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 تشکیل را سرمایه بازار اصلی رکن سه مشتقات بازار و سهام بازار کنار در بدهی بازار•
 میان مدت کوتاه مدت، مالی تامین برای مکانیزمی ایجاد بازار، این هدف که می دهند

 .است دولتی و خصوصی بخش مخارج بلندمدت و
 
  اسناد یا ( قرضه ) بدهی های برگه آن در که است بازاری قرضه اوراق یا بدهی بازار•

  .شوند می ستد و داد ثابت سود مبلغ با
 
  فیزیکی های دارایی حجم با و بزرگ های شرکت مالی تامین برای بدهی، بازارهای•

  های دارایی از استفاده امکان بازارها، این تمایز دلیل .هستند گزینه ترین مناسب بالا
  و بدهی بازار طریق از چه مالی تامین در که است وثیقه عنوان به فیزیکی و ملموس

  بدهی بازار مشترك وجه جهت، این از و دارد مهمی نقش بانکی نظام طریق از چه
 .است بانکی نظام و

 

 

 



  جهان در بدهی بازار گیری شکل

  سوی به 1997 سال از جنوبی کره و برزیل مالزی، نوظهورمانند اقتصادهای اکثر•
 . شده اند متمایل اوراق این انتشار و استقراضی بازار راه اندازی

 
  شرقی جنوب آسیای کشورهای بانکی بحران تجربه ،1997-1998 سال های طی•

  شدن طولانی و تشدید باعث مالی واسطه گری نهادهای در تنوع عدم داد نشان
  یک در مالی واسطه گری اصلی کانال های اختلال صورت در .شود می بحران

 به پس انداز ها تبدیل برای (بانکی سیستم از غیر) دیگر مسیر های وجود اقتصاد،
 .کند می جلوگیری بحران گسترش از قابل استفاده سرمایه های

 
  از پس سال های در مالی تامین منابع از یکی به عنوان استقراضی اوراق بازار اهمیت•

  .یافت افزایش کشورها اقتصادی رشد شدن کند و 2007 -2008 اقتصادی بحران
  خود نیاز مورد منابع تامین برای بانکی سیستم به شرکت ها کمتر تکیه امر این دلیل

   .بود دولت ها استقراض افزایش همچنین و
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 :توسعه بازار بدهی، منافع اقتصادی ذیل را به دنبال خواهد داشت
 

 اقتصادی کارایی افزایش•

   آنها مالی بازار توسعه با همزمان نوظهور کشورهای اقتصادی رشد افزایش •

 مالی های بحران به نسبت کشورها پذیری آسیب کاهش•

 مالی های بحران اثرات تخفیف•

 بانکی منابع کمبود هنگام به ها شرکت مالی تامین برای جایگزین بازار وجود•

 خصوصی بخش های فعالیت توسعه برای مالی منابع تأمین•

 پولی های سیاست بر مالی های سیاست تسلط از جلوگیری و عمومی بخش بودجه تأمین•

 بانکی نظام ساختار تجدید هزینه تأمین•
 
 
 



   ادامه -بدهی بازار توسعه مزایای
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 از جلوگیری و بازارها این در مختلف های شوك وقوع هنگام به سهام بازار و بانکی سیستم برای پشتیبانی•

 .غیره و طلا مسکن، ارز، نظیر مختلف بازارهای بین سرگردان نقدینگی مخرب جریان

   مالی شفافیت افزایش•

 بازار در بهره نرخ غیردستوری تعیین•

 تورمی ضد اهداف تحقق راستای در مرکزی بانک بیشتر عمل آزادی با پولی سیاست های بیشتر اثرگذاری•

 خود

 مختلف بازارهای ثبات افزایش•

   پیمانکاران به دولت های بدهی کاهش برای لازم منابع تامین•

   متوسط و کوچک های بنگاه مدت کوتاه مالی تامین در ها بانک توان افزایش•

 بازار محور اقتصاد به بانک محور اقتصاد از گذار•
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 (GDPنسبت به ) 2010ترکیب بازارهای مالی کشورهای منتخب در سال 

 مالیبازار   بازار بدهی بازار سهام بازار پول شرح

 243.2 63.9 76.4 102.9 برزیل

 465.5 100 187.5 178 مالزی

 326.6 113.4 110.4 102.7 کره جنوبی

 268.9 69.7 88.8 110.4 تایلند

 430 47.1 285.7 97.2 آفریقای جنوبی

 169.2 34.2 43.9 91.1 ترکیه

 درصد

 Turkey Corporate Bond Market Development Priorities and Challenges”, Document of the World Bank , 2012“ :منبع
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 ترکیه آفریقای جنوبی تایلند کره جنوبی مالزی برزیل
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 بازار پول بازار سهام بازار بدهی

 درصد -2010سهم بازارهای مختلف از بازار مالی کشورهای منتخب در سال 

 بازارهای بدهی و سهام بیش از نیمی از بازار مالی را به خود اختصاص داده اند(به جز ترکیه)در کشورهای فوق ،  . 
 

