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ن  ی المللن ی ب  ی استانداردها م  ی جهان  ات یتجرب  ز یو  بر بحران   دهدی نشان  از    ی عیوس  ف یوجود ط   ازمند ین  ی بانک  ی هاغلبه 

سلامت    ،ی دولت و بخش عموم  ی آنها بدون استفاده از منابع مال  ی ریاست که بتوان با به کارگ  ی مال  ی سازوکارها و ابزارها 

وضع  ی مال به  را  با  ی عاد  ت یبانک  و  اح   نک بازگرداند  اساس  اءیرا  سؤال  شناسا  ی کرد.  حاضر  و    ن یا  یی مقاله  ابزارها 

)از    ی با توجه به اقتضائات بوم  رانیا  در  شدهی و خصوص  ی دولت   ی هاها در مورد بانکاستفاده از آن   ی فیک   ی سنجامکان

احصا    ی جهان  اتیرببا استفاده از تج  ی بانک  ی هابحران   تیر یمد  ی مال  ی منظور ابزارها  ن ی( است.  بدی جمله ملاحظات شرع 

در    دهدی مقاله نشان م  ج یدر دو مرحله در معرض قضاوت خبرگان قرار گرفت. نتا  ،ی و سپس  با استفاده از روش دلف

ا  ی فعل  طیشرا م  رانیاقتصاد  پ  ی ابزارها   ان یاز  امکان  شده  بانک   9  ی سازاده یاحصا  در  در    10و    ی دولت  ی هاابزار  ابزار 

  ی بسترها  ی سازدر صورت فراهم   نیوجود دارد. همچن   ی اصلاح اساس   ای  رییبه تغ  ازیبدون ن   شده،ی خصوص  ی هابانک

  ی هادر بانک   گری ابزار د  2  ی ری( امکان به کارگی ساختار  راتییانجام تغ  ایو مقررات    نیاصلاح قوان  قی)از طر  ی نهاد

 خواهد شد. جادیا شدهی خصوص ی هادر بانک  گر ی ابزار د 5و  ی دولت

 

 JEL :G01 ،G23 ،G39 بندی طبقه

 .رانیاقتصاد ا اء،یاحهای طرح  ،ی بحران بانک  ،ی مال ی فاقد توانگر ی هابانک ،ی مال ی ابزارهاواژگان کلیدی: 

 

  

 
   :1400/  8/    15تاریخ پذیرش:   1400/   1/  17تاریخ دریافت 
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 مقدمه . 1

بین هاگزارش نهادهای  رسمی  بین ی  صندوق  مانند  نشان  المللی  پول  از ی مالمللی  بسیاری  دهد 

،  ی )مورت اندبودههای بانکی فراگیر )سیستمی( ی اخیر شاهد وقوع بحرانهاهدهکشورهای جهان در 

داشته لفی  علل مخت  ی گذشتهها هدر ده  های بانکی و مالیحران(. پیدایش ب2020،  1ی دوبلر و چاوار

های  ایجاد حباب در قیمت دارایی  ،های مالیتوان به استفاده بیش از حد از اهرمکه از جمله می است  

درنهایت ضعف در مقررات و نظارت  بدهی خارجی بالا و  ،کسری شدید حساب جاری ای،سرمایه

عی اقتصاد گذاشته  توجهی بر بخش واقمنفی قابل  تأثیرمذکور عموماً    هایبحران  .اشاره کرداحتیاطی  

است )لیون و   شدهپس از آن    هایسال  و موجب کاهش شدید رشد اقتصادی در سال وقوع بحران و

 (. 2020، 2والنسیا

از   هایبحرانمدیریت   بانکی از جهات متعدد از جمله حفظ سطح رفاه عمومی و جلوگیری 

سرایت   از  جلوگیری  و  اقتصادی  رشد  شدید  مالی  هاهینهزکاهش  بودجه   هایبحرانی  به  بانکی 

برای   اهمیت است.  هادولتعمومی؛  از ای ملی واجد    یت ماه  ،ضمانت سپرده  یهاطرح  یجادپس 

  ی ارابطه  یافت و  ییرتغ  هاها توسط دولتبا نجات بانک  یافته  های خاتمهبه بحران  یهای بانکبحران

بانکبحران  ینب  یممستق  او ترازنامه دولت  یهای   در دوره پس از جنگ به همین دلیل    شد.   یجادها 

 های موارد همراه بحران  یاریهمزاد و در بس  یهای بانکبحران   1970ویژه پس از دهه  دوم به  یجهان

