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 سرمایه بازار در هاشرکت سرمایه افزایش

 هایشرکت سرمایه افزایش مفهوم دارند، سروکار آن با سرمایه بازار در گذاران سرمایه که مهمی مفاهیم از یکی

 سامانه در. است سرمایه افزایش این از پس گذار سرمایه هر سهام مقدار محاسبه نحوه آن تبع به و سهامی

 ازگشاییب سپس و متوقف سرمایه افزایش برای شرکتی نماد که ایم دیده بسیار بازار ناظر های اطلاعیه و کدال

 :دهیم قرار بررسی مورد را زیر موضوعات تا کرد خواهیم تلاش مطلب این در. است شده

 چیست؟ سرمایه افزایش 

 دارد؟ وجود هم سرمایه کاهش امکان آیا 

 است؟ کدام سرمایه افزایش های روش 

 است؟ چگونه سرمایه افزایش از بعد ها قیمت محاسبه 

 گیرد؟می تعلق کسانی چه به سرمایه افزایش 

 دارد؟ سهامداران برای جذابیتی سرمایه افزایش آیا 

 چیست؟ سهام خرید تقدم حق گواهی 

 است؟ چگونه سهام خرید تقدم حق گواهی با سهامداران برخورد نحوه 

 خواهد صورتی چه به آن کار مراحل و شد مطلع ها شرکت سرمایه افزایش از توانمی چطور 

 بود؟

 شود؟نمی دیده ما سبد در سرمایه افزایش محل از جدید های سهام چرا 

 گیرینتیجه 

 

 چیست؟ سرمایه افزایش

افزایش اسمی میزان سرمایه ثبت شده شرکت. به عبارت های سهامی عبارت است از افزایش سرمایه در شرکت

 .های سهامیدیگر افزایش سرمایه یعنی افزایش تعداد سهام منتشره توسط شرکت

 :ها عموماً به یکی از دو دلیل زیر استافزایش سرمایه شرکت

 های شرکتتامین منابع مالی جدید برای گسترش فعالیت 

 اصلاح ساختار سرمایه شرکت 
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تصمیم گیری برای افزایش سرمایه یه این شکل است که ابتدا هیئت مدیره نسبت به افزایش سرمایه مراحل  

شرکت تصمیم گیری نموده و این تصمیم را به عنوان یک پیشنهاد در جلسه مجمع عمومی فوق العاده به رای 

، محل تامین این مبلغ ها حائز اهمیت استگیری سهامداران می گذارد. نکته ای که در افزایش سرمایه شرکت

ها به بیان روش های افزایش سرمایه خواهیم است. پس از توضیحاتی در خصوص کاهش سرمایه شرکت

 .پرداخت

 آیا امکان کاهش سرمایه نیز وجود دارد؟

 اهشک نیازمند هاشرکت است ممکن گاهی است، پذیرامکان هاشرکت برای سرمایه افزایش امکان همانطور که

 .باشد اجباری یا اختیاری است ممکن سرمایه کاهش مایه خود باشند. قلیل سرت و

 :افتدکاهش سرمایه در موارد زیر اتفاق می

  شرکت از وضعیت مطلوبی برخوردار نیست و نتوانسته در تحقق هدف خود موفق باشد. در این

 .شرایط با مازاد سرمایه مواجه است

  نیز می تواند یکی از علل کاهش سرمایه باشدبرآورد اشتباه شرکا از سرمایه مورد نیاز. 

  شرکت سود دهی که به دلیل زیان های وارده، بخشی از سرمایه خود را از دست داده است. در

 .این شرایط مادامی که ضرر وارده، جبران نشود امکان تقسیم سود وجود ندارد

 کاهش اختیاری سرمایه

و نتوانسته در تحقق هدف خود موفق باشد یا سرمایه کنونی  چنانچه شرکت از وضعیت مطلوبی برخوردار نباشد

 .شرکت به اشتباه برآورد شده باشد، بخشی از سرمایه تقلیل داده شده و به سرمایه گذاران باز گردانده می شود

 :شرایط کاهش سرمایه در این موارد به قرار زیر است

 قانون  ۹۴۳۱اصلاحی  ۹۸۱اده تصویب کاهش سرمایه در مجمع عمومی فوق العاده: بر اساس م

تجارت، کاهش سرمایه با پیشنهاد هیئت مدیره شرکت، باید در مجمع عمومی فوق العاده به رای 

 .گیری سهامداران گذاشته شود
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  ۹۴۳۱قانون تجارت اصلاحی  ۹۱۱ارائه پیشنهاد کاهش سرمایه و توجیه لزوم آن: طبق ماده ،

روز قبل از  ۳۴م کاهش سرمایه لازم است حداقل پیشنهاد کاهش سرمایه به همراه توجیه لزو

تاریخ تشکیل مجمع عمومی فوق العاده توسط هیئت مدیره به بازرس / بازرسان شرکت تحویل 

داده شود. علاوه بر آن گزارشی به همراه این پیشنهاد ارائه می شود که دربردارنده امور شرکت از 

این پیشنهاد، تصمیمات مجمع عمومی عادی  ابتدای سال مالی جاری است. اگر در زمان ارائه

نسبت به حساب های سال مالی قبل صورت نگرفته باشد، این گزارش شامل وضع شرکت از 

 .ابتدای سال مالی قبل تا زمان تسلیم پیشنهاد خواهد بود

  ۹۴۳۱لایحه قانونی  ۴محدودیت مبلغ کاهش سرمایه و رعایت تساوی حق شرکاء: طبق ماده 

ها نمی توانند سرمایه خود را به کمتر از مبلغی که برای تشکیل آن در ، شرکتقاانون تجارت

میلیون ریال  ۴های سهامی عام حداقل قانون آمده است، کاهش دهد. این مبلغ در مورد شرکت

هزار  ۹۱۱هزار تومان و برای شرکت سهامی خاص حداقل یک میلیون ریال معادل  ۴۱۱معادل 

لایحه مذکور، کاهش سرمایه در صورت رعایت تساوی  ۹۸۱طبق ماده  تومان است. علاوه بر این

 .حقوق صاحبان سهام امکان پذیر است

  .کاهش سرمایه از نوع اختیاری تنها به صورت کاهش بهای اسمی سهام به نسبت مساوی است

 .به این معنا که کاهش سرمایه برای همه سهام شرکت اعمال می شود و نه بخشی از آن

  بستانکاران)طلبکاران(: برای آن دسته از طلبکارانی که پس از کاهش سرمایه با حفظ حقوق

شرکت داد و ستد داشته اند، حقی ضایع نخواهد شد؛ اما در خصوص طلبکارانی که پیش از 

کاهش سرمایه به معامله با شرکت پرداخته اند، از آنجا که بخشی از سرمایه شرکت به سهامداران 

ه است، ضمانت طلب این بستانکاران کاهش خواهد یافت. از این رو طبق و شرکا بازپرداخت شد

قانون تجارت، در زمان کاهش سرمایه از نوع اختیاری هیئت  ۹۴۳۱لایحه اصلاحی  ۹۱۱ماده 

مدیره شرکت موظف است پیش از اقدام به کاهش سرمایه، تصمیم مجمع عمومی را در خصوص 
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روزنامه رسمی و روزنامه کثیرالانتشاری که آگهی کاهش سرمایه حداکثر طی مدت یک ماه در 

طلبکاران یا ۹۱۴های مربوط به تصمیمات شرکت در آن درج می شود، آگهی کند. طبق ماده 

دارندگان اوراق قرضه که منشأ بستانکاری آنها قبل از تاریخ انتشار آخرین آگهی موضوع ماده 

هی، می توانند اعتراض خود را در مورد ماه از تاریخ انتشار آخرین آگ ۱باشد، ظرف مدت  ۹۱۱

 .کاهش سرمایه شرکت، به دادگاه ارائه نمایند

قانون تجارت هیئت مدیره شرکت موظف  ۹۴۳۱لایحه قانونی  ۹۱۱در مورد کاهش اختیاری سرمایه، طبق ماده 

ر آن درج است مراتب را طی اطلاعیه ای از طریق روزنامه کثیر الانتشاری که آگهی های مربوط به شرکت د

 .می شود، به اطلاع کلیه صاحبان سهام رسانده و برای صاحبان سهام بانام، از طریق پست سفارشی ارسال شود

