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   چهلموضعیت فروش اوراق مالی دولت در بازارهای پول و سرمایه تا پایان هفته  -1

اوراق نقدی در بازار  میلیارد تومان هزار 109بالغ بر  ای پایان یافت که در مجموعبگونه 1حراج اوراق آراد چهلمهفته 

رد هزار میلیا  9.85حدود )رصد د 45 بازار پول هفته حراج، از مجموع معاملات چهلطی  .استسرمایه و پول فروخته شده

دهد که هفته گذشته نشان می چهل. تحلیل سهم داشته است (هزار میلیارد تومان  50.1)درصد  64و بازار سرمایه  (تومان

و به  هزار میلیارد تومان( 10ده به بازار پول اختصاص یافته )در مجموع درصد از اوراق فروخته ش 100در دو هفته ابتدایی 

اوراق  ،حراج چهلم. در هفته سهم بازار سرمایه افزایش یافته استمرور از سهم سیستم بانکی در خرید اوراق کاسته شده و 

بر این اساس، است.  بوده ریالهزار میلیارد  14.5 سرمایه و بازار زار میلیارد ریاله 15.8  فروش رفته در بازار بین بانکی

پس از  ،برگزار شد12/12/1399 در تاریخ که حراج اوراق مالی اسلامی مرحله چهلمینحسب تصمیمات اتخاذ شده در 

 یابیمظنه وکارگزاری بانک مرکزی  بانکیبین بازار هایسامانه در های خرید اوراق از متقاضیان یادشدهاخذ سفارش

( ۲اوراق به شرح جدول شماره ) ریالار میلیارد هز 30.3مجموعاً مبلغ تهران،  بورس فناوری مدیریت شرکت

  به فروش رسید. 

 

 

                                                           
 

 اوراق مرابحه عام دولت  1
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 )هزار میلیارد ریال(هفته گذشته   چهلفروش اوراق مالی اسلامی دولت در بازار پول و بازار سرمایه طی  -1جدول 

 مجموع ارزش 

 اوراق فروخته شده

 هفته حراج تاریخ عرضه بازار پول بازار سرمایه

 ارزش سهم )درصد( ارزش سهم )درصد(

 هفته اول 13/03/1399 51 100 0 0 51

 هفته دوم 20/03/1399 49 100 0 0 49

 هفته سوم 27/03/1399 3 32 6.499 68 9.499

 هفته چهارم 03/04/1399 59.459 91 6.003 9 65.455

 هفته پنجم 10/04/1399 56.905 90 6.051 10 62.956

 هفته ششم 17/04/1399 12.522 26 34.894 74 47.417

 هفته هفتم 24/04/1399 60.924 77 18.116 23 79.058

 هفته هشتم 31/04/1399 43.298 70 18.327 30 61.626

 هفته نهم 07/05/1399 9.686 22 34.360 78 44.046

 هفته دهم 15/05/1399 14.8 53 13 47 27.802

 هفته یازدهم 21/05/1399 13.61 44.8 16.80 55.2 30.409

 هفته دوازدهم 28/05/1399 5.474 21.7 39.735 78.3 45.211

 هفته سیزدهم 05/06/1399 0 0 18.286 100 18.286

 هفته چهاردهم 12/06/1399 1.9 8.22 21.2 91.7 23.1

 هفته پانزدهم 19/06/1399 25.6 47.1 28.5 52.9 54.1

 هفته شانزدهم 25/6/1399 17.44 57 13.3 43 30.763

 هفته هفدهم 1/7/1399 0.894 13 6.175 87 7.069

 هفته هجدهم 8/7/1399 3.8 57 2.9 43 6.70

 هفته نوزدهم 13/7/1399 0 0 0 0 0

 هفته بیستم 22/7/1399 1.9 58 1.4 42 3.30

 هفته بیست و یکم 29/7/1399 0 0 0.0395 100 0.0395

 هفته بیست و دوم 6/8/1399 0 0 0.0703 100 0.0703

  هفته بیست و سوم 13/8/1399 11.967 100 0 0 11.967

 هفته بیست و چهارم 20/8/1399 3.473 100 0 0 3.473
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 مجموع ارزش 