 Turkey Corporate Bond Market Development Priorities and Challenges”, Document of the World Bank , 2012“ :منبع



 جهان در بدهی بازار وضعیت

9 

 شرح
به داخلی نسبت سهام 

GDP    
(%) 

قرضه محلی نسبت اوراق 
 GDPبه 

 (%) 

قرضه نسبت اوراق 
GDPبه خارجی    

(%) 

بازار سرمایه نسبت کل 
GDPبه    

(%) 

سرانه تولید ناخالص داخلی 
قدرت برابری  بر حسب

 (دلار (خرید

 5295 42 2 17 23 ویتنام

 9635 59 7 12 40 اندونزی

 11868 93 2 50 41 چین

 6597 133 16 37 80 فیلیپین

 14136 166 4 71 91 تایلند

 33791 233 13 126 95 کره

 23160 270 11 100 160 مالزی

 36654 303 3 203 97 ژاپن

 78762 347 16 82 250 سنگاپور

 52984 1251 48 71 1132 هنگ کنگ

 2013در سال  GDPترکیب بازارهای سرمایه در کشورهای شرق آسیا نسبت به 

تولید) اقتصادی رشد با مثبتی همبستگی آسیا شرق در سرمایه بازار توسعه دهد می نشان فوق جدول 
 رشد به منجر سرمایه بازار توسعه و سرمایه بازار توسعه باعث اقتصادی رشد .دارد (سرانه داخلی ناخالص

 .شود می اقتصادی

 Accelerating Emerging Capital Markets Development Corporate Bond Markets”, World Economic Forum“ :منبع
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 اوراق بدهی و انواع آن بر اساس بازار عرضه

 :شوند می تقسیم دسته سه به بدهی اوراق کننده منتشر مراجع

مالی موسسات و ها شرکت 

مالی غیر موسسات و ها شرکت 

دولت 

 

 :شوند می تقسیم قسمت دو به عرضه بازار اساس بر شده منتشر بدهی اوراق

داخلی بازار 

المللی بین بازار 
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 کشور دولت عمومی شرکت های غیر مالی شرکت های مالی مجموع

 ژاپن 8357 518 2088 10964

 چین 1671 1024 2023 4718

 کره 505 491 453 1449

 هند 704 0 0 704

 مالزی 151 103 58 312

 اندونزی 101 7 12 119

   2015  داخلی کشورهای منتخب به تفکیک بخش ها در فصل اول ارزش اوراق بدهی

 میلیارد دلار

  Summary of Debt Securities Outstanding” ,Bank For International Settlements“: منبع
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 مالزی کره اندونزی هند چین ژاپن

19 

43 

0 
10 

31 
19 

5 

22 

0 

6 

34 

33 

76 

35 

100 

85 

35 
48 

 دولت عمومی

 شرکت های غیر مالی

 شرکت های مالی

 (درصد) 2015فصل اول کشورهای منتخب در سهم بخش های مختلف از اوراق بدهی  داخلی 

شود می منتشر مالی های شرکت توسط بدهی اوراق درصد 40 از بیش چین کشور در. 

کنند می بدهی اوراق انتشار به اقدام آنها مالی های شرکت کشورها، یافتگی توسعه سطح افزایش با اغلب رسد می نظر به. 

  Summary of Debt Securities Outstanding” ,Bank For International Settlements“ :منبع



 جهان در بدهی بازار وضعیت

 مجموع
 شرکت های مالی

 شرح دولت عمومی شرکت های غیر مالی
 بانک ها کل

 کل کشورها 1561 2906 6538 14973 20869
 انگلستان 22 361 1390 2704 3095
 آمریکا 4 385 529 1740 2129
 ژاپن 5 46 141 189 241
 چین 15 10 38 50 76
 هند     19 7 10 29
 اندونزی 42 13 2 11 65

 کره 6 55 97 114 175
 مالزی 4 3 12 35 43

 2015ارزش اوراق بدهی بین المللی  کشورهای منتخب در فصل اول 

است درصدی 10.2 سهم با آمریکا و درصدی 14.8 سهم با انگلستان کشورهای به مربوط المللی بین بدهی اوراق از سهم بیشترین. 

شود می منتشر (ها بانک جز به) مالی های شرکت توسط جهان در المللی بین بدهی اوراق بیشترین متوسط طور به. 

در .شود می منتشر عمومی دولت توسط المللی بین بدهی اوراق بیشترین اندونزی کشور در تنها فوق، جدول منتخب کشورهای میان در  

 .هستند پیشرو بدهی اوراق انتشار در مالی های شرکت کشورها، این اغلب

 میلیارد دلار

 Summary of Debt Securities Outstanding” ,Bank For International Settlements“ :منبع



 جهان در بدهی بازار وضعیت

آن حجم بیشترین که شده منتشر جهان در صکوک اوراق دلار میلیارد 737 حدود کنون تا 2001 سال از کلی؛ طور به  

   .است 2011-14 های سال به مربوط

است شده منتشر دلار میلیارد 138 حدود با 2013 سال در صکوك اوراق حجم بیشترین ،2001-15 های سال طی.   