 کاهش اجباری سرمایه

 میان از شرکت سرمایه نصف که باشد قدری به وارده های زیان بلکه نباشد برداشت اثر در اگر تقلیل سرمایه

 موضوع تا نمایند دعوت را عمومی مجمع که نموده موظف را شرکت مدیره هیئت قانون، صورت این در برود،

م به انتشار سهام جدید و یا کاهش تصمی عمومی مجمع البته. شود واقع رأی و شور مورد شرکت بقاء یا انحلال

سرمایه و یا انحلال شرکت خواهد گرفت. این تصمیم را در هر حال مدیران شرکت مطابق مقررات قانون به 

 باید ندهد شرکت انحلال به رأی العاده فوق عمومی مجمع هرگاه. رسانید خواهند ها شرکت ثبت اطلاع مرجع

 دموجو سرمایه مبلغ به را شرکت سرمایه ی ثبت شرکت لازم استبرا که مقرراتی رعایت با جلسه همان در

 .نباشد کمتر شده تعیین سهامی های شرکت برای که حداقلی میزان از که این بر مشروط دهند کاهش

 .ها است که به آن خواهیم پرداختاما موضوع اصلی این مطلب توضیحات پیرامون افزایش سرمایه شرکت

 روش های افزایش سرمایه کدام است؟

های مختلفی دارد. اگر بخواهیم بر ها از منابع متفاوتی تامین می شود، بنابراین روشافزایش سرمایه شرکت

 :روش زیر خواهیم رسید ۳تامین مالی( افزایش سرمایه را بررسی کنیم به این اساس )روش 

 های قبل(افزایش سرمایه از محل سود انباشته )سود های پرداخت نشده سال 
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 های شرکتافزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی 

 افزایش سرمایه از محل آورده نقدی و محل مطالبات حال شده 

  حق تقدمافزایش سرمایه از محل سلب 

 های قبل(افزایش سرمایه از محل سود انباشته )سود های پرداخت نشده سال

شود. این مقدار از سود در زمان مناسب ها ذخیره میها در حساب سود انباشته آنبخشی از سود سالانه شرکت

ه راق جدید بشود. این اوبه عنوان افزایش سرمایه با انتشار سهام جدید به حساب سرمایه شرکت منتقل می

ذشته های گشود. به تفسیر دیگر، سودهایی که در سالها تقسیم مینسبت دارایی سهامداران قبلی بین آن

های جدید و گذاریبین سهامداران تقسیم نشده است در جهت جبران و احیاء مخارج مورد نیاز برای سرمایه

د. همانطور کنجدیدی به شرکت ورود پیدا نمی سایر عملیات شرکت به کار گرفته شده و عملاً جریان نقدینگی

کنند، به همین دلیل که مشخص است در این حالت سهامداران پولی برای خرید اوراق جدید تزریق نمی

گویند. این سهام جایزه به همه سهامداران تعلق می” سهام جایزه“اصطلاحاً به سهام تعلق گرفته به سهامداران 

از به پرداخت هیچ گونه وجهی، مالک سهام جایزه شده به نحوی که میزان مالکیت دارد و سهامداران بدون نی

 .سهامداران پس از این نوع افزایش سرمایه تغییری نخواهد کرد

 های شرکتافزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی

 یرات در قیمتزمانی که قدرت خرید پول کشورها کم شده وتورم در آن ها افزایش می یابد، شاهد افزایش تغی

نسبی کالا و خدمات هستیم. این امر خصوصا در زمان استفاده از سازوکار چند نرخی بودن ارز، سبب اختلاف 

های بلند مدت با ارزش های شدید میان بهای تمام شده )ارزش تاریخی( دارایی های ثابت و سرمایه گذاری

اقعیت های اقتصادی هستند و این اختلاف های جاری در حقیقت نمایانگر وجدید و جاری می شود. ارزش

های اقتصادی، نارسا و غیرقابل توجیه شوند. ایجاد شده سبب خواهد شد تا اطلاعات موجود برای گرفتن تصمیم

د. کنهایی است که نقصان و نامربوط بودن اطلاعات را تا حدی رفع میها یکی از روشتجدید ارزیابی دارایی

بی برای ارزش ثبت شده یک دارایی تعیین می شود، مازاد تجدید ارزیابی نامیده قیمتی که در تجدید ارزیا
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شود. این مازاد محاسبه شده، به عنوان درآمد )عایدی( یا چیزی شبیه آن محسوب نمی شود. زیرا این می

 روش )تجدید ارزیابی( فقط منتسب کردن ارزش های جدید به دارایی های موجود و اتفاقی است و مبنی بر

ایجاد درآمد ویا عایدی نیست. در این روش افزایش ارزش دفتری یک دارایی ثابت مشهود که به عنوان یک 

دید مازاد تج“درآمد غیرعملیاتی تحقق نیافته از محل تجدید ارزیابی خواهد بود، به صورت مستقیم و با نام 

از حقوق صاحبان سرمایه در ترازنامه به عنوان بخشی ” مازاد تجدید ارزیابی“رسد. این به ثبت می” ارزیابی

 .آمده و در صورت سود و زیان نیز ذکر می شود

در افزایش سرمایه به روش تجدید ارزیابی، با درنظر گرفتن اینکه حساب افزایش سرمایه به روش مذکور 

ر هر داندوخته ای غیرقابل تقسیم خواهد بود و به عنوان بخشی از حقوق صاحبان سیرمایه محسوب می شود، 

دوره مالی به مقدار استهلاک ناشی از مابه التفاوت تجدید ارزیابی به عنوان هزینه منظور شده و به حساب 

افزایش سرمایه منتقل می شود. سهامداران باید به این نکته توجه داشته باشند که از آنجا که مازاد تجدید 

 .ارزش ذاتی شرکت تغییری نخواهد کرد ارزیابی به عنوان عایدی و چیزی شبیه به آن محسوب نمی شود،

 افزایش سرمایه از محل آورده نقدی ومطالبات حال شده

بیان شد شرکت اگر اندوخته و یا سود انباشته ای داشته باشد میتواند اقدام به افزایش  ۹همانطور که در مورد 

اهد از این محل برای افزایش سرمایه کند حال اگر شرکت اندوخته و یا سودانباشته ای نداشته باشد و یا نخو

سرمایه استفاده کند می تواند از محل آورده نقدی سهامداران اقدام به افزایش سرمایه کند. در این حالت از 

 قح کار این با و سهامداران خواسته میشود که مبلغ جدیدی را برای افزایش دادن سرمایه به شرکت بیاورند

 .دان داشته محفوظ خود برای را تقدم حق از مندیبهره

گیرد تا از محل آورده نقدی ، اقدام به افزایش سرمایه العاده تصمیم میشرکت با تصویب مجمع عمومی فوق

کند. بنابراین با توجه به اینکه افزایش سرمایه از این روش، مستلزم تأمین منابع جدید از سوی سهامداران 

ن دهد. به ایافزایش سرمایه را ابتدا به سهامداران میفعلی شرکت است، شرکت حق استفاده و حضور در این 
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صورت که اوراقی تحت عنوان حق تقدم سهام در اختیار سهامداران فعلی قرار می گیرد.سهامدار در مدت زمان 

 :مجاز برای معاملات این اوراق می تواند یکی از دو اقدام زیر را انجام دهد

 

 پرداخت قیمت سهام 

در این روش سهامداران به ازای هر سهم باید مبلغی را به شرکت پرداخت نمایند. این مبلغ ممکن است به 

 تا و بوده ریال است باشد و یا بیشتر از این مبلغ  ۹۱۱۱اندازه ارزش اسمی هر سهم که در ایران برابر است با 

از سهامداران می خواهند که به ازای هر  ایران در معمولا شد بیان که همانطور.شود تعیین سهم هر روز قیمت

تومان )ارزش اسمی( به حساب شرکت واریز کنند اما اگر این عدد بیشتر از این مبلغ باشد تحت ۹۱۱سهم 

عنوان صرف سهام در قسمت حقوق صاحبان سهام در سمت چپ ترازنامه شرکت نشان داده می شودکه بر 

به عنوان سود بین سهامداران شرکت توزیع شود. به عنوان طبق قانون تجارت حساب صرف سهام نمی تواند 

تومان برای هر سهم واریز  ۹۱۱مثال چنانچه از سهامداران خواسته شود که بجای ارزش اسمی هر سهم، مبلغ 