 اوراق فروخته شده

 هفته حراج تاریخ عرضه بازار پول بازار سرمایه

 ارزش سهم )درصد( ارزش سهم )درصد(

 هفته بیست و پنجم 27/8/1399 1.377 7 19.271 93 20.647

 هفته بیست و ششم 4/9/1399 20.919 68 10 32 30.919

 هفته بیست و هفتم 11/9/1399 5.093 53 4.389 47 9.482

 هفته بیست و هشتم 18/9/1399 7.84 62 4.77 38 12.624

 هفته بیست و نهم 25/9/1399 11.775 24 37.068 76 48.882

 هفته سی ام 2/10/1399 9.413 45 11.357 55 20.770

 یکم و هفته سی 09/10/1399 8.1 49 8.3 51 16.4

 هفته سی و دوم 16/10/1399 12.2 78 3.331 12 15.531

 هفته سی و سوم 23/10/1399 11.6 50 11.7 50 23.3

 هفته سی و چهارم 30/10/1399 3.5 43 4.7 57 8.2

 هفته سی و پنجم 07/11/1399 9.5 47 10.8 53 20.3

 هفته سی و ششم 14/11/1399 16 55 13 45 29

 هفته سی و هفتم 21/11/1399 3.5 11 27.3 89 30.7

 هفته سی و هشتم 28/11/1399 0 0 23.6 100 23.6

 مهفته سی و نه 05/12/1399 6.1 35 11.7 65 17.9

 هفته چهلم 1۲/1۲/1399 15.8 5۲ 14.5 48 30.3

 مجموع 589.40 54 501.40 46 1090.84

 معاونت نظارت مالی و خزانه داری کل کشور -دارایی وزارت امور اقتصادی وبانک مرکزی و  منبع:

برای تأمین مالی اقتصاد های اخیر طی ماهدولت  ،اقتصادی و دارایی بر اساس گزارش وزارت امور

های مختلف از کشور با کمترین تبعات تورمی، نسبت به انتشار اوراق بهادار دولتی با استفاده از روش

 مرحله دوازدهمرحله حراج اوراق بدهی و  چهلمی و برگزاری جمله انتشار اسناد خزانه اسلا

چهار بانک و موسسه  مرحله از این حراج، چهلمینطی برگزاری  نویسی اوراق اقدام نموده است.پذیره

 یبانکبازار بین در سامانه الیر اردیلیهزار م 18.7خود را به ارزش  یهاسفارش یو سه نهاد مال یاعتبار
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 ییو دارا یبورس تهران ثبت کردند. وزارت امور اقتصاد یشرکت مدیریت فناور ییابو سامانه مظنه

با نرخ بازده تا « 77اراد»اوراق  الیر اردیلیهزار م 14.8درخواست با فروش  هارچ رشیضمن پذ زین

درصد  19.43 دیبا نرخ بازده تا سررس« 78اراد»اوراق  الیر اردیلیهزار م کیدرصد و  19.74 دیسررس

 همااسفند 1۲شنبه برنده در روز سه یمال یاوراق به نهادها نیموافقت کرد. معاملات مربوط به فروش ا

  در سامانه معاملاتی بورس ثبت شد. یبانک مرکز یتوسط کارگزار 1399

اوراق  الیر اردیلیهزار م 14.4، هفته اخیر به علاوه در فرآیند خارج از حراج و از طریق بورس در

با نرخ بازده تا « 70اراد»اوراق  الیر اردیلیهزار م 0.1درصد و  ۲1.5 دیبا نرخ بازده تا سررس« 65اراد»

 یاوراق بده الیر اردیلیهزار م 30.3در مجموع،  نیدرصد در بورس فروخته شد. بنابرا ۲0.5 دیسررس

  شد. یداریخر یو حقوق یقیحق گذارانهیسرما توسط 1399ماه اسفند 1۲به  یهفته منته یط یدولت

 ریال( اردمیلیهزار ) حراجهفته  چهلمینفروش اوراق مالی اسلامی دولت در بازار پول و بازار سرمایه در  -۲جدول 

 مجموع ارزش

 اوراق فروخته شده

 نرخ سود در بورس فروش بورسی
 )درصد(

 نرخ سفارش بانکی فروش بانکی
 )درصد(

 نماد تاریخ سر رسید

 65اراد  1402دی ماه      21.5 14.4 14.4

 70اراد  1401اسفندماه      20.5 0.1 0.1

 77اراد 1400آبان ماه  19.74 14.8     14.8

 78اراد  1400بهمن ماه  19.43 1     1

 جمع 15.8 ... 14.5 30.3

  معاونت نظارت مالی و خزانه داری کل کشورمعاونت نظارت مالی و خزانه داری کل کشور  -وزارت امور اقتصادی و داراییوزارت امور اقتصادی و داراییبانک مرکزی و بانک مرکزی و   منبع:منبع:
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بعاادی  حااراجکااارگزاری ایاان بانااک  ،چهلاامبراساااس اطلاعااات منتشرشااده توساار بانااک مرکاازی در هفتااه 