International Islamic Financial Markets, “Global Sukuk Market Trends & Findings from IIFM Sukuk Report 4th Edition”, 2015  منبع :  

 (میلیون دلار) 2015تا مارس  2001کل حجم اوراق صکوک منتشر شده در جهان از سال 



 جهان در بدهی بازار وضعیت

 (2001ژانویه -2014جولای )انتشار صکوک بین المللی به تفکیک کشورها 

IIFM Sukuk database, regulators & various sources, Global Sukuk Market Trends & Findings from IIFM Sukuk Report 4th Edition, 2015 منبع:  



 جهان در بدهی بازار وضعیت

 (2001ژانویه -2014جولای )انتشار صکوک داخلی به تفکیک کشورها 

IIFM Sukuk database, regulators & various sources-, Global Sukuk Market Trends & Findings from IIFM Sukuk Report 4th Edition, 2015 منبع:  



  ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت

 :شرایط ذیل ضرورت توسعه بازار بدهی در ایران را بیش از پیش آشکار می سازد
 
  

 مالی توسعه شاخص زیر تضعیف و جهانی پذیری رقابت شاخص در ایران وضعیت•

   خود اصلی کارکرد از ها بانک گرفتن فاصله و  کشور های بانک به مالی تامین فشار افزایش•

   پرداختی تسهیلات کل با مقایسه در ها بانک غیرجاری مطالبات بالای حجم•

 مالی های دارایی واگذاری طریق از منابع تحقق لزوم و دولت بودجه عملیاتی تراز کسری•
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 جهانی پذیری رقابت شاخص در ایران وضعیت -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت

  

18 

 2015و  2014رتبه و امتیاز ایران از نظر شاخص رقابت پذیری جهانی به تفکیک برخی از ارکان اصلی در سال های 

 ارکان اصلی

2015-2014 2016- 2015 
تغییرات امتیاز 

 شاخص
 رتبه

 (کشور 144در بین )
 امتیاز

 رتبه

 (کشور 140در بین )
 امتیاز

 بهبود 3.6 94 3.4 108 نهادها و موسسات  

 بدون تغییر 4.8 66 4.8 62 محیط اقتصاد کلان  

 بهبود 4 109 3.9 120 کارایی بازار کالا

 بهبود 3.2 138 3 142 کارایی بازار نیروی کار 

 تضعیف 2.8 134 3 128 توسعه بازار مالی  

 بهبود 5.2 19 5.1 21 اندازه بازار

 بهبود 4.1 74 4 83 شاخص رقابت پذیری

کارایی موسسات، و نهادها ارکان در امتیاز افزایش از ناشی چیز هر از بیش پذیری رقابت شاخص در ایران امتیاز بهبود 

   .است بوده تکنولوژیکی آمایش و کار نیروی بازار

بازار بخش در ایران عملکرد تنزل از ناشی رسد می نظر به که شده تضعیف مالی بازار توسعه رکن در تنها ایران امتیاز 

 .است بوده بورس

مجمع جهانی اقتصاد: منبع  



 جهانی پذیری رقابت شاخص در ایران وضعیت -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت

  
 (2015-2016) “ توسعه بازار مالی”زیرشاخص های

 امتیاز
 رتبه

(کشور 140بین )   
 شرح

2.9 135 
کارها توسط  میزان فراهم نمودن خدمات و محصولات مالی برای کسب و)مالی در دسترس بودن خدمات 

 (بخش مالی

 مالیخدمات  ارزان قیمت بودن 130 3.1

 (مالی شرکت ها از طریق انتشار سهام و اوراق قرضه میزان تامین)محلی تامین مالی از طریق بازار سهام  104 3

 (وام بانکی تنها با یک طرح خوب و بدون نیاز به وثیقه میزان سهولت دریافت)وام سهولت دسترسی به  138 1.6

 (میزان سهولت تامین مالی کارآفرینان استارت آپ)به سرمایه های ریسک پذیر  دسترسی 125 2

 (سلامت بانکی و دقت ترازنامه)بانک و درستی اعتبار  121 3.8

 (به ثبات بازار مالی میزان اطمینان بخشی قانونگذار)بهادار اوراق بورس مقررات  122 3.2

 (حمایت قوانین وثیقه و ورشکستگی از حقوق وام دهنده و وام گیرنده میزان)حقوق قانونی  106 2

است بوده مالی خدمات بودن دسترس  در و وام به دسترسی سهولت معیارهای به مربوط مالی بازار توسعه در ایران عملکرد ترین ضعیف.   

است بوده وام به دسترسی سهولت در ضعیف عملکرد از ناشی چیز هر از بیش مالی بازار توسعه شاخص در ایران امتیاز کاهش رسد می نظر به. 

مجمع جهانی اقتصاد: منبع  



 جهانی پذیری رقابت شاخص در ایران وضعیت -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت

  
 (2015 -2016)الویت بندی عوامل مساله ساز در فضای کسب و کار ایران  

0 5 10 15 20 25 

 دسترسی به منابع مالی

 عدم ثبات سیاست گذاری ها

 بوروکراسی دولتی ناکارا

 تورم

 زیرساخت های ناکافی

 مقررات نرخ ارز خارجی

 فساد

 مقررات محدود نیروی کار

 نرخ مالیات
    

 اصلی عنوان به قبل های سال همچون مالی منابع به دسترسی عامل اقتصاد، جهانی مجمع گزارش بنابر

 .دارد قرار اول جایگاه در عوامل سایر به نسبت توجهی قابل نسبتأ اختلاف با ایران کار و کسب مشکل ترین

مجمع جهانی اقتصاد: منبع  



 ها بانک به مالی تامین فشار افزایش -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت

 
  

 سال
 تولید ناخالص داخلی جاری

 (هزار میلیارد ریال)

رشد تولید ناخالص 

 داخلی جاری

 (درصد)

 تسهیلات پرداختی

 (هزار میلیارد ریال)

رشد تسهیلات  

 پرداختی

 (درصد)

نسبت تسهیلات به  
GDP 

90 6246   2009   32.2 

91 7091 13.5 1956 -2.6 27.6 

92 9343 31.8 2362 20.8 25.3 

93 10807 15.7 3414 44.5 31.6 

   1390 -93طی سال های   تولید ناخالص داخلیوضعیت تسهیلات پرداختی و 

 