تومانی که مازاد بر ارزش اسمی از سهامدار دریافت میشود، به عنوان صرف سهام در نظر گرفته  ۱۱کنند، 

 .خواهد شد

  حق تقدمفروش 

به جز پرداخت مبلغ اسمی هر سهم، سهامدار قبلی می تواند نسبت به فروش این اوراق در مدت زمانی که 

برای ان تعیین می شود اقدام نماید. اگر سهامداران به هر علتی تمایل نداشته باشند که از حق تقدم های خود 

ر بفروشند که این نقل و انتقال از طریق شرکت استفاده کنند می توانند این اوراق را به سرمایه گذاران دیگ

های کارگزاری بورس اوراق بهادار و فرابورس ایران امکان پذیر است.خریداراوراق حق تقدم، بایدعلاوه بر پرداخت 

مبلغی که بابت حق تقدم به فروشنده می پردازند مبلغ مطالبه شده توسط شرکت را نیز به حساب شرکت 

جه داشت که معمولا مهلت استفاده از گواهی های حق تقدم در خرید سهام جدید، در یک واریز نماید. باید تو

 .روزه خواهد بود ۱۱بازه زمانی 
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چنانچه سهامداران در مهلت مقرر اقدام به پذیره نویسی نکنند )یعنی مبلغ مطالبه شده توسط شرکت را واریز 

شرکت پس از اتمام دوره پذیره نویسی، گواهی  نکنند( و یا از فروش گواهی حق تقدم خود صرف نظر کنند،

های باقیمانده را به عنوان حق تقدم استفاده نشده از طریق بورس اوراق بهادار در معرض فروش عمومی )پذیره 

نویسی عام( قرار می دهد و پس از فروش، مبلغ حاصل از فروش را به حساب سهامداران قبلی واریز می کند. 

ید می تواند حق تقدم استفاده نشده را خریداری کرده و از این طریق جایگزین به این صورت افراد جد

 .سهامداران قبلی شوند

 افرایش سرمایه از محل سلب حق تقدم

همانطور که در ابتدای افزایش سرمایه ازمحل آورده نقدی گفته شد فرض بر این است که سهامداران فعلی 

محفوظ داشته اند که در واقع به آن افزایش سرمایه با استفاده از ارزش حق استفاده از حق تقدم را برای خود 

 دکنن سلب خود از را تقدم حق از استفاده حق سهامداران است ممکن گاهی. گویندمی سهام صرف یا و  اسمی

 هگفت تقدم حق سلب محل از سرمایه افزایش مورد این به. نمایند واگذار جدید سهامداران به را جدید سهام و

در آن از عواید حاصل از آن صرف سهام واگذار شده به سهامداران جدید، سهام اضافه به سهامداران  که شودمی

 .شد خواهد تر شفاف ۱ شماره مثال گیرد. این روش با مطالعهگذشته تعلق می
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 محاسبه قیمت ها بعد از افزایش سرمایه

 انباشتهمحاسبه قیمت ها پس از افزایش سرمایه از محل سود 

 

 :توان به صورت زیر محاسبه کرددر این روش پس از افزایش سرمایه قیمت جدید سهام )قیمت تئوریک( را می

 

 ۱مثال 

ریال است و این شرکت از محل سود  ۳،۱۱۱فرض کنید قیمت هر سهم شرکت الف در بازار بورس تهران 

قیمت هر سهم جدید بعد از افزایش سرمایه به درصد افزایش سرمایه میدهد. طبق فرمول مذکور،  ۱۱انباشته 

 :صورت زیرمحاسبه خواهد شد

 

کنید با افزایش سرمایه، قیمت هر سهم کاهش می یابد اما از طرف دیگر به میزان همانطور که مشاهده می

یش پدرصد افزایش سرمایه به تعداد سهام هر سرمایه گذارینیز اضافه خواهد شد. در مثال مذکور اگر شخصی 

درصدی  ۱۱ریالی این شرکت را داشته است، هم اکنون با افزایش  ۳،۱۱۱سهم  ۹،۱۱۱از افزایش سرمایه 

http://bashgah.com/blog/wp-content/uploads/2016/05/14.jpg
http://bashgah.com/blog/wp-content/uploads/2016/05/2.jpg
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ریالی خواهد  ۱،۴۱۱سهم  ۹،۱۱۱درصدد بیشتر خواهد شد و دارای  ۱۱سرمایه شرکت، تعداد سهام وی نیز 

 .سهام جدید سهام جایزه او خواهد بود ۱۱۱بود در واقع آن 

 از این نوع افزایش سرمایه: یک واقعی ۲مثال 

 است، شده درج کدال سایت در که ۹۴۱۳/۱۱/۱۸مورخ   دی بانک اعلامیه صدور مجوز افزایش سرمایه  طبق

 از بانک سرمایه است قرار) است انباشته سود محل از درصدی ۱۸ سرمایه افزایش هب مجاز بانک این

 .(یابد افزایش ریال ۱،۳۱۱،۱۱۱،۱۱۱،۱۱۱ به ریال ۴،۱۱۱،۱۱۱،۱۱۱،۱۱۱

 بوده ریال ۹،۴۹۴ با توجه به اینکه قیمت پایانی سهم در آخرین روزمعاملاتی قبل از مجمع افزایش سرمایه آن

 .کنیم محاسبه بازگشایی روز برای را سهم تئوریک قیمت است،

 

ریال خواهد بود که ممکن است در روز بازگشایی  ۹،۹۸۴کنید قیمت تئوریک سهم همانطور که مشاهده می

بر اثر عرضه و تقاضا بالاتر از این قیمت باز شود در این صورت دارندگان سهم سود خواهند کرد. البته این 

متر از قیمت تئوریک بوده و دارنده سهم با زیان مواجه شود. )توضیحات احتمال دارد که قیمت بازگشایی ک

 تکمیلی در مورد بازگشایی در انتهای مطلب(

درصدی در تعداد سهام خود خواهند داشت. یعنی اگر  ۱۸دارندگان سهام با افزایش سرمایه شرکت، افزایش 

 .سهم خواهد شد ۹۱۸دارای  درصدی سهم، ۱۸سهم بانک دی را داشته با افزایش  ۹۱۱شخصی قبلا 

 

 

 

http://file.codal.ir/Reports/Exports/JDNF13VZSkS%40BT9S1XU2zg%3d%3d_RzL7ktOUJwxuXC3PEBq7sg==.pdf
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 :۳مثال 

ریال است و این شرکت از محل مازاد  ۱،۱۱۱در بازار بورس تهران ” ب“فرض کنید قیمت هر سهم شرکت 

 هر جدید قیمت محاسبه فرمول. داشت خواهد درصدی  ۹۱۴  تجدید ارزیابی دارایی ها افزایش سرمایه ای

 :داشت خواهیم ترتیب این به و بود خواهد قبل مثال دو فرمول مانند  ”ب“ شرکت سهم

 

درصد افزایش خواهد  ۹۱۴گذاران قبلی نیز ، تعداد سهام سرمایه”ب“درصدی سرمایه شرکت  ۹۱۴با افزایش 

ریالی داشته است، اکنون  ۱،۱۱۱سهم  ۹،۱۱۱گذاری در زمان افزایش سرمایه شرکت یافت و چنانچه سرمایه

 .بودریالی خواهد  ۳،۱۱۱سهم  ۱۱۴۱دارای 

 : یک مثال واقعی از این نوع افزایش سرمایه۴مثال 

 که ۹۴۱۳/۹۱/۱۱مورخ  )با نماد کفرا( نسوزایران های فراورده شرکت  اعلامیه صدور مجوز افزایش سرمایه طبق

 :شد زیر مشخصات با سرمایه افزایش به مجاز شرکت این است، شده درج کدال سایت در

ها )افزایش سرمایه شرکت از درصد افزایش سرمایه از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی ۹۱۳

 ریال( ۴۱۱،۸۸۴،۱۴۳،۱۱۱ریال به  ۹۴۱،۱۱۱،۱۱۱،۱۱۱

ریال بوده است. برای محاسبه قیمت تئوریک  ۱،۴۱۱روزمعاملاتی قبل از مجمع قیمت پایانی سهم در آخرین 

 .:سهم در روز بازگشایی به صورت زیر عمل خواهیم کرد

http://file.codal.ir/Reports/Exports/FW5T1ElD4wnwJgzsij0VTw%3d%3d_RzL7ktOUJwxuXC3PEBq7sg==.pdf
http://file.codal.ir/Reports/Exports/FW5T1ElD4wnwJgzsij0VTw%3d%3d_RzL7ktOUJwxuXC3PEBq7sg==.pdf
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توجه داشته باشید که در این مثال با توجه به اعشاری بودن میزان افزایش سرمایه، بعضی ارقام تقریبی محاسبه 

ریال خواهد بود که ممکن است در روز  ۴،۳۱۴کنید قیمت تئوریک سهم اند. همانطور که مشاهده میشده

ورت دارندگان سهم سود خواهند کرد. بازگشایی بر اثر عرضه و تقاضا بالاتر از این قیمت باز شود در این ص

البته این احتمال دارد که قیمت بازگشایی کمتر از قیمت تئوریک بوده و دارنده سهم با زیان مواجه شود. 