 1399 ماهاساافند 19 ه شاان ه مااور  روز ساا ، طاایتر هفتگاایدر راسااتای عرضااه تاادریجی اوراق در تااوارا 

هااای هااا، موسسااات اعت اااری کیربااانکی، صااندوقنمایااد. ایاان اوراق جهاات فااروش بااه بانااکاجاارا ماای

هاای تاامین سارمایه برگازار خواهاد شاد. اوراق عرضاه شاده ای و شارکتهاای بیماهگاذاری، شارکتسرمایه

 است. (3)ماهه به شرح جدول  6در این هفته مرابحه عام، کوپن دار و با تواتر 

 حراج چهلمامه فروش اوراق مالی اسلامی دولت در هفته برن -3جدول 
 م لغ انتشار/عرضه

 )هزار میلیارد ریال(

 قیمت اسمی

 هر ورقه )ریال( 

 نر  سود اسمی

 )درصد( 

 نماد تاریخ سر رسید تاریخ انتشار

 65اراد 1402 ماه دی 09/10/1399 17 1000 3.8

 76اراد  1403تیرماه  12/12/1399 18 1000 50

 77اراد  1400آبان ماه  12/12/1399 15 1000 14.8

 78اراد 1400بهمن ماه  12/12/1399 15 1000 ۲9

 79اراد 1401شهریور ماه  12/12/1399 16 1000 30

 80اراد  1401مهرماه  12/12/1399 16 1000 40

 81اراد  1401آبان ماه  12/12/1399 16 1000 40

 82اراد 1401آذرماه  12/12/1399 16 1000 30

 بانک مرکزی منبع:
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حال نوسان بوده  درصد در 21حدود در  ریاخ یهاهفته که این نر  طی دهدیروند نر  سود اوراق نشان م یبررس

ذکر است در هفته  انی. شاصد استدر .2219  گذشته برابر با ههفت چهل ینر  ط نیا نیانگیم نیاست. همچن

    آن در نظر گرفته نشده است. یبرا یعدم فروش اوراق عدد لینوزدهم بدل
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 )بر حسب درصد(   هفتگی حراجی گین وزنی بهره موثر اوراق آراد ط(. روند نرخ میان1نمودار)

 

   محاس ات گزارشمنبع: 

گیری بانک برای اوراق و ن ود سری زمانی لازم بینی نر  بهره موثر هفتگی برای تصمیمبا توجه به اهمیت پیش

اوراق اخزا از قابلیت  YTMرسد روند گذشته سری زمانی ته( به نظر میهف 40بینی )تعداد مشاهدات برای پیش

بصورت  1394به سری زمانی موجود از سال  مناس ی برای انتخاب یک متغیر پراکسی برخوردار باشد و با توجه

 بینی روند آینده استفاده نمود.توان از این اطلاعات برای پیشماهانه می
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 نرخ بازده تا سررسید اوراق مالی اسلامی )درصد( -(۲نمودار)

 
 فرابورسمنبع: 

-ARMA-M  الگویبراساس مدل تخمین زده شده در واحد مطالعات اقتصادی و بانکی که با استفاده از  

GARCH پیش بینی شده که  درصد 20برابر با  1399سال ماه  اسفند، روند این متغیر برای صورت گرفته است

  .شودبینی ملاحظه میدر نمودار زیر نتایج حاصل از پیش
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  سازی و پیش بینی نرخ بازده تا سررسید اوراق مالی اسلامی )بر حسب درصد(شبیه -(3نمودار)

 
  ینبانک کارآفر-اداره مطالعات اقتصادی و بانکیمنبع: 
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 گذارپیش بینی نرخ بهره سیاست -۲

رسد به نظر می است، 1399درصد در سال  222 گذاری شده توسر بانک مرکزی کهبا توجه به نر  تورم هدف

های آتی نر  اوراق را افزایش دهد. این هفتهگذار با توجه به بدون ریسک بودن این اوراق قصد دارد در سیاست

درصد افزایش  22رسد نر  سود این اوراق به بیش از رفتار در چند هفته اخیر بطور کامل مشهود بوده و به نظر می

توان با تشکیل یک های بالایی را در این موضوع انتظار داشت اما میتوان انتظار نر ال ته نمی 1خواهد یافت.