بوده است. از این رو شناخت ابزارهایی که بتوان از طریق آن بدون  یدولت یهایو بحران بده  3مالی

سزایی دارد. در همین هآمد اهمیت ب  فائقمالی    هایبحرانها( بر  استفاده از منابع عمومی )بودجه دولت

در مالی    هایسال  راستا،  بحران  از  و    2009  –  2008پس  سازوکارها  اهداف  از  ی هاهبرنامیکی 

بین  نهادهای  از طرف  مانند هیئتپیشنهادشده  مال  المللی  یی بوده است که  هاروشی طراحی  ثبات 

 
1. Moretti, Dobler & Chavarri 

2. Laeven & Valencia 

3. Fiscal crisis 
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(. 2014، 1یات ثبات مالیها مدیریت کرد )همالی را بدون تکیه بر منابع مالی دولت هایبحرانبتوان 

ی مالی در سطح  بازارهاتوان با تکیه بر ظرفیت  یمرا    سازوکارهاو    هاروشبالطبع بخش زیادی از این  

 المللی طراحی و اجرا کرد. ملی و بین 

صورت  بانکی نیازمند طیف وسیعی از سازوکارها و ابزارها است که باید به  هایبحرانمدیریت  

 بانکی های  بحران  مدیریت  ربط به کار گرفته شود. سازوکارهایهنگام توسط مقامات ذیه دقیق و ب

 غیرمالی   سازوکارهای  از  منظور .  کرد  تقسیم  غیرمالی  و  لیما  دسته سازوکارهای  دو   به  توان یم  را 

های بحران  در  وسیعی  طوربه  که  ارتباطی است  هاییاست س  و  موقت  مدیر  تعیین  مانند  سازوکارهایی

تغییر  و  مالی  عملیات  گونه هیچ  شامل  خود   ذات  در  اما  گیرندیم  قرار  مورداستفاده  مالی  در  یا 

 ی مال  در مقابل، سازوکارهای.  نیستند  زیان   و   سود  صورت  یا   و  ترازنامه  از   اعم  بانک  مالی   یهاصورت

ی مالی بانک  هاصورتطور مستقیم بر  توانند بهیمسازوکارها و ابزارها است که  شامل آن دسته از  

زیان   و  سود  یا صورت  و  ترازنامه  از  در تأثیراعم  باشند.  یِ  مال  ابزارهای  ازمنظور  مقاله    این  گذار 

در یکی از مراحل مدیریت بحران بانکی  کم  است که اولاً دستِ  ابزارهایی   بحران بانکیمدیریت  

  ی سازوکارها  یبرخ  البته  باشند.و خریدوفروش    قابل معامله  یمال  یدر بازارها   ثانیاً  استفاده باشند وقابل

بازارها  مشتملهستند که    یمال اقدام به خریدوفروش در  بر   یماًمستق  توانندیاما م  یستندن  ی مال  یبر 

است  یمال  ینوع سازوکارها یناز ا  یمثال خوب 2بانک مؤثر باشند. نجات از درون   یمال یهاصورت

بستانکاران بانک به سهام   یاز مطالبات برخ  یبخش  یلدر سمت چپ ترازنامه و تبد  ییرکه مشتمل بر تغ

 شمول  از  نیست  مالی  بازارهای  در  خریدوفروش  قابل  کها از آنجا  (  ام2016،  3ی)بانک جهان   است

 است.  بیرون مطالعه این موضوع

یی است که هاگزارشمبنای اصلی انتخاب و تحلیل ابزارهای مالی در مطالعه حاضر، مجموعه  

اخیر منتشر نموده و در خلال آن    هایسال  بانک مرکزی اتحادیه اروپا و نهادهای وابسته به آن در

 
1. Financial Stability Board 

2. Bail-in 

3. World Bank Group 
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انجام اروپا در سال    59/2014شده در چارچوب »دستورالعمل شماره  بهترین عملکردهای  اتحادیه 

 (.EU, 2014; EBA, 2017) اندکردهتفصیل بیان با موضوع احیاء و گزیر بانکی« را به 2014

ها در شبکه بانکی سنجی استفاده از آناساسی مقاله حاضر شناسایی این ابزارها و امکان  سؤال

های خاص نظام بانکی، ملاحظات شرعی و درجه یژگی وایران با توجه به اقتضائات بومی )از جمله  

های کشور ما اعم دانیم بخش مهمی از بانککه مییافتگی بازارهای مالی کشور( است. چنانتوسعه