درصدی در تعداد سهام خود خواهند داشت. یعنی اگر  ۹۱۳دارندگان سهام با افزایش سرمایه شرکت، افزایش 

 ۴،۳۱۴سهم  ۱۱۳درصدی سهم، دارای  ۹۱۳ا را داشته با افزایش ریالی کفر ۱،۴۱۱سهم  ۹۱۱شخصی قبلا 

 .ریالی خواهد شد

 شده حال مطالبات و سهامداران نقدی افزایش سرمایه از محل آورده 

 :در این روش برای محاسبه قیمت تئوریک هر سهم پس از افزایش سرمایه، فرمول مورد استفاده قرار می گیرد

 

سرمایه ها همگی از محل آورده نقدی سهامداران و مطالبات آنهاست و فرض بر این در سه مثال زیر افزایش 

 .است که سهامداران فعلی حق استفاده از حق تقدم را برای خود محفوظ داشته اند

 

http://bashgah.com/blog/wp-content/uploads/2016/05/5.jpg
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 : افزایش سرمایه از محل صرف سهام۵مثال 

شرکت از محل مطالبات  ریال است و این ۱،۱۱۱در بازار بورس تهران ” ج“فرض کنید قیمت هر سهم شرکت 

ریال از سهامداران مطالبه  ۱،۱۱۱دهد و به ازای هر سهم جدید درصد افزایش سرمایه می ۱۱۱و آورده نقدی 

 .کند. قیمت هر سهم جدید و همچنین قیمت حق تقدم این سهم به صورت زیر خواهد بودمی

 

نکرد؛ زیرا مبلغی که شرکت برای هر  مشاهده کردید که قیمت جدید سهم بعد از افزایش سرمایه تغییری 

ریال  ۴،۱۱۱سهم مطالبه کرده است دقیقا همان قیمت بازار است. در اینجا شرکت بابت هر سهم اصطلاحا 

 .ریال بابت ارزش اسمی سهام را از سهامداران دریافت کرده است ۹،۱۱۱صرف سهام و 

 :۶مثال 

ریال باشد و این شرکت از محل مطالبات  ۱،۱۱۱ان در بازار بورس تهر” د“فرض کنید قیمت هر سهم شرکت 

ریال از سهامداران مطالبه  ۴،۱۱۱دهد و به ازای هر سهم جدید درصد افزایش سرمایه می ۹۴۱و آورده نقدی 

ریال به عنوان صرف سهام خواهد  ۱،۱۱۱ریال قیمت اسمی هر سسهم و  ۹،۱۱۱کند که در حقیقت می

 .قیمت حق تقدم این سهم به صورت زیر خواهد بودبود.قیمت هر سهم جدید و همچنین 

http://bashgah.com/blog/wp-content/uploads/2016/05/71.jpg
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۱،۱۱۱بابت هر سهم ” د“همانطور که در بالا اشاره شد، در این مثال شرکت 

ریال بابت ارزش اسمی سهام از سهامداران دریافت کرده است.در این مثال  ۹،۱۱۱ریال صرف سهام و  

حال حاضر به ازای هر سهم مجاز به استفاده از ریال بود در  ۱،۱۱۱ها سهامداران قبلی که ارزش هر سهم آن

 حق سهم ۹٫۴ ارزش زیرا است؛نکرده تغییری آنان دارایی ارزش واقع در و بود خواهد تقدم حق سهم ۹٫۴

 لحاظ به که بود خواهد ریال ۳،۱۱۱ معادل جدیدش سهم ارزش و ریال ۹،۸۱۱(=۹٫۴*۹،۱۱۱) معادل تقدم

 .است قبل ریال ۱،۱۱۱ همان با برابر ارزش

در این شرایط سهامداران می توانند مبلغ تعیین شده از سوی شرکت را پرداخت نمایند وحق تقدم خود را که 

 .در آینده تبدیل به سهم خواهد شد دریافت کنند و یا حق تقدم خود را در زمان تعیین شده بفروشند

 : از محل آورده نقدی به میزان ارزش اسمی۷مثال 

آید. در این روش فقط به اندازه ارزش اسمی ترین و رایج ترین روش در ایران به حساب میاین مثال متداول 

 .شودبه عنوان آورده نقدی از سهامداران مطالبه می

ریال است و این شرکت از محل مطالبات  ۱،۱۱۱در بازار بورس تهران ” ه“فرض کنید قیمت هر سهم شرکت 

ریال)یعنی همان ارزش اسمی(  ۹،۱۱۱داده و به ازای هر سهم جدید  درصد افزایش سرمایه ۴۱۱و آورده نقدی 

کند. قیمت هر سهم جدید و همچنین قیمت حق تقدم سهم این شرکت به صورت از سهامداران مطالبه می

 .زیر خواهد بود

http://bashgah.com/blog/wp-content/uploads/2016/05/1-8.jpg
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 گیرد که مجموع آن با قیمتعدد حق تقدم به سهامدارن قبلی تعلق می ۴در مثال فوق به ازای هر سهم 

 .جدید هر سهم ، ارزش دارایی وی تغییری نخواهد کرد

 : یک مثال واقعی از این نوع افزایش سرمایه۸مثال 

 در که ۹۴۱۳/۹۱/۱۱)با نماد سپاها( مورخ  سپاهان سیمان شرکت  اعلامیه صدور مجوز افزایش سرمایه طبق

 :شد زیر مشخصات با سرمایه افزایش به مجاز شرکت این است، شده درج کدال سایت

درصد افزایش سرمایه از محل مطالبات حال شده سهامداران و آورده نقدی ) افزایش سرمایه شرکت  ۹۱٫۱۱

 ریال ( ۱،۹۱۱،۱۱۱،۱۱۱،۱۱۱ریال به  ۹،۸۱۱،۱۱۱،۱۱۱،۱۱۱از 

ریال بوده است. طبق مطالبی که گفته شد  ۹،۱۱۴قیمت پایانی سهم در آخرین روزمعاملاتی قبل از مجمع 

 :قیمت تئوریک سهم در روز بازگشایی به روش زیر محاسبه خواهد شد

 

http://file.codal.ir/Reports/Exports/FL2rd7792OR%2bKmSYz0b0XA%3d%3d_RzL7ktOUJwxuXC3PEBq7sg==.pdf
http://file.codal.ir/Reports/Exports/FL2rd7792OR%2bKmSYz0b0XA%3d%3d_RzL7ktOUJwxuXC3PEBq7sg==.pdf
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 ۱به ازای هر  ریال خواهد بود. از این پس فرد ۹،۱۹۱کنید قیمت تئوریک هر سهم همانطور که مشاهده می

 ۹گواهی حق تقدم دریافت خواهد کرد که اگر بخواهد این حق تقدم تبدیل به سهم شود به ازی هر  ۹سهم، 

 .تومن به حساب شرکت واریز کند ۹۱۱گواهی حق تقدم نیز باید 

 :نکته

 در زمان افزایش سرمایه به هر یک از روش ها، قیمت سهام آن نماد کاهش یافته می شود. 