  تسهیلات درصدی 31 نسبت به منجر ،93 سال اقتصادی رشد مقابل در پرداختی تسهیلات ملاحظه قابل افزایش •

 .است شده سال این در داخلی ناخالص تولید به

 بانک مرکزی: منبع

بانک مرکزی: منبع  



  ها بانک به مالی تامین فشار افزایش -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت
 
  

 درصد تغییرات تسهیلات پرداختی به تفکیک بخش های اقتصادی

بانک مرکزی: منبع  

  واقعی رشد گویای درصدی، 14.5 تورم مقابل در 1394 سال نخست ماهه شش طی پرداختی تسهیلات درصدی 9.4 افزایش •

   .است بازه این در پرداختی تسهیلات منفی

  صنعت و ساختمان و مسکن های بخش در ترتیب به 1394 نخست ماه شش پرداختی تسهیلات در حقیقی کاهش بیشترین •

   .شود می مشاهده معدن

 

 

 نرخ تورم دوره
 صنعت و معدن کشاورزی

مسکن و 
 ساختمان

 مجموع متفرقه خدمات بازرگانی

 حقیقی اسمی حقیقی اسمی حقیقی اسمی حقیقی اسمی حقیقی اسمی حقیقی اسمی حقیقی اسمی

 12.2- 30.7 13.7 56.6 9.4- 33.5 14.1- 28.8 5- 37.9 24.4- 18.5 17.9 60.8 42.9 1392شش ماهه سال 

 24.5 39.9 195.3 210.7 30.5 45.9 35.3 50.7 13.5 28.9 34.8 50.2 28.6- -13.2 15.4 1393شش ماهه سال 

 5.1- 9.4 99.1- -84.6 2.4 16.9 7.9- 6.6 21.9- -7.4 11.7- 2.8 30.6 45.1 14.5 1394شش ماهه سال 



 سال

نسبت تسهیلات  
 غیرجاری  

به کل تسهیلات  
 درصد -(ریالی)

درصد 
  تغییرات

 

نسبت تسهیلات  
 غیرجاری  

به کل تسهیلات  
 درصد -(ارزی)

درصد 
  تغییرات

 

نسبت تسهیلات  
 غیرجاری  

کل تسهیلات  به 
 -(ریالی و ارزی)

 درصد

درصد 
  تغییرات

90 15.1 8.6 15.5 21.1 15.1 -9.4 

91 14.2 -6 19 22.6 14.7 -2.6 

92 13.2 -7 19 0 14.1 -4.1 

93 11.2 -15.2 17.7 -6.8 12.1 -14.2 

بانک مرکزی: منبع  

 درصد 12.1 که است بوده تومان میلیارد هزار 41 تقریبا ،93 سال در کشور های بانک غیرجاری مطالبات حجم •
   .گیرد برمی در سال این در را ها بانک اعطایی تسهیلات کل از

 1390-93وضعیت مطالبات غیر جاری بانک های کشور طی سال های 

 ها بانک غیرجاری مطالبات بالای حجم -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت

 
  



 ها بانک غیرجاری مطالبات بالای حجم -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت

 
 1393و موسسات اعتباری کشور در پایان سال  وضعیت مطالبات غیر جاری برخی بانک ها  

نرم افزار نوآوران امین: منبع  

 مانده جاری عنوان شرکت
مطالبات سر رسید 

 گذشته
 مطالبات معوق

مطالبات مشکوک  
 الوصول

مجموع مطالبات غیر 
 جاری 

مجموع مطالبات 
 جاری و غیر جاری

نسبت مطالبات 
غیرجاری به مجموع 

 مطالبات 

 10 72 7 3.7 2.3 0.8 65 بانک کارآفرین
 15 257 38 28.3 4 5.1 220 بانک اقتصاد نوین

 8 87 7 3.8 2.7 0.5 80 بانک سینا
 42 347 147 25.4 0.5 121.3 200 بانک پارسیان
 6 286 16 9.5 4.2 2.1 270 بانک پاسارگاد

 26 128 33 25.2 6.7 1.3 94 بانک سامان
 21 468 100 77.5 17.5 4.6 369 بانک تجارت

 19 600 115 72.0 38.2 4.7 486 بانک صادرات ایران
 10 981 102 88.5 6.7 6.7 879 بانک ملت

 45 100 45 16.5 19.9 8.7 55 بانک سرمایه
 18 30 5 3.8 0.7 0.8 25 پست بانک ایران

 11 61 6 1.9 2.3 2.1 54 بانک دی
 3 150 5 1.4 1.7 1.7 145 بانک انصار

 2 7 0.2 0 0 0.2 7 بانک حکمت ایرانیان
 6 16 1 0.7 0 0.2 15 بانک گردشگری
 7 17 1.2 0.2 0.6 0.4 15 بانک ایران زمین

 18 43 7.7 1.4 4.4 1.9 35 مالی و اعتباری عسکریه
 2 21 0.4 0 0.1 0.2 21 بانک خاورمیانه

 6 84 5 0.7 2.2 1.8 80 بانک شهر
 1 393 5 3.0 0.7 1.5 387 بانک قوامین

 3 57 1.6 0.5 0.6 0.6 55 اعتباری کوثر مرکزی

درصد-هزار میلیارد ریال  



 مالی های دارایی واگذاری طریق از منابع تحقق لزوم -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت
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بانک مرکزی: منبع  