توجه های عملیاتی قابلیانزبا    1390شده و خصوصی در طول دهه  های دولتی، خصوصیاز بانک

یافت   کمتر بانکی  1396تا    1394  هایسال  مواجه بودند. گستره این پدیده در حدی بود که در فاصله

جه  ها است( با زیان موا گری بانکشد که از محل عملیات مشاع بانکی )که همان فعالیت واسطهی م

بانک از مشکلات  متأسفانه بخش زیادی  باشد.    1390اعتباری زیانده در دهه    مؤسساتها و  نشده 

رویه  از طریق اضافه برداشت از منابع بانک مرکزی و افزایش بی  عمدتاًبا اتکا بر منابع عمومی )  عمدتاً

لی در آن مقطع بود  ها در پایه پوسابقه سهم بدهی بانکپایه پولی( مدیریت شد که نتیجه آن رشد بی

از  می   نشان  جهانی  تجربه  و  مقرراتی  استانداردهای(.  1396)شریف زاده،   قبل  دهد ضروری است 

بینی شده باشد تا بانک در زمان مواجهه با بحران بتواند از  ی از ابزارها پیش ا مجموعهوقوع بحران  

های خاص خود( اقدام به انتخاب بهترین ویژگیی موجود )با توجه به شرایط محیطی  هاه میان گزین

شوند که امکان اجرای یی معتبر تلقی می هاهالبته گزین  .(2010،  1فری و ساپیر-نماید )پیسانی  هاهگزین

در چارچوب زمانی مناسب )حداکثر زمانی که    -دار  با توجه به همه شرایط بانک مشکل   –ها  آن 

را    هاهگزین لازم  اثربخشی  و  که کارایی  است  ضروری  نکته  این  ذکر  باشد.  داشته  وجود  دارند( 

ی پیشنهادی نیازمند توجه دقیق به شرایط و اقتضائات هر بانک  هاه سنجی گزیناعتبارسنجی و امکان

سازی این ابزارها در کشور  شود(؛ در این مطالعه صرفاً امکان پیادهاست )که در این مطالعه دنبال نمی

آن  احتمالی  اثرات  بانک ها  و  مالی  وضعیت  با  بر  بانک  تأکیدها  بانکهای  بر  و  های  دولتی 

 شده مدنظر قرار گرفته است.  خصوصی

 
1. Pisani-Ferry & Sapir 
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ی احیاء مورد بررسی هاطرحدر بخش مبانی نظری جایگاه ابزارهای مالی در    در ادامه مقاله ابتدا 

در سایر  به کار گرفته شده  یمال  یهابزارها و روشیه بر مطالعات اسنادی ا ک. سپس با تردیگیمقرار 

ی احصا بانک  یهاو کنترل بحران   یشگیریدر پبر کشورهای عضو اتحادیه اروپا(    تأکید کشورها )با  

. بخش پنجم دربردارنده نتایج تحلیل  پردازدی می مقاله  شناسروشگردد. بخش چهارم به معرفی  می 

روش و  ابزارها  )شناسایی  قابل  دلفی  ایرانساز ادهیپهای  در  نهایت  ی  در  و  است  و بندجمع (  ی 

 شود.  مقاله ارائه می یریگجه ینت

 . مبانی نظری 2

بیستم   بانکی در کشورهای توسعه  هایبحرانبا وقوع    زمانهمدر طول قرن  یافته و در حال  متعدد 

ها شکل گرفت و نحوه مدیریت آن  هابحرانتوجهی درباره علل ایجاد  توسعه، تجربه و دانش قابل

تحولی کم سابقه داشت.    2009-2008ویژه با بروز بحران مالی  از قرن بیست و یکم و به که با آغ

دانند که دو شرط داشته باشد. اول ای را بحران بانکی سیستمی می( پدیده2020)   1لوین و والنسیا

کل ی قابل توجهی از تنگنای مالی )همچون هراس بانکی، زیان عمده نظام بانکی یا مشهاهاینکه نشان

نقدشوندگی( در نظام بانکی بروز کند و دیگری اینکه دولت یا مقام پولی در مواجهه با مشکلات و 

  1970بین    هایسال  های نظام بانکی سیاست مداخله در نظام بانکی را در پیش بگیرد.  در فاصله زیان

 است.  بحران بانکی سیستمی را در کشورهای مختلف جهان شناسایی شده   151تعداد  2011تا 

های مالی اغلب با کوچک شدن اقتصاد و انحراف تولید از روند بلند مدت خود همراه بحران

ی مستقیم  هاهتوان شامل مواردی از جمله هزین ی بحران بانکی را میهاههستند.  به طور خلاصه هزین