  روش محاسبه قیمت تئوریک هر سهم جدید، با کاهش قیمت سهام پس از افزایش بر اساس

کند زیرا به همان میزان )درصد سرمایه، ارزش دارایی افراد بعد از افزایش سرمایه تغییری نمی

شود.در واقع اگر بخواهیم خیلی گذاران قبلی اضافه میافزایش سرمایه( بر تعداد سهام سرمایه

 ۱۴۱۱سهم  ۱۱ریالی دارید و یا  ۴،۱۱۱سهم  ۹۱ثل این است که بگوییم شما شفاف بیان کنیم م

 .ریال خواهد بود ۴۱،۱۱۱ریالی. در هر دو حالت ارزش دارایی شما 

  فرمول های ارائه شده برای محاسبه قیمت تئوریک سهم پس از افزایش سرمایه است و پیش

دست آمده بازگشایی های بهمتبینی می شود که سهم پس از افزایش سرمایه در محدوده قی

شود. بدیهی است با توجه به روند عرضه و تقاضا در بازار ممکن است قیمت جدید سهم بیشتر یا 

 .دست آمده معامله شودهای بهکمتر از قیمت

  سهامداران پس از شرکت در افزایش سرمایه از محل آورده نقدی، در ملعت تعیین شده )که

توانند در صورت تمایل مبلغ مطالبه شده را در مهلت مقرر به حساب روز است( می ۱۱معمولاً 

های آنها تبدیل به سهم شود( و یا اینکه از شرکت واریز می کنند )تا در زمان مشخص حق تقدم

بیان شد،  ۱ها اقدام نمایند.همانطور که در مثال طریق سامانه معاملاتی نسبت به فروش حق تقدم

وش کاربرد بیشتری دارد ودر این حالت سهامدار باید به ازای هر سهم معمولا در ایران این ر

جدید، مبلغ یک هزار ریال )قیمت اسمی سهم( را به حساب شرکت واریز کند تا در زمان مشخصی 

حق تقدم های آن تبدیل به سهم شود. البته باید توجه داشت که در برخی موارد اگر سهامدار 
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ن تواند از محل مطالبات ای)مثلاً مطالبات ناشی از سود سهام(، می مطالباتی از شرکت داشته باشد

 .مبلغ را پرداخت کند

 

 افزایش سرمایه از محل سلب حق تقدم سهام

 : یک مثال واقعی از این روش۹مثال 

با توجه به افزایش سرمایه اخیر گروه سرمایه گذاری میراث فرهنگی )سمگا( از این طریق سلب حق تقدم، در 

 :ادامه روند قیمت جدید این سهم را در بازار به همراه نکات مربوطه به عنوان مثال ارائه خواهیم کرد

 مبلغ از شرکت ید سرمایه گرد مقرر ۹۴۱۳/۹۹/۱۱طبق مصوبه مجمع عمومی فوق العاده شرکت سمگا مورخ 

 از تقدم حق سلب) جدید سهامداران نقدی آورده محل از ریال، میلیارد ۱،۱۱۱ مبلغ به ریال میلیارد ۸۱۱

 این تقدم حق ۴۳۱،۸۴۱،۹۳۴ تعداد منظور این به .یابد افزایش( آنان به جایزه سهام اعطای و فعلی سهامداران

آغاز و تا پایان وقت  ۹۴۱۳/۹۱/۹۸قت اداری روز سه شنبه مورخ و ابتدای از عمومی نویسی پذیره برای شرکت

 .روز عرضه گردید ۱ به مدت ۹۴۱۳/۹۱/۱۳اداری روز دوشنبه مورخ 

 میزان) ریال میلیارد ۱۱۱۱ سرمایه افزایش از بعد سرمایه ، میلیارد ریال ۸۱۱سرمایه قبل از افزایش سرمایه 

 مبلغی و ریال ۹۱۱۱یلیارد ریال است(، ارزش اسمی هر سهم م ۹۱۱۱ با برابر شرکت این در سرمایه افزایش

 است ریال ۴۴۱۱ کند می مطالبه هرسهم ازای به جدید سهامداران از شرکت که

با توجه به اینکه سهامداران فعلی حق استفاده از حق تقدم را از خود سلب کرده اند، قیمت تئوریک هر سهم 

 و قیمت هر حق تقدم بعد از افزایش سرمایه چقدر خواهد بود؟

سهم برای سهامداران جدید میلیار ریال بوده و قیمت تعیین شده هر  ۹۱۱۱از آنجا که افزایش سرمایه برابر با 

حق تقدم این شرکت از اول وقت اداری روز سه شنبه مورخ  ۴۳۱،۸۴۱،۹۳۴ریال است، تعداد  ۴۴۱۱

 .به فروش رسید ۹۴۱۳/۹۱/۱۳تا پایان وقت اداری روز دوشنبه مورخ  ۹۴۱۳/۹۱/۹۸
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میلیارد  ۹۱۱۱ ریال به سهامداران جدید، مبلغ ۴۴۱۱سهم به قیمت هر سهم  ۴۳۱۸۴۱۹۳۴یعنی با فروش 

 بر که داشت توجه دیگرباید طرفی از میلیارد ریال می رسد. ۱۱۱۱ریال تامین می شود و سرمایه به مبلغ 

ریال( هر سهم است، تعداد برگه ۹۱۱۱بنای ارزش اسمی )م بر اساسنامه در شده ثبت سرمایه آنکه اساس

میلیارد  ۱۱۱۱هام در قیمت اسمی برابر با میلیارد برگه باشد )تا حاصل ضرب تعداد س ۱های شرکت باید سهم

 .ریال شود(

برگه سهم جدید هم که جدیدا به  ۴۳۱۸۴۱۹۳۴میلیون برگه سهم از قبل وجود داشت و تعداد  ۸۱۱در واقع 

 ۸۴۱۹۳۱۸۴۱ماند. تعداد برگه سهم باقی می ۸۴۱۹۳۱۸۴۱میلیارد برگه سهم،  ۱فروش رسید و تا رسیدن به 

 یستکاف حال ها تقیسم شود.باید بین سهامداران قبلی به نسبت دارایی سهام آنیبرگه سهم باقی مانده م

از افزایش سرمایه(  پیش هایبرگه تعداد) سهم برگه میلیون ۸۱۱ بر را مانده باقی سهم برگه ۸۴۱۹۳۱۸۴۱

 :تقسیم کنیم تا به همان نسبت بین سهامداران قبل، سهم توزیع شود

857,142,857/800,000,000=1.071 

 

سهم  ۹۱۱۹سهم سمگا را پیش از افزایش سرمایه داشته اید، اکنون از این  ۹۱۱۱بنابراین اگر فرض کنیم شما 

 .سهم خواهید بود ۱۱۱۹گیرد و اکنون دارای دیگر به شما تعلق می

 قیمت اولین مجمع از بعد و دبو ریال ۸،۴۱۱  و قبل از برگزاری مجمع ۹۴۱۳بهمن  ۹۸قیمت پایانی سهم در 

ریال نیز سود تقسیم  ۹،۱۱۱ریال قیمت خورد )البته شرکت  ۳،۴۴۳( ۹۴۱۳اسفند  ۴از بازگشایی ) بعد سهم

 .کرده است(
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حال با فرض یک مثال شرایط یک سهامدار این شرکت بعد از حضور در این نوع افزایش سرمایه را شرح 

تومان خرید  ۸،۴۱۱قیمت  در سرمایه افزایش از قبل را شرکت این سهم ۹،۱۱۱ فردی میکنیم فرض دهیم.می

سهم جدید است. این فرد باید این  ۹،۱۱۹سهم اصلی و  ۹،۱۱۱کرده است. بعد از افزایش سرمایه او دارای 

ریال به فروش برساند تا ارزش دارایی های او حفظ شود )در این  ۳،۹۱۴سهم خود را حدودا به قیمت  ۱،۱۱۹

یابیم افرادی که سهم را قبل از افزایش گر سود تقسیمی شرکت را لحاظ نکردیم( و در واقع در میمحاسبه دی

 .اندریال خریدند، بهای بیشتری پرداخت کرده ۴،۴۱۱اند نسبت به افرادی که جدیداسًهم را سرمایه خرید کرده

 سهم با قیمت بازگشایی سهم روی شود که در کلیه موارد و مثال های بالا قیمت تئوریکبار دیگر یادآوری می

تابلو معاملات ممکن است متفاوت باشد و بر اساس معیارهای مختلفی مثل جو روانی بازار و یا چشم انداز خود 

 لوترج که باشد داشته چندانی اختلاف ما محاسبه مورد تئوریک قیمت با بازگشایی قیمت …شرکت و یا 

 .داد خواهیم توضیح

 محل سود انباشته و آورده نقدی سهامدارن )تلفیق دو روش(افزایش سرمایه از 

گاهی شرکت ها مقداری از مبلغ افزایش سرمایه را به صورت اندوخته یا سود انباشته در اختیار دارند، ولی  