 (هزار میلیارد ریال) 1393-94حجم واگذاری دارایی های مالی طی سال های 

تحقق مستلزم ای سرمایه های دارایی واگذاری و نفت بر دولت بودجه تکیه عدم  
  .است مالی های دارایی واگذاری طریق از منابع



 مالی های دارایی واگذاری طریق از منابع تحقق لزوم -ایران در بدهی بازار توسعه ضرورت

 

 
  

بانک مرکزی: منبع  

 سهم هر یک از اقلام بودجه از منابع درآمدی دولت
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 واگذاری دارایی های مالی

 واگذاری دارایی های سرمایه ای

 درآمدها

 (درصد)



  ایران در بدهی بازار گیری شکل

 در مشارکت منظور به کترمشا اوراق رنتشاا ةنحو نقانو ،1376 سال ماه شهریور 30 تاریخ در•
   .رسید تصویب به خدماتی و ساختمانی ی،تولید دآورسو یهاحطر و لتدو نتفاعیا عمرانی های طرح

 

 نظام توسعة بر آغازی که رسید مجلس تصویب به بهادار اوراق بازار قانون ،1384 سال ماه آذر در•
   .بود کشور مالی

 

  سرمایه تأمین شرکت های جمله از جدید مالی نهادهای تشکیل ،فوق قانون نتایج ترین مهم از یکی•
  .رسید رسبو عالیرایشو تصویب به 1386 سال ماه مرداد 15 در آنها فعالیت ضوابط که بود ایران در

 

  :جمله از رسید؛ تصویب به مختلفی های دستورالعمل بهادار، اوراق بازار قانون اجرای راستای در•
  اوراق زاربا نقانو (4) دةما (4) بند اجرای جهت) 1389 سال ماه مرداد 11 تاریخ در رهجاا اوراق رنتشاا لعملراستود –

 (داربها
 (داربها اوراق زاربا نقانو (7) دةما (2) بند اجرای جهت) 1390 سال در بحهامر اوراق رنتشاا لعملراستود–
 اوراق بازار قانون (7) مادة (2) بند اجرای جهت) 1392 ماه آذر 2 تاریح در ساخت سفارش اوراق انتشار دستورالعمل–

 (بهادار
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 بدهی بازار محصولات

28 
 گزارش شرکت تامین سرمایه نوین: منبع



 ایران در بدهی بازار وضعیت
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 1393 1392 1391 عنوان

 3421 2386 2033 تامین مالی از طریق شبکه بانکی

 293 259 138 تامین مالی از طریق بازار سرمایه

 123 71 55 تامین مالی از طریق سرمایه گذاری خارجی

 3837 2716 2226 (بازار پول و سرمایه و سرمایه گذاری خارجی)کل تامین مالی 

 89.2 87.8 91.3 (درصد)سهم بازار پول از کل تامین مالی 

 7.6 9.5 6.2 (درصد)سهم بازار سرمایه از کل تامین مالی 

 3.2 2.6 2.5 (درصد)سهم سرمایه گذاری خارجی از کل تامین مالی 

 اداره بازرسی نهادهای مالی سازمان بورس و اوراق بهادار–برگرفته از گزارش تامین مالی در بازار پول و سرمایه  -، اتاق ایرانگزارش بررسی وضعیت بازار بدهی در ایران : منبع

 هزار میلیارد ریال

 ساختار نظام تامین مالی در ایران 



 ایران در بدهی بازار وضعیت
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 ترکیب تامین مالی در بازار سرمایه ایران 

 1393 1392 1391 مالیمحل تامین 

 5 5 7 اوراق بدهی

 95 95 93 اوراق سرمایه ای

 
 
 

 1393 1392 1391 شرح

 274 244 114 افزایش سرمایه شرکت های پذیرفته شده در بورس و فرابورس

 3 3 14 انتشار سهام شرکت های پذیرفته شده در بورس و فرابورس

 7.8 3.2 6 انتشار اوراق مشارکت شرکتی

 7.3 8.9 3.6 انتشار اوراق اجاره

 1 0.2 0.3 انتشار اوراق مرابحه

 293 259 138 مجموع تامین مالی از طریق بازار سرمایه

 اداره بازرسی نهادهای مالی سازمان بورس و اوراق بهادار–برگرفته از گزارش تامین مالی در بازار پول و سرمایه  -، اتاق ایرانگزارش بررسی وضعیت بازار بدهی در ایران : منبع

(هزار میلیارد ریال)  

(درصد)  



 ایران در بدهی بازار وضعیت
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 (ریالمیلیون ) اوراقمبلغ  تاریخ انتشار نوع اوراق بانی ردیف

 291,500 1389/12/21 اجاره سررسید شده -(سهامی خاص)ماهان  1
 1,000,000 1390/03/22 اجاره سررسید شده -(سهامی عام)بانک سامان  2
 1,087,000 1390/05/25 اجاره (سهامی عام)مدیریت سرمایه گذاری امید  3
 914,250 1390/06/01 اجاره   2( سهامی خاص)ماهان  4
 415,250 1390/10/18 اجاره (سهامی خاص)جوپار  5
 238,000 1391/03/16 اجاره (سهامی عام)سرمایه گذاری مسکن  6
 100,000 1391/03/24 اجاره (سهامی خاص)لیزینگ جامع سینا  7
 227,865 1392/01/28 اجاره (سهامی عام)لیزینگ رایان سایپا  8
 2,000,000 1391/03/28 اجاره 1( سهامی عام)مپنا  9

