سرمایه ایران، تأمین مالی به دو شیوه اصلی . در گردش و ورود به بازارهای جدید نیازمند منابع مالی هستند

ایاا و ضانن بررسای وییگی هاا، مز« تفااو  روش هاای تاأمین ماالی مبتنای بار سارمایه و بادهی در باازار سارمایه ایاران»در مقالاه . انجاا  می شاود« (استقراضای)مبتنی بر بدهی 

. محدودیت های هر رویکرد، به معیارهای انتخاب روش مناسب تأمین مالی از بین این دو مسیر کلی در بازار سرمایه پرداخته شد

رای خاود یاا ایجااد ، شرکت یا متقاضی تأمین مالی پروژه با واگذاری بخشی از مالکیت شرکت یا پروژه در دست اج«تأمین مالی مبتنی بر سرمایه»در صور  بهره گیری از روش های 

ا پرداخات در این روش ها، برخلاف روش های مبتنی بر بدهی، تعهادی بارای بازپرداخات اصام سارمایه یا. ابزارهای مشارکتی، منابع مالی موردنیاز را از سرمایه گذاران جذب می کند

.سود ثابت وجود ندارد و سرمایه گذاران در سود و زیان فعالیت اقتصادی مشارکت می کنند

بار تاأمین ایان ابزارهاا عالاوه. فراهم کرده است« تأمین مالی مبتنی بر سرمایه»در سال های اخیر، بازار سرمایه ایران با توسعه ابزارها و نهادهای مالی، روش های متنوعی را برای 

أمین ماالی در ادامه انواع روش هاای تا. منابع مالی مورد نیاز شرکت ها، امکان مشارکت عنو  سرمایه گذاران در فعالیت های اقتصادی و توسعه بازار سرمایه را نیز فراهم می کنند

.مبتنی بر سرمایه در بازار سرمایه ایران معرفی و وییگی های هر یک تشریح می شود



3صفحه

آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

(:  (IPOعرضه اولیه سها  شرکت ها در بازار سرمایه .1

ی از ساها  در ایان روش، شارکت باا عرضاه بخشا. عرضه سها  شرکت ها در بازار سرمایه یکی از شناخته شده ترین روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه است

عرضاه اولیاه . ندنی کخود به سرمایه گذاران، منابع مالی مورد نیاز را تأمین کرده و سرمایه گذاران نیز به نسبت سها  خریداری شده در مالکیت شرکت مشارکت م

.یرددر بورس یا فرابورس انجا  می گ« پذیرش»معنولاً نخستین گا  ورود شرکت های خصوصی به بازار سرمایه محسوب می شود و پس از (  (IPOسها  

تساهیم تی واز مهم ترین وییگی های این روش می توان به جذب منابع مالی گسترده، افزایش شافافیت اطلاعااتی، ارتقاای اعتباار شارکت، بهباود حاکنیات شارک

یرش و حضور در مقابم، رعایت الزاما  افشای اطلاعا ، پذیرش نظار  مستنر نهادهای ناظر و تحنم هزینه های پذ. دسترسی به منابع مالی در آینده اشاره کرد

. در بازار سرمایه از مهم ترین الزاما  این روش به شنار می رود

در بازار سرمایه( مالکیت)انتخاب مناسب ترین روش تأمین مالی مبتنی بر سرمایه 



4صفحه

آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

: افزایش سرمایه.2

ا سارمایه و یاای افزایش سرمایه یکی از مهم ترین ابزارهای مالی است که با هدف اصلاح ساختار سرمایه، تأمین منابع مالی جدید جهت اجرای طرح های توساعه 

 ها، تجدید شرکت ها می توانند افزایش سرمایه را از محم آورده نقدی و مطالبا  حال شده سهامداران، سود انباشته، اندوخته. در گردش موردنیاز انجا  می شود

. ارزیابی دارایی ها و یا صرف سها  انجا  دهند

ای انجا  شود، منابع ماالی جدیاد وارد شارکت شاده و ظرفیات سارمایه گذاری و اجارای پروژه ها« صرف سها »یا « آورده نقدی»چنانچه افزایش سرمایه از محم 

د، اماا سااختار در مقابم، افزایش سرمایه از محم سود انباشته یا تجدید ارزیابی دارایی ها اگرچه موجب ورود نقدینگی جدید نمی شاو. توسعه ای افزایش می یابد

ین مزایای این ابزار انعطاف پذیری بالا و قابلیت انطباق با شرایط مختلف شرکت ها از مهم تر. مالی شرکت را تقویت کرده و نسبت های مالی آن را بهبود می بخشد

. محسوب می شود
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آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

: تأسیس شرکت های سهامی عا .3

ه گذاران رمایتأسیس شرکت های سهامی عا  یکی دیگر از روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه است که در آن سرمایه اولیه شرکت از طریق مشارکت عنو  س

. غاز می کنددر این روش، بخشی از سرمایه شرکت از طریق پذیره نویسی عنومی فراهم شده و پس از طی مراحم قانونی، شرکت فعالیت خود را آ. تأمین می شود