این مقدار برای افزایش سرمایه مورد نظر کافی نیست. در این حالت شرکت می تواند جهت افزایش سرمایه از 

دوم یعنی افزایش سرمایه از محل سود انباشته و اندوخته و از محل آورده نقدی سهامداران و  روش اول و

 .مطالبات آنها به طور هم زمان استفاده کند که در واقع باید از فرمول تلفیقی زیر استفاده کرد

 

http://bashgah.com/blog/wp-content/uploads/2016/05/131.jpg
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 باشتهان+  آورده محل از سرمایه افزایش :۱۱مثال 

درصد  ۹۴۱ریال است و این شرکت قصد  ۴۱۱۱بازار بورس تهران در ” و“فرض کنید قیمت هر سهم شرکت 

درصد دیگر این افزایش  ۹۱۱درصد این افزایش سرمایه از محل سود انباشته و  ۴۱افزایش سرمایه دارد اما 

سرمایه از محل آورده نقدی سهامداران خواهد بود. شرکت به ازای هر سهم جدید که درواقع مربوط به آورده 

کند. قیمت هر سهم جدید و ریال )یعنی همان ارزش اسمی( از سهامداران مطالبه می ۹۱۱۱است سهامداران 

 .همچنین قیمت حق تقدم این سهم به صورت زیر خواهد بود

 

سهم از این شرکت را داشته است. بعد از افزایش سرمایه به ازای هر  ۹۱۱۱در این مثال نیز فرض کنید فردی 

ریال ارزش اسمی  ۹۱۱۱گیرد که اگر عدد حق تقدم به فرد تعلق می ۹از آورده  سهم بابت افزایش سرمایه

 ۱۴۱۱سهم را پرداخت کند نهایتا به همراه تعداد سهام تعلق گرفته به فرد از محل انباشته تعداد سهام فرد به 

 .سهم خواهد رسید

 : یک نمونه واقعی از این نوع افزایش سرمایه۱۱مثال 

 ۹۴۱۳/۱۱/۱۴)با نماد ختوقا( مورخ  اعلامیه صدور مجوز افزایش سرمایه شرکت قطعات اتومبیل ایران طبق

 :افزایش سرمایه با مشخصات زیر شدکهدر سایت کدال درج شده است، این شرکت مجاز به 

ریال به  ۱۱۱،۱۴۱،۱۱۱،۱۱۱درصد افزایش سرمایه از محل آورده+انباشته )افزایش سرمایه شرکت از  ۹۳۳

 ریال( ۱۴۱،۱۱۱،۱۱۱،۱۱۱

http://file.codal.ir/Reports/Exports/XECstixcPAy4JZ3uiAb3Bw%3d%3d_RzL7ktOUJwxuXC3PEBq7sg==.pdf
http://file.codal.ir/Reports/Exports/XECstixcPAy4JZ3uiAb3Bw%3d%3d_RzL7ktOUJwxuXC3PEBq7sg==.pdf
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درصد از محل آورده نقدی سهامداران و  ۱۱از آنجایی که افزایش سرمایه از هر محل برابر است در واقع 

 مجمع از قبل روزمعاملاتی آخرین در سهم پایانی قیمت از محل سود انباشته خواهد بود.درصد  ۱۱مطالبات و 

 داشته توجه. کنیم محاسبه بازگشایی روز برای را سهم تئوریک قیمت خواهیممی حال. است ریال ۹،۱۱۱

 .اند ه بعضی ارقام تقریبی محاسبه شدهسرمای افزایش درصد در اعشار رقم دلیل به مثال این در باشید

 

عدد حق تقدم و  ۱۱سهم ختوقا را داشت و در افزایش سرمایه شرکت می کرد  ۹۱۱در این مثال اگر کسی 

عدد سهم به تعداد قبل او اضافه میشد و با محاسبات بالا میتوانست ارزش تئوریک هر سهم و حق تقدم را  ۱۱

ن ه و تقاضا، ممکن است قیمت بالاتر یا پاییمحاسبه کند. مجددا قابل ذکر است که در روز بازگشایی بر اثر عرض

 .تر از قیمت تئوریک باز شود

 گیرد؟افزایش سرمایه به چه کسانی تعلق می

د؟ گیرتوان اینگونه سوال را مطرح کرد که در چه صورتی افزایش سرمایه شرکت به سهامداران تعلق میمی

ای مصوبه مجمع عمومی فوق العاده شرکت مبنی گیرد که در تاریخ اجرافزایش سرمایه به سهامداری تعلق می

بر افزایش سرمایه، مالک سهام شرکت باشد و اصطلاحا در مجمع عمومی فوق العاده افزایش سرمایه، شرکت 

 .نماید

 آیا افزایش سرمایه جذابیتی برای سهامداران دارد؟

http://bashgah.com/blog/wp-content/uploads/2016/05/15.jpg
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افزایش سرمایه است. نگاه یکی از موارد خیلی مهم، وجود بحث جذابیت یا عدم جذابیت برای حضور در 

افزایش    X متداولی که در بازار ایران وجود دارد این است که افراد به محض شنیدن اینکه سهام شرکت

سرمایه دارد مشتاقانه به دنبال خرید این سهم هستند و گاها حتی صف های خرید سنگینی به وجود میاورند 

م دهند و یا حتی ممکن است بعضا در برخی سهام وقتی بدون آنکه تأمل و تحقیقی روی علت این کار انجا

علت خریدن یک سهم را از کسی جویا میشوید به شما میگوید که شرکت افزایش سرمایه دارد و پیشنهادشان 

 .به شما نیز این است که از فردا وارد صف خریداران شوید

ها بنا به دلایل مختلف از جمله نیاز رکتاما واقعیت امر چیست؟ همانطور که در توضیحات ابتدایی ارائه شد، ش

 سرمایه افزایش به اقدام …ای و یا تصحیح ساختار مالی شرکت و های توسعهبه منابع جهت طرح

زگشایی سهم بعد از افزایش با زمان در سهامداران دارایی ارزش است قرار شده ارائه های فرمول طبق  .کنندمی

اساس محاسبات تئوریک، ارزش دارایی سهامداران همان ارزش دارایی در سرمایه تغییری نکند و در واقع بر 

تومانی(.  ۴۱۱سهم  ۹۱۱تومانی برابر است با  ۹۱۱۱سهم  ۴۱روز قبل از افزایش سرمایه باشد )به عنوان مثال 

یه اهای تئوریک قرار نیست بعد از افزایش سرمپس باید به این نکته توجه ویژه داشت که طبق تعاریف و فرمول

 کمی …های شما اضافه شود، در این میان شاید شنیدن برخی کلمات مثل سهام جایزه و چیزی به دارایی

 رغبت موجب عاملی چه که است این بپرسیم خود از باید که سوالی مهمترین شرایط این در.باشد کننده گمراه

 داشت یا خیر؟شود و آیا ورود ما توجیه خواهد گونه سهام میای خرید اینبر افراد

گونه سهام معمولا بعد از برگزاری مجمع افزایش سرمایه بدون محدودیت دامنه نوسان از آنجایی که این

 :شوند ممکن است با سه حالت مواجه شویدبازگشایی می

الف( افزایش قیمت و باز شدن نماد بیشتر از قیمت تئوریک )چون دامنه محدودیت ندارد ممکن است 

 )بتموجود در سهم به یکباره نمایان شود و این رشد قیمت قابل توجه باشدهای مثپتانسیل

 تئوریک قیمت و بازگشایی قیمت میان اختلاف وجود عدم  ب(
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های ج( کاهش قیمت و باز شدن نماد کمتر از قیمت تئوریک )چون دامنه محدودیت ندارد ممکن است پتانسیل

 ) این افت قیمت قابل توجه باشدمنفی موجود در سهم به یکباره نمایان شود و 

 شوند و هر کس بر اساسها دستخوش تغییر میبه طور کل بر اساس قانون عرضه و تقاضا قیمت سهام شرکت 

کند. فرض کنید فردی بر اساس شرایط موجود و چشم های خود ارزش یک سهم را مشخص میاستدلال

کند. حال اگر قیمت کمتر تومان برآورد می ۴۱۱اندازی که برای یک شرکت متصور است، ارزش یک سهم را 

