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سرمايه گذاران خارجی در بورس، راه هموارتر مي  شود

راه ب��رای حض��ور س��رمايه گذاران خارج��ی در 
بورس هموارتر ش��د. به گزارش ب��ازار بین الملل، 
دولت با تصويب آيین نامه جديد س��رمايه گذاری 
خارج��ی در بورس ها و بازاره��ای خارج از بورس 
اجازه داد اش��خاص حقیقی فاق��د تابعیت ايرانی 
و اش��خاص حقوقی ثبت ش��ده در خارج کشور، 
پس از دريافت مج��وز، به معامله اوراق بهادار در 
بورس ي��ا بازار خارج از ب��ورس در حدود تعیین 
شده بپردازند. البته سرمايه گذاران خارجی پس از 
اخذ مجوز قانونی، بايد اطلاعات، اسناد و مدارک 
لازم را به س��ازمان بورس ارائه کنند. بر اس��اس 
آيین نامه يادشده، منظور از سرمايه گذار خارجی 
اش��خاص حقیقی فاق��د تابعیت ايرانی اس��ت و 
اشخاص حقوقی )ش��رکت های خارجی(  که در 
ايران ثبت ش��ده باشند، به ش��رطی سرمايه گذار 
خارجی شناخته مي  شوند که مجموع سهام آنها 
در س��رمايه ش��رکت، بیش از پنجاه درصد باشد 
و در صورتی که صندوق سرمايه گذاری با سرمايه 
متغیر، شخص خارجی قلمداد شود، تا زمانی که 
سهم اشخاص به 40 درصد تنزل نیابد، همچنان 

خارجی تلقی خواهد شد.
بر اين اس��اس، اش��خاص خارجی ب��ا رعايت اين 
آيین نام��ه و پس از دريافت مج��وز معامله، مجاز 
به معامله اوراق به��ادار در بورس يا بازار خارج از 
بورس در حدود قید شده در مجوز معامله هستند 
و ساير مقررات حاکم بر معامله و فعالیت اشخاص 
خارج��ی در بورس يا بازار خ��ارج از بورس، تابع 
همان قوانین و مقررات حاکم بر اش��خاص ايرانی 
خواهد بود. س��رمايه گذار خارجی اج��ازه دارد تا 
سقف های تعیین شده در قانون تشويق و حمايت 
سرمايه گذاری خارجی مصوب 1381 در بورس يا 
بازار خارج از بورس سرمايه گذاری کند، مگر اينكه 
شورای عالی بورس در برخی موارد محدوديت هايی 
را در نظر بگیرد. البته س��رمايه گذاران مش��مول 
تس��هیلات اين آيین نامه بايد م��دارک لازم را به 

زبان فارس��ی يا انگلیس��ی ارائه کنند تا به تأيید 
سازمان بورس برس��د و اين سازمان وظیفه دارد 
پ��س از يك هفته کاری، مج��وز معامله را صادر 
 کند. همچنین اگر متقاضیان اطلاعات و مدارک 
لازم را به موقع ارائه نكنند، سازمان بورس می تواند 
مجوز معامله سرمايه گذار خارجی را تعلیق يا لغو 
کند که در اين صورت س��رمايه گذار خارجی در 
دوران تعلیق مذکور يا پ��س از لغو مجوز خريد، 
فق��ط حق دارد اوراق به��اداری را که به نام خود 

خريده است، بفروشد.

محدوديت های قانونی و نحوه خروج ارز
مصوبه دولت درباره حضور سرمايه گذاران خارجی 
در ب��ورس و فرابورس تصريح دارد: س��رمايه گذار 
خارجی که قصد تملك بیش از 10 درصد س��هام 
يك ش��رکت پذيرفته شده در بورس يا بازار خارج 
از بورس را داش��ته باشد و يا  پس از تملك سهام 
يك شرکت پذيرفته ش��ده در بورس يا بازار خارج 
از بورس يك کرس��ی هیئت مديره ش��رکت را در 
اختی��ار بگیرد، به عن��وان س��رمايه گذار خارجی 
راهبردی شناخته مي  شود. آيین نامه يادشده تأکید 
دارد: تعداد سهام در مالكیت مجموع سرمايه گذاران 
خارجی نبايد از بیست درصد مجموع تعداد سهام 
شرکت های پذيرفته ش��ده در بورس يا بازار خارج 
از بورس يا بیس��ت درصد تعداد سهام هر شرکت 
پذيرفت��ه ش��ده در بورس يا بازار خ��ارج از بورس 
بیشتر باشد. همچنین تعداد سهام در مالكیت هر 
سرمايه گذار خارجی، در هر شرکت پذيرفته شده در 
بورس يا بازار خارج از بورس، نمی تواند از ده درصد 
تعداد سهام آن شرکت بیشتر باشد و اگر اين حد 
نصاب رعايت نشود، سرمايه گذار خارجی مشمول 
مقررات خاص س��رمايه گذاران راهبردی مي  شود. 
البته دولت با خريد س��هام و تملك سهام بانك ها 
و نهادها و واسطه های پولی توسط سرمايه گذاران 
خارجی مخالفت کرده است و محدوديت های قبلی 

به قوت خود باقی است.