. ازدسمی این روش امکان تجنیع سرمایه های خرد، افزایش مشارکت عنومی در فعالیت های اقتصادی و ایجاد شرکت هایی با سرمایه قابم توجه را فراهم 
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آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

: تأسیس شرکت سهامی عا  پروژه.4

نا  عنرانای، ی بازر  عنادتاً نیناه ت هااشرکت سهامی عا  پروژه یکی از نوآورانه ترین ابزارهای تأمین مالی مبتنی بر سرمایه در بازار سرمایه ایاران اسات کاه باا هادف اجارای پروژه

موجاود از ایجاد شرکت پروژه سهامی عا  از دو روش راه اندازی یک شرکت جدید و هنچنین انجا  افزایش سرمایه شرکت. صنعتی، معدنی، انرژی و زیرساختی طراحی شده است

از مزایاای تأسایس شارکت ساهامی عاا  پاروژه می تاوان باه امکاان جناع آوری مناابع از عناو  در قالاب . طریق سلب حق تقد  از سهامداران و عرضه به عنو  صاور  می پاذیرد

ان باورس و اوراق   ساازمظارپذیره نویسی سها  شرکت در شرف تاسیس، نقدشوندگی سها  در بازار سرمایه در مقایسه با شرکت های خارج بورس و کسب اعتبار به علت وجود ن

. بهادار و معامله سها  شرکت در بازار سرمایه اشاره کرد

« تجلای»ا ننااد بخشی از سها  شرکت تجلی توسعه معاادن و فلازا  با. بوده است« تأمین سرمایه امین»مشاوره پذیرش نخستین شرکت سهامی عا  پروژه محور کشور بر عهده 

در فرابورس ایران عرضه شاد کاه 1400در حوزه معدنی و فولادی در آذره ماه سال ( ومعادن)به عنوان بازوی سرمایه گذاری پروژه محور شرکت سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزا  

بز زاگارس هنچنین، شرکت گسترش سوخت سا. تأمین سرمایه امین مشاوره پذیرش، اخذ مجوز افزایش سرمایه و اقداما  لاز  جهت عرضه سها  این شرکت را به عهده داشت

.و در بورس تهران پذیره نویسی گردید1402از دیگر ننونه های شرکت سهامی عا  پروژه در بازار سرمایه کشور است که بخشی از سها  آن در سال « شگستر»با نناد 
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آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

: راه اندازی صندوق سرمایه گذاری زمین و ساختنان.5

ران در قالاب یاک در این روش، منابع مالی سرمایه گذا. صندوق سرمایه گذاری زمین و ساختنان یکی از ابزارهای تخصصی بازار سرمایه برای تأمین مالی پروژه های ساختنانی است

ان پاس از اتناا  پاروژه، واحادهای سااختنانی باه فاروش رسایده و مناافع حاصام میا. صندوق تجنیع شده و صرف خرید زمین، احداث پاروژه سااختنانی و تکنیام آن می شاود

ه از اهداف و مزایای راه اندازی صندوق سرمایه گذاری زمین و ساختنان می توان باه گاردآوری و هادایت پس انادازهای خارد و کالان در سااخت پاروژ. سرمایه گذاران توزیع می شود

ذاری و مصاونیت ، بهره مندی سرمایه گذران خرد از سود ناشی از سااخت و سااز و تنوع بخشای باه فورتفاوی سارمایه گ(تأمین منابع مالی موردنیاز برای پروژه ساختنانی)ساختنانی 

. سرمایه گذاران خرد از افزایش قینت بخش مسکن اشاره کرد
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آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

: راه اندازی صندوق سرمایه گذاری پروژه.6

وژه، پاروژه نیناه در تأمین مالی از طریق راه اندازی صندوق پر. صندوق سرمایه گذاری پروژه ابزاری برای تأمین مالی طرح های بزر  تولیدی، صنعتی، معدنی، انرژی و زیربنایی است

ن پاس از اخاذ ت آتنامی که به صور  شرکت سهامی خاص توسط مؤسسین تأسیس شده است مورد ارزشگذاری توسط هیئت کارشناسان رسمی دادگستری قرار گرفتاه و مالکیا

افازایش بادهی مزیت اصلی این ابزار، امکان جذب منابع مالی گسترده بدون. مجوز تأسیس صندوق پروژه از سازمان بورس و اوراق بهادار به صندوق پروژه مذکور منتقم می شود

ی از مهم تارین ایان صاندوق ها یکا. شرکت، مدیریت تخصصی پروژه، تنوع بخشی به فرصت های سرمایه گذاری و مشارکت مستقیم سرمایه گذاران در باازده اقتصاادی پاروژه اسات

.  ابزارهای توسعه سرمایه گذاری در پروژه های ملی و زیرساختی محسوب می شوند

یره نویس و باه عناوان متعهاد پاذ« تاامین سارمایه اماین»اجارا شاده کاه باا مشاارکت « صندوق پروژه آرمان پرناد منناا»در بازار سرمایه کشور صرفاً یک مورد صندوق پروژه با نا  

