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 مقدمه 

س وجود دارد که محبوب  روش های مختلفی برای تأمین مالی شرکت های در حال فعالیت و شرکت های در شرف تأسیی 
اما تفاوت  دو روش وجود دارد    نی ا  نیب   ییهااگرچه شباهت  سهام و پذیره نویسی سهام می باشد.لیه  ترین آن ها عرضه او 

مالی خواهد شد. در این مقاله قصد  تغییر دیدگاه سرمایه گذاران به شرکت در تأمین  باعث  های موجود در بین آن ها  
 ها بپردازیم.  تراقات بین آنداریم تا ضمن معرفی این دو مفهوم به اف

 

 ست؟ یچ  هیعرضه اول

بار سهام خود را به عموم   ن یاول  یشرکت برا   کیآن    یاست که ط  فرایندی  (IPO)  ای  ( Initial Public Offering)  ه یاول  عرضه
بار سهام خود را    نی اول  ی برا   یهستند که روز   ت یدر بازار بورس تهران مشغول به فعال  ی ادیز  یها. شرکتکندیعرضه م 

بار سهام خود را در    نیاول   یشرکت برا  کیکه    یاند. در واقع، هنگامه شدهیجهت معامله وارد بازار بورس کرده و عرضه اول 
 .سهام صورت گرفته است هیبه عموم عرضه کند، عرضه اول  فرابورس ایبورس 

درصد از کل    10تا    5  نیکه معمولًا ب شود یبار به عموم عرضه م   نیاول   یاز سهام شرکت برا  یتنها بخش   ه،یعرضه اول  در
به هر فرد  ذکر شده و تعداد سهام تعلق گرفته    ه یعرضه اول   ی سهام شرکت است. حداکثر سهام قابل عرضه به افراد در آگه

طبق دستورالعمل سازمان بورس دارند،    یبهتر   طیکه شرا   ییها . شرکتداردشرکت    هیبه استقبال افراد از عرضه اول  یبستگ 
 .شوندیم رفتهیها در فرابورس پذشرکت گری معمولًا در بورس و د

  یبه بازپرداخت، برا   ازیبدون ن  کنند،یجذب م   گذارانهیکه از سرما  یا هیسرما  توانندیسهام خود م  هیبا عرضه اول   هاشرکت
ها قانون بوده و شرکت  تیتحت حما  هایگذار هیسرما  نی خود استفاده کنند. ا  یهاتیها و توسعه فعالپروژه  یمال   نیتأم

جلب  اعتبار شرکت و    شی ورود به بازار بورس موجب افزا   ن،ی. علاوه بر ا شوندیم  د خو  یمال  یهاملزم به ارائه شفاف صورت
 .شودیم  شتریب  انیتوجه مشتر
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  تر نییپا  ل یبه دل  گذارانهی قرار گرفته است. سرما  گذارانهی مدت اغلب مورد توجه سرماکوتاه  یسودآور   لی به دل  هیاول  عرضه
  ی دارند. تقاضا   یشتر یب  زهیشده انگ سهم عرضه  دیخر  یبرا  ه، یآن در زمان عرضه اول  یسهام نسبت به ارزش ذات   متیبودن ق

را    گذارانهیسهام شود و هم شرکت و هم سرما   متیق  عیمنجر به رشد سر  تواندیم   هیسهام در عرضه اول   دیخر   یبرا  شتریب
 .منتفع کند

 

 ست؟یچ یسینورهیپذ

منتشر شده توسط    دیاوراق بهادار جد  دی خر  یبرا  گذارانهیآن سرما  یاست که ط  یندیفرا   (Underwriting)  یس ی نورهیپذ
اقدام مدولت  ایها  شرکت پذ کنندیها  ق  یبرا  خریدار  است که شخص  یتعهد   یس ینورهی.  سهام   نهیو هز  متیپرداخت 

آن    یاز ثبت و شروع به کار قانون  قبلشرکت    هیاز سرما  یقسمت   نیتعهد تأم  یس ی نورهیپذ  گر،ی. به عبارت دشودیمتقبل م
سهام را پس از ثبت   افتیحق در جه،یسهام را پرداخت کرده و در نت یمبلغ مشخص شده برا  ،یس ینورهیاست. افراد با پذ 

 .شرکت خواهند داشت لیتعهد و تشک 

 .یخصوص یس ینورهیو پذ  یعموم یس ینورهی: پذ شودیم  م ی تقس یبه دو نوع اصل  یس ی نورهیپذ

 

