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1402مهر ماه 

"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

درصد،5.47بابرابرمتحدهایالاتماهه3خزانهاوراقسررسیدتابازدهنرخاکتبر،22درمنتشرشدهداده هایآخرینبامطابق▲

.استبودهدرصد3.7سپتامبرماهدرکشوراینتورمنرخودرصد5.33بابرابربین بانکیبهرهنرخ
احتمالوستابالااقتصادقدرتکماکانکار،نیرویبازاروخرده فروشیتورم،خصوصدرشدهمنتشرداده هایبهتوجهبا▲

نکتهاینبهاکتبر10تاریخدررزرو،فدرالرئیسپاول،آقای.نیستذهنازدور2023پایانتابهرهنرخافزایشپلهیک
،(درصد5بهساله10اوراقبازدهافزایشمثالعنوانبه)بلندمدتخزانهاوراقسررسیدتابازدهافزایشکهکردنداشاره

بسیارنوامبر1جلسهدربهرهنرخافزایشاحتمالحاضرحالدرنتیجهدرودهدانجامرابهرهنرخافزایشپلهیککارمی تواند
.باشدداشتهبهرهنرخافزایشدردیگرتوقفیکرزروفدرالاحتمالاومی شودبرآوردپایین

درتادهدوقسسمتاینبهرارزروفدرالمی تواندواستقدرتمندهمچنانکاربازارواقتصادپاول،آقایسخنانطبقالبته▲
.دهدافزایشرابهرهنرخدوبارهمقطعی

نیزبهرهنرخشافزایپلهیکهمزمانوبوداقتصادشرایطنظاره گربایدفعلاکهدارنداعتقادنیزرزروفدرالاعضاءمجموعدر▲
کمپینپایانبهحدهمتایالاتمرکزیبانکمستر،لورتاکلیولند،رزروفدرالرئیسنظرطبقمثالعنوانبه.نیستذهنازدور

ییراتتغچگونگیاساسبرجاریسالدربهرهنرخافزایشطرفدارهمچنانویامااست،نزدیکخودتهاجمیانقباض

.استاقتصادیشرایط

متحدهایالاتبهرهنرخ 
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1402مهر ماه 

"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 
بازار بدهی ایالات متحده

همچنین.استآیندهدربازارفعالینانتظارموردبهرهنرخبیانگرمختلفسررسیدهایدراوراقبازدهنرخکاهشیاافزایش▲

واقعدر)استاقتصادثباتیاوتورمرکود،ازبازارفعالینانتظارنشان دهندهنیزمختلفسررسیدهایدر(YTM)بازدهاختلاف
.(می سازدراثمرمنحنیهماناختلافاین

بازدهبودنبزرگتربا.می باشدساله2وساله10اوراقسررسیدتابازدهاختلافموضوع،ایندرشاخص هامهم ترینازیکی▲
.می شودمنفیشاخصاینساله10اوراقبهنسبتساله2اوراق

ابازده هاختلافوکردهرشدگذشتهماهسهبهنسبتکهاسترسیده-bps16سطحبهاکتبر22تاریخدرمذکورشاخص▲
.استیافتهکاهش

پیش بینیولیاستساله10ازبالاترساله2اوراقدرخواستموردبازدهرزرو،فدرالبالابهرهنرخدلیلبهحاضرحالدر▲
.یابدکاهشبهرهنرخآیندهدرمی شود

تورمبامبارزهدررزروفدرالموفقیتیاوآیندهدررکودوقوعبرمبنیبازارفعالیناعتقادنشان  دهندهشاخصاینشدنمنفی▲
.استآننشانگرنیست،رکودعلتشاخصایناست،توجهشایان.می باشد

اینکهمدتیازپسمی کنیممشاهدهکنیمتوجهساله2وساله10اوراقسررسیدتابازدهاختلافتاریخیروندبهاگر▲
حاضررحالدالبته.(استرکوددورانرنگخاکستریبازه های)استشدهرکودیواردآمریکااقتصادشده،منفیاختلاف

می  توانورمذکشاخصبودنمنفیدلیلراستایدر.نمودنظراظهاردرآیندهرکودوقوعپیراموننمی توانقطعیصورتبه
:گرفتنظردرسناریوسه

بهرهنرخماندنبالابهنیازعدمنتیجهدروتورمبامبارزهدررزروفدرالبودنموفق-1

Higherاستراتژیدلیلبهساله10اوراقبازدهافزایش-2 for Longer

تصاداقتحریکبرایبهرهنرخکاهشبهنیازو(گذشتهدربهرهنرخپیاپیافزایشدلیلبه)رکودوقوع-3

ساله2وساله10اوراقسررسیدتابازدهاختلاف
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1402مهر ماه 

"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 
بازار بدهی ایالات متحده

اختلافاینکاهشساله،2وساله10اوراقبازدهاختلافدرمنفیاسپردایجادبارابطهدرشدهطرحسناریوسهبررسیادامهدر
:استشدهپرداختهرکودایجاداحتمالو
بهرهنرخماندنبالابهنیازعدمنتیجهدروتورمبامبارزهدررزروفدرالبودنموفق:اولسناریو▲

نرخ هایکههستندمعتقدسرمایه گذارانساله،2بازدهتغییرعدموساله10اوراقبازدهافزایشوزیرشکلبهتوجهبا
بانتیجهدرودیابافزایشبهرهنرخ می شودپیش بینیبنابراین.بودخواهداقتصادهمراهبیشتریمدتبرایبالاتر

.استمردودفوقسناریوکنونیاطلاعات

higherاستراتژیدلیلبهساله10اوراقبازدهافزایش:دومسناریو▲ for longer

.استدومسناریوتأییدکنندهوساله10اوراقبازدهافزایشحاضردرحالاسپردکاهشاینپشتوانه
.گرفتنادیدهرارکودایجادریسکنمی توانکماکانالبته

اقتصادیکتحربرایبهرهنرخکاهشبهنیازو(گذشتهدربهرهنرخپیاپیافزایشدلیلبه)رکودوقوع:سومسناریو▲
درراناریوسایننمی توانیابند،افزایشمجددنرخ هامی روندانتظارویافتهافزایشساله10اوراقبازدهاینکهبهتوجهبا

.استنگرفتهنظردراوراققیمتدرراآیندهرکودوقوعبازارکنونی،اطلاعاتبا.کردتأییدحاضرحال

ساله2وساله10اوراقسررسیدتابازدهاختلاف
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

7

بازار بدهی ایالات متحده

بلندمدتخزانهاوراقبررسی

سرمایهبازاردرقابل معاملهسرمایه گذاریصندوقیککهTLTنمادبهمی توانبلندمدتخزانهاوراقوضعیتازبهتردرکبرای▲
.کردرجوعاستمتحدهایالات

ساله20تکنیکالکفبهحاضرحالدروداشتهنزولیروندی2020آپریلازصندوقاینقیمتمی شودمشاهدهکههمانطور▲

.باشدبلندمدتاوراقبازدهکاهشبرایفرصتیبتواندتکنیکالکفاینشاید.استرسیدهخود
بهگزارشاینعدیبقسمت هایدرکهکرداشارهبانک هانیافتهتحققزیانبهمی توانصندوقاینقیمتکاهشمنفینتایجاز▲

.شدخواهدپرداختهآنتبعات

7
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 
بازار بدهی ایالات متحده

S&Pعایدیشاخص▲ در.تاسدورهپایاندرشاخصاینارزشبهشاخصایندرحاضرشرکت هایسودنسبتبیانگر500
درصد5.57هبهرنرخفرضبامثالعنوانبه.استآن هابازاریارزشبرشرکت هاخالصسودنسبتمشابهشاخصاینواقع

درسرمایه گذاراوراق،ایندردلاری1000سرمایه گذاریوماهه6خزانهاوراقبرای(اکتبرکاریروزاولینداده هایمطابق)

روزاولیندرکهS&P500عایدیشاخصبودنثابتفرضباحال.کردخواهدکسبعایدیدلار27.8حدوداماه6پایان
.داشتخواهددلار20.4برابرعایدیسرمایه گذاری،مقدارهمینبود،درصد4.08برابراکتبرکاری

دلیلبهرکتی،شبهاداراوراقدرسرمایه گذاراندولت ها،بهنسبتشرکت هاریسکبودنبالاتربهتوجهباکلیحالتدرحال▲
.هستندخواستارریسکبدوناوراقبهنسبتبیشتریانتظارموردبازدهریسک،شدنمتحمل

فرصتوجودنشانگرموضوعایناست،500S&Pعایدیشاخصازبالاترماهه6خزانهاوارقبازدهنرخحاضردرحال▲
.می باشد(بالاتربازدهوپایین ترریسک)ریسکبدونقرضهاوراقدرجذاب ترسرمایه گذاری

بهبیشترینههزتحمیلدرنتیجهو(بدهیطریقازچهوسرمایهافزایشطریقازچه)گران ترمالیتأمینبهمنجراتفاقاین▲
اتفاقناینتیجه.شدخواهدشرکت هابعضیشدنورشکستهحتییادرآمدکاهشباعثمورداینکهمی شودشرکت ها
آیندهماه هایدرارکنیرویبازارآمارهایبهبایدموضوعاینتاییدبرایالبته.باشدمتحدهایالاتدراقتصادیرکودمی تواند

.کردخواهدپیداافزایشهزینه هاکاهشبهنیازگیرندقرارفشارتحتبیشترشرکت هاهرچهکهزیراکرد؛توجه

S&Pعایدیشاخصبازده ماهه6خزانهاوراقو500

8
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

9

بازار بدهی ایالات متحده

متحدهایالاتخزانهاوراق(ثمر)بازدهمنحنی

ابقمط)رزروفدرالاعضایپیش بینی هایآندلیلوشدهجابه جابالاجهتدر(سپتامبر22)گذشتهماهبهنسبتثمرمنحنی▲

Dotنمودار Plot)سپتامبرماهدررزروفدرالبازبازارکمیتۀجلسهدر2023پایانتادیگرافزایشیکاحتمالخصوصدر
.استبوده

:استبازارفعالانذهندرسناریودونشان دهندهکههستیممواجهمعکوسثمرمنحنیباماحاضرحالدر▲

Soft)رکودخطربدونآیندهدرنرخکاهشوتورمبامبارزهروندبودنموفقیت آمیز-1 Landing).