 301,306 1392/12/26 مرابحه سررسید شده -(سهامی عام)بوتان  10
 1,040,000 1392/02/07 اجاره (سهامی عام)نفت پارس  11
 1,500,000 1392/07/09 اجاره (سهامی عام)چادرملو  12
 1,970,000 1392/07/29 اجاره 2( سهامی عام)مپنا  13
 400,000 1392/09/12 اجاره (سهامی خاص)واسپاری سپهر صادرات  14
 3,000,000 1392/10/22 اجاره (سهامی خاص)شرکت خدمات ارتباطی رایتل  15
 775,000 1392/12/24 اجاره (سهامی خاص)دانا پتروریگ کیش  16
 200,000 1392/12/25 مرابحه (سهامی عام)گلوکوزان  17
 500,000 1393/02/28 اجاره (سهامی عام)پتروشیمی قائد بصیر  18
 928,600 1393/04/04 اجاره (سهامی عام)بوتان  19
 300,000 1393/05/28 اجاره ( سهامی خاص)مجتمع کاشی و سنگ پرسپولیس یزد  20
 2,000,000 1393/06/31 اجاره (سهامی عام)فولاد کاوه جنوب کیش  21
 529,184 1393/10/20 اجاره (سهامی خاص)پتروامید آسیا  22
 1,000,000 1393/10/22 مرابحه (سهامی خاص)مگاموتور  -تولیدی موتور، گیربکس و اکسل سایپا 23
 3,000,000 1393/12/18 اجاره 2( سهامی خاص)شرکت خدمات ارتباطی رایتل  24
 500,000 1394/03/25 مرابحه (سهامی خاص)شرکت بناگستر کرانه 25
 4,500,000 1394/04/22 اجاره شرکت مخابرات ایران 26

28,717,955 

 لیست اوراق بهادار منتشره در ایران سازمان بورس و اوراق بهادار: منبع



  ایران در بدهی بازار توسعه عدم دلایل

 .ندارد کاربرد مدت کوتاه در و است بلندمدت های بازه به مربوط بدهی اوراق•

  و منتشره اوراق گذاری نرخ برای تقاضا و عرضه نظام وجود عدم دلیل به گذاران سرمایه برای بدهی اوراق پایین جذابیت•

 بانکی سود نرخ تغییر با متناسب اوراق قیمت تغییر عدم

  یکسان نرخ با متفاوت اعتباری های رسیک با اوراق انتشار و اوراق اعتباری بندی رتبه اجرای عدم•

 آن به ها شرکت مدیران تمایل عدم و مالی اطلاعات شفافیت به بدهی بازار الزام•

   :بانکی مالی تامین با مقایسه در بدهی بازار طریق از مالی تامین بودن بر زمان و بر هزینه•

 اوراق انتشار ارکان به کارمزد پرداخت لزوم–

 لزوم نامه، امید انتشار بورس، سازمان از لازم مجوزهای کسب ها، بنگاه مالی توان و نیاز با متناسب اوراق طراحی مانند لازم مراحل کردن طی–

 نویسی پذیره متعهد و گردان بازار ضامن، داشتن

 (.شود می انجام ها بانک ضمانت با مشارکت اوراق انتشار موارد بسیاری در دلیل همین به) بانکی سیستم به بیشتر اعتماد•

   سررسید در اوراق مبالغ اصل بازپرداخت از هراس دلیل به بدهی اوراق انتشار از ها شرکت انصراف•
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  سیاست های اقتصادی دولت برای مواجهه با چالش های اقتصادی تا پیش از رفع تحریم ها 

 (94مهر ماه  -بسته اقتصادی دولت برای چالش های اقتصادی)     

 تامین مالی تحریک تقاضا

 تحریک تقاضا توسط دولت

های تحریک تقاضای  سیاست
 اعتباری

 های تسهیل پولی سیاست

 های رفع تنگنای مالی سیاست

های تامین مالی برای  سیاست
 های اقتصادی فعالیت

   اخیر سال دو طی ایران در بدهی بازار توسعه های سیاست



   اخیر سال دو طی ایران در بدهی بازار توسعه های سیاست

(94 ماه مهر) اقتصادی های چالش برای دولت اقتصادی بسته در مالی تنگنای رفع های سیاست: 
 

 

 بودجه و ها، بانک و ها بیمه سهام فروش ارزی، ذخیره حساب های وصولی محل از ها بانک سرمایه افزایش•

 ها  بانک توسط غیرمولد های  دارایی فروش بر مبنی تولید موانع رفع قانون 18 و 17 مواد اجرای و پیگیری•

 بانکی نظام مشکلات اصلاح کوتاه مدت برنامه اجرای•

 ها دستگاه سایر همکاری با تولیدی واحدهای به نقدینگی موثر هدایت و غیرمجاز اعتباری موسسات ساماندهی اقدامات تشدید•

 در دولت؛ بدهی های بازپرداخت برای آنها از استفاده و اسلامی مالی اوراق انتشار و دولت های  بدهی بازار انداختن راه•

 .شود  می منتشر اجاره صکوك اوراق تومان میلیارد هزار 6 اول، فاز•

 سررسید در دولتی های دستگاه و دولت بهادار اوراق سود و اصل تخصیص و تامین•

 ها بانک به دولت جاری سال شده ایجاد های بدهی بازپرداخت جهت نیاز مورد اعتبارات تامین•