 یعموم یسینورهیپذ

اوراق    ،ی سی نورهینوع پذ   نی. در ا شودیآن اوراق بهادار به عموم مردم عرضه م   ی است که ط  یند یفرا   یعموم   یس ی نورهیپذ
تبل  به طور گسترده  ا   توانندیم  ی عموم   گذارانهیو سرما  شوندیم  غیبهادار  آن شرکت کنند.  مراحل    ندیفرا   نیدر  شامل 

ها به شرکت  یعموم   یسی نورهیپذ  و فروش اوراق بهادار است.  غاتیتبل   ،ی گذار متیمدارک، ق  یساز از جمله آماده  یمختلف
ز  ی ادیز  هیتا سرما  دهدیامکان م  از تعداد  ا   یآور جمع  گذارهیسرما  یادیرا  اما  و    نیقوان   تیرعا  ازمندین   ندیفرا   نیکنند. 

 .دارد زی ن ییبالا یها نهی است و هز یار یمقررات بس

 

 ی خصوص یسینورهیپذ

.  شود یعرضه م   گذارانهی خاص از سرما  یاست که در آن اوراق بهادار تنها به گروه  یسینورهی پذ  ینوع   یخصوص   یس ی نورهیپذ
بالا،    گذارانهیسرما  ،ی نهاد  گذارانهی شامل سرما  تواندیگروه م  نیا ارزش خالص    گذارانهیاز سرما  یخاص  یهاگروه  ایبا 

گسترده و    غاتیبه تبل   ازی ن  رایاست ز   یمومع  یسی نورهیاز پذ  ترنهیهزو کم   ترعیمعمولًا سر   یخصوص   یس ینورهیباشد. پذ 
هستند    هی سرما  عیسر   یآور که به دنبال جمع  ییهاشرکت  یبرا   یس ینورهینوع پذ   نیاز مقررات ندارد. ا   یادیتعداد ز   تیرعا

 .افشا کنند، مناسب است یخود را به صورت عموم  یات یو عمل یاطلاعات مال  خواهندینم ای

 

و    یکه شامل هر دو روش عموم  شوندیانجام م  زین   یبیبه صورت ترک  هایس ی نورهیاز پذ  یبرخ  ،ی دو نوع اصل   نیبر ا  علاوه
ا  ی خصوص در  بخش  نی است.  م  ی روش،  عرضه  عموم  به  بهادار  اوراق  د  شود یاز  بخش  سرما  گری و  خاص    گذارانهیبه 

جذب    یشتر یب  هیمند شوند و سرماهر دو روش بهره  یایاز مزا   ات  دهدیها امکان مبه شرکت  کردیرو  نی. اابدییاختصاص م
 .کنند
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 ی سینورهی و پذ هی تفاوت عرضه اول

  نی ب  ی دیکل   یهااز تفاوت  یهستند. برخ   ی متفاوت  یندهایفرآ  ی سی نورهیو پذ  هی که عرضه اول  دی شویدقت متوجه م   یکم  با
 :دو روش عبارتند از نیا

 

. اما در عرضه  شودیم  شنهادیتومان پ   100  یاسم   متیها معمولًا قسهام شرکت  متیسهام، ق  یس ی نورهی: در پذسهام  متیق
که هر شرکتی دارای ارزش ذاتی    چرا)  شودیدر نظر گرفته م  یمتفاوت   یمت یسهام هر شرکت بازه ق  متیق   یسهام، برا  هیاول

 . ( مختص به خود است

محسوب    یروز زمان دارد که به نسبت زمان طولان   30ثبت سفارش    ی برا  گذارهی سرما  ،ی سی نورهی: در پذ زمان ثبت سفارش
و ممکن است چند    شودیخود از دسترس خارج م   ی کردن مراحل ثبت ادار   ینماد تا ط  ، یس ینورهی. پس از زمان پذ شودیم

دارد و    یتر تاهزمان ثبت سفارش کو  ه یدر بازار عرضه شود. اما عرضه اول  یس ینورهیباشد تا سهم پس از پذ   ازیماه زمان ن 
 .شودیسهام شرکت قابل معامله م  ان،یبعد از اختصاص سهام به متقاض یروز معاملات نیمعمولًا بلافاصله در اول 

بعد    هی. اما عرضه اول شودیانجام م   هیاول   هی سرما  نیتأم  یشرکت و برا  سیمعمولًا قبل از تاس   یسی نورهی: پذمرحله انجام
 .ردیگیصورت م  صادیو در زمان سودده بودن بنگاه اقت شرکت  تیو شروع فعال سی از تاس 

اول یگذار هیسرما  سکیر عرضه  در  شرکت  دل   هی:  بورس    رشیپذ  لیبه  بازار  در  ر  ایشرکت    ی برا  یکمتر   سکی فرابورس، 
 .دارد یبالاتر  سکی ها ربودن شرکت سی تازه تاس لیبه دل یسینورهی که پذ  یدارد. در حال  گذارهیسرما