سیاستهاه)هزین  2ایبودجه با  مرتبط  مالی  و  ی  بانکی  نظام  در  دولت  دخالتی  بدهی  های  افزایش 

 (. 2016، 4و کاهش تولید دانست  )بوردو و میسنر  3،جاریغیر عمومی(، افزایش تسهیلات

 
1. Laeven & Valencia 

2. Direct fiscal costs 

3. Non-performing loans 

4. Bordo & Meissner 
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ضروری است. ها  فوق، چاره اندیشی برای پیشگیری و کنترل این بحرانهای  با توجه به آسیب

د  کوشیممعرفی شد    2008اقتصادی  -بخش مهمی از سازوکارها و ابزارهایی که پس از بحران مالی

بانکی، امکان مدیریت بحران را بدون تکیه بر منابع مالی بخش    هایبحرانضمن شناسایی زودهنگام  

(. برای مثال اصلاحاتی که در استانداردهای نظارت بانکی  1389عمومی فراهم آورد )شریف زاده،  

، لایه  1یه  ی سرمایه لاهانسبت ( انجام شد در پی آن بود که با ارتقای  3)از جمله در چارچوب بازل  

ی افزایش دهد و  ا ترازنامهناشی از اعسار    هایبحرانها را در مقابله با  توان بانک  2اضافی و لایه    1

هایی که در سطح جهانی دارای اهمیت سیستمی  ویژه بانکها بهرا در بانک  1ظرفیت جذب زیان

تعیین   با  مذکور  استانداردهای  همچنین  بخشد.  ارتقا  مقررهانسبت هستند  حوزه  ی  در  جدید  اتی 

ی ناشی از کمبود نقدینگی و توقف احتمالی ها شوکها را در برابر  نقدینگی تلاش دارد تا بانک

به    بتواند  که  است  دهینرسی  دح   به  یبشر  دانش  هنوز  دهدی م  نشان  تجربهناشی از آن مصون سازد.  

 از  قبل  در زمان مناسبی  حداقل  ای  و  دینما  یریشگ یپ   یمال  و  یبانکهای  بحران  وقوع  ازسطور کامل

 . (2013)هیات ثبات مالی،  کند بینیپیش را  آن بحران  ظهور

سیاست تصمیمات  از  مهمی  بخش  اخیر  دهه  و در  ملی  سطوح  در  بانکی  ناظران  و  گذاران 

از  بین با تجهیز منابع خصوصی  بتواند  ابزارهایی بوده است که  المللی معطوف به طراحی و توسعه 

احتمالی تقویت کند. هدف اصلی این ابزارها    هایبحرانها را در مقابله با  ی، توان بانکبازارهای مال

(. اگر در ECB, 2014ها دانست )ویژه بانکتوان ارتقای ظرفیت جذب زیان نهادهای مالی بهیمرا  

ها  توان امید داشت بانکیمزمان بروز بحران ظرفیت جذب زیان در سطح مطلوب قرار داشته باشد  

مالی دولت   به کمک  نیاز  بدون  ازیانزبتوانند  نمایند.  بحران را جبران  بروز  از  ناشی    رو   ینا   های 

است(  این مقاله  )که موضوع    یهای بانکبحران  یریتجهت مد  یمال  یگفت توسعه ابزارها  توانی م

 . گذاری در سرتاسر جهان بوده است و سیاست یاز محافل علم یاریموردتوجه بس  یراخ هایسال در

 ی مال  ینهادها   وها  بانک  الزام   است  شده  گرفتهپیش   اخیر در  هایسال  در  که  یریبا تد یکی از  

  مقابله   یبرا   را   یمال  نهاد  هر  یآمادگ  درجه  هاطرحاین    .است  2ین یشیپ  یهاطرح  می تنظ  و  هیته  به  مهم

 
1. Loss Absorbtion Capacity 

2. Ex-ante Planning 
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)ی م  نشان  کینزد  ندهیآ  در  محتمل  یِمنف   یهاشوک  با مهم (BCBS, 2015دهد   مصداقترین  . 

های طرح  در تهیه  ترین بخشپیچیده .  هستند  2ری گز  یهاطرح  زین  و  1احیاء  یهاطرح  ینی شیپ  یهاطرح

گزیر،  احیاء   احیاء  هاه ینتعیین گزو  امکانی  در  و سپس  گزینه  هر  از  استفاده  های وضعیتسنجی 

احیاء سازوکارها و ابزارهایی هستند    یهاهینمواجه شود. گزمختلفی است که بانک ممکن است با آن  

برمی بحران  از  نظام حکمرانی خود جهت خروج  بانک در چارچوب  مهمکه  بخش  از    یگزیند. 