Hard)گذشتهدربهرهنرخافزایشدلیلبهآیندهدررکودایجاد-2 Landing)نزدیکبهنرخکاهشاحتمالنتیجهدرو
.آیندهدراقتصادتحریکبرایصفر

:گرفتنظردربایدثمرمنحنیخصوصدرنکتهدو▲
.استهبهرنرخفاکتوربهبالاترسررسیدبااوراقحساسیتبالاترسررسیدهایدربیشتراختلافدلیل-1
.می باشداورقازدستاینپاییننقدشوندگیساله،30بهنسبتساله20اوراقسررسیدتابازدهنبودبالاتردلیل-2
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

10

بازار بدهی ایالات متحده

بازارنظرازمتحدهایالاتبهرهنرخبینیپیش

قتصاداسراسردراعتبارهزینهبرتأثیرگذاریومتحدهایالاتپولعرضهکنترلبرایفدرالوجوهنرخازرزروفدرال▲
وهوجنرخدرآتیتغییراتمورددربازارانتظاراتمنعکس کنندهرزروفدرالوجوهآتیقراردادهایقیمت.می کنداستفاده
.ندمی کتعیینخودپولیسیاستکلیدیابزارعنوانبهرزروفدرالکهاستهدفیمحدودهاساسبررزروفدرال

.استمذکورماهپایاندرانتظارموردبهرهنرخمنهای100صورتبهقرارداداینقیمت گذارینحوه▲

ومی داندمحتمل تر(بودخواهدژانویه26درجلسهنزدیک ترین)فوریهماهدررابهرهنرخافزایشبازارنمودار،بهتوجهبا▲

.می کندپیش بینی 2024بهارابتدایدرنیزرابهرهنرخکاهششروعهمچنین
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

11

بازار بدهی ایالات متحده

متحدهایالاتبودجهکسری

می شود،شناساییبودجهکسریکههنگامی.باشدبیشتردرآمدازدولتهزینه هایکهدهدمیرخزمانیبودجهکسری▲
.استدریافتیدرآمدهایبیش ازجاریهزینه های

یاوکاهشراهزینه هاازبخشیمی توانمی شود،یادآنازمالیکسریعنوانبهاغلبکهکشوربودجهکسریاصلاحبرای▲
2حدودعددبه(سپتامبر30الیاکتبر1)2023مالیسالدرمتحدهایالاتبودجهکسری.دادافزایشرادرآمدزافعالیت های

.استداشتهدرصدی116افزایشقبلسالبهنسبتکهاسترسیده(درصد8.24)دلارتریلیون
:داردپیش رویراهکار3تنهامتحدهایالاتنظربهبماند،پایدارنیزآتیسالبرایبودجهکسریاینکهدرصورتی▲

(...وسلامتوبهداشتبیمه،)هزینه هاکاهش-1
مالیاتافزایشنمی داند،نامحتملراآیندهدررکودوقوعبازارحاضرحالدراینکهبهباتوجهکهمالیات،افزایش-2

.کندتشدیدرارکودشدتمی تواند
ورکت هاشبربیشترفشارنتیجهدرو(آنماندنبالایا)نرخافزایشباعثکهدولت،گرفتنقرضافزایش-3

.می شوداقتصادیرکودریسکافزایش
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

اینبهیندفرآ.می دهدرااعتباریریسکستدودادامکانطرفدوبهکهاستمالیقراردادیکاعتبارینکولمعاوضه▲
حمایتیخریدار.می شودشناختهحمایتیفروشندهدیگرطرفوحمایتیخریدارعنوانبهطرفینازیکیکهاستصورت

یااوراققبالدروام گیرندهمرجعنهاداگربیمه،حقپرداخت هایازایدرومی پردازدحمایتیفروشندهبهرابیمه ایحق
خریداربهرامبلغیقرضه،اوراقبازارارزشکاهشبامتناسباستموظفحمایتیفروشندهکند،نکولخودوام های
.نمایدپرداختحمایتی

دولتکهیابدافزایشاحتمالایندرصورتیکهاستصورتاینبهمتحدهایالاتخزانهاوراقبرایاعتبارینکولمعاوضه▲

.ردکخواهدپیداافزایشاوراقنوعاینقیمتآنگاهکندپرداختراخودتعهداتسودواصلنتواندمتحدهایالات
تصویبعدمریسکومتحدهایالاتدولتبدهیسقفدلیلبه2023جولایاوایلازدشومی مشاهدهکههمانطور▲

برتوافقژوئنماهدرنهایتدرکهیافتافزایشمتحدهایالاتدولتاعتبارینکولمعاوضهورقهقیمتسقف،اینافزایش
ابتدایازدرونایناما.شداعتبارینکولمعاوضهقیمتکاهشبهمنجرکهشودبرداشتهسقفاین2025سالتاکهشداین
فعلیدرونازپسمتحدهایالاتدررکودریسکرفتنبالامی تواندآندلایلازیکیکهکردتغییرآگوستماه

دربایدمتحدهتایالادولتکهاستبالاییبهره هایمبلغو(مالیاتیدرآمدهایکاهشنتیجهدر)باشدانقباضیسیاست های

.کندپرداختآینده

بازار بدهی ایالات متحده

متحدهایالاتدولتاعتباریریسک
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1402مهر ماه 

"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 
بازار بدهی ایالات متحده

آمریکابانک هایترازنامهبررسی

شدیدافزایشدلیلبهاتفاقاین.استیافتهافزایشتوجهیقابلمیزانبهکروناهمه گیریزمانازبانک هانیافتهتحققخسارات▲

اینآیااینکهحال،اینبا.استبودهبانک هادردیرشریسکافزایشواوراققیمتشدیدکاهشنتیجهدروبهرهنرخ
.استمهمسؤالیکخیر،یامی گذارندتأثیربانک  هارفتاربرزیان ها

تصمیماترباستممکننشدهمحققزیان هایآن هاطریقازکهمی شودارزیابیرویکردسهمورددربحثبابالقوهنتایج▲

.وام دهیرشدوبدهیقیمتسهام،قیمت:بگذاردتأثیربانکوام دهی
شدتورعتسباسپردهنرخزیرااست؛بودهبانک  هامنافعجهتدربهرهنرخافزایشمواقعبرخیگذشتهدر:سهامقیمت▲

تغییر2022سالازروندایناما.می شدبانک هادرآمدرشدباعثاینومی کردرشدبانک هاوام دهینرخبهنسبتکمتری
دلیلونیافتهحققتزیان هایدلیلبهبانک هاخودپایین ترارزشگذاریمی توانداتفاقاینبرایاولدلیل.(پایینشکل)کرد
فروشزماندرکمترمالیتأمینیاوریپوعملیاتدروثیقه گذاریدربانککمترتواناییدلیلبهبانکشدنریسکی تردوم

.باشددارایی ها

افزایشباعثخودنایکهمی کنندطلببیشتریبازدهبانک هابدهیدارندگانبانک ها،شدنریسکی تردلیلبه:بدهیقیمت▲
.می شودبانک هاسوددهیکاهشنتیجهدروبدهیقیمت

برندببالاترراوامبهرههزینهیاوبدهندوامکمتریمقدارمی شوندمجبوربانک هافوق،عواملدرنتیجه:وام دهیمقدار▲
.(اقتصادکلانسطحدرانقباضیسیاست)
باشدبحران آفرینمتحدهایالاتمالیسیستمدرنتیجهوبانک هابرخیبرایاستممکنکندپیداادامهرونداینکهدرصورتی▲

مراجعهبانکبهخودحساب هایازبرداشتبرایکهمشتریاننیازتأمینبرایکهمتحدهایالاتسیلیکون ولیبانکمانند)
.(شدتحقق یافتهزیانایجادنتیجهدروخزانهاوراقفروشبهمجبوربودند،کرده
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

14

بازار بدهی ایالات متحده

خزانهاوراقخارجینگهدارنگانودلارشاخص

ین،پوند،یورو،هجملازنفوذباارزششازمتشکلسبدیبرابردرآمریکادلارقدرتنسبیاندازه گیریآمریکا،دلارشاخص▲

.ارز هاستیگردبرابردردلارگرفتنقدرتنشان دهندهشاخصاینافزایش.استسوئیسفرانکوسوئدکرونکانادا،دلار
بالاترنیپیش بیحتییا)بهرهنرخافزایشآندلایلازیکیکهداشتهصعودیروندجولایماهازدلارشاخصحاضردرحال▲

فروشافزایشدمی توانهمدیگردلیل.استدلاربرایتقاضاایجادنتیجهدرو(طولانی ترمدتبرایماندنبالایاونرخرفتن
.استبودهخوداقتصاددرسرمایه گذارییاوخودارزازحمایتدلیلبهکه باشدخزانهاوراقخارجیدارندگان

خودتملکتحتاوراقازدرصد2023،11آگوستتا2022آگوستازچینمنتشرشدهآمارآخریناساسبرمثالعنوانبه▲
.استفروختهرا

یوانتزریقحالدرحاضرحالدرچین.باشدموثرژاپنوچینکشوردواورقفروشرویبرمی تواندآیندهدردلارشاخص▲
این.ی دهدمدستازراخودارزشیوانپولتزریقافزایشایندرنتیجهاست،اقتصادیرشدافزایشبرایخوداقتصادبه

بهاقدام(استشدهوابستهدلاربهیوانارزشازبخشی)یوانازحمایتجهتبهچینمرکزیبانککهاستزیاداحتمال

تقاضاافتاردچخزانه،اوراقپایینبازدهو(منفیبهرهنرخ)خودانبساطیسیاست هاینتیجهدرنیزژاپنین.کنداوراقفروش
بعیدبزنددستخودملیارزازحمایتبرایاوراقفروشبهنیزکشورایناینکهاحتمالنتیجهدراست،شدهارزشکاهشو
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

15

بازار بدهی ایالات متحده

چینپولیسیاست های

معادلکهکردهتزریقمالیسیستمبهاکتبر20درمعکوسبازخریدقراردادهایطریقازیوانمیلیارد828چینخلقبانک▲
اقدام،اینازهدف.استمعکوسریپویوانمیلیارد95سررسیدگرفتندرنظرازپسیوانمیلیارد733تزریقخالص
.استاملاکمدتطولانیرکودوتقاضاکمبوددلیلبهاقتصادتقویت

سیاست،معکوسبازخریدقراردادهایطریقازجولایابتدایازچینخلقبانکمی کنیدمشاهدهبالاشکلازکههمانطور▲
.استرسیدهخوداوجبهاکتبرماهدرکهکردهاتخاذانبساطی

وامنرخبرایدرصد3.45سطحپایین تریندرراوامنرخاکتبر20درمرکزیبانککهگرفتصورتآنازپستزریقاین▲

برایدرصد4.2واست،خانوارهاوشرکت هاوام هایبرایاستفادهموردمیان مدتوامتسهیلاتنرخکهسالهیک(LPR)پایه
داخلیناخالصتولیدامارقباچیناقتصادتثبیتبرمبنیفزاینده اینشانه هایبحبوحهدرتصمیماین.کردحفظساله5وام های
.شداتخاذبیکارینرخوصنعتیتولیدخرده فروشی،برایسپتامبرماهدرقویداده هایوسومسه ماهه
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16

بازار بدهی ایالات متحده

چینپولیسیاست های

کهکردتزریقبازاربه(MLF)مدتمیانوامتسهیلاتطریقازخالصیوانمیلیارد289اکتبر،16دربانکمدیرههیئت▲
ثابتدرصد2.5سطحدرهمچنانMLFنرخکهاستذکربهلازمهمچنین.است2020دسامبرازماهانهتزریقبزرگترین

.داردرارقکاردستوردرهمچنانبیشتر،انبساطیسیاست هایاعمالنیاز،صورتدرکهکرداشارهاخیراPBoCً.استمانده

کههستندباوراینرببازارفعالاناحتمالادولت،انبساطیسیاست هایبهتوجهباکهکردهحرکتبالابهثمرمنحنیماهمهردر▲
.یافتخواهدافزایشتورمآیندهدر

انتظاراینمی توان،استاقتصادیرشدافزایشهمآنهدفواستگرفتهپیشانبساطیسیاستچیندولتاینکهبهتوجهبا▲
قیمتبریاآسغربتنش هایکناردرراخودتأثیرنتیجهدرویابدافزایشچیندرکامودیتیبرایتقاضاکهداشترا

.بگذاردکامودیتی ها
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17

بازار بدهی ایالات متحده

یوروناحیهپولیسیاست های

دیگررخنافزایشپلهیکامکانواستهدفازبالاترکماکانتورم)استمتحدهایالاتمانندحدودایوروناحیهشرایط▲
.(داردوجود

.استدرصد3.93سطحدرکماکانبانکیبینشبانهوامنرخ▲

واروپامرکزیبانکتاقدامابودنموثرمی توانداکتبرماهبرایتورمداده هانظربه.استنداشتهتغییریاکتبردرنیزبهرهنرخ▲

.دهدنشانرادیگرافزایشیکلزومعدمیالزوم
خواهداقتصادهمراهیبیشترمدت(بالاترتورم)بالاترنرخ هایمی کندپیش بینیبازارکهمی دهدنشانبازدهمنحنیتغییرات▲

.ماند
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

18

بازار بدهی ایالات متحده

(کامودیتی ها)اساسیکالاهایپیش رویسناریوهای

آیندهدرامودیتی هاکشرایطبررسیبهسناریودرعلتهمینبه.استوابستهتجاریچرخه هایبهبسیارکامودیتی هاشرایط▲
.می پردازیم