.صور  گرفته است1396بازارگردان در سال 
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آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

: راه اندازی صندوق سرمایه گذاری املاک و مستغلا . 7

هاداری، این صاندوق ها مناابع ماالی سارمایه گذاران را بارای خریاد، نگ. صندوق سرمایه گذاری املاک و مستغلا  با هدف سرمایه گذاری در دارایی های ملکی درآمدزا ایجاد می شود

ییگی هاای از مهم تارین و. ن توزیع می کننادارااجاره یا مدیریت املاک و مستغلا  به کار می گیرند و درآمد حاصم از اجاره، بهره برداری یا افزایش ارزش دارایی ها را میان سرمایه گذ

ریت حرفاه ای یه گذاران، مادیرمااین صندوق ها می توان به افزایش نقدشوندگی سرمایه گذاری در بخش املاک، کاهش نیاز به سرمایه اولیاه باالا، تنوع بخشای باه سابد دارایای سا

.این ابزار هنچنین به توسعه بازار املاک و افزایش شفافیت سرمایه گذاری در این بخش کنک می کند. دارایی ها و توزیع ریسک سرمایه گذاری اشاره کرد
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آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

: راه اندازی صندوق سرمایه گذاری خصوصی. 8

انش بنیاان یاا ای نوپاا، دت هصندوق سرمایه گذاری خصوصی یکی از ابزارهای نوین تأمین مالی مبتنی بر سرمایه است که باا هادف سارمایه گذاری در شارکت های غیربورسای، شارک

ی و مشااوره ای این صندوق ها با تأمین سرمایه مورد نیاز شرکت ها، علاوه بر مشارکت در مالکیت، از طریق ارائه خدما  مدیریت. شرکت های دارای ظرفیت رشد بالا فعالیت می کند

از ناوآوری، توساعه وییگی اصلی این صندوق ها، سرمایه گذاری بلندمد ، پذیرش ریساک باالاتر در مقابام انتظاار باازده بیشاتر، حنایات. به توسعه کسب وکارها نیز کنک می کنند

یجااد ارزش صندوق های سرمایه گذاری خصوصی نقش مهمی در توساعه اقتصااد دانش بنیاان، افازایش بهاره وری و ا. کارآفرینی و کنک به رشد شرکت های کوچک و متوسط است

. افزوده در اقتصاد ایفا می کنند
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آنهاانواع روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه و وییگی های

: ستدر جدول زیر مهم ترین وییگی ها، مزایا، محدودیت ها و کاربردهای روش های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه به صور  مقایسه ای ارائه شده ا
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در بازار سرمایه( مالکیت)انتخاب مناسب ترین روش تأمین مالی مبتنی بر سرمایه 

جنع بندی و انتخاب مناسب ترین روش

باه سانت ت سارمایه های مردمایدایبازار سرمایه ایران در سال های اخیر با توسعه ابزارهای متنوع تأمین مالی مبتنی بر سارمایه، زمیناه مناسابی بارای تجهیاز مناابع ماالی و ها

ق های عرضه اولیه سها  شرکت ها، افزایش سرمایه، تأسیس شرکت های سهامی عاا ، شارکت ساهامی عاا  پاروژه و اناواع صاندو. فعالیت های مولد اقتصادی فراهم کرده است

. یفا کنندمین مالی پایدار اتأسرمایه گذاری تخصصی، هر یک متناسب با اهداف، شرایط و نیازهای شرکت ها و پروژه های اقتصادی طراحی شده اند و می توانند نقش مؤثری در

رایط باازار نی سارمایه گذاری، شازماانتخاب هر یک از این روش ها به عواملی نظیر ماهیت فعالیت شرکت، مرحله چرخه عنر بنگاه، میزان منابع مالی مورد نیاز، سطح ریسک، افق 

نی بر سارمایه از این رو، مدیران مالی باید ضنن شناخت دقیق وییگی ها، مزایا و محدودیت های هر ابزار، مناسب ترین روش تأمین مالی مبت. سرمایه و الزاما  قانونی بستگی دارد

، موجاب تعنیاق باازار توسعه و استفاده صحیح از این ابزارها علاوه بر کاهش وابستگی بنگاه ها به منابع مالی مبتنی بر بادهی. را با توجه به اهداف راهبردی شرکت انتخاب کنند

.  سرمایه، افزایش مشارکت سرمایه گذاران و تسریع رشد اقتصادی کشور خواهد شد

گاه  اقتصادی اعم از اوره به ده ها بنمشتأمین سرمایه امین به عنوان نخستین بانک سرمایه گذاری کشور با برخورداری از بیش از یک دهه تجربه موفق در زمینه تأمین مالی و ارائه

ه  و یاا  هاای توساعطرحخصوصی و دولتی، آمادگی دارد تا ضنن مشاوره درخصوص انواع روش های تأمین مالی، شرکت هایی را کاه متقاضای دریافات مناابع ماالی جهات تکنیام 

. سرمایه در گردش خود هستند، از ابتدا تا انتهای این مسیر هنراهی نناید
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