  3خروج از بحران هستند. یمورداستفاده برا  یمال یاحیاء ابزارها یهاهینگز

 ق ی . پیشینه تحق3

ها، مقالات ن بحرانیا   یریگشکل  مؤثرعوامل    یل و بررس یلو تح  ی بانک  یهابحران  یی در حوزه شناسا

و   4وجود دارد. به عنوان مثال  باترانسیا  یبه زبان فارس  یو مقالات معدود  یسیبه زبان انگل  ی متعدد

باکی های  ( و همکاران در یک پژوهش جامع به شناسایی عوامل و پیامدهای بحران2013همکاران )

لاند  پرداخته  و  یو  )یواالنسون  ارائه  اند  ( تلاش کرده2020ا  تحلیبا  آماریک  عوامل  ن  یتر، مهمیل 

 یانجام شده به زبان فارسهای  ند. از پژوهشیل نمایرا تحلها  ان  یو اثرات اقتصادها  بحران  گیریشکل

کمی م  زین به  زارع  یجانیتوان  استفاده  1394)  ی و  با  که  کرد  اشاره  ره(  الگویاز    یچرخش  یافت 

و   یران  نموده است. شجریدر ا   یبر بحران بانک  مؤثرعوامل    ینی ش بیو پ  ییقدام به شناسا، ا مارکف

پ  KLR  یبا استفاده از روش علامت ده  زی( ن1389خواه )ی مجتب  بی به  در     یبانکهای  بحران   ینیش 

 یی شناسابه    یتبا استفاده از مدل پانل لاجز  ی( ن1397)  ی ، مهرگان و صفریابونور  اند.ران پرداختهیا 

   اند.اقدام نمودهمنتخب جهان  یکشورها یبانک یستمسهای عوامل مؤثر بر احتمال وقوع بحران 

ارائه راه حل برا  های ز پژوهشین  یبانکهای  ف و خروج از بحرانیضعهای  بانک  یدر مورد 

مثل   ییارائه شده توسط نهادهاهای  گزارش  ،توان به مقالاتیوجود دارد که از آن جمله م  یمتعدد

 
1. Recovery Plans 

2. Resolution Plans 

 ECA, 2014. برای مطالعه بیشتر ر ک به:  3

4. Batrancea 
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( اروپا  بانکی  مالی(، هEBA  ،2017مقام  ثبات  بانک جهانBCBS  (2015(،  FSB  ،2014)  ی ات   ی(، 

 ... اشاره کرد. .( و2016)

 ی قیاروپا؛ مطالعه تطب  یمقام بانک  یایبرنامه اح»( با عنوان  EBAدر مطالعات مقام بانکی اروپا )

دار  ف و مشکلیضع  یهاکه توسط بانکیی  هاهنیمنتشر شده، گز  2017در سال    1« ایاحی  هاهنیگز

ا   یمورد بررس  ، انتخاب شده انتخاب شده  یدهد حداقل گزین مطالعه نشان میقرار گرفته است.  نه 

انتخاب شده وابسته به    یهاهنیگزینه بوده است. تعداد گز  56گزینه و حداکثر    8ک بانک  یتوسط  

ی  ها هن مطالعه، تعداد گزینیباشد. طبق ا ی حاکم بر بانک م  ینظارت-ارهای قانونیشرایط بانک و ساخت

ی احیای هاهگزینه بوده و در مجموع گزین  22های مختلف به طور میانگین  استفاده شده در بانک

نه  یگز  79ان  یاز ماند  توانستهیها مبانک  یعنیگزینه بوده است )  79ها به  استفاده شده توسط بانک

 ند(. یرا انتخاب نما هاهنین گزیترخود، مناسب یطیو مح یط داخلیمتصور با توجه به شرا 

ف یضعهای  تعامل با بانک  یبرا   یز تلاش شده تا چارچوب استانداری( ن2015)  BCBSدر مطالعه  

 یز اقداماتیش دارند و نیدر پ  یفاقد توانگرهای  که بانک   یمختلف ی  هاه نیان گزین می در ا   ن شود.یتدو

(  2013)  یات ثبات مالید اتخاذ کنند مورد توجه قرار گرفته است. در مطالعه هیکه مقامات ناظر با