Soft)تورمبامبارزهدراروپاوآمریکامرکزیبانکبودنموفقورکودعدم:اولسناریو▲ Landing)

دروشدخواهددیاقتصارشدبهبخشیدنسرعتبهمنجرنیزچیندرانبساطیسیاست هایزیاداحتمالبهشرایطایندر
.یافتخواهدافزایشفلزاتنظیرکامودیتی هاییونفتبرایتقاضامجموع

Hard)تورمبامبارزهدراروپاوآمریکامرکزیبانکبودنموفقورکود:دومسناریو▲ Landing)

یاست هایستقاضا،وتجارتکاهشدرنتیجهومتحدهایالاتواروپادررکوددلیلبهزیاداحتمالبهشرایطایندر
افزایشلاطقیمتشرایطایندرشد،خواهدرکوددچارنیزچیناقتصادوبودنخواهدموفقیت آمیزچیندرانبساطی
.یافتخواهدکاهشاساسیفلزاتنفت،مانندکامودیتی هادیگرقیمتویافتخواهد

18
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"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

20

متغیرهای کلان اقتصادی

تورمونقدینگیپولی،پایه

درصدواحد0.5میزانبهبانکیشبکهسطحدرقانونیسپردهنسبتافزایش▲

برشدهصاءاحامتیازبامتناسباعتباریموسسه/بانکهرهایداراییمجموعخالصماهیانهرشدمجازحدابلاغوتعیین▲
شدههدف گذارینقدینگیاساسبروبانکیسلامتهایشاخصمبنای

ومقرراتازکنندهتخطیوناسالماعتباریموسساتوهابانکبرایدرصد15سقفتاقانونیسپردهنسبتافزایش▲
آن هاترازنامهرشدبرناظرضوابط

بازارسودنرخدالانمحدودهدروسیاستینرخحولبانکیبینبازاردرسودنرخهدایت▲
جلساتمستمروهفتگیبرگزاریومرکزیبانکدرنقدینگیکمیتهتشکیل▲

کاهش رشد نقدینگی از طریق اعمال سیاست های پولی بانک مرکزی

افزایش درآمدهای حاصله از صادرات نفت و گاز

کنترلتورمدرماههایاخیر

ریالمیلیاردهزار70,982حدودبهماهشهریورپایاندرنقدینگیمرکزی،بانکسویازمنتشرهداده هایآخرینبامطابق▲
قبلماهبهنسبتودرصد26.9به.گذشتهسالمشابهماهبهنسبتجاریسالماهشهریوردرنقدینگیرشد.استیافتهافزایش

.استبودهدرصد3.6
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متغیرهای کلان اقتصادی

تورمونقدینگیپولی،پایه

21

ریالمیلیاردهزار16,947مبلغبهونمودهتجربهرادرصدی50.4رشد،1402ماهخردادبهمنتهییکسالطیپولحجم▲
.استیافتهافزایش

بررسیدرمهمیعاملگینقدیناجزایتمامبهپولنسبتنقدینگی،اجزایدرشبه پولبهنسبتپولبالاترسیالیتبهتوجهبا▲
ازحاکینسبتاینافزایشکشور،درمنفیحقیقیبهرهنرخوجوددلیلبههمچنین.می شودمحسوبتورمیانتظارات

.استمختلفبازارهایدرسفته بازیتقاضاهایافزایش
یافتکاهشدرصد25.7بهجاریسالماهخرداددربود،شکستهراخودرکوردماه،فروردیندرکهنقدینگیبهپولنسبت▲

.استکشوردرتورمیانتظاراتبهبودازنشانکه
.باشدنیزاقتصاددررکودبروزدلیلبهحدیتامی تواندکاهشاینداشتتوجهباید▲

پولحجمرشد

کهبودهدرصد41.8جاریسالماهخرداددرپولیپایهرشدمرکزی،بانکسویازشدهمنتشرداده هایآخرینبامطابق▲
اعمالینقوانیدلیلبهمرکزیبانکنزداعتباریموسساتوبانک هاسپرده هایافزایشمصارف،سمتازرشدعاملعمده
بخشه هایسپردکاهشهمچنینوبانک هاازمرکزیبانکمطالباتافزایشنیز،منابعسمتاز.استبودهمرکزیبانک
.استشدهولیپپایهرشدسببدولتیبخشازمرکزیبانکمطالباتخالصافزایشمتعاقباًومرکزیبانکنزددولتی

میلیاردهزار1,030وداشتهکاهشیروندیجاریسالابتدایازمرکزیبانکخارجیدارایی هایخالصاستتوجهشایان▲
.استیافتهکاهشجاریسالنخستماهسهطی(درصد15)ریال

.استیافتهکاهشجاریسالماهمرداددردرصد41بهپولیپایهرشدمرکزی،بانکسایتدرمنتشرهاخبارمطابق▲
افزایشمتعاقباًویمرکزبانکبهاعتباریموسساتوبانک هاسپردهافزایشموجبهرچندمرکزیبانککنترلیسیاست های▲

ذکرشایان.استدهگردیتورمکنترلونقدینگیرشدسرعتکاهشموجبفزاینده،ضریبکاهشباولیکنشدهپولیپایه
.استیافتهکاهشماهمهرپایاندردرصد39.2بهجاریسالماهفروردیندردرصد54.5ازتورماست

السماهخردادبهنسبتبانک ها،واشخاصنزدمسکوکواسکناسدرصدی45رشدازحاکیمرکزیبانکترازنامهبررسی▲
دادهرخافزایشمتوالیماه10ازپسجریاندرمسکوکاتواسکناسحجمرشدکاهشایناستتوجهشایان.استگذشته
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مرکزیبانکپولیسیاست های

سود،نرخرلکنتبرای(پولبازارمهمارکانازیکی)بانکیبینبازارازخودپولیسیاست هایاجرایجهتمرکزیبانک▲
.می بردبهره

:ازعبارتندمالینظام هایدربین بانکیبازارمهمکارکرددو▲
وجوهکسریدارایموسساتبهمازاددارایمالیموسساتازمطلوبشکلبهنقدینگیانتقال

دینگینقمدیریتوسودنرخ هایراهبریطریقازپولیسیاستاجرایدرمرکزیبانکموثروفعالنقشایفای
.استبازبازارعملیاتخود،مدنظرپولیسیاست هایاجرایجهتمرکزیبانکمهمابزارهایازیکی▲

بانک هانزدمرکزیبانکنقدپولبا(دولتیعمدتاً)بهاداراوراقجایگزینییامبادله

بازارنیازدمورمنابعمیزاناساسبرمرکزیبانکتوسطبازبازارعملیاتهفتگیبرنامهطراحی
بازارایندرهدفسودنرخبهدستیابیبرایبین بانکی

انتقال)مرکزیبانکبه(دولتیعمدتاً)بدهیاوراقفروشبانک ها،نقدینگیکمبودصورتدر
(جاریسپردهافزایشصورتبه)نقدپولدریافتو(مرکزیبانکبهاوراقمالکیت

اوراقخریدایوبین بانکیبازاردربانک هاسایربهاستقراضبانک ها،نقدینگیمازادصورتدرو
جاریه سپردکاهشو(اوراقمالکیتگرفتناختیاردر)مرکزیبانکاز(دولتیعمدتاً)بدهی

عملیاتاجرایدراعتباریموسساتوبانک هابادولتیبهاداراوراقفروشیاخریدبهمرکزیبانکالزامعدم
سودنرخبهستیابیدجهت(انبساطییاانقباضی)سیاستیموضعاساسبرمرکزیبانکتصمیم گیریوبازبازار

هدف

بازبازارعملیات
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(Repo)بازخریدتوافق

کسریمنابعمالی
بانکها

داروثیقهگذاریاوراقبها
دنز(اوراقبدهیدولتی)

بانکمرکزی

تاستقراضکوتاهمد
ازبانک(روزه7)

مرکزیمعادلاوراق
وثیقهشده

بازپرداختاصلو
سودمبلغوامدر

سررسید

23

دربالاترقیمتیبهرااوراقاینبعداًفروشندهکهتوافقاینبااستبهاداراوراقازمجموعه ایفروش(ریپو)بازخریدتوافق نامه▲
.کردخواهدبازخریدمعینیزمان

بانکازاعتباریاتموسسوبانک هامحوروثیقهوغیرمستقیماستقراضنوعیبین بانکیبازاردر(ریپو)بازخریدتوافق نامه▲
.استمرکزی

عدممشارکتیامشارکتبسیارمحدودبانکهاو

ازباموسساتاعتباریغیربانکیدرعملیاتبازارب

موضوعخریداوراقتوسطبانکمرکزی

درنتیجهافزایشتقاضایبانکهابرایمنابعمالیو

درخواستاعتبارازطریقتوافقبازخرید

کاهشمیزانریپو

افزایشمیزانریپو

ودکفایتنقدینگیموج

دربازاربینبانکی

وجودکسرینقدینگیم

دربازاربینبانکی

بین بانکیبازاردر(Repo)بازخریدتوافق
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سودنرخدالان

بانک هادرمالیمنابعمازادوجود▲

(درصد23.72:نرخآخرین)بین بانکیبازارنرخبابانکیموسساتوبانک هاسایربهدادنقرض:1اولویت
(درصد17)سودنرخدالانکفنرخبامرکزیبانکدرقاعده مندسپرده گذاری:2اولویت

بانک هادرمالیمنابعکسری▲

(درصد23)بازخریدتوافقنرخباریپوبازخریدقراردادقالبدرمرکزیبانکازاستقراض.1اولویت
(درصد23.72:نرخآخرین)بانکیبینبازارنرخبااعتباریموسساتوبانک هاسایرازاستقراض.2اولویت
سقفودقاعده مناعتبارگیرینرخباقاعده منداعتبارگیریقالبدرمرکزیبانکازاستقراض.3اولویت

(درصد24)سودنرخدالان
شرایطدلیلبهآنکهمگرندارندقاعده منداعتبارگیریابزارازاستفادهبرایتمایلیبانک هاعادی،حالت در*

.باشندمرکزیبانکازبالاسودنرخبااعتباراخذبهمجبورخاصمالی
صورتخریدبازتوافققالبدرودولتیاسلامیمالیاوراقداشتناختیاردربهمشروطقاعده منداعتبارگیری*

.می گیرد

بهرهنرخبرایسودالاندتعیینبامی توانداماکندورودبانکیبینبهرهنرخکنترلدرمستقیمطوربهنمی تواندمرکزیبانک

.نمایدجلوگیریآنشدیدنوساناتازبین بانکی،
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نرخ بازار بین بانکی حداقل نرخ توافق بازخرید مندنرخ اعتبارگیری قاعده مندنرخ سپرده گذاری قاعده 



1402مهر ماه 

"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 
متغیرهای کلان اقتصادی

یبانکبینبازاردرمرکزیبانکپولیسیاست های

25

ماهمهرانتهایدردرصد23.72بهوماهشهریوردردرصد23.69به1401سالانتهایدردرصد23.14ازبانکیبینبهرهنرخ▲
نرخکاهشاندکیسپسودرصد23.8تانرخافزایششاهدبانک ها،تقاضایرشدباماهمهردر.استرسیدهجاریسال
.بوده ایمبین بانکیبهره

توافق هایازسرکبهشدهپذیرفتهسفارش هایارزشمعادلمرکزیبانکبازبازارعملیاتدربازخریدتوافقاتارزشخالص▲
196بازخرید،توافقاتطریقازمرکزیبانکواقعدر.استبودهریالمیلیاردهزار196بابرابرماهمهردرشده،سررسید

.استنمودهاعمالانبساطیسیاستوداشتهبانکیبینبازاربهنقدینگیتزریقریالمیلیاردهزار
بازخریدقاتتوافپولیسیاستماندهدرتغییراتهمانمرکزیبانکبازبازارعملیاتدربازخریدتوافقاتارزشخالص▲