اين آيین نامه بصراحت مقرر مي  دارد: سرمايه گذار 
خارجی راهبردی پس از خريد سهام نمی تواند تا 
دو س��ال بدون مجوز س��ازمان بورس، اصل سهام 
خريداری شده را بفروشد و فروش اين گونه سهام 
مس��تلزم رعايت مقررات معاملات عمده سهام در 
ب��ورس يا بازار خ��ارج از بورس خواه��د بود و در 
صورتی که به علت افزايش سرمايه شرکت مربوطه، 
درصد مالكیت س��رمايه گذار خارج��ی راهبردی 
به گونه ای کاهش يابد که از شمول سرمايه خارجی 
راهبردی خارج شود، مقررات سرمايه گذار خارجی 
غیرراهب��ردی ب��ر وی حاک��م خواهد ش��د. البته 
فروش حق تقدم س��هام از محدوديت های يادشده 
مستثناس��ت. بر اساس تصمیم تازه دولت، معامله 
سهام ش��رکت های پذيرفته شده در بورس يا بازار 
خارج از بورس، توسط نهاد مالی که شخص خارجی 
محسوب می شوند، مش��مول محدوديت های اين 
آيین نامه نیست و مشمول همان محدوديت هايی 
است که نهادهای مالی مشابه ايرانی دارند، مشروط 
به اينكه نهاد مالی مذکور مجوز تأسیس يا فعالیت 
خود را طبق قانون بازار سرمايه، از سازمان بورس 
دريافت کرده باشد و  معاملات ياد شده به تشخیص 
س��ازمان در راس��تای ارائه خدمات تخصصی نهاد 

مالی، از قبیل تعهد خريد سهام، صورت پذيرد.
آيین نام��ه جدي��د در م��ورد نح��وه خ��روج ارز 
س��رمايه گذاران خارج��ی در بورس تأکی��د دارد: 
اشخاص خارجی يا ايرانی با دريافت مجوز معامله، 
مجاز به افتتاح حس��اب های ارزی و ريالی، انتقال 
ارز ب��ه داخل ايران و تبديل آن به ريال و بالعكس 
در بانك ه��ای ايران��ی برای انج��ام عملیات بانكی 
و س��رمايه گذاری خود هس��تند. همچنین انتقال 
اصل سرمايه، عايدات سرمايه ای و سودهای نقدی 
دريافتی توسط اش��خاص دارای مجوز معامله، به 
خارج از ايران با رعايت مقررات ارزی کشور و ساير 
ضوابط و مقررات مربوط مجاز خواهد بود. از سوی 
ديگر بانك مرکزی مكلف است، معادل ارزی وجوه 
قابل انتقال را در صورت تك نرخی بودن ارز به نرخ 

س
ور

ر ب
زا

با



89
اد 

رد
خ  

جم 
 پن

ره
شما

 
وم 

ل د
سا

 
ل 

مل
ن ال

 بي
زار

 با
مه

هنا
ما

19

 

اصطلاحات کلیدی بازار سرمايه

انحصار: وضعیتی در بازار که س��هم يك يا چند 
بنگاه يا ش��رکت تولیدکننده، خريدار و  فروشنده 
از عرض��ه و تقاضای ب��ازار به میزانی باش��د که 
قدرت تعیین قیمت و يا  مقدار را در بازار داش��ته 
باش��د، يا ورود بنگاه های جديد به بازار يا خروج 

از آن با  محدوديت مواجه باشد. 
بازارگ�ردان: کارگزار معامله گری اس��ت که با 
اخذ مجوز لازم و با تعهد به افزايش نقدشوندگی 
 و تنظی��م عرضه و تقاض��ای اوراق بهادار معین و 
تحديد  دامنه نوس��ان قیمت آن، به  داد و س��تد 

آن اوراق می پردازد. 
بازارگردانی: فعالیتی اس��ت که با هدف کاهش 
دامن��ه نوس��انات قیم��ت اوراق به��ادار و تامین 
 نقدش��وندگی آن ب��ا مجوز »س��ازمان« توس��ط 

»کارگزار« انجام می شود. 
پذيره نويسی: فرايند خريد اوراق بهادار از ناشر 
و ي��ا نماين��ده قانونی آن و تعه��د پرداخت وجه 