ط چکانده شدن  ی ، در شرا یفاقد توانگرهای  ست بانکیبایم  که  ی ز اقداماتیها و نز ابزارها، روشین

ن گزارش  یا   یتمرکز اصلشنهاد شده است. البته  ی ز پیگری  هاهمربوطه انجام دهند تحت برنامی  هاهماش

(  2016باشد. بانک جهانی )می  2ی ستمیت س یبا اهم  یمال  یگزیر برای  نهادهاهای  بر تدوین استراتژی

های نیز در گزارش خود به بررسی اقدامات موفق در حوزه خروج از بحران بانکی و حل مسئله بانک

نجات از درون  های  ری روش ضعیف در کشورهای اروپایی پرداخته است و به طور خاص به کارگی 

قرار داده است. صندوق   از گزارشالمللبینرا مورد توجه  برخی  نیز در  پول  به  های  ی  اقدام  خود 

گزیر  ی  هاهاحیا یا برنامهای  و توصیه برخی ابزارها و نهادها جهت اجرای طرحها  تدوین استراتژی

 
1. EBA Recovery Planning, Comparative Report on Recovery Options 

2. Systemically Important Financial Institutions 
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که چارچوب گزیر را برای   2015،  1امزکرده است )برای نمونه نگاه کنید به : اوادزی، چراتونی و ت

 کند(.  می   کشورهای اسلامی پیشنهاد

پژوهش  یبرخ ارز ینها  از  به  حل  یابیز  مهای  راه  و  بحران  از  موفقیخروج  آن یزان  در  ت  ها 

(  2018)  3( و تروگر2010)  2ر یو ساپ  ی فر- یشانیبه عنوان نمونه پ  اند.مختلف اشاره داشته  یکشورها

پرداخته  بانکی  بحران  مدیریت  در  اروپا  اتحادیه  اقدامات  بررسی  والمر  اند.به  و  به  2015)  4دیمر   )

پیاده سازی برخی های  و دشواریاند  ارزیابی اقدمات گزیر در کشورهای شمال اروپا و ژاپن پرداخته 

اقتضائات   ابزارهای مالی متناسب با شرایط و  این کشورها را احصا  اقدامات و به کارگیری برخی 

( نیز تلاش داشته تا اقتضائات ب کارگیری گستره وسیعی از ابزاهای گزیر  2015)  5ندر یبا   اند.کرده

 را تبیین نماید.  

در حوزه راهکارهای رفع بحران، مقالات فارسی معدودی در حوزه ابزارهای احیا و گزیر وجود 

و نقش آن در بهبود ثبات نهادهای مالی   م گزیربررسی نظا( به  1399دارد؛ به عنوان مثال محرابی )

پرداخته است؛ اما هیچ پژوهشی که به احصا ابزارهای گزیر و نیز ارزیابی امکان پیاده سازی در ایران  

علمیها  آن  مقالات  باشد در سطح  داشته  البته در حوزه گزارش-اشاره  نشدو  یافت  های پژوهشی 

این حوزه تدوین شده است. شریفهای  در مرکز پژوهشهایی  سیاستی، گزارش زاده  مجلس در 

از   یبرخ   یریبه کارگ   یبه موانع قانون  «یاز بحران بانک  رفتینی برونبسته تقن»( درگزارش  1397)

 یو ساختار  ییالزامات اجرا»ز در گزارش  ی( ن1397اشاره داشته است  و سلیمانی )  یمال  یابزارها

بانک بحران  از  به  «یخروج  اشاره  ضمن  نهادیترت،  بانک  یبرا  یضرور  یبات  مشکلات   یهارفع 

 داشته است.  ای  ف اشارهیضع

مورد استفاده در   یمال  یاز روش ها/ابزارها   یدهد که تاکنون احصا کاملی نه نشان میش یپ  یبررس

گر امکان استفاده از  ید  یرفته است و از سویصورت نپذ  یمال  یفاقد توانگرهای  حل معضلات بانک

 
1. Awadzi, Chartouni & Tamez 

2. Pisani-Ferry & Sapir 

3. Tröger 

4. Diemer &   Vollmer 

5. Binder 
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آن مورد   ییو موانع اجرا   یستم بانکیبزارها در کشور ما با توجه به اقتضائات خاص سها/ ا ن روشیا 

ن دو مورد  ین را در ا ی شین پژوهش نسبت به مطالعات پیا   یتوان نوآوریقرار نگرفته است. م  یبررس

 خلاصه نمود.  