.می شودمحسوب
10بابرابرماههرمدرشده،سررسیدمبلغازکسربهشدهانجاماعتبارگیریارزشمعادلقاعده منداعتبارگیریعملیاتخالص▲

.استبودهریالمیلیاردهزار
.ی شودممحسوبقاعده منداعتبارگیریپولیسیاستماندهدرتغییراتهمانقاعده منداعتبارگیریعملیاتخالص▲
بازارایندروداشتهنقدینگیتزریقریالمیلیاردهزار205بین بانکیبازاردرمرکزیبانک،1402ماهمهرطیمجموعدر▲

.استکردهعملانبساطی
وبازارایندرعرضهشافزایبهناچاربین بانکیبهرهنرخافزایشوبانک هاتقاضایافزایشبامرکزیبانکاستتوجهشایان▲

.استبودهبین بانکیبهرهنرخکنترل
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1402ماهمهردرمرکزیبانکبازبازارعملیاتجزئیات

(Repo)توافقات بازخرید 

شماره 
تاریخ حراجحراج

تعداد بانک ها و موسسات
اعتباری غیربانکی 

شرکت کننده در حراج

ارزش 
سفارش های
ارسال شده

ارزش 
سفارش های 
پذیرفته شده

مدت توافق 
(روز)بازخرید 

حداقل نرخ 
دتوافق بازخری

نرخ بهره 
یبین بانک

ارزش توافق 
بازخرید 

هسررسید شد

خالص ارزش 
ریدتوافقات بازخ

27 1402/07/0321 1,295.7 896.0 7 23%23.80%900.3 (4.3)

28 1402/07/1021 1,376.8 896.0 7 23%23.75%899.9 (3.9)

29 1402/07/1720 1,389.2 1,108.9 7 23%23.76%900.0 208.9 

30 1402/07/2420 1,399.0 1,108.9 7 23%23.72%1,113.8 (4.9)

 196 3,814 4,010 5,461جمعکل

هزار میلیارد ریال

اعتبارگیری قاعده مند

خالصتزریقنقدینگی شماره 
تعداد بانک ها و موسسات تاریخ حراجحراج

د ارزش توافق بازخریارزش اعتبار گیریاعتباری استفاده کننده
سررسید شده

خالص 
اعتبارگیری 

قاعده مند

27 1402/07/035 84.9 12.9 72.0 68 

28 1402/07/104 399.2 360.5 38.7 35 

29 1402/07/177 355.9 450.1 (94.2)115 

30 1402/07/243 87.8 94.7 (6.9)(12)

 205 10 918 928جمعکل
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بین بانکیبازاردرمرکزیبانکنقدینگیتزریقخالصروند

اعتبارگیریوریدبازختوافقاتقالبدرواخیرنیموسالیکطیبین بانکیبازاردرمرکزیبانکنقدینگیتزریقروند▲
.استمشاهدهقابلزیرجدولونموداردرقاعده مند

خالص تزریق نقدینگیخالص اعتبارگیری قاعده مندخالص ارزش توافق بازخریدماه
1401/01(24)(0)(24)
1401/02(111)(0)(112)
1401/03(213)(1)(213)
1401/04(50)12 (38)
1401/0573 (9)64 
1401/06(14)(3)(18)
1401/07(8)3 (5)
1401/08(24)39 15 
1401/09335 (40)295 
1401/1068 (0)68 
1401/1162 5 67 
1401/12(418)131 (287)
1402/01183 25 208 
1402/02(119)(107)(225)
1402/03514 (66)448 
1402/04(213)(35)(248)
1402/05(131)(0)(131)
1402/06(270)0 (270)
1402/07196 10 205 
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(تجمیعی ماهانه)خالص تزریق نقدینگی بانک مرکزی در بازار بین بانکی 

خالص ارزش توافق بازخرید خالص اعتبارگیری قاعده مند

27



1402مهر ماه 

"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

28

متغیرهای کلان اقتصادی

بانکیبینبازاردرمرکزیبانکپولیسیاست هایروند

ریالمیلیاردهزار1402،161نخستماههفتدرریپوپولیسیاستماندهدرتغییراتمعادلبازخریدتوافقاتارزشخالص▲
گذشتهسالشابهممدتدرعدداین.داردبین بانکیبازاردرابزاراینطریقازمرکزیبانکنقدینگیتزریقازنشانکهبوده

.استبودهبازاراینازنقدینگیجمع آوریوریالمیلیاردهزار347منفیمعادل
جاری،سالتنخسماهههفتدرقاعده منداعتبارگیریپولیسیاستماندهدرتغییراتمعادلقاعده منداعتبارگیریخالص▲

.استبخشایندرمرکزیبانکانقباضیسیاستاجرایازحاکیوبودهمیلیاردهزار173منفی
1402سالطی(شدهانجامبازخریدتوافقاتارزشخالصواعطاییقاعده منداعتبارخالصمجموع)نقدینگیتزریقخالص▲

بینبازارازمرکزیبانکریالیمیلیاردهزار12جمع آورینشانگرکهبودهریالمیلیاردهزار12منفیبابرابرماهمهرپایانتا
بازارازمنابعبرداشتریالمیلیاردهزار345خالصصورتبهمرکزیبانکگذشته،سالابتداییماههفتطی.استبانکی

.استداشتهبانکیبین
نقدینگیزریقتبهره،نرخکنترلجهتواعتباریموسساتوبانک هابالاترتقاضایدلیلبهجاریسالدرمرکزیبانک▲

یاویابداستمرارصورتیکهردبین بانکیبازاربهتزریق شدهنقدینگیافزایشرونداین.استداشتهبین بانکیبازاربهبیشتری
.شودمنجرپولیپایهافزایشبهمی تواندکنند،کوتاهیخودتعهداتایفایدراعتباریموسساتوبانک ها

1402هفت ماه نخست سال 1401سال 1401هفت ماه نخست سال نوع عملیات بازار باز

توافقات 
بازخرید

 40,126 48,872 24,627ارزش سفارش های ارسال شده

 32,768 40,652 20,978ازخریدارزش سفارش های پذیرفته شده طبق توافق ب

 32,607 40,974 21,325ارزش توافق بازخرید سررسید شده

ارزش سفارش های )خالص ارزش توافق بازخرید 
(شدهپذیرفته شده با کسر از توافق های سررسید

(347)(323)161 

ی اعتبارگیر
قاعده مند

 8,595 6,027 3,008ارزش اعتبار گیری

 8,768 5,891 3,006ارزش توافق بازخرید سررسید شده

ری با ارزش اعتبارگی)خالص اعتبارگیری قاعده مند 
(کسر از سررسید شده

2 136 (173)

(12)(187)(345)خالص تزریق نقدینگی به شبکه بین بانکی

هزار میلیارد ریال
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خالص تزریق نقدینگی بانک مرکزی در بازار بین بانکی به صورت تجمیعی از ابتدای سال

1401

1402

بانکیبینبازاردرمرکزیبانکپولیسیاست هایروند

بازارایندرانک هابتقاضایماهمهردرواستبهرهنرخکنترلبین بانکیبازاردرمرکزیبانکاصلیسیاستکهآنجاییاز▲
.گردیدبهرهنرخرسیدنلتعادبهموجبویافتافزایشتقاضابامتناسبنیزمرکزیبانکنقدینگیتزریقلذایافت،افزایش

اعتباریموسساتوبانک هاسویازشدهارسالسفارشاتارزش

29

ریالمیلیاردهزار5,461اعتباریموسساتوبانک هامجموعدر،1402ماهمهردرمرکزیبانک30تا27حراج هایطی▲
پذیرشمورد%23نرخحداقلباریالمیلیاردهزار4,010مبلغ،اینازونمودنددرخواستبانکاینازبازخریدسفارش

.یافتافزایشدرصد18گذشتهماهبهنسبتمرکزیبانکازبانک هاتقاضایماه،ایندر.گرفتقرارمرکزیبانک
ارسالبازخریدتوافقاتدرخواست هایازریالمیلیاردهزار1,451معادلدرصد27ماه،مهردرمجموعدراستذکرشایان▲

.نشدواقعبانکاینپذیرشموردمرکزیبانک بهشده

0
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ازار باز بانک ارزش سفارش های ارسال و پذیرفته شده به تفکیک در قالب توافق بازخرید در عملیات ب
مرکزی از سوی بانک ها و موسسات اعتباری 

ارزش سفارش های ارسال شده

ارزش سفارش های پذیرفته شده
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متغیرهای کلان اقتصادی

اعتباریموسساتوبانک هادرسپردهنرخافزایش

سالانهعلی الحسابسودنرخسقفشد،ابلاغبانکیشبکهبه1401سالبهمن10درکهمرکزیبانکبخشنامهطبق▲
:گردیدمصوبشرحاینبهمدت دارسرمایه گذاریسپرده های

درصد5:عادیکوتاه مدتسرمایه گذاریسپرده▲
درصد12:ماههسهویژهکوتاه مدتسرمایه گذاریسپرده▲
درصد17:ماههششویژهکوتاه مدتسرمایه گذاریسپرده▲
درصد20.5:سالیکسررسیدبابلندمدتسرمایه گذاریسپرده▲
درصد21.5:سالدوسررسیدبابلندمدتسرمایه گذاریسپرده▲
درصد22.5:سالسهسررسیدبابلندمدتسرمایه گذاریسپرده▲
درصد23حداکثرغیربانکیاعتباریموسساتوبانک هاغیرمشارکتیعقودتسهیلاتسودنرخ▲
معادلشتریمباغیربانکیاعتباریموسساتوبانک هادرقرارداددردرجقابلمشارکتیعقودانتظارموردسودنرخ▲

درصد23
.نندنمی کرعایترابخشنامهایننقدینگیمشکلاتدلیلبهعملدرکشوربانک هایشده،انجامبررسی هایطبق▲
نرخغییراتتروندبررسیبراینمی شود،منتشرکشوردربانکیسپردهنرخازروزبهورسمیداده هایآنکهبهتوجهبا▲

شدهاجعهمرکدالسامانهدرثابتدرآمدباسرمایه گذاریصندوق هایشدهمنتشرگزارش هایبهعملدربانکیسپرده های
نرخثرحداکوبررسینمونهصورتبهسرمایه گذاریصندوق هایازتعدادیمنتشرهسپرده هاینرخراستاایندر.است

استذکرهبلازم.گردیدثبتموجودبانکیسپرده هاینرخازشاخصیعنوانبهصندوق هااینباقراردادطرفسپرده های

درکنونییطشرابررسیوگذشتهمدت دارسپرده هاینکردنلحاظگزارشات،دربانکیسودنرخ"حداکثر"انتخابعلت
.استبودهبانک ها

26.9بهگذشتهسالماهفروردیندردرصد22.2ازمنتخب،سرمایه  گذاریصندوق هایشدهثبتسپرده هاینرخمتوسط▲

.استبانکیمصوبسپردهنرخازبالاترکهاستیافتهافزایشجاریسالماهشهریوردردرصد
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اعتباریموسساتوبانک هادرسپردهنرخافزایش

31

ترازکنترلوینقدینگجمع آوریجهتآن هاتلاشوبانک هادرنقدینگیکمبودازحکایتبانکیسپرده هاینرخافزایش▲
.داردخودعملیاتی

صندوق هایتمامیبازدهنرخمتوسط،1401سالابتدایازمی شود،مشاهدهنموداردرکههمانطوردیگرسویاز▲
صندوق هایآنکهبهتوجهبا.استرسیدهدرصد22.1بهویافتهافزایشدرصد2.9ثابتدرآمدباسرمایه گذاری
هستند،ثابتدرآمدبابهاداراوراقدرخودپرتفویازدرصد80حداقلسرمایه گذاریبهملزمثابتدرآمدباسرمایه گذاری