 دولت مالی تامین ابزارهای افزایش و بدهی کاهش جهت در دولت های بدهی فعالانه مدیریت•

 ها لیزینگ سرمایه افزایش•

 (زمانی سقف تعیین با) داخلی اسنادی اعتبار از استفاده تسریع و تسهیل•
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   اخیر سال دو طی ایران در بدهی بازار توسعه های سیاست

های چالش برای دولت اقتصادی بسته در اقتصادی های فعالیت برای مالی تامین های سیاست  
 : (94 ماه مهر) اقتصادی

 

 (ها  بنگاه نقدینگی تامین برای مرابحه اوراق انتشار شامل) تولید مالی تامین بسته ارایه•

 ها  بنگاه مالی تامین برای دین خرید ابزار  اندازی راه•

 سرمایه بازار از گاز و نفت بخش نیاز مورد مالی منابع تامین برنامه ارایه•

 بزرگ بنگاه های مالی تامین اجرایی برنامه ارایه•

 سرمایه بازار بر مبتنی صنعتی های  بنگاه مالی تامین مدل ارایه•

 سلف اوراق از استفاده و محصولات فروش پیش طریق از کالا و انرژی های بورس طریق از مالی تامین تقویت•

 تولیدی های  فعالیت رشته و اقتصادی های  بنگاه اعتباری های اولویت تعیین•
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   اخیر سال دو طی ایران در بدهی بازار توسعه های سیاست

کشور مالی نظام ارتقای و رقابت پذیر تولید موانع رفع قانون در مرتبط مواد: 
 

 
 

  -2 ماده

 :است موظف دولت

  و حقیقی اشخاص به خود قطعی های بدهی قانون، این شدن لازم الاجراء تاریخ از شش ماه مدت ظرف حداکثر -الف بند

  دولت قطعی مطالبات با شده، ایجاد 1392 سال پایان تا مربوط مقررات چهارچوب در که را خصوصی و تعاونی حقوقی

 تعهدی اسناد دارایی، و اقتصادی امور وزارت منظور بدین .کند تسویه مزبور اشخاص از (دولتی مؤسسات و هاوزارتخانه)

  و طلبکار تعاونی و خصوصی حقوقی و حقیقی اشخاص اختیار در و می کند صادر «خزانه تسویه اوراق» عنوان با را خاصی

  .می دهد قرار بدهکار متقابلاً

 که خزانه تسویه اوراق مبلغ جمع .می گیرد قرار استفاده مورد دولت به یادشده اشخاص بدهی تسویه به منظور صرفاً اسناد این

  درج سنواتی های بودجه در خرجی -جمعی به صورت می گیرد، قرار طلبکاران اختیار در و می شود صادر ماده این به موجب

 .می شود
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   اخیر سال دو طی ایران در بدهی بازار توسعه های سیاست

کشور مالی نظام ارتقای و رقابت پذیر تولید موانع رفع قانون در مرتبط مواد: 

 
 شرکتهای و دولت از تعاونی و خصوصی حقوقی و حقیقی اشخاص قطعی مطالبات مابه التفاوت به میزان همه ساله - 2 ماده ب بند

  .نماید پیش بینی را «اجاره صکوك اوراق» انتشار سالانه، بودجه لایحه در دولتی، شرکتهای و دولت به آنان قطعی شده بدهی و دولتی
  .است ثانویه بازار در معامله قابل مزبور اوراق

 

   :2 ماده ب بند اجرایی نامه آیین در مندرج موارد برخی

 .هستند دولتی های شرکت موارد برخی در و دارایی و اقتصادی امور وزارت اوراق انتشار بانی-

 .دهد قرار اجاره صکوك انتشار مبنای باشد، نامه آیین در مندرج شرایط حائز که را دولت های دارایی تواند می دارایی وزارت-

 نقل و حمل وسایل و تجهیزات و آلات ماشین تاسیسات، و ساختمان زمین، :اجاره اوراق انتشار جهت قبول قابل های دارایی انواع-

 یا و بورس در معامله قابلیت از بهادار اوراق بازار موضوع مالی ابزار عنوان به و شود می منتشر بانام صورت به اجاره صکوك اوراق-

  .است برخوردار (فرابورس) بورس از خارج

 سررسید در دارایی فروش اختیار با اجاره .2 تملیک شرط به اجاره .1 :صکوك اوراق انتشار در قبول مورد اجاره قراردادهای انواع -

 معین قیمت با واسط نهاد توسط اجاره
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   اخیر سال دو طی ایران در بدهی بازار توسعه های سیاست

کشور مالی نظام ارتقای و رقابت پذیر تولید موانع رفع قانون در مرتبط مواد: 
 

 جمهوری بهادار اوراق بازار قانون (27)و (26) مواد رعایت با می شود داده اجازه بهادار اوراق و بورس سازمان به -25 ماده

 شرکتهای اعلامی رتبه براساس اعتباری رتبه بندی شرکتهای راه اندازی و استقرار از پس 1384/9/1مصوب ایران اسلامی

 است اجرائی آیین نامه  موجب به مذکور اوراق نرخ تعیین و ضمانت نحوه .نماید صادر را مشارکت اوراق انتشار مجوز مزبور،

 این ابلاغ تاریخ از سه ماه مدت ظرف حداکثر بهادار، اوراق و بورس سازمان و دارایی و اقتصادی امور وزارت پیشنهاد به که