.  شودیم   م یافراد تقس   نی عرضه ب  یشرکت کنند و سهام موجود برا  توانندیهر تعداد افراد م   هیول: در عرضه اروش عرضه
 .رسدیم انیبه پا یس ینورهیتمام اوراق عرضه شده برسد، زمان پذ  زانیاگر سفارشات به م یس ینورهیاما در پذ 

 

عرضه    ب یو معا  ایمزا یسینورهی و پذ ه یاول

 ه یعرضه اول  یایمزا

 .مدت دارنددر کوتاه  یخوب  یسودآور   هیاول یها: اغلب عرضهمدتکوتاه  یسودآور 

 .شوندیخود م یمال  یهاها ملزم به ارائه شفاف صورت: شرکتاطلاعات  تیشفاف

 .شودیم  شتری ب انیاعتبار شرکت و جلب توجه مشتر  شی : ورود به بازار بورس موجب افزا اعتبار شرکت شی افزا 

 

 ه ی عرضه اول  بیمعا

 .بالا است اریبس  شدههیسهام عرضه اول  دیخر  یرقابت برا اد،یاستقبال ز  لی: به دل رقابت بالا

 .شوندیم  یمت یق  دیدچار نوسانات شد  یباز سفته لیها به دل مواقع، سهام شرکت  ی: در برخیباز سفته  سکیر

 

 

 

 

 دریافت کد بورسی 

https://castbourse.com/bourse-code
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 ی سینوره یپذ یایمزا

خود را قبل از شروع به کار   ه یاول  هیتا سرما دهدیها امکان م به شرکت یس ی نورهی: پذشرکت  سی قبل از تاس ه یجذب سرما
 .جذب کنند

 .کند یم یر یزمان عرضه سهام جلوگ  یدر ابتدا  یباز از سفته ،یس یون رهی: پذیباز سفته سکی کاهش ر

 

 یسینورهی پذ بیمعا

ال ممکن است  به طور مث  .بر باشدممکن است زمان  یس ینورهیپذ   رشیو پذ  دیی : روند تأدیی ثبت و تأ  یبرا  یزمان طولان 
 یس و بهره برداری از شرکت چند سالی به طول بیانجامد. فرایند تأس

 .بالاتر است یسی نورهیدر پذ یگذار هیسرما  سکیها، ر بودن شرکت سی تازه تاس لی: به دل بالاتر سکیر

 

 ؟ یسینوره یپذ ایاست  شتریب  هیسود عرضه اول

  گذار هیو اهداف سرما  طی به شرا   یها بستگ آن  نیداشته باشند، اما انتخاب ب یخوب  یسودآور   توانندیهر دو روش م   هرچند
اول  عرضه  دل   هیدارد.  شرکتشناخته  لیبه  بودن  شفاف تر  و  ر  شتریب  تی ها  معمولًا  برا  یکمتر   سکی اطلاعات،  و    ی دارد 

 سکی داشته باشد اما با ر  ی شتر ی ممکن است سود ب  یس ینورهیپذ   گر، ی د  یتر است. از سو وارد مناسبتازه  گذارانهیسرما
 .همراه است یبالاتر 

 

   یسینوره یو پذ  هیعرضه اول  یهاه یاطلاعس به تر دس

اول   یها هیبه اطلاع  یدسترس  یبرا  بهادار    یرسم  تیسابه وب  دیتوانیم   ،یس ی نورهیو پذ  هیعرضه  سازمان بورس و اوراق 
دو روش را منتشر    نیمربوط به ا  یهاهیاطلاع  زیبورس ن  یهایو کارگزار   یرسان اطلاع  یهاسامانه  ن،ی. همچندی مراجعه کن

 .کنندیم

 

 سخن آخر 

  ن یا  نی ب ییهاهستند. هرچند که تفاوت هیدر بازار سرما هی مهم جذب سرما  یهاهر دو از روش یسی نورهیو پذ  هیاول  عرضه
با توجه    دی با  گذارانهی. سرمارندیقرار گ   یبا دقت مورد بررس  دیخاص خود را دارند و با  بیو معا  ایمزا   کیدو وجود دارد، هر  

  ی گذار هیرا از سرما  جهینت  ن یها را انتخاب کنند تا بتوانند بهتر روش نیاز ا  یک یخود،    یگذار هی بازار و اهداف سرما  طیبه شرا 
 . رندیخود بگ

 

 

 

 

 دریافت دسترسی معاملات الگوریتمی 