.استثابتدرآمدبابهاداراوراقبازدهیرشدازحاکیافزایشاینگفتمی توان
ادواردرکهاستبلندمدتیاوراقدرگیرثابتدرآمدباسرمایه گذاریصندوق هایپرتفویازبخشیداشتتوجهباید▲

زمانیوقفهبابتثادرآمدبابهاداراوراقسایرمتعاقباًوبانکیسپرده هاینرخافزایشجهتهمینبهوشدهخریداریگذشته
.می شودنمایانصندوقبازدهدر

.دارندکمتریبازدهیمابقیوسومچارکازبیشتربازدهیسرمایه گذاری،صندوق هایچهارمیک*
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متوسط نرخ بازده یکساله صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت

متوسط حداکثر نرخ سپرده در صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت منتخب

چارک سوم نرخ بازده یکساله صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت 
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جاریسالدرشدهانجامدولتیحراج هایآمار

32

آمار اوراق تأمین مالی دولتی منتشر شده در هفت ماهه نخست سال جاری

مانده نزد وزارت امور اقتصادی و داراییمبلغ معامله شده(ارمجوز انتش)مبلغ عرضه شده اوراق

 0 50 12950اراد

 0 70 13070اراد

 0 75 13175اراد

 0 80 13280اراد

 0 75 13375اراد

 0 50 13450اراد

 0 20 13520اراد

 0 20 13620اراد

 0 20 13720اراد

 15 35 13850اراد

 71 9 13980اراد

 62 8 14070اراد

148 512 660جمع کل

(اراد)نقدیاوراقریالمیلیاردهزار600مجموعدرجاری،سالنخستماهههفتدرشدهانجامحراجمرحلهدوازدهطی▲
.استرفتهفروشبهریالمیلیاردهزار452میاناینازوگرفتهانتشارمجوز

متقاضیانبهماهشهریور29درحراجبرنامهازخارج137ارادو136اراد،135ارادنمادهایتحتدولتمرابحهاوراق های▲
ردشده،انجامحراج هایآمارگرفتننظردربابودکهریالمیلیاردهزار60نمادسهایندرشدهعرضهمبلغمجموع.شدعرضه

.استرفتهفروشبهآنازریالمیلیاردهزار512وگرفتهانتشارمجوز(اراد)نقدیاوراقریالمیلیاردهزار660مجموع
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متغیرهای کلان اقتصادی

جاریسالدرشدهانجامدولتیحراج هایآمار

موسساتوبانک ها)پولبازاردر1402نخستماههفتطیاوراقفروشمحلازشدهانجاممالیتأمینازدرصد59▲
درصد81استذکرشایان.استبودهسرمایهبازارمحلاز(درصد41)ریالمیلیاردهزار184ارزشبهمابقیو(اعتباری

سویازمابقیوبودندسرمایهبازارازریال،میلیاردهزار51.4مبلغبهماهمهردرشدهبرگزارحراج هایدراوراقخریداران
.بوده انداعتباریموسساتوبانک ها

.استبودهدرصد20.5جاری،سالحراج هایتمامیدراوراقاسمیسودنرخ▲
حراج)آخرحراجدردرصد25.40بهاولحراجدردرصد24.76ازدولتمرابحهاوراقسررسیدتابازدهنرخمتوسط▲

.استیافتهافزایش(دوازدهم

35
0 

21
5 

15
9 

15
0 18

5 

16
8 

14
6 

13
0 

21
1 

19
5 

17
6 

17
1 

13
5 

56
 

9 15
 

17
 

21
 

16
 

11
9 

16
 19
 

5 23
 

25.40%

20%

21%

22%

23%

24%

25%

26%

0
50

100
150
200
250
300
350
400

خ 
نر

(
صد

در
)

غ 
مبل

(
ال

 ری
رد

لیا
 می

زار
ه

)

تاریخ حراج

1402آمار حراج های دولتی انجام شده در سال 

مبلغ عرضه ارزش کل اوراق فروش رفته متوسط نرخ بازده تا سررسید

تأمین نقدی از بازار پول

11.7

19%

تأمین نقدی از بازار سرمایه

51.4

81%

1402ترکیب فروش اوراق طی مهر ماه 
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1402ماهمهردرشدهبرگزاردولتیحراج هایآمار

34

شماره 

حراج
مبلغ عرضهنام اوراقتاریخ حراج

ارزش سفارش های 

پذیرفته شده توسط 

وزارت امور اقتصاد و 

دارایی

ارزش اوراق فروش 

رفته به سایر 

خریداران در بازار 

سرمایه

ارزش کل اوراق 

فروش رفته

نرخ سود 

اسمی

نرخ بازده تا 

سررسید

91402/07/04

%25.70%20.5 11.0 1.2 9.7 13311.0اراد

%24.60%20.5 1.7 1.7 0.0 13850.0اراد

%25.20%20.5 3.2 3.2 0.0 13980.0اراد

%25.70%20.5 0.0 0.0 0.0 14070.0اراد

101402/07/12

%24.60%20.5 18.0 18.0 0.0 13848.3اراد

%25.20%20.5 0.4 0.4 0.0 13976.9اراد

%25.70%20.5 0.4 0.4 0.0 14070.0اراد

111402/07/18

%24.80%20.5 3.3 3.3 0.0 13830.3اراد

%25.40%20.5 0.0 0.0 0.0 13976.5اراد

%25.90%20.5 2.1 2.1 0.0 14069.6اراد

121402/07/25

%25.00%20.5 12.3 10.3 2.0 13827.0اراد

%25.60%20.5 5.4 5.4 0.0 13976.5اراد

%26.10%20.5 5.6 5.6 0.0 14067.6اراد

%25.18 63.2 51.4 11.7-جمع کل

هزار میلیارد ریال
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متغیرهای کلان اقتصادی

بدهیاوراقانتشاردردولتعملکرد

زاوگرفتهانتشارمجوزدولتمالیتأمینمرابحهاوراقریالمیلیاردهزار660مجموعدرجاریسالنخستماهههفتدر▲
.استرفتهفروشبهریالمیلیاردهزار512میاناین

مبلغاینازکهنمودهتسویهرابدهیاوراقبخشدرخودتعهداتازریالمیلیاردهزار1,206دولتجاری،سالابتدایاز▲
.می باشداوراقسودتسویهبهمربوطمابقیواوراقمبلغاصلتسویهبهمربوطریالمیلیاردهزار929

مبالغتأمینانگرنشکهاستدولتتسویه شدهتعهداتمجموعازکمترمراتببهجدیدبدهیاوراقانتشارتوجه،جالبنکته▲

.می باشددولتمنابعسایرمحلازتعهداتاین
غیرنقدیاوراقریالمیلیاردهزار300جاری،سالنخستماههفتطیایران،فرابورساطلاعیه هایبامطابقاستذکرشایان▲

.استشدهعرضهفرابورسمالینوینابزارهایبازاردر(اسلامیخزانهاسناد)
اوراقتنهاد،می باششدهمنتشراوراقبا(نقدیصورتبه)دولتشدهتسویهتعهداتمقایسهجهتذیلنمودارکهآنجاییاز▲

.استشدهذکرنموداردرنقدی
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سررسیدتفکیکبهدولتیاوراقمانده

36

خواهندسررسیددولتیاوراقازریالمیلیاردهزار440مجموعدرپیش روی،ماهدودر،1402ماهمهر30داده هایبامطابق▲

.داردوجودنقدینگیجبرانجهتماه هاایندراوراقانتشارافزایشاحتماللذاشد؛

بودجهباعملکردمقایسه

ریالمیلیاردهزار660کنونتاکهاستنمودهپیش بینیرااوراقریالمیلیاردهزار1,870انتشارجاری،سالدربودجهقانون▲
بورسسازمانازانتشارمجوز،(اخزا)دولتخزانهاسنادقالبدرمیلیاردهزار300و(اراد)دولتمرابحهاوراققالبدرآناز
.استرفتهفروشبهماهمهرپایانتادولتمرابحهاوراقازریالمیلیاردهزار512.استگرفتهبهاداراوراقو

در)اسلامیخزانهاسنادریالمیلیاردهزار350ودولتمرابحهاوراقریالمیلیاردهزار608گذشته،سالمشابهزمانمدتطی▲
انتشاردرصدی9رشدشاهدگذشتهسالبهنسبتجاریسالدرترتیببهکهاستشدهمنتشر(ریالمیلیاردهزار958مجموع

.بوده ایماسلامیخزانهاسنادانتشاردرصدی14کاهشودولتمرابحهاوراق
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ایران
اعتباریموسساتوبانک هاوضعیتاجمالیبررسی
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بازار بدهی ایالات متحده

بابرابراهمشهریوردراعتباریموسساتوبانک هاکلیهسپرده هایماندهمرکزی،بانکمنتشرهایداده هآخرینبامطابق▲
.استبودهریالمیلیاردهزار62,328بابرابراعطاییتسهیلاتماندهوریالمیلیاردهزار81,983

بودهروبروگذشتهسالمشابهماهبهنسبتدرصد29رشدباسپردهماندهودرصد34رشدباماهشهریوردرتسهیلاتمانده▲
.است

تیرازوتهداشکاهشیروندیجاریسالماهفروردینازاعتباریموسساتوبانک هانزدسپرده هاماندهرشداستتوجهشایان▲
.استبودهثابتتقریباتاکنونماه

بانکیشبکهتسهیلاتمانده

3,330 3,572

7,791

1,813
3,338 4,063 4,357 4,300

6,493

(2,149) (2,600) (3,455)
(1,814)

(2,793) (2,673) (3,204) (2,845)
(4,540)(5,500)

(1,500)

2,500

6,500

دی بهمن اسفند فروردین اردیبهشت خرداد تیر مرداد شهریور

1401 1402

ال
 ری

رد
لیا

 می
زار

ه

روند تسهیلات پرداختی و تسویه شده ماهانه بانک ها و موسسات اعتباری

تسهیلات پرداختی بانک ها تسهیلات تسویه شده

ازکهبودهریالمیلیاردهزار1,953ماه،مردادبهنسبتماهشهریوردراعتباریموسساتوبانک هاتسهیلاتماندهتغییرات▲
تسویهبهمربوطریالمیلیاردهزار4,540وبانک هاپرداختیجدیدتسهیلاتبهمربوطریالمیلیاردهزار6,493میاناین

.می باشدقبلیتسهیلات

میلیاردهزار17,868تسویهوتسهیلاتریالمیلیاردهزار24,363اعطایشاهدمجموعدرجاریسالنخستماهششطی▲
.بوده ایمگذشتهتسهیلاتازریال

بانکیشبکهشدهتسویهواعطاییتسهیلات
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1401 1402

ذشتهروند رشد مانده سپرده و تسهیلات بانک ها و موسسات اعتباری نسبت به ماه مشابه سال گ

رشد مانده تسهیلات رشد کل مانده سپرده
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بازار بدهی ایالات متحده

بانک هااعطاییتسهیلاتروندمقایسه

سالمشابهدورهدروریالمیلیاردهزار24,363مجموعدرجاریسالنخستماهششطیپرداختیتسهیلاتمجموع▲
سالمشابهدورهبامقایسهدربانک هاپرداختیتسهیلاتجاریسالاولنیمهدر.استبودهریالمیلیاردهزار20,106گذشته

.استداشتهافزایش(درصد21.2معادل)ریالمیلیاردهزار4,257مبلغقبل
وگذشتهسالهمشابمدتبهنسبتتسهیلاترشدکاهشسبببانک ها،ترازنامهکنترلوقانونیسپرده نسبتافزایش▲

.استشدهبانکیوامبهاقتصادیبنگاه هایومردمکمتردسترسی
قیقیحصورتبهجاریسالنخستماهششطیپرداختیتسهیلاتمجموعگذشته،ماه هایدرتورمرشداحتساببا▲