 .می رسد وزیران هیأت تصویب به و می شود تهیه قانون

 

   :25 ماده اجرایی نامه آیین در مندرج موارد برخی

  شورای توسط پول بازار شرایط لحاظ با و اوراق انتشار بندی زمان رعایت با :مشارکت اوراق الحساب علی سود نرخ سقف-

  .گردد می تعیین بورس عالی

 شرط به) است مجاز بورس سازمان مجوز با  اولیه عرضه یا نویسی پذیره در اوراق اسمی مبلغ از بالاتر یا کمتر به فروش -

 (.نشود سقف نرخ از بیشتر بازدهی اینکه

 کم) مناسب اعتباری رتبه با اوراق برای ضامن وجود .است ضامن مستلزم (پرریسک) پایین اعتباری رتبه با اوراق انتشار-

   .است اختیاری (ریسک
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   اخیر سال دو طی ایران در بدهی بازار توسعه های سیاست

کشور مالی نظام ارتقای و رقابت پذیر تولید موانع رفع قانون در مرتبط مواد: 
 

 خزانه اسناد و مرابحه اوراق قبیل از (صکوك) اسلامی بهادار اوراق سایر و مشارکت اوراق ثانویه معاملات کلیه -26 ماده 

 .شود می انجام ایران اسلامی جمهوری بهادار اوراق بازار قانون موضوع بورس از خارج بازار یا بورس طریق از صرفاً اسلامی

  فروش از ناشی مالی دارایی در آن دارنده مشاع مالکیت دهنده نشان که است انتقالی و نقل قابل بهادار اوراق مرابحه، اوراق 

 .است شده حاصل مرابحه قرارداد اساس بر و بوده جایز شرعاً آن انتقال و نقل که است خدمتی یا کالا،

  توسط منتشرشده مشارکت اوراق خرید و دولتی بانکهای توسط سررسید از قبل بازخرید قابل مشارکت اوراق انتشار -1 تبصره 

 .است ممنوع دولتی بانکهای وسیله به (خصوصی و دولتی از اعم) بانکها سایر

 مدیریت هدف با که ایران اسلامی جمهوری مرکزی بانک توسط سررسید از قبل بازخرید قابل بهادار اوراق انتشار -2تبصره

 .است مجاز شود، می انجام کشور پولی نظام
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   اخیر سال دو طی ایران در بدهی بازار توسعه های سیاست

کشور مالی نظام ارتقای و رقابت پذیر تولید موانع رفع قانون در مرتبط مواد: 
 

 
 مالی نهادهای و ابزارها توسعه قانون (12) و (11) ،(7)مواد در مقرر معافیت های کلیه 1395 سال ابتدای از -29 ماده
 درخصوص 1388/9/25 مصوب اساسی قانون (44) چهارم و چهل اصل کلی سیاستهای اجرای تسهیل منظور به جدید
 جمهوری مرکزی بانک مقررات و ضوابط براساس و قوانین چهارچوب در که بهاداری اوراق تمامی و صکوك اوراق

   .است حاکم می شود، منتشر ایران اسلامی
 

 بعدی اصلاحات و 1366/12/3 مصوب مستقیم مالیات های قانون به (مکرر 138)ماده به عنوان زیر متن -30 ماده
 :می شود الحاق آن
  

 تولیدی بنگاههای گردش در سرمایه و طرح ـ پروژه مالی تأمین برای نقدی آورده که اشخاصی -مکرر 138 ماده
 از اعتبار و پول شورای مصوب مشارکتی عقود انتظار مورد سود حداقل معادل نمایند، فراهم مشارکتی عقود قالب در را

 قابل هزینه به عنوان مذکور پرداختی سود معادل سود، پرداخت کننده برای و می شوند معاف درآمد بر مالیات پرداخت
 .می شود تلقی مالیاتی قبول

  
 در .کند خارج تولیدی بنگاه از را نقدی آورده نمی تواند سال دو تا ماده این موضوع معافیت از استفاده کننده -1 تبصره
 .می شود اضافه نقدی، آورده خروج سال مالیات شده، استفاده معافیت روز ارزش به میزان نقدی، آورده  کاهش صورت
 امور اداره با گردش در سرمایه یا طرح ـ پروژه مالی تأمین برای نقدی آورده به کارگیری تحقق تشخیص -2 تبصره
 .است مربوط حوزه مالیاتی
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  ایران در بدهی بازار عملکرد بهبود راهکارهای

  اساس بر اوراق این قیمت تعیین منظور به بدهی اوراق برای متشکل بازاری گیری شکل•
 بازار مکانیزم

 اوراق اعتباری های ریسک با متناسب اوراق اعتباری بندی رتبه•

 اوراق بازده و ریسک میان تناسب ایجاد و بدهی اوراق انتشار هزینه و زمان کاهش•

 ها بنگاه مالی تامین برای بدهی بازار ابزار بهتر معرفی و اعتماد ایجاد سازی، فرهنگ•

   اوراق تضمین برای ضامن رکن حذف •

  توسط اوراق انتشار به تمایل افزایش برای سهام به تبدیل قابل اوراق انتشار و طراحی•
 سررسید در منابع تأمین عدم از بیم کاهش و ها شرکت

  در اوراق انواع به مربوط مالیاتی مقررات و قوانین و حسابداری استانداردهای تدوین•
 ابزارها این از استفاده زمینه ایجاد و موجود ابهامات رفع راستای
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