توان استفاده بانک های مختلف از شرایر موجود در بازار اوراق استفاده نمود. دلیل این ادعا را مینر  پرتفوی از

مرکزی از قاعده تیلور در تعیین نر  بین بانکی عنوان نمود. اگر فرض شود که در حال حاضر بانک مرکزی بین 

 27.2 سالانه ورت با در نظر گرفتن تورمگذاری تولید و تورم وزن یکسانی را داده باشد در این صاهداف هدف

گذاری شده و رشد اقتصادی حدود درصدی با نر  تورم اعلامی هدف 5.2و شکاف  1399ماه سال  مهررصدی د

، بانک مرکزی بین رسدال ته به نظر می .درصد باشد 26بایست حدود نر  بهره می، 2درصد در سال جاری 6منفی 

 کند. عوامل سمت راست ترازنامه خود مصالحه می نیازهای مالی پاسخ بهی تیلور و پای ندی به قاعده

                                                           
 

پیش  1399درصد برای  سال  29براساس پیش بینی صورت گرفته توسر اداره مطالعات اقتصادی و بانکی، نر  تورم براساس داده های بانک مرکزی حدود   1

 بینی شده است.
در نظر گرفته شده  سالانه درصد 1.5برابر با  1398-1383 یزمان ی دوره یط یمتوسر سالانه نر  رشد اقتصاد یبر م نا نجایدر ا یتعادل ینر  رشد اقتصاد 2

   است.
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 51    51 51 265.3 50 15 ساله 3 31آراد  خرداد 13 1

   50 ساله 3 32آراد 

 49    49 49 221 49 15 ساله 3 32آراد  خرداد  20 2

 9    9 9 146 35 15.6 ساله 4 33آراد  خرداد  27 3

   35 ساله 4 34آراد 

 61.5    61.5 61.5 133 60 15.6 ساله 2 35آراد  تیر 3 4

   60 ساله 2 36آراد 

 63 0   63 29 117.7 31 17.5 ساله 4 34آراد  تیر 10 5

   34 34.5 16.5 ساله 2 36آراد 

 49.9 30.1 18.2 23.9 19.8 6.1 57.2 30 18.2 ساله 4 33آراد  تیر 17 6

 17 6.2 13.7 30 17 ساله 2 35آراد 

 78.9 17.1 17.4 1.8 61.8 10.9 103.8 30 17.4 ساله 1 37آراد  تیر 24 7

 18.2 15.3 21.9 50 18.2 ساله 2 38آراد 

   29 30 19.2 ساله 3 39آراد 

 61.7 18.4 17.93 12.2 43.3 4.5 65.9 17.1 17.9 ساله 1 37آراد  تیر 31 8

 18.9 3.1 8.3 11.8 18.9 ساله 2 38آراد 

 19.9 3.1 30.5 40 19.9 ساله 3 40آراد 
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 مرداد 7 9

 4.7  ساله 3 40آراد 

73.7 

0 

12.555 

4.4 20.9 

31.5 44.055 
 18.9 17.3 11.8 30 18.9 ساله 1 41آراد 

 19.9 6 0.285 50 19.9 ساله 2 42آراد 

 20.7 3.8 0.47 30 20.7 ساله 3 43آراد 

 مرداد 14 10
 43 20 ساله 2 42آراد 

36.8 
14.8 

14.8 
7.9 20 

13 27.8 
 21 5.1 0 25.5  ساله 3 43آراد 

 مرداد 21 11

 13.6 20  18.9 ساله 1 44آراد 

13.6 

5.8 20 

 21 7.4     ساله 2 42آراد  30.4 16.8

 19.8 3.6     ساله 3 43آراد 

 مرداد 28 12

   11.6  ساله 2 42آراد 

5.5 

11.1  

39.7 45.2 
  6.3   16.2  ساله 3 43آراد 

  2.3 5.5 10.1 30 20 ساله 2 45آراد 

  20     ساله 4 46آراد 

 شهریور 4 13

   ساله 3 43آراد 

10.2 

 

0 

8.9  

  2.3    ساله 2 45آراد  18.4 18.4

  7.2    ساله 1 47آراد 
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 شهریور 12 14

   ساله 2 45آراد 

4.4 

 

1.9 

6  

21.2 21.2 
  4.3 1.9  18.9 ساله 1 47آراد 

  8.3    ساله 1 48آراد 

  2.6    ساله 3 49آراد 

 شهریور 18 15

 13 20 ساله 2 45آراد 

44.5 

6.7 

25.6 

3.2  

28.5 54.1 
   7.9 8.1 18.9 ساله 1 47آراد 

   11 11.3 18.9 ساله 1 48آراد 

  5.3  27.1  ساله 3 49آراد 

 شهریور 25 16

   ساله 4 50آراد 

29.3 

 

29.15 

20  

1.6 30.8 

  1.5 0.95  20 ساله 2 45آراد 

  0.012    ساله 3 49آراد 

   9.6  19 ساله 1 51آراد 

   13.6  20 ساله 2 52آراد 

  0.097 5  21 ساله 3 53آراد 

 698.2 مجموع اوراق منتشر شده  
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