16.2کاهشازحاکیکهمی باشدریالمیلیاردهزار15,206گذشتهسالمشابهدورهدروریالمیلیاردهزار12,736
.استجاریسالنخستماهششمجموعدرحقیقیصورتبهاعطاییتسهیلاتدرصدی
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رشد تسهیلات اعطایی ماهانه بانک ها نسبت به ماه مشابه سال گذشته

(حقیقی)رشد ماهانه به قیمت ثابت رشد ماهانه به قیمت جاری
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24,363مجموعدرجاریسالنخستماهششطیبانک هاپرداختیتسهیلاتا،.ا.جمرکزیبانکایداده هآخرینبامطابق▲
هزار7,281)معدنوصنعتبخشو(درصد36-ریالمیلیاردهزار8,740)خدماتبخشمیانازکهبودهریالمیلیاردهزار

بهلویت دهیاووتوجهبیانگرکهداده انداختصاصخودبهرادریافتیتسهیلاتازسهمبیشترین(درصد30-ریالمیلیارد
.می باشد1402سالدربانک هاتوسطبخشاینبرایمنابعتأمین

پرداختزاهدفواقتصادیبخش هایتفکیکبهبانک هاپرداختیتسهیلات

بخش خدمات

8,740

36%

بخش صنعت و معدن

7,281

30%

خانوار

3,968

16%

بخش بازرگانی

2,011

8%

بخش کشاورزی

1,231

5%

بخش مسکن و ساختمان

1,127

5%

سایر  کسب وکارها

4

0%

( هزار میلیارد ریال)1402ماهه ابتدای سال  6تسهیلات پرداختی به تفکیک بخش های مختلف اقتصادی طی 

درسرمایهتأمینهدفباریالمیلیاردهزار15,736مبلغبهپرداختیتسهیلاتمجموعازدرصد65کهاستتوجهشایان▲
.استشدهپرداختکسب وکارهاگردش

تامین سرمایه در گردش

15,736

65%

ایجاد

3,397

14%

خرید کالای شخصی

1,590

6%

توسعه

923

4%

قرض الحسنه ضروری

785

3%

قرض الحسنه ازدواج

717

3%

خرید مسکن نوساز

244

1%

سایر

971

4%

(   هزار میلیارد ریال)1402ماهه ابتدای سال 6تسهیلات پرداختی به تفکیک هدف از پرداخت طی 

مدتبهنسبتکهبودهریالمیلیاردهزار1,046جاری،سالنخستنیمهطیدانش بنیانشرکت هایبهپرداختیتسهیلات▲
.می شودشاملرادورهاینطیاعطاییتسهیلاتکلازدرصد4.3وداشتهدرصدی79رشدگذشتهسالمشابه
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بانک هابهاعتباریخطقالبدرشدهاعطاتسهیلات

:1402سالدراعتباریخطوطاعطایبامرتبطقانونیمصوبات▲
:31/02/1402مورخجلسهدرکشاورزیاساسیمحصولاتحمایتیسیاست هایاتخاذوقیمت گذاریشورایمصوبه-1

الریمیلیاردهزارسیصدمبلغعاملبانک هایطریقازاستموظفایراناسلامیجمهوریمرکزیبانک•
مادرشرکتاختیاردراعتباریخطصورتبهراکشورکل1402سالبودجهقانوندرمندرجتسهیلات
.دهدقرارایراندولتیبازرگانیتخصصی

تخصصیدرماشرکتبهاعطاییتسهیلاتسودواصلبازپرداختاستمکلفکشوربودجهوبرنامهسازمان•
برایانک هابوظایفنافیتضمیناین.نمایدتضمینراگندمتضمینیخریدجهتایراندولتیبازرگانی

.نیستتسهیلاتاعطایازناشیمطالباتوصول
صولاتمحفروشمحلازرادریافتیتسهیلاتاستموظفایراندولتیبازرگانیتخصصیمادرشرکت•

.نمایدتسویهمقررسررسیددر(زیانوضرر)نانوگندمخریدیارانهمطالباتوشدهخریداری
:کشاورزیجهادوزارتپیشنهادبه08/05/1402جلسهدروزیرانهیئتمصوبه-2

کشور،راهبردییرذخاتأمینداخلیتولیداتازحمایتوبرنجتولیدکنندگانازپشتیبانیضرورتبهتوجهبا•
سالازهماندمحصولپربرنجخریدبهنسبتتابع،شرکت هایطریقازاستموظفکشاورزیجهادوزارت
کلیهبهمدت دارواقساطینقدی،صورتبهآنفروشوشالی کوبی هاوکشاورزاناز(1401)گذشته

.نمایداقداممتقاضیان
قطریازومذکوربانکذی صلاحارکانتأییدازپساستموظفایراناسلامیجمهوریمرکزیبانک•

هزارپنجوبیستمبلغپرداختوتخصیصبهنسبتمربوط،مقرراتوقوانینچهارچوبدروعاملبانک های
بازرگانییتخصصمادرشرکتبهماههسهصورتبهکارمزدوسودبدوناعتباریخطتسهیلاتریالمیلیارد
.نمایداقدامایراندولتی

ازراایرانتیدولبازرگانیشرکتبهاعطاییتسهیلاتفرعواصلبازپرداختکشوربودجهوبرنامهسازمان•
.می نمایدتضمینمربوط،مصوباعتباراتمحل

ودیتولیواحدهایازحمایتموضوعباتولیدموانعرفعوتسهیلستادجلسهنهمینوچهلویکصدمصوبه-3
:1402/05/24تاریخدراشتغالایجادوحفظوتولیدظرفیتوتوانحداکثرازبهره برداری

رشداهشکازجلوگیریمنظوربهشدمقررگام،اوراقتمدیدعدموانتخابگروهمالیمشکلاتبهتوجهبا•
جدیدیریالاعتباریخطوطانتخاب،گروهتولیدیواحدهاینیازموردمالیمنابعازبخشیتأمینوتولید

بانکهماهنگیباسامانومعدنوصنعتتجارت،ملی،ملت،بانک هایدرریالمیلیاردهزار100معادل
20ضریبدرعام،راهکاریکارائهجهتآنموازاتبهوگردیدهبرقرارایراناسلامیجمهوریمرکزی

منظورباریاعتبهداشترعایتبرمجددتاکیدباوآنانوام دهیتوانافزایشجهتبانکپایهسرمایهدرصدی
.پذیردصورتلازمتعدیلاتمالیمنابعبهینهتخصیص
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بانک هابهاعتباریخطقالبدرشدهاعطاتسهیلات

:1402سالبودجهقانون5تبصره«س»بند▲
برداشت،اضافهیااعتباریخطقالبدروثیقهدریافتبدونغیربانکیاعتباریموسساتوبانک هابهجدیداعتباراعطای
شورایسطتوبنداینموضوعپذیرشقابلوثایقمیزانونوع.استممنوعایراناسلامیجمهوریمرکزیبانکتوسط

اعتباریخطماندهمیزانماهانه به صورتاستموظفایراناسلامیجمهوریمرکزیبانک.می شودتعییناعتباروپول
وثیقهبازپرداخت،مدتسودنرخهمراهبهوبانکتفکیکبهراغیربانکیغیراعتباریموسساتوبانک هابهشدهپرداخت
.دهدقرارعمومدسترسدرخودتارنمایدراعتباراتخطپرداختمبنایمقررهودریافتی

نامبانک
اعتبارمبلغ

(هزارمیلیاردریال)
هدفوثیقهدریافتیمدتبازپرداختنرخسود

15023کشاورزی
ماه از خرداد ماه 12

1402
و تضمین نامه سازمان برنامه

بودجه کشور
حمایت از محصولات اساسی 

کشاورزی

1402تا تیر 1401تیر 18و 533.6223کشاورزی
و تضمین نامه سازمان برنامه

تمدید خط اعتباری گذشتهبودجه کشور

1406تا تیر 1401تیر 505.120سپه
وراق سهام پذیرفته در بورس ا

بهادار تهران

اجرای ادغام بانک ها و موسسات 
سلح اعتباری وابسته به نیروهای م

در بانک سپه

از شهریور ماه ماه2002312سپه
1402

وراق سهام پذیرفته در بورس ا
بهادار تهران و تضمین نامه
ورسازمان برنامه و بودجه کش

اجرای ادغام بانک ها و موسسات 
سلح اعتباری وابسته به نیروهای م

در بانک سپه

2023تجارت
ماه از تاریخ12
30 /05 /1402

و تضمین نامه سازمان برنامه
بودجه کشور

حمایت از محصولات اساسی 
کشاورزی

1023سپه
ماه از تاریخ 12
30 /05 /1402

و تضمین نامه سازمان برنامه
بودجه کشور

حمایت از محصولات اساسی 
کشاورزی

2523صادرات 
ماه از تاریخ12
30 /05 /1402

و تضمین نامه سازمان برنامه
بودجه کشور

حمایت از محصولات اساسی 
کشاورزی

1023نرفاه کارگرا
ماه از تاریخ12
30 /05 /1402

و تضمین نامه سازمان برنامه
بودجه کشور

حمایت از محصولات اساسی 
کشاورزی

10023نرفاه کارگرا
روز از 100به مدت 

1402/ 06/ 22تاریخ 
تضمین سازمان تامین 

-اجتماعی

 1,553.74جمعکل

1402ماهه نخست 7خطوط اعتباری اعطا شده بانک مرکزی  به بانک ها در 
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بانک هابهاعتباریخطقالبدرشدهاعطاتسهیلات

ریسکامراینهکاستشدهپرداختدیگروثیقه ایدریافتبدونودولتیتضامینباتنهافعلیاعتباریخطوطازدرصد55▲

.می دهدافزایشرامقابلطرفتعهداتایفایعدم
نتیجهدرومرکزیبانکازبانک هابرداشتاضافهافزایشامکاناتکاء،قابلومناسبوثیقهدریافتبدوناعتباریخطاعطای▲

.می شودسببراپولیپایهافزایش

سازمان برنامه و بودجه کشور

749

سازمان تامین اجتماعی48%

100

7%

سهام پذیرفته در بورس اوراق بهادار

705

45%

(هزار میلیارد ریال)ترکیب خطوط اعتباری پرداختی به تفکیک تضامین 



1402مهر ماه 

"نگاه مدار"ماهنامه اقتصادی 

نسبت)اعطاییتسهیلاتموثرنرخمیاناختلافبانکداری،صنعتکاراییسنجششاخص هایکلیدی ترینازیکی▲
بهسپرده هابهداختیپرسودهاینسبت)دریافتیسپرده هایموثرنرخو(تسهیلاتکلبهتسهیلاتازناشیدریافتیدرآمدهای

.استبانکصنعتسودآوریبیانگرمولفهاین.می شودنامیدهاسپردمی باشدکه(سپرده هاکل
.نماینداایفراخودمالیواسطه گرینقشکاراصورتبهمی توانندبانک هاباشد،بهینهبانکیاسپردصورتی کهدر▲
کاهشماهشهریوربهنسبتمهرماهدربانکیسیستماسپردمی شود،منتشرکدالسامانهدرکهبانک هاماهانهگزارش هایطبق▲

.رسیددرصد4.4بهویافت
افزایشدرصد5بهجاریسالدروبودهدرصد1401،4.7ابتدایازودرصد4.2بابرابر1400سالابتدایازنرخاینمتوسط▲

.استیافته
.دمی انجامبانک هاسودآوری(کاهش)افزایشبهبانک هاسودحاشیه(کاهش)افزایشبانرخاین(کاهش)افزایش▲

بورسیبانک هایاسپردنرخروند

0%

5%

10%

15%

نرخ موثر تسهیلات
نرخ موثر جذب سپرده 
نرخ اسپرد

بورسیبانک هایعملیاتیتراز

54,260 64,036
96,828

60,981
83,783

201,395

93,073 92,963
137,919

74,787 92,378

159,494

93,629

0
50,000

100,000
150,000
200,000
250,000

ال
 ری

رد
لیا

می

تراز عملیاتی بانک های مورد بررسی

.استسرمایه گذارانسپرده هایبهشدهپرداختسودهایواعطاییتسهیلاتدرآمداختلافمعادلبانکعملیاتیتراز▲
موثرخنرسپرده،جذبموثرنرخبهمی توانعواملاینجملهاز.استموثربانک هاعملیاتیترازرشدبرمتعددیعوامل▲