از این عدد باشد تمایل به خرید سهم دارد و اگر قیمت این سهم بیشتر از ارزش برآوردی خود یعنی بالاتر از 

و بالاتر فروشنده  ۴۱۱باشد تمایلی به خرید نخواهد داشت و چه بسا اگر این سهم را داشته باشد در قیمت  ۴۱۱

شود که یکی از سه حالت بالا رخ دهد. اگر قبل از افزایش سرمایه قیمت به عامل موجب می باشد. حال همین

شدت رشد کرده باشد و شما بی دلیل و فقط بر اساس شنیدن افزایش سرمایه، سهم را خریداری کرده باشید 

ز است حتی ممکن است بعد از افزایش سرمایه قیمت کاهش یابد و چون در روز بازگشایی دامنه نوسان با

ممکن است میزان ضرر بسیار زیادباشد. علاوه بر آن باید دقت داشت که سهامی که مشمول افزایش سرمایه 

شده است تا زمان ثبت آن غیر قابل معامله باشد. و همین طور ممکن است بر عکس این اتفاق نیز رخ دهد 

ه شود و بعد از برگزاری مجمع افزایش های مناسبی معاملیعنی اینکه سهم قبل از افزایش سرمایه در قیمت

 های بالاتری ببینند وسرمایه، غالب افراد چشم انداز مثبتی برای سهم تصور کنند و ارزش سهم را در قیمت

هایی بالاتر از قیمت تئوریک سهم را جذاب دانسته و برای خرید سهم با سایرین رقابت در روز بازگشایی قیمت

 تیح است باز نوسان دامنه بازگشایی روز در چون و یابد افزایش قیمت که شد دخواه موجب امر همین  کنند.

 به است کرده خریداری را سهم سرمایه افزایش مجمع برگزاری از قبل که فردی داریی ارزش است ممکن

یز ممکن است اتفاق خاصی نیفتد و قیمت سهم دقیقا در ن سوم حالت در.یابد افزایش توجهی قابل مقدار

 .های قیمت تئوریک باز شودمحدوده

توضیحات ارائه شده به این جهت است که دقت کنیم که صرفاً افزایش سرمایه یک شرکت نمی تواند ارزنده 

های صورت گرفته، چشم انداز ما برای سهمی بودن سهام یک شرکت را مشخص کند. اگر بر اساس تحلیل
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رار نیست به سهم رایگانی هدیه کنند و ارزش دارایی ما مثبت نیست، با حضور در افزایش سرمایه شرکت، ق

 .افزایش یابد

ها صورت برای بهبود شرایط شرکت البته باید به این نکته هم توجه داشته باشیم که معمولا افزایش سرمایه

گیرد. شدت و حدت این بهبود و خوشایندی باید توسط یک ارزش گذاری مناسب سنجیده و با توجه به می

 .انداز آینده شرکت، محاسبه و اندازه گیری شود و بر اساس آن تصمیمات مورد نظر گرفته شودچشم 

 گواهی حق تقدم خرید سهام چیست؟

از  شوند و پس افزایش سرمایه ازسهامداران یک شرکت، به نسبت سهم خود، مالک آن شرکت محسوب می

)که پیشتر توضیح داده شد( در خرید سهام  محل آورده نقدی سهامداران و مطالبات در قالب حق تقدم

 گوینـد. باید توجه داشت فقطجدید شرکت نیز در اولویت قرار دارند. به این اولویت، حق تقدم خرید سهام می

دهد، به سهامداران شرکت )نسبت به تعداد زمانی که یک شرکت از محل آورده نقدی افزایش سرمایه می

 .گیردسهام، تعلق میسهامی که دارند( حق تقدم خرید 

 نحوه استفاده گواهی حق تقدم خرید سهام چگونه است؟

 :داشت خواهد وجود تقدم حق گواهی مورد  پس از افزایش سرمایه، سه حالت کلی در

فروشد )ارزش این گواهی حق تقدم در این گواهی حق تقدم را خود سهامدار به قیمت روز تابلو معاملات می  .۹

شد(. چنانچه به روش مرسوم ایران باشد کافی است از قیمت خود سهم که روی تابلو ها توضیح داده مثال

ها را برآورد کنید. مهلت ریال کسر کنید و محدوده قیمت این حق تقدم ۹،۱۱۱کنید معاملات مشاهده می

 .روزه خواهد بود ۱۱خرید و فروش این اوراق در یک بازه زمانی 

ه انتظار دارند قیمت سهم مورد نظر در آینده با افزایش مواجه شـود، داشتن گذارانی کبرای آندسته از سرمایه .۱

شود که فرد مبلغ مطالبه شده توسط شرکت )معمولا در ایران سهم جدید جذابیت دارد و همین امر باعث می

ریال( را به حساب شرکت واریز کند تا گواهی حق تقدم او تبدیل به سهم  ۹،۱۱۱همان ارزش اسمی یعنی 

 .روزه خواهد بود ۱۱ود. مهلت واریز این وجه نیز در همان بازه زمانی ش
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برخی از سهامداران ممکن است به علت عدم اطلاع از افزایش سرمایه شرکت و یا به هر دلیل دیگر، در مهلت  .۴

لغ بکند و نه متعیین شده هیچ اقدامی نسبت به این گواهی انجام ندهند؛یعنی سهامدار نه اقدام به فروش می

ها کند. در این صورت شرکت پس از پایان مهلت مقرر، این گواهیمطالبه شده را به حساب شرکت واریز می

 نامه آیین مفاد رعایت با روز ۱۱ مدت ظرف حداکثر گویند، می نشده استفاده های تقدم را که اصطلاحا به آن حق

از  پس را، فروش این از حاصل وجوه و کرده عرضه گذاران سرمایه عموم به بازار روز قیمت با بورس، معاملات

هایی از این قبیل که مبلغ چندانی نخواهد بود( به حساب زینهه و آگهی هزینه) مربوطه های کسر هزینه

 .کندمی واریز بوده، تقدم سهامداری که دارنده گواهی حق

ریال( به  ۹،۱۱۱واریز وجه )شود چنانچه از از افزایش سرمایه شرکت آگاهی دارید ولی تمایل به توصیه می

های حق تقدم خود روزه نسبت به فروش گواهی ۱۱حساب شرکت و تبدیل حق تقدم به سهم را ندارید،دربازه 

 ..اقدام نمایید

توان از افزایش سرمایه شرکت ها مطلع شد و مراحل کار آن به چه صورتی چطور می

 خواهد بود؟

توان علاوه قابل رؤیت است و می سامانه کدال ی و فرابورسی درهای بورسدر حال حاضر کلیه اطلاعات شرکت

ها نیز دسترسی پیدا کرد. های مالی و سایر اطلاعات به اطلاعات مربوط به افزایش سرمایه شرکتبر گزارش

در راستای حمایت از حقوق ” بورس و اوراق بهادارسازمان “طبق قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران 

گذاران و با هدف ساماندهی، حفظ و توسعه بازار شفاف، منصفانه و کارای اوراق بهادار و به منظور نظارت سرمایه

گیری از وقوع تخلفات در بازار اوراق بهادار و نیز نظارت بر بر حسن اجرای قانون، اتخاذ تدابیر لازم جهت پیش

بر عهده هیات مدیره این سازمان است. ” سازمان“های ثبت شده نزد اطلاعات با اهمیت توسط شرکت افشای

  www.codal.irدر همین خصوص سامانۀ یکپارچۀ گردآوری، نظارت و انتشار الکترونیکی اطلاعات به نشانی

های ثبت شده نزد سازمان و سایر انتشار اطلاعات مالی شرکت به منظور مکانیزه کردن جمع آوری، بررسی و

 .اشخاصی که طبق قانون بازار اوراق بهادار ملزم به گزارش اطلاعات خود هستند، طراحی شده است
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 توان از اینهای بورسی و فرابورسی، میبنابراین برای بدست آوردن هر گونه اطلاعات مهم مربوط به شرکت

 .استفاده کرد سامانه کدالمرجع قانونی یعنی

 

 :ها نیز معمولا به صورت زیر استمراحل کار افزایش سرمایه شرکت

در سامانه  ”پیشنهاد هیئت مدیره به مجمع عمومی فوق العاده در خصوص افزایش سرمایه“ ابتدا عنوانی با نام .۹

گیرد که در آن گزارش توجیهی هیئت مدیره به منظور پیشنهاد افزایش سرمایه از محل مورد کدال قرار می

پیشنهاد هیئت مدیره به مجمع عمومی “  :۹مثال نظر، جهت اظهارنظر به حسابرس و بازرس قانونی وجود دارد.