کامل  آن طبق قرارداد. 
حجم مبنا:تعداد اوراق بهادار از يك نوع اس��ت 
که هر روز بايد مورد داد و ستد قرار گیرد تا کل 
 درصد تغیی��ر آن روز ، در تعیین قیمت روز بعد 

ملاک باشد. 
دامنه مجاز نوس�ان: حداکث��ر تغییرات مجاز 
قیمت »ورقه بهادار« در هر روز نسبت به قیمت 

پايانی روز  معاملاتی قبل است. 
دامن�ه مظن�ه: حداکث��ر اختلاف بی��ن قیمت 
س��فارش خري��د و س��فارش فروش ه��ر »ورقه 
به��ادار« به  درصد اس��ت که »بازارگ��ردان« آن 
»ورقه بهادار« در س��امانه  معاملات بورس وارد 
می  نمايد.  اين درصد نس��بت به قیمت سفارش 

خريد محاسبه می شود. 
دامنه نوس�ان قیمت: پايی��ن ترين تا بالاترين 
قیمتی اس��ت که در آن دامنه، طی يك يا چند 
جلس��ه  رسمی معاملاتی بورس، قیمت می تواند 

نوسان داشته باشد. 
س�هام كنترلی: حداقل میزان سهام مورد نیاز 
برای آن ک��ه دارنده آن قادر ب��ه تعیین اکثريت 

اعضاء  هیات مديره شرکت باشد. 
س�هام مديريتی: میزانی از س��هام يك شرکت 
ک��ه دارنده آن طبق اساس��نامه اختی��ار تعیین 
حداقل  يك عضو را در هیات مديره شرکت دارد. 

س��هامدار ي��ا س��هامداران عمده:س��هامدار ي��ا 
س��هامدارانی که توانايی هدايت سیاس��ت های 
مالی و عملیاتی ناش��ر  به منظور کسب منافع از 

فعالیت های آن را دارا هستند. 
سهم شناور آزاد: بخش��ی از سهام آن شرکت 
اس��ت که دارن��دگان آن آماده عرض��ه و فروش 
آن س��هام  می باش��ند، و قصد ندارند با حفظ آن  
قسمت از س��هام، در مديريت  شرکت  مشارکت 

نمايند. 
ش�اخص: نماگری اس��ت که تغییرات قیمت يا 
بازده يك يا مجموع��ه ای از اوراق بهادار را طی 

 دوره زمانی مشخص نشان می دهد. 
شخص تحت كنترل: شخص حقوقی است که 
ناش��ر می تواند سیاس��ت های مالی و عملیاتی 
آن را به  منظور کس��ب منافع از فعالیت های آن 

شخص،  هدايت نمايد. 
ش�ركت م�ادر )هلدين�گ( : ش��رکتی که با 
س��رمايه گذاری در ش��رکت س��رمايه پذير جهت 
کس��ب انتفاع، آن قدر  حق رای کس��ب می کند 
که برای کنترل عملیات ش��رکت، هیئت مديره 
را انتخ��اب  کن��د و يا در انتخ��اب اعضای هیئت 

مديره موثر باشد. 
صندوق سرمايه  گذاری : نهادی مالی است که 
فعالیت اصلی آن س��رمايه گذاری در اوراق بهادار 
می باش��د و  مالكان آن به نس��بت سرمايه گذاری 

خود، در سود و زيان صندوق شريك اند. 
عرض�ه: عب��ارت اس��ت از اعلام آمادگ��ی برای 

فروش اوراق بهادار از طرف کارگزار فروشنده. 
عرض�ه اولیه: منظور نخس��تین عرض��ه اوراق 
بهادار شرکت، پس از پذيرش آن در بورس است. 

عرضه خصوصی: فروش مس��تقیم اوراق بهادار 
توسط »ناشر« به سرمايه گذاران نهادی است. 

عرضه عمومی: عرضه اوراق بهادار منتش��ره به 
عموم جهت فروش. 