 بانکی هایبحران کنترل و پیشگیری مالی . احصای ابزارهای4

بحران مدیریت  در  استفاده  قابل  مالی  میهای  احیاءابزارهای  را  در  بانکی  و  مختلف  انحاء  به  توان 

 ,EBAمقام بانکی اروپا )های  بندی نمود. در این مقاله با استفاده ازگزارشمحورهای گوناگون دسته 

 اند: دهمالی در سه محور دسته بندی شهای ی احیاء، ابزارها و روشهاه( در مورد گزین2014

 متمرکز بر افزایش سرمایههای ابزارها و روش •

 ها متمرکز بر فروش داراییهای ابزارها و روش •

 متمرکز بر افزایش نقدینگیهای ابزارها و روش •

 بر این مبنا در ادامه این بخش ابزارهای مالی مطرح ذیل هر دسته به اختصار معرفی خواهد شد. 

 یه ماسر  . ابزارهای مالی ناظر به افزایش5

بانک در  اهمیت حیاتی سرمایه  به  توجه  و کفایت  با  نقدینگی  مدیریت ریسک  در  آن  نقش  و  ها 

بههاهسرمایه، گزین افزایش سرمایه همواره  اولینی  از  یکی  اثرگذارترین  -  عنوان  عین حال    -   در 

ه به  های واردیانزصورت سپری در مقابل  راهکارهای خروج از بحران مطرح بوده است.  سرمایه به

عمل   رفتن  یمبانک  بین  از  مانعِ  ورشکستگی،  ریسک  کاهش  بر  علاوه  و  های ییدارا نماید 

المللی، یکی از ینب(. بر اساس استانداردهای  2018و همکاران،    1گردد )مدیسینویم  گذارانسپرده 

باشد. به همین علت مقام ناظر، با هدف ی می اصلی امکان وقوع بحران کاهش سرمایه بانک  هاهنشان

منظور حفظ ثبات مالی و اعتماد عمومی به سیستم مالی پیش از گری و نظارت بر نظام مالی بهیمتنظ

اع انو   نیتفاوت بین  ترعمدهی نظارتی این حوزه نظارت دارد.  هانسبتچیز بر میزان سرمایه و  همه

به معرفی اجمالی انواع    . در ادامهمربوط است   دیمنابع جد  تأمین  به نحوه  ه،یسرما  شی افزا   یهاروش

 
1. Mendicino 
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افزایش سرمایه بانکابزارهای مالی قابل که در تجربیات جهانی مورداستفاده قرار   ،استفاده جهت 

 . پردازیممی  ،گرفته است

های نقدینگی و اعتباری ک با ریسکافزایش سرمایه در صورت مواجهه بان:  1جدید  سهام  انتشار •

شود.  های بانکداری تلقی میها و توسعه ترازنامه، از ضرورتو نیز وجود پتانسیل افزایش فعالیت

های مربوط به  صورت نقدی، بخشی از مسائل و چالش افزایش سرمایه از طریق فروش سهام به

اینکه این نوع افزایش سرمایه موجب بهبود  علاوه با توجه به  هنماید. بنقدینگی بانک را رفع می

که دهد. خصوصاً هنگامی گردد، نسبت کفایت سرمایه بانک را افزایش میبانک می   1سرمایه لایه  

، این 2بر کفایت سرمایه بانک باشد  2مانعی در جهت اثرگذاری سرمایه لایه  1میزان سرمایه لایه 

 (. 2014، 3را یبخشد )فرا دوچندان بهبود می روش افزایش سرمایه نسبت کفایت سرمایه بانک ر

 با  عادی  سهام  انتشار  جایبه  شیوه  این  به  سرمایه  افزایش  در  از محل صرف سهام:افزایش سرمایه   •

از منظر اثرات تئوریک    .گیردمی  صورت  بازار  قیمت  به  جدید  سهام  نویسیپذیره  اسمی،  ارزش

 فزایش سرمایه نقدی است. اثرات این گزینه بر ترازنامه بانک مشابه اثرات ا 

جای گذاران بهیهسرمای مبادلاتی،  هاهینهز: گاهی اوقات به علت وجود  4افزایش سرمایه غیرنقدی •

منظور  نقد به بانک بهغیر  فروش و افزایش سرمایه از طریق سرمایه نقدی اقدام به اعطای دارایی

های ییدارایه، در صورت امکان فروش  سرمایش  افزا یای  مزا نمایند. با توجه به  یمافزایش سرمایه  

در مقابل  5. ینه پیشین را خواهد داشتگزیای مزا ینه عمده گزین  ا ی اجرا اعطا شده توسط بانک، 