 .در نماد دبالک ”فوق العاده در خصوص افزایش سرمایه

ر د اظهارنظر حسابرس و بازرس قانونی نسبت به گزارش توجیهی هیئت مدیره“بعد از آن مطلبی با عنوان  .۱

در این سامانه قرار میگیرد که در حسابرس قانونی سازمان نظر خود را قید میکند تا ” خصوص افزایش سرمایه

http://codal.ir/
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اظهارنظر حسابرس و بازرس قانونی نسبت به “ :۱مثال بعد از آن سازمان بر اساس آن تصمیم گیری کند.

 .در نماد دبالک ”گزارش توجیهی هیئت مدیره در خصوص افزایش سرمایه

 عنوان با سرمایه افزایش مجوز و شودمی صادر بهادار اوراق و بورس سازمان طرف از ایەبعد از بررسی، اطلاعی .۴

 نویسی پذیره شروع آن از پس. گیردمی قرار کدال سامانه روی ”سرمایه افزایش درخواست مستندات مدارک“

نویسی در پذیر خواهد بود و عدم شروع پذیرهروز پس از تاریخ این مجوز برای شرکت امکان ۱۱حداکثر تا 

 :۴مثال مهلت مقرر، موجب ابطال این مجوز گردیده و انجام آن مستلزم اخذ مجوز جدید از سازمان خواهد بود.

 .سامانه کدال در نماد دبالک ”مدارک مستندات درخواست افزایش سرمایه“

گیرد و در این سامانه قرار می” فوق العادهآگهی دعوت به مجمع عمومی “ای با عنوان در مرحله بعد اطلاعیه .۳

گیری لازم جهت افزایش سرمایه توسط سهامداران صورت خواهد پذیرفت. در صورت در این مجمع تصمیم

تایید سهامداران، شرکت مجاز به انجام افزایش سرمایه خواهد بود. در واقع در این مرحله همانطور که پیشتر 

ر باشد سهامش مشمول افزایش سرمایه خواهد شد ولی کسی که قبل از توضیح داده شد، کسی که سهامدا

آگهی دعوت “ :۳مثال برگزاری این مجمع سهام خود را فروخته باشد مشمول این افزایش سرمایه نخواهد شد

 .سامانه کدال در نماد دبالک  ”به مجمع عمومی فوق العاده

 در اختیار” العاده صاحبان سهامتصمیمات مجمع عمومی فوق“بعد از برگزاری مجمع گزارشی تهیه و با عنوان  .۴

 .سامانه کدال در نماد دبالک ”العاده صاحبان سهامتصمیمات مجمع عمومی فوق“ :۴ مثال گیرد.عموم قرار می

ای در مورد حق تقدم اگر افزایش سرمایه از محل آورده باشد بعد از برگزاری مجمع و بازگشایی نماد اطلاعیه .۱

شود که در واقع همان مهلت در این سامانه صادر می” از حق تقدم خرید سهام مهلت استفاده“سهم با عنوان 

سامانه  ”م خرید سهاممهلت استفاده از حق تقد“ :۱مثال کند.روز را در بازه تاریخی مشخص اعلام می ۱۱

روز ممکن است برخی سهامداران مبلغ مطالبه شده توسط  ۱۱کدال در نماد دبالک. در اینجا بعد از مهلت 

ریال( را واریز نکنند و شرکت موظف است این تعداد حق تقدم را به عموم واگذار کند و مبلغ  ۹۱۱۱شرکت )

ن ای با عنواات در بالا موجود است( از اینرو اطلاعیهدریافتی را به حساب سهامدار گذشته واریز کند)توضیح
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روز( به افراد  ۹۱شود و تعداد باقیمانده را در زمانی مشخص)معمولا صادر می” اعلامیه پذیره نویسی عمومی“

سامانه کدال در نماد دبالک. ممکن است افزایش  ”اعلامیه پذیره نویسی عمومی“ :۱کند. مثالجدید واگذار می

 .وجود نخواهد داشت ۱دیگری باشد که در این صورت مرحله  سرمایه از محل

سرمایه را مورد معامله  های تعلق گرفته از محل افزایشتوانند سهامرسد که افراد میدر پایان زمانی فرا می .۱

د و گیردر سامانه کدال قرار می” آگهی ثبت افزایش سرمایه“قرار دهند که در این هنگام اطلاعیه ای با عنوان 

سامانه کدال در  ”آگهی ثبت افزایش سرمایه“ :۸ مثال توانند این اوراق را معامله کنند.پس از آن افراد می

 .نماد دبالک

 شود؟چرا سهام های جدید از محل افزایش سرمایه در سبد ما دیده نمی

 به گذاران قادرگیرد این است که سرمایهمهمی که اینجا پس از افزایش سرمایه مورد توجه قرار می نکته

 .مشاهده سهام جدید در سبد دارایی خود نیستند

قرار گرفته است یا خیر؟  سامانه کدال در اینجا باید توجه داشت که آیا هنوز آگهی ثبت افزایش سرمایه در 

لاعیه صادر شود و سهام مذکور در اگر هنوز قرار نگرفته است که باید منتظر باشید تا از طرف شرکت این اط

سامانه  ها به ثبت برسد و قابلیت معامله پیدا کند. اما اگر آگهی ثبت افزایش سرمایه درمرجع ثبت شرکت

ماس گزار خود تتوانید سهم مورد نظر را به فروش برسانید کافی است با کارقرار گرفته است و شما نمی کدال

گرفته و درخواست تغییر ناظر این سهم تبدیل شده را بنمایید تا بعد از آن بتوانید سهم مذکور را به فروش 

برسانید. البته گاهی ممکن است اطلاعیه ثبت افزایش سرمایه نیز اعلام شده باشد ولی در عمل کمی با تاخیر 

 .رکت پیگیری نمودتوان از طریق امور سهام شاین اتفاق بیفتد که می

 دستورالعمل مراحل نکته: به منظور کاهش فاصله زمانی میان تصویب افزایش سرمایه و انتشار اوراق جدید،

 سازمان مدیره هیئت تصویب به ۹۴۱۳/۱۱/۹۱مورخ  های پذیرفته شده در بورسرکتزمانی افزایش سرمایه ش

 .رگزاران رسیده استکا
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توان از های دیگری هم ممکن است در رابطه با افزایش سرمایه صادر شود که میعلاوه بر موارد بالا اطلاعیه

ره به ، تصمیم هیئت مدیاطلاعیه تکمیلی صدور مجوز افزایش سرمایه همین سامانه پیگیری کرد. به طور مثال

ش یمدیره در خصوص افزاانجام افزایش سرمایه تفویض شده در مجمع فوق العاده، زمان تشکیل جلسه هیئت

 … سرمایه و

 

 :گیرینتیجه

های بورسی و فرابورسی های کاهش سرمایه و افزایش سرمایه در شرکتدر این مطلب ابتدا به انواع روش

ها بیان شد. پس از افزایش سرمایه، پرداخته و سپس نحوه محاسبه قیمت تئوریک سهام پس از هر یک از روش

شود و یا آنکه بیشتر یا کمتر از آن باشد و افزایش سرمایه سهم ممکن است بر اساس قیمت تئوریک بازگشایی 

 رمایهس افزایش که دادیم توضیح  یک شرکت لزوماً به معنای ارزنده بودن سهام شرکت مورد نظر نخواهد بود.

 هاضاف سرمایه، افزایش نسبت همان به قبلی سهامداران سهام تعداد ولی شد خواهد سهام قیمت کاهش موجب

مندی آنان از گواهی متداولترین این روش ها افزایش سرمایه از محل آورده نقدی سهامداران و بهره. شد خواهد

 ۱۱  حق تقدم در سهام جدید شرکت است. نحوه استفاده از حق تقدم در مهلت قانونی آن )که معمولاً یک مهلت

مقرر استفاده نکند، این گواهی  مهلت در خود تقدم حق از سهامدار چنانچه که دانستیم و شد بیان( است روزه

به حق تقدم استفاده نشده تبدیل خواهد شد. همچنین در این مطلب مراحل انجام افزایش سرمایه از زمان 

 .تصمیم هیئت مدیره تا زمان مشاهده آن در سبد دارایی را آموختیم
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