.کرداشارهتسهیلاترشدوسپرده هارشدمنابع،ساختاروترکیباعطایی،تسهیلات
علتبهماهشهریوربهنسبتکهرسیدریالمیلیارد93,629مبلغبهماهمهردربررسیموردبانک هایعملیاتیترازمجموع▲

.بودمواجهکاهشدرصد41بااسپردنرخکاهش

44

.استشدهاستفادهفرابورس،وبورسدومواولبازاردرشدهپذیرفتهبانک هایماهانهگزارشازبخش،ایندر
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4.6%

28.5%

59.9%7.0%
95.4%

(1402ماهه نخست 7)ترکیب سپرده ها 

سپرده های بلندمدت 
سپرده های کوتاه مدت 
سپرده های قرض الحسنه جاری
سپرده های قرض الحسنه پس انداز

سپرده هایبهآن%95.4کهاستبودهریالمیلیاردهزار1402،475,298سالنخستماهه7درسپرده هاکلمجموع▲
.داردتعلقبلندمدتسپرده هایبهآناز%4.6وکوتاه مدت

بهتمایلی(یحقوقوحقیقیمشتریان)سرمایه گذارانمنفی،حقیقیبهره نرخوتورمیانتظاراتبالا،تورموجوددلیلبه▲
نسبتینبزیادیتفاوتدلیلهمینبهوندارندثابتسپردهنرخ هایبابانک هادربلندمدتصورتبهسرمایه گذاری

.داردوجودبلندمدتسپرده هایوکوتاه مدتسپرده های
ازکهداردتعلقپس اندازقرض الحسنهوجاریقرض الحسنهسپرده هایبه%88.4کوتاه مدت،سپرده هایمجموع%95.4از▲

تعلقاندکیسودمابقی%7بهفقطونمی گیردتعلقآن هابهسودیومی شودبردهناممجانیسپرده هایعنوانبهآن ها
.می گیرد

بورسیبانک هایسپرده هایترکیب

5%

0%

5%

10%

15%

20%

نسبت تسهیلات اعطایی به سپرده های دریافتی

یبورسبانک هایدریافتیسپرده هایبهاعطاییتسهیلاتنسبت

بهبانک هاتیدریافسپرده هایبهاعطاییتسهیلاتنسبتفرابورسی،وبورسیبانک هایمنتشرهماهانهداده هایبامطابق▲
.استداشتهکاهشیروندی1400سالابتدایازوکلیصورت

ارائهدربانک هایتوانایعدمبهمنجرکهباشدمنفیحقیقیبهرهنرخوبانک هانقدینگیمشکلاتمی تواندموضوعاینعلت▲
.می گرددحقوقیوحقیقیاشخاصبهتسهیلات
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ماههفتیطپرداختیتسهیلاتودریافتیسپرده هایمجموعازبررسیموردبانک هایسهم
1402نخست

46

.استشدهاستفادهفرابورس،وبورسدومواولبازاردرشدهپذیرفتهبانک هایماهانهگزارشازبخش،ایندر

ریالمیلیارد هزار 

ریالهزار میلیارد 



ایران
بدهیقاوراانتشارسرمایه؛بازارطریقازمالیتأمین
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تأمین مالی از بازار سرمایه

سرمایهبازارازمنابعتجهیزوجذبارزش

48

نسبتهکگرفتهصورتسرمایهبازارطریقازمالیتأمینریالمیلیاردهزار2,482مجموعدر،1402سالابتداییماهششطی▲
.استداشتهرشددرصد23گذشتهسالمشابهمدتبه

از(ریالمیلیاردهزار1,193معادل)مابقیوسرمایه ایمالیتأمینریالمیلیاردهزار1,289معادلمذکورمبلغازدرصد52▲
.استبودهبدهینوع

بابدهیابزارهایطریقازودرصدی27رشدباسرمایه ایابزارهایطریقازمالیتأمین،1402سالابتداییماههششطی▲
.استبودهروبروگذشتهسالمشابهمدتبهنسبتدرصدی19رشد

با)دلارمیلیون11,413معادلریالمیلیاردهزار1402،5,683ماهشهریورانتهایدر(فرابورسوبورس)بدهیبازارارزش▲
.استبوده(آزاددلارنرخگرفتننظردر

درصد19(آزاددلارنرخگرفتننظردربا)دلاریارزشورشددرصد27اخیر،سالیکطیبدهیبازارریالیارزش▲
.استیافتهکاهش

نسبتماهورشهریدرسرمایه گذاریصندوق هایاحتساببدون(فرابورسوبورس)سهامبهبدهیاوراقبازارارزشنسبت▲
سالماهشهریورپایاندردرصد6بهویافتهکاهشنقدینگی،جابه جاییوسهامبازارشاخصرشددلیلبهماهمردادبه

.استرسیدهجاری
.استازاربایننقششدنپررنگ ترازحاکیسهامبهبدهیاوراقبازارارزشنسبترشدبهروروندکلیصورتبه▲

بدهیاوراقبازاراندازه

1،152،354

2،269،273

4،632،560

1،011،327

3،036،496

1،289،332

1،006،762

2،202،377

2،548،215

1،004،968

2،983،831

1،192،787

1398عملکرد سال 

1399عملکرد سال 

1400عملکرد سال 

1401عملکرد شش ماه نخست سال 

1401عملکرد سال 

1402عملکرد شش ماه نخست سال 

سرمایه ای

بدهی

لمیلیارد ریا

0%
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4%

6%

8%
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(دلار آزاد)ارزش دلاری بازار بدهی 

(دلار نیمایی)ارزش دلاری بازار بدهی 

(ورسبورس و فراب)نسبت ارزش بازار اوراق بدهی به سهام 
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تأمین مالی از بازار سرمایه

اسلامیخزانهاوراقنرختغییرات

رایبسرمایه گذاریصندوق هایتقاضایوجوددلیلبه،(دولتیاوراقحراجشروع)ماهمردادتاجاریسالابتدایاز▲
نایبهرهنرخکاهشمتعاقباًواوراققیمتافزایششاهددولت،سویازجدیداوراقعرضهعدموخزانهاوراقخرید
.بودیماوراق

25.5بهجاریسالماهمهرپایاندرکهبوددرصد1401،27.4سالانتهایدراسلامیخزانهاوراقبهرهنرخمیانگین▲
.رسیددرصد

.داشتکاهشدرصد0.5قبلماهبهنسبتماهشهریوردرخزانهاوراقبهرهنرخماهانهمتوسط▲
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بدهیاوراقانتشارمیزان

50

خزانهاسنادمنتشرهاوراقکلازدرصد39جاری،سالنخستماهششطیبهادار،اوراقوبورسسازمانداده هایطبق▲
.استبودهشرکتیبدهیبهاداراوراقدرصد21دولتی،مرابحهاوراقدرصد38اسلامی،

.استداشتهافزایشدرصد19گذشته،سالمشابهمدتبهنسبتجاریسالابتداییماهششطیمنتشرهبدهیاوراقمیزان▲

دولتی

76%

شهرداری

3%

شرکتی

21%

1402ارزش اوراق بدهی منتشره بر مبنای ماهیت ناشر در شش ماهه نخست 

1,006,762

2,202,379
2,548,215

1,004,968

2,983,831

1,192,787
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رد
لیا

می

اوراق بهادار بدهی شرکتی اوراق سلف موازی استاندارد شرکتی اوراق مشارکت دولت، شهرداری ها و بانک ها

اوراق گام اوراق سلف موازی استاندارد دولتی اوراق مرابحه دولتی

اوراق منفعت دولتی اسناد خزانه اسلامی
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تأمین مالی از بازار سرمایه

بدهیاوراقماندهارزش

اوراقبهمربوطمبلغاینازدرصد72کهبودهریالمیلیاردهزار6,664معادلماهشهریورپایاندربدهیاوراقماندهارزش▲
بهمربوطاوراقمابقیو(ریالمیلیاردهزار1,681)شرکتیاوراقبهمربوطدرصد25،(ریالمیلیاردهزار4,800)دولتی

.استشهرداری ها
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روند ارزش مانده اوراق بدهی منتشره به تفکیک ماهیت ناشر طی یک سال اخر 

دولتی شهرداری شرکتی

دولتی

4,799,546

72%

شهرداری

183,335

3%

شرکتی

1,681,475

25%

(میلیارد ریال)1402ارزش مانده اوراق بدهی منتشره به تفکیک ناشردر پایان شهریور ماه 



ایران
ایه ایسرماوراقانتشارسرمایه؛بازارطریقازمالیتأمین
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تأمین مالی از بازار سرمایه

سرمایه ایاوراقانتشارطریقازمالیتأمین

سرمایهافزایشریالمیلیاردهزار1,141جاری،سالنخستماهششطیبهادار،اوراقوبورسسازمانداده هایطبق▲
مازادمحلاز-عامسهامیشرکت هایسرمایهافزایشریالمیلیاردهزار105،(شدهارائهمجوزهای)عامسهامیشرکت های

فتهگرصورتفرابورسوبورسدرشرکت هاسهاماولیهعرضهریالمیلیاردهزار43و(شدهارائهمجوزهای)ارزیابیتجدید
.استشدهانجامسرمایه ایابزارهایطریقازمالیتأمینریالمیلیاردهزار1,289مجموع،درکه

27گذشته،سالمشابهمدتبهنسبتجاریسالابتداییماهششطیسرمایه ایاوراقطریقازشدهانجاممالیتأمینمیزان▲
.استداشتهافزایشدرصد

1,152,354

2,269,273

4,632,560

1,011,327

3,036,496

1,289,332
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عرضه اولیه سهام شرکت ها در بورس و فرابورس

(مجوزهای ارائه شده)از محل مازاد تجدید ارزیابی -افزایش سرمایه شرکت های سهامی عام 

(مجوزهای ارائه شده)افزایش سرمایه شرکت های سهامی عام 

تاسیس شرکت های سهامی عام

افزایش سرمایه شرکت های سهامی عام 

(مجوزهای ارائه شده)

1,141,381

89%

از محل -افزایش سرمایه شرکت های سهامی عام 

(مجوزهای ارائه شده)مازاد تجدید ارزیابی 

105,440

8%

عرضه اولیه سهام شرکت ها در بورس و فرابورس

42,511

3%

(میلیارد ریال)ارزش تأمین مالی انجام شده از طریق ابزارهای سرمایه ای طی شش ماه نخست سال جاری 
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شدهانجاماولیه هایعرضه

54

.استشدهعرضهریالمیلیارد42,919ارزشبهسرمایهبازاردرشرکت14سهامجاری،سالنخستماههفتطی▲

بازارنام شرکتنماد
درصد سهام عرضه 

شده به عموم
مبلغ عرضه 

تاریخ عرضه(میلیارد ریال)

2,3871402/01/16%12دوم بورسپرداخت الکترونیک پاسارگادپی پاد
1,6931402/02/30%15دوم فرابورسدامپروری و کشاورزی فجر اصفهانزفجر
5,0771402/03/06%12دوم فرابورسبهار رز عالیس چنارانعالیس
1,3441402/03/10%15دوم فرابورسالماس حکمت ایرانیانوالماس
7,2861402/03/21%12دوم بورسگروه مالی شهرشهر
2,5501402/03/31%12دوم فرابورسنیان الکترونیکنیان
2,8361402/04/05%12اول فرابورستوسعه صنایع و معادن کوثرهکتوسع
1,2791402/04/14%11دوم فرابورسامهتولیدی مخازن گاز طبیعی آسیا نناما

9701402/04/21%9دوم فرابورسخمیر مایه رضویغمایه
3,9491402/04/28%2دوم فرابورسصبا فولاد خلیج فارسفصبا