نوس��ان  بازار:هرگون��ه  نامتع�ارف  فعالی�ت 
نامتع��ارف در قیمت يا حجم داد و س��تد اوراق 

بهادار ناشر اطلاق  می شود. 
فهرس�ت نرخ های بورس: سندی رسمی است 
که به منظور مش��خص نمودن اوراق بهادار قابل 
معامله،  معاملات انجام شده اوراق بهادار و قیمت 
آنها به تفكیك بازارهای اول و دوم،  توسط بورس 

تنظیم و به اطلاع عموم می رسد. 
قیم�ت آغازي�ن: قیمتی اس��ت که در ش��روع 
جلسه رس��می معاملاتی برای هر ورقه بهادار در 

تابلو  بورس اعلام می شود. 
قیمت باز: نرخی اس��ت که اختیار تعیین آن از 

طرف »مشتری« به کارگزار واگذار می شود. 
قیم��ت پايانی:قیمت هر ورقه بهادار در پايان هر 
جلسه رسمی معاملاتی بورس است که  محاسبه 

و توسط »بورس« اعلام می شود. 
قیمت پايه: قیمت مش��خصی است که کارگزار 
عام��ل درخواس��ت خود ب��رای هر س��هم اعلام 
 می نمايد. قیمت پايه، حداقل قیمت برای عرضه 

سهام اعلام شده است. 
قیمت پیش�نهادی: نرخی اس��ت که برای هر 
واحد اوراق بهادار از طرف کارگزار وارد س��امانه 

معاملات  می شود. 
قیم�ت مح�دود: نرخی اس��ت ک��ه حداکثر يا 
حداقل آن از طرف »مش��تری« به کارگزار اعلام 

می  شود. 
قیم�ت معین:ن��رخ ثابت��ی اس��ت که توس��ط 
»مش��تری« برای انجام معامله به کارگزار اعلام 

می  شود.  

رايج در شبكه رسمی کشور، و در غیر اين صورت 
به نرخ بازار آزاد، در اختیار سرمايه گذار خارجی يا 
سرمايه گذار ايرانی دارای مجوز قرار دهد. در شرايط 
خاص به تشخیص بانك مرکزی مبلغ مذکور طی 
يك سال و به فاصله چهار ماه و در اقساط برابر قابل 
پرداخت اس��ت. البته قرار است دستورالعمل لازم 
برای شفاف تر شدن ارز، تا سه ماه آينده، به تصويب 
وزارت اقتصادی و بانك مرکزی برس��د. همچنین 
وج��وه قاب��ل انتقال به درخواس��ت س��رمايه گذار 
خارجی يا سرمايه گذار ايرانی دارای مجوز معامله، 
توس��ط س��ازمان بورس محاس��به می ش��ود و به 
بانك مرکزی اعلام مي  ش��ود که ضوابط مربوط به 
چگونگی تعیین منشأ خارجی سرمايه و چگونگی 
محاسبه وجوه قابل انتقال به تصويب شورای عالی 
بورس و اوراق بهادار می رس��د. از ديگر موارد قابل 
توجه اينكه هر گونه ممنوعیت انتقال ارز از کشور 
که در مقررات وضع ش��ده يا بش��ود، شامل وجوه 
قابل انتقال، نخواهد ش��د و در صورتی که شخصی 
ايرانی دارای سرمايه با منشأ خارجی يا سرمايه گذار 
خارجی، مج��وز س��رمايه گذاری خارجی موضوع 
قانون تش��ويق و حمايت سرمايه گذاری خارجی را 
دريافت کرده باشد، علاوه بر تسهیلات موضوع اين 
ماده، از مزايا و تسهیلات پیش بینی شده در قانون 
ياد شده، از جمله تسهیلات پیش بینی شده برای 
نقل و انتقال سرمايه خود به داخل يا خارج از ايران، 

نیز برخوردار است.

خط‌قرمزهای‌قانونی‌
البته دولت خط قرمزی را پیش روی سرمايه گذاران 
قانونی قرار داده اس��ت و عبور از اين خط قرمزها 
مش��روط ب��ه مقرراتی خواهد بود که قرار اس��ت 
در آينده به تصويب ش��ورای عالی بورس و اوراق 
بهادار برسد. بر اين اساس، سرمايه گذاران خارجی 
نمي  توانند در موارد چهارگانه زير نسبت به خريد 

سهام شرکت های ايرانی اقدام کنند:
1. سهام ناشران ايرانی پذيرفته شده در بورس يا 
بازار خارج از بورس که هم زمان در بورس يا بازار 

خارج از بورس کشور ديگری پذيرفته شده اند.
2. آن بخش از سهام ناشران ايرانی پذيرفته شده 
در ب��ورس يا بازار خارج از بورس که برای معامله 
اش��خاص خارجی در کش��ور ديگر به هر طريق 

اختصاص يابد.
3. اوراق بهادار صادره توسط ناشر خارجی که در 
بورس يا بازار خارج از بورس ايرانی پذيرفته شده 

باشد.
4. آن بخش از سهام ناشران ايرانی پذيرفته شده 
در ب��ورس يا بازار خارج از ب��ورس که به صورت 

ارزی معامله می شوند.
به گزارش بازار بین الملل با تصويب اين آيین نامه 
14 ماده ای، آيین نامه اجرايی مصوب 1384/3/11 

لغو مي  شود.
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