
چشانمرتضی 

رئیس اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار بدهی

سازمان بورس و اوراق بهادار تهران



اوراق بهادار

اوراق بهادار بدهی

ابزارهای انتفاعی

الحسنهاوراق قرض 

ابزارهای غیرانتفاعی

(:درآمد ثابت)انتفاعی با بازدهی معین ابزارهای 

رهنی و خرید دین، استصناعاجاره، ،  اوراق مرابحهاوراق 

(:یردرآمد متغ)انتظاری انتفاعی با بازدهی ابزارهای 

اوراق مشارکت، اوراق منفعت، اوراق مضاربه، اوراق 

جعالهو اتکاییوکالت،بیمه 

اوراق بهادار سرمایه ای

بازار ثانویه بازار اولیه

افزایش سرمایه تأسیس شرکت 
سهامی عام

عرضه بازار سوم 

فرابورس

عرضه اولیه در 

بورس و فرابورس

معاملات عمده و 
انتقالی بورس و 

فرابورس

تأمین مالی از طریق بازار سرمایه

اوراق سلف موازی استاندارد
نسیهسلف و معاملات 

گواهی سپرده کالایی
گواهی ظرفیت 

بورس اوراق بهادار تهران و بورس کالا و بورس انرژی
فرابورس ایران

.عرضه مستقیم و بی   واسطه اوراق بهادار مبتنی بر دارایی فکری

.فکریاوراق بهادار شرکت های سهامی خاص مبتنی بر دارایی عرضه 

.نحق بهره   برداری اوراق بهادار مبتنی بر دارایی فکری برای مقدار معیعرضه 

.عینمعرضه حق بهره   برداری اوراق بهادار مبتنی بر دارایی فکری برای مدت زمان 

سدارایی فکری فرابوربازار

صندوق زمین و ساختمان
صندوق پروژه
صندوق جسورانه

صندوق های سرمایه گذاری 
(ETF)قابل معامله 

صندوق سرمایه گذاری



صکوک چیست ؟ 

معنایبهصکَجمع،صکوک

مُعَرََّبواستسفتهوسند

در.استفارسیدرچکواژه

راواژهاینعربادبیات

انواعکلیهبردادهتوسعه

اسنادوتعهداتحوالجات،

ویژگی های .بردندبکارمالی
صکوک 

مالی یکسان و قابل معامله هر ورقه دارای ارزش 
.هستندمالی در بازارهای 

تأیید اسلام طراحی عقود مورد بر پایه یکی از 
. شده اند

اوراق به صورت مشاع مالک یک یا دارندگان 
ای از دارایی ها و منافع حاصل از آن ها مجموعه 
.می باشند

یرنظاسلامیکشورهایدرتنهانهصکوکامروزه
کشورهایدربلکهامارات،قطر،مالزی،

...وژاپنکنگ،هنگانگلیس،نظیرغیراسلامی
.کنندمیاستفادهمالیتأمینبراینیز



مزایای صکوک  نقدینگیافزایش

بانی

انتشارصورتدر

پشتوانهبهصُکوک

کهدارایی‌هایی

پایینینقدینگی

نقدغیریادارند

نقدوجوههستند،

ترازنامهوارد

.می‌شودشرکت

ازاستفاده

دارایی

اینکهعلیرغم

مالکیت

دارایی‌های

انتشار،مبنای

بانیشرکتاز

واسطنهادبه

می‌شودمنتقل

حالاینبااما

انعقادبا

اجارهقرارداد

،تملیکشرطبه

بانیهمباز

ازمی‌تواند

دارایی‌ها

کنداستفاده

کمترریسک

کهآنجااز

باصُکوک

پشتوانه

منتشردارایی

لذامی‌شود

ریسکدارای

استکمتری





(مرابحهمثال )های قابل قبول جهت انتشار اوراق دارایی

موردبانیتوسطتولیدفراينددرتاشوندمیخريداريمحصول،ساختمنظوربهكهشودمیاطلاقهايیدارايیبهكالاومواد

.گیرندقراراستفاده

.گیردقرارمرابحهاوراقانتشارمبنايتواندمیدارايی،كلمالكیتواگذاريشرطبهمشاعدارايی

.باشدريالمیلیارددهازكمترنبايدمرابحهاوراقانتشارمبنايهايدارايیيادارايیتقريبیارزش

قابل دارايیمی شود، به عنوانبرداريقابل بهره وضعیتبه دارايیرساندنمنجر به كه دارايیتحصیل باكلیه خدمات مرتبط 

.گرددقبول تلقی می 

مواد و -5

كالا

وسايل -4

حمل و نقل

ماشین -3

آلات و 

تجهیزات

زمین-1

2-

ساختمان و 

تأسیسات

نرم -مكرر4
افزارهاي 

الكترونیكی و 
بانک هاي 
اطلاعاتی



اوراق مشاركت –

الحسنهاوراق قرض –

اوراق اجاره–

اوراق مرابحه–

اوراق سفارش ساخت–

اوراق رهنی–

اوراق خريد دين–

اوراق منفعت–

اوراق جعاله–

اوراق سلف–

اوراق مضاربه–

اتكايیاوراق بیمه –

اوراق گام–

اوراق سلف–

هیانتشار اوراق بهادار بدتأمین مالی از طریق 



گردشگري

سفارش 

ساخت

اجاره

مرابحه

مشاركت

اوراق جعاله

منفعت

بازرگانی

مضاربه

مرابحه

پیمانكاري

سفارش 

ساخت

اجاره

اوراق منفعت

اوراق جعاله

مشاركت

صنعت

صندوق 

پروژه

اتکاییبیمه 

گام

اجاره

مرابحه

مشاركت
سلف موازي 

استاندارد

اوراق خرید 

دین

دولت

اسناد خزانه 

اسلامی

اوراق جعاله

اوراق اجاره 

دولت

اوراق مشاركت

اوراق منفعت

اوراق مرابحه 

دولت

مسكن

صندوق زمین و 

ساختمان

سفارش 

ساخت

اجاره

مرابحه

مشاركت

بانک

رهنی

خرید 

دین

مرابحه

اجاره

ایهبازار سرمدر ابزارهای تأمین مالی صنایع و 



01

02

03

04 05

مشاور/بانیطريقازسازمانبهمدارکارسال

بورسسازمانتوسطمستنداتومدارکبررسی

مالیتأمینمتقاضیشركتيامشاورتوسطنواقصرفعو

ارانتشاصولیموافقتصدوروسازمانتوسطمجددبررسی

اوراق

مجوزصدورواركانقراردادهايجملهازمدارکتكمیل

وجوهبرداشتمجوزصدوراوراق،عرضه

مالكیتانتقالموردحسبو

(ثبتاوراق مشمول)سرمایه مسیر تأمین مالی در بازار 



بودجهقانوندراوراقانتشارتصويب

مربوطههاينامهآئینتصويب

مربوطهسازوكارازاستفادهبااوراقانتشارنمودنمصوب

مربوطهسالبودجهقانونبهتوجهبا

(2)ماده(ب)بنداجرايیآيین نامهمثلموارديموردحسباوراقانتشاردر

.شودمیگرفتهنظردر(1394مصوب)كشورمالینظامارتقايورقابت پذيرتولیدموانعرفعقانون

ولتیبخش د–سرمایه مالی در بازار فرآیند تأمین 

01

02

03

04



توسعهقوانین برنامه پنج ساله 

قانون نحوه انتشار اوراق مشارکت

بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایرانقانون 

ل چهل و های کلی اصتوسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید در راستای تسهیل اجرای سیاستقانون 

چهارم قانون اساسی 

کشورقانون رفع موانع تولید رقابت پذیر و ارتقای نظام مالی 

نتشاار ، دستورالعمل اازجمله دستورالعملهای انتشار اوراق)مقررات سازمان بورس و اوراق بهادار 

بند صرۀتبموضوع دولتیشرکت هایو اجرائیدستگاه های، بانك هامنتشرۀاطلاعات اوراق بهادار 

....(ششم و قانون برنامه 10ب ماده 

سایر قوانین و مقررات مربوط

قوانین و مقررات ناظر بر انتشار اوراق بهادار



آغاز فرآیند 
تأمین مالی

دریافت 
اصولیموافقت 

دریافت مجوز
انتشار اوراق

برداشت وجوه حاصل 
اوراق از انتشار 

قرارداد مشاورۀ عقد 

ی طراحی شیوۀ تأمین مال

بهادار و عرضۀ اوراق 

(قرارداد مشاور عرضه)

بررسی مدارک در 

سازمان بورس و 

اعطای موافقت اصولی

برای دریافت مجوز انتشار اوراق قراردادهای 
:رددارکان انتشار اوراق به شرح زیر منعقد می گ

دارایی،اجارۀوفروشتعهدقرارداد

.(صورتی که بانی و فروشنده شخص واحد باشنددر )

وداراییفروشتعهدقرارداد

دارایی،اجارۀتعهدقرارداد

.(صورتی که بانی و فروشنده شخص واحد نباشنددر )

اجاره،اوراقفروشعاملیتقرارداد

اجاره،اوراقپذیره نویسیتعهدقرارداد

اجاره،اوراقبازارگردانیقرارداد

توثیققرارداد/پرداختضمانتقرارداد
وثایقارزشکاهشجبرانوبهاداراوراق

،(دمورحسب)تعیین شدهحدودبهنسبت

به فرآیند انتشار اوراقتکمیل پس از 
ار منظور برداشت وجوه حاصل از انتش

:قراردادهای زیر منعقد می گردداوراق 

شرطبهاجارهوفروشقرارداد
تملیک

دواحشخصفروشندهوبانیکهصورتیدر)
(.باشند

وداراییفروشقرارداد

تملیک،شرطبهاجارهقرارداد

د در صورتی که بانی و فروشنده شخص واح)
.(نباشند

(ارهبرای مثال اج)زمانبندی انعقاد قراردادهای مربوط به انتشار اوراق 



از بین نهادهای مالی دارای مجوز با تأیید 

. سازمان و توسط بانی انتخاب می شود

بازارگردان

ازمنفعتومشارکتمثلاوراقازبرخیانتشاردر

بورسسازمانمعتمدحسابرسیمؤسساتبین

.شودمیانتخاب

امین

سساتمؤبانك ها،میانازصرفا  سازمانتأییدباوبانیتوسط

ت هایشرکسرمایه،تأمینشرکت هایبیمه ها،اعتباری،ومالی

یدولتمؤسساتوشرکت هاوعمومینهادهایسرمایه گذاری،

ضامن

متعهد پذيره نويسی

شرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق 

بهادار و تسویۀ وجوه

عامل پرداخت

یکی از کارگزاران فعال در 

بورس و فرابورس

عامل فروش

نهاد واسط

با مسئولیت )

(محدود

از بین نهادهای مالی دارای مجوز با تأیید 

. سازمان و توسط بانی انتخاب می شود

ارکان اصلی انتشار

. براي انتشار برخی از اوراق ممكن است اركان ديگري نیز مورد استفاده قرار گیرد



عملدستورالحسبوسازماناينمصوببدهیاوراقانتشاردستورالعملاساسبر
:مربوطهاوراق

دولت

دولتیموسساتودولتیهايشركت

هاشهرداري

دولتیغیرعمومینهادهايوموسسات

المنفعهعامهايموسسه

گذاريسرمايههايصندوقوتولیدتعاونیوخاصوعامسهامیهايشركت

ی بدهاوراق متقاضیان تامین مالی از طریق انتشار 



:نویسپذیرهمتعهد
اوراقخریدبهمتعهدکهاستحقوقیشخص

بهنویسیپذیرهمهلتظرفکهاستبهاداری
جلسهپایاندرکهصورتیدر.نرسدفروش

ازبخشیبهادار،اوراقعرضهروزمعاملاتی
باشد،نشدهنویسیپذیرهبهاداراوراق
تیمعاملاساعتتمدیدبهاقدامفرابورس/بورس

مدتطی.مینمایددقیقه15مدتبهنماد
ینویسپذیرهمتعهدبرایصرفاًخریدمذکور

فموظنویسیپذیرهمتعهد.استامکانپذیر
ۀعرضبرناظرمقرراتوضوابطرعایتبااست
زماندرراماندهباقیاوراقکلبهادار،اوراق

اریخریدبازاردرشدهتعیینقیمتبهمذکور
.نماید

ادهاستفسازمان،جدیدمصوبهبهتوجهبا
.دباشمیاختیارینویسپذیرهمتعهداز

:بازارگردان
،بازارگردانیعملیاتضمناستموظفبازارگردان

مقرراتبراساسرااوراقفروشتقاضاهایتمامی
/تهرانبهاداراوراقبورسدربهاداراوراقمعاملات
خریدتقاضاهایونمودهخریداریایرانفرابورس

متقاضیانبهاختیاردراوراقکلسقفتارااوراق
کارگزاربازارگردان،دیگرعبارتبه.نمایدعرضه
ابکهاستایسرمایهتأمینشرکتیاگرمعامله

ونقدشوندگیافزایشبهتعهدبالازممجوزاخذ
اننوسدامنهتحدیدواوراقتقاضایوعرضهتنظیم
.پردازدمیاوراقآنستدودادبهآن،قیمت



:حسابرس

قطریازمالیتأمینطرحارائۀزماندربانیحسابرس
انمیازبایداوراقتصفیۀپایانتااجارهاوراقانتشار

.دباششدهانتخابسازمانمعتمدحسابرسیمؤسسات

دورۀاواسطدرحسابرسیموسسهصورتیکهدر:مصوبه
موسساتدستورالعمل16مادۀاعمالواسطهبهمالی

سازمانمعتمدلیستازسازمان،معتمدحسابرسی
انتخابوعادیمجمعبرگزاریزمانتاگرددحذف

هبالسابقفیکماقبلیحسابرسجدید،حسابرس
پردازدمیخودقانونیوظایف



ضمانت اوراق

از جمله بانکها، ضمانت اوراق توسط اشخاص حقوقی( الف
رمایه موسسات مالی اعتباری تحت نظارت بانک مرکزی، شرکتهای س

.  به پیشنهاد بانی و با تائید سازمان... گذاری، و 

: رتبه بندی بانی( ج
صورتی که اوراق دارای رتبۀ اعتباری اعلامی از سوی مؤسسات در 

رتبه بندی دارای مجوز از سازمان باشند، وجود ضامن الزامی نخواهد
ان رتبه های اعتباری مورد قبول برای انتشار اوراق توسط سازم. بود

.اعلام خواهد شد

(نبه استثنای اوراق رهنی و خرید دی: )توثیق اوراق بهادار ( ب
ق اوراق بانی میتواند با تأیید سازمان و با رعایت دستورالعمل توثی

ه، بهادار نزد شرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویۀ وجو
برای نسبت به توثیق اوراق بهادار با شرایط زیر به نفع نهاد واسط

.تضمین تعهدات خود بجای معرفی ضامن اقدام نماید

توسطبایدوضوعماین.باشدنمیقبولقابلبانیتعهداتایفایبرایبانیکنترلتحتحقوقیاشخاصضمانت:نکته
.گرددتأئیدبانیحسابرس



بر. :بهاداراوراقبازارقانون27مادهاساس1
شهرداریهاومرکزیبانكدولت،مشارکتاوراق.

مرکزیبانكنظارتتحتاعتباریومالیمؤسساتوبانکهاتوسطمنتشرهمشارکتاوراق.

خصوصیعرضه هایدرشدهعرضهبهاداراوراق.

شدهتعیینرقمازکمترآنسهامصاحبانحقوقکلکهعامیسهامیشرکتهرسهام
.باشدسازمانتوسط

اوراققبیلازباشندنداشتهثبتبهنیازشوراتشخیصبهکهبهاداریاوراقسایر
.دیگرقانونیمراجعوسازمانهاتوسطمنتشره

بر. مورخاصلاحیهواوراق بهاداروبورسعالیشورای1394/12/11مورخمصوبهاساس2
کلیرطوبهکهدولتیشرکت هایودولتمالیتأمینمنظوربهمنتشرهبهاداراوراق،96/06/20

بهادارراقاووبورسسازمانمقرراتوضوابطحسبوکشورکلسالانهبودجۀقوانینبهاستنادبا
جمهوریبهاداراوراقبازارقانون27مادۀپنجبندمشمولشود،منتشرمرکزیبانكتاییدبایا

.می باشدبهاداراوراقوبورسسازماننزدثبتازمعافوبوده1384مصوبایراناسلامی

اوراق معاف از ثبت نزد سازمان



كشوركلسالیانهبودجهقانوناستنادبه(الف

عمومیبودجهازخارجدرآمدهايمحلازتسويه(ب

یهای دولتشرکت مالیتأمین 



ط انتشار اوراق بدهی توسآمار
دولت طی سالهای اخیر

نوع اوراقماهیت ناشر
تا 1401عملکرد از ابتدای 

1401/10/15
تا 1400عملکرد از ابتدای 

1400پایان سال 
تا 1399عملکرد از ابتدای 

1399پایان سال 

خصوصی و شرکتهای دولتی
(خارج از بودجه)

 121,639 149,000 275,980اوراق اجاره

 2,000--اوراق منفعت

 10,000--اوراق رهنی

- 1,000-اوراق خرید دین

 14,000 62,500 157,600اوراق مرابحه

 215,500 64,250 40,000اوراق سلف

- 71,300 418,986اوراق گام

 363,139 348,050 892,566جمع 

شهرداریها
 6,000 42,165 60,870اوراق مشارکت

 6,000 42,165 60,870جمع 

دولت و شرکتهای )بودجه 
(دولتی

 1,302,659 840,000 687,527(دولت)عام مرابحهاوراق 

 437,000 1,165,000 360,000(دولت)اسلامی اسناد خزانه 

 43,579 153,000-(شرکتهای دولتی)سلف اوراق 

 50,000--(شرکتهای دولتی)منفعت 

 1,833,238 2,158,000 1,047,527جمع 

 2,202,377 2,548,215 2,000,963مجموع



از توجه شما سپاسگزارم