2,4801402/05/16%12اول فرابورستوسعه فن افزار توسنفن افزار
5,7791402/05/25%10دوم فرابورسمولد نیروگاهی تجارت فارسبمولد

4,4601402/06/08%7دوم بورستامین سرمایه کاردانتکاردان
8281402/07/12%11دوم فرابورسپرتوبار فرابر خلیج فارسحپرتو

1 1 1 1 1
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1402

روند یکساله تعداد عرضه های اولیه به تفکیک بورس تهران و فرابورس ایران

بورس پذیرفته شده-فرابورس  ثبت شده-فرابورس 



ایران
سرمایه گذاریصندوق های
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صندوق های سرمایه گذاری

1402ماهمهرپایاندرسرمایه گذاریصندوق هایتعدادوارزش

تعدادیشیوه سرمایه گذارنوع صندوق
کل ارزش خالص دارایی ها 

(میلیارد ریال)
درصد از کل

در اوراق بهادار با درآمد ثابت
%47.1 3,947,955 78صدور و ابطال

%18.2 1,522,796 58قابل معامله

در سهام
%3.7 308,171 57صدور و ابطال

%8.3 694,920 59قابل معامله
%19.5 1,638,149 86صدور و ابطالاختصاصی بازارگردانی

الاییدر اوراق بهادار مبتنی بر سپرده ک
%0.1 4,740 3صدور و ابطال

%2.2 181,267 11قابل معامله

مختلط
%0.6 47,685 19صدور و ابطال

%0.1 12,028 4قابل معامله

خصوصی
%0.0 3,130 2صدور و ابطال

%0.2 13,204 3قابل معامله

صندوق در صندوق
%0.0 3,067 2صدور و ابطال

%0.1 4,770 2قابل معامله
%0.0 2,019 6قابل معاملهجسورانه

%0.0 3,278 2قابل معاملهاملاک و مستغلات

%100 8,387,181 314جمع کل

56

کهبودریالمیلیاردهزار8,387جاری،سالماهمهرپایاندرسرمایه گذاریصندوق هایدارایی هایخالصارزشمجموع▲
اختصاصیصندوق هایبهمربوطدرصد19.5ثابت،درآمدباسرمایه گذاریصندوق هایبهمربوطآنازدرصد65.2

بهاداراوراقدرسرمایه گذاریصندوق هایبهمربوطدرصد2.2وسهامیصندوق هایبهمربوطدرصد12بازارگردانی،
.استبودهکالاییسپردهبرمبتنی

در اوراق بهادار با درآمد 

ثابت

65.2%

اختصاصی بازارگردانی

19.5%

در سهام

12.0%

در اوراق بهادار مبتنی بر سپرده کالایی

2.2%
سایر

1.1%

سهم بازار هر یک از صندوق های سرمایه گذاری
(بر مبنای ارزش خالص دارایی ها)
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صندوق های سرمایه گذاری

1402سالماهمهردرجدیدصندوق های

یشیوه سرمایه گذارنوع صندوقتتاریخ آغاز فعالیمدیرنام صندوقردیف
تعداد واحدهای 

سرمایه گذاری شده

کل ارزش خالص 

ور دارایی ها در پایان شهری

(میلیارد ریال)ماه 

 10,102 1,000,000,000قابل معاملهدر سهام1402/07/19میاتامین سرمایه کیبخشی فلزات کیمیا1

 9,994 989,500,000قابل معاملهدر سهام1402/07/23زماسبد گردان کاریبخشی فلزات دایا2

 2,428 244,293,772قابل معاملهدر سهام1402/07/12اسبد گردان ویستبخشی بهین خودرو3

 2,033 200,000,000قابل معاملهدر سهام1402/07/23یسبدگردان فاراببخشی فلز فارابی4

 1,829 177,122,752قابل معاملهدر سهام1402/07/15مسبدگردان تصمیسهامی هوش تصمیم5

املاک و مستغلات نیک6
 1,580 150,000,000قابل معاملهاملاک و مستغلات1402/07/05گروه مالی دانایانرای

سبدگردان ثروتبخشی ثروت پویا7
پویا

 1,569 153,451,154قابل معاملهدر سهام1402/07/17

 1,231 122,479,029قابل معاملهدر سهام1402/07/19اسبد گردان سورنبخشی فلزات رویین8

در اوراق بهادار با درآمد 9
در اوراق بهادار با 1402/07/05ژنسبد گردان اکسیثابت اکسیژن

 1,166 116,568,764قابل معاملهدرآمد ثابت

در اوراق بهادار با 1402/07/05رسبدگردان تدبیطلوع تدبیر پایا10
 1,051 100,000,000قابل معاملهدرآمد ثابت

سبد گردان نوین سهامی تیام11
نگر آسیا

 1,013 100,000,000قابل معاملهدر سهام1402/07/19

در اوراق بهادار با 1402/07/05سبدگردان نویدثبات نوید12
 348 337,056صدور و ابطالدرآمد ثابت

 130 13,064,996قابل معاملهدر سهام1402/07/05دسبدگردان مرواریصدف سهام13
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سهامدرسرمایه گذاریبرترصندوقده

صدور و ابطال: شیوه سرمایه گذاری

بازده یک سالهنام صندوقردیف
کل ارزش خالص دارایی ها  

(میلیارد ریال)

1,126 101.87مشترک نوید انصار1
1,790 96.80مشترک دماسنج2
1,358 88.93مشترک سبحان3
1,908 86.75مشترک آسمان یکم4
3,990 82.19آهنگ سهام کیان5
24,514 80.23مشترک ستاره خاورمیانه6
5,588 79.52فیروزه موفقیت7
5,625 79.26مشترک کارگزاری بانک ملی ایران8
4,985 75.58مشترک توسعه ملی9

2,003 74.34مشترک یکم سامان10

(ETF)قابل معامله : شیوه سرمایه گذاری

بازده یک سالهنمادنام صندوقردیف
کل ارزش خالص دارایی ها  

(میلیارد ریال)

149,590 101.04دارا یکمواسطه گری مالی یکم1
87,481 97.21اهرمسهامی اهرمی کاریزما2
3,514 88.38داریوشثروت داریوش3
7,237 86.59آساسآسمان آرمانی سهام4
2,195 84.67ثمینثروت افزون ثمین5
3,360 80.22سلامسلام فارابی6
13,526 73.56سروسرو سودمند مدبران7
1,816 73.25انارانار نماد ارزش8
5,686 72.93ارزشارزش آفرین بیدار9

11,256 72.16هم وزنقابل معامله شاخصی کیان10

.استشدهمقایسهجداولایندرریالمیلیارد1000ازبیشدارایی هایخالصارزشباسرمایه گذاریصندوق های▲

صندوق های سرمایه گذاری
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ثابتدرآمدبابهاداراوراقدرسرمایه گذاریبرترصندوقده

صدور و ابطال: شیوه سرمایه گذاری

بازده یک سالهنام صندوقردیف
کل ارزش خالص دارایی ها  

(میلیارد ریال)

19,966 29.23ارزش کاوان ایرانیان1
7,826 28.59مشترک صنعت و معدن2
48,555 24.79در اوراق بهادار با درآمد ثابت امید انصار3
13,757 24.65حکمت آشنا ایرانیان4
50,508 24.18امین آشنا ایرانیان5
1,777 24.07مختص اوراق دولتی کاریزما6
26,887 23.93در اوراق بهادار با درآمد ثابت اعتماد ملل7
2,094 23.88ترنج سودمند8
13,507 23.79امین انصار9

97,129 23.36در اوراق بهادار با در آمد ثابت کاریزما10

(ETF)قابل معامله : شیوه سرمایه گذاری

بازده یک سالهنمادنام صندوقردیف
کل ارزش خالص دارایی ها  

(میلیارد ریال)

12,207 39.96صایندگنجینه آینده روشن1
1,440 31.39یارادر اوراق بهادار با درآمد ثابت آریا2
2,953 30.95مانیثابت مانی3
22,161 30.72داریکاعتماد داریک4
45,388 30.02سپرسپر سرمایه بیدار5
25,935 28.47آکوردآرمان آتی کوثر6
6,307 27.45ساحلمختص اوراق دولتی خلیج فارس7
19,995 27.34تصمیمدر اوراق بهادار با درآمد ثابت تصمیم8
151,712 27.24افرانافرا نماد پایدار9

9,083 27.02رایکانوع دوم رایکا10

.استشدهمقایسهجداولایندرریالمیلیارد1000ازبیشدارایی هایخالصارزشباسرمایه گذاریصندوق های▲

صندوق های سرمایه گذاری
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صندوق های سرمایه گذاری

سرمایه گذاریصندوق هایدارایی هایترکیبروند

60

ه گذاریسرمایصندوق هایشرکت ها،سهاموسرمایهبازارمطلوبچنداننهروندبهتوجهباجاریسالابتداییماه هایطی▲
.دادندسوقثابتدرآمدبابهاداراوراقسمتبهبیشترراآن هاخود،مدیریتتحتدارایی هایحفظجهت

نقدینگیجابه جاییشاهدسرمایه،بازارشاخصرشدباوماهشهریوردرمی شودمشاهدهنمودارهادرکههمانطور▲

اینشاخص،افتباماهمهردروبودیمشرکت هاسهامسویبهثابتدرآمدبابهاداراوراقازسرمایه گذاریصندوق های
.شدمعکوسروند
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سهم اوراق با درآمد ثابت در صندوق های سرمایه گذاری

صندوق سرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت صندوق سرمایه گذاری در سهام
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سهم سهام در صندوق های سرمایه گذاری

صندوق سرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت صندوق سرمایه گذاری در سهام
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صندوق های سرمایه گذاری

ثابتدرآمدباسرمایه گذاریصندوق هایمعاملاتارزش

صندوق هایمعاملاتارزشنسبتافزایششاهدسرمایه،بازارکلشاخصافتباجاریسالماهمردادتاابتدااز▲
(تثابدرآمدوسهامیسرمایه گذاریصندوق هایوحق تقدمسهام،)معاملاتارزشکلبهثابتدرآمدباسرمایه گذاری

ازنقدینگیشاخص،افتبامجدداماهمهردروشدمعکوسروندسرمایه،بازارشاخصرشدباماهشهریوردر.بوده ایم
بااریسرمایه گذصندوق هایمعاملاتارزشنسبتوکردحرکتثابتدرآمدسمتبهسهامیسرمایه گذاریصندوق های

.یافتافزایشثابتدرآمد
کلبهثابتدرآمدباسرمایه گذاریصندوق هایمعاملاتارزشنسبتوواحد2,032,212بهکلشاخصماه،مهرپایاندر▲

.یافتافزایشدرصد47.14بهمعاملاتارزش
تقاضاافزایشوثابتدرآمدباسرمایه گذاریصندوق هایبهحقیقیاشخاصپولریالمیلیارد2,631ورودشاهدماهمهردر▲

.بودیمصندوق هااینبرای
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اطلاعیه سلب مسئولیت

مدارمایهسرمدیریتسرمایه گذاریشرکتوبودهبررسیجهتصرفاًتهیه شده،گزارشمحتوای↙

.ندارددهعهبرگزارشایناطلاعاتبراتکاءباشدهانجاممعاملاتقبالدرمسئولیتیهیچگونه

ایجابامله،معپیشنهادسرمایه گذاری،راه حلارائهعنوانبهنمی تواندتنهاییبهگزارشاینمحتوای

تصمیمونههرگاتخاذبهترغیبیاومالیابزارهایسایریاوبهاداراوراقهرگونهفروشوخریدبرای

.گرددتلقیتجاریومالی

اینوکندیرتغیتحلیلمفروضاتبهتوجهبالحظههردرمی تواندگزارشاینمفروضاتواطلاعات↙

.نداردعهدهبهاطلاعاتاینبروزرسانیعدمقبالدرمسئولیتیهیچگونهشرکت