 
1. Rights issue 

  بانک   توسط   منتشره   ی اعتبار  مؤسسات   ه یسرما  ت یکفا  و   ی نظارت  ه یسرما  محاسبه  دستورالعمل   5  ماده  3  تبصره  طبق  .2

(  1)  هیلا  هی(، حداکثر معادل سرما2)  هیلا  هیمجموع سرما  ،ی نظارت  هی(، در محاسبه سرما1397  بهشت ی)ارد  ی مرکز

 .شودی منظور نم  ی نظارت ه یلحاظ شده و مبلغ مازاد در سرما

3. Ferreira 

4. Capital increase in kind 

  به   توجه  با  دهد،  شیافزا  را  سکیر   به  موزون  یی دارا  و  باشد  یی بالا  سکیر  بیضر  ی دارا  رنقدی غ  یی دارا  اگر  ی حت  .5

  موجب   است   افته ی  ش یافزا  هیسرما  ت یکفا  کسر   مخرج  از   ی شتری ب  درصد   ه یسرما  ت یکفا  نسبت   کسر   صورت  کهن یا

 .شد  خواهد  بانک هیسرما  ت یکفا نسبت  بهبود
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ید ننماینگی را رفع  نقدیل نشده و مسئله  تبدید  جدی که به وجوه نقد  زمانیرنقد تا  غیه  سرماافزایش  

 ندان راهگشا باشد.  ها چی حل مشکل نقدینگی بانکبرا تواند  ینم

  عمدتاً ی خصوصی و  هاشرکتیاری از کشورها، در مورد  بس: در  1افزایش سرمایه تا سقف مجاز •

شود که تنها با موافقت تمامی شرکا این بیشینه  ی م یین  تعای برای میزان سرمایه  سهامی خاص بیشینه

واند منتشر نماید. در  تیمافزایش است. سرمایه مجاز حداکثر تعداد سهامی است که شرکت  قابل

باشد و در  ی مسرمایه شرکت( کمتر از سقف مجاز  )میزان سهام در ترازنامه  معمولاً    این موارد

سرعت اقدام به افزایش سرمایه نماید. ترتیبات قانونی استفاده از تواند بهصورت نیاز شرکت می 

کند ها کمک می به شرکتافزایش سرمایه در حد سقف مجاز بسیار سریع و آسان است. این امر  

(. 2020،  2ندنس یسرعت اقدام به افزایش سرمایه نمایند )چن وکدر صورت مواجهه با مشکل به

تواند بدون نیاز به کسب اجازه  یمتوجه در این رابطه آن است که بانک در صورت نیاز  نکته قابل

سرعت به هده است را بجدید از مقام ناظر مقدار سهمی که عرضه نشده یا به مدیران منتقل نش

 فروش برساند. 

شده  ی به معنای استحقاق در تملیک سهم فروخته کل طور  : حق شفعه به 3شفعه صدور سهام جدید با حق   •

یدار بخواهد سهام خود را بفروشد سهامداران  خر ی که  زمان باشد. در زمان وجود حق شفعه،  شریک می 

یدار،  خر که  ام وی اولویت دارند و درصورتی موجود )که در واقع شرکای او هستند( در خرید سه 

تواند این سهم را به همان قیمت  ی م قصد داشته باشد سهم را به شخص ثالثی بفروشد، سهامدار سابق  

تملک کند. کارکرد اصلی این اوراق برای  احیاءی بانک، مختص شرایطی است که بانک منتشرکننده  

گذاران  یه سرما ال ورشکستگی آن وجود داشته باشد. سهام با حق شفعه، با مشکل مواجه شده و احتم 

که بانک به موفقیت  آورند که درصورتی جدید )دارندگان سهام با حق شفعه( این حق را به دست می 

رسید و نیازمند افزایش سرمایه بود، بتوانند سهم خود از بانک را ثابت نگه دارند )در واقع در صورت  

 
1. Capital increase from authorized capital 
2. Chen & Kindness 

3. Issue of share capital with pre-emption rights 
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ن عملیات آن، افزایش سرمایه موجب کاهش نفوذ سهامدار در  خروج بانک از بحران و سودآور شد 

 (.  2013،  1شرکت نشود( )ونتروزو 

ها در طرح احیاء بانکای  جایگاه ویژه  2انتشار سهام ممتاز: انتشار ابزارهای سرمایه مازاد لایه یک •

بانک اعتباری ابلاغی    مؤسساتدارد. در دستورالعمل محاسبه سرمایه نظارتی و کفایت سرمایه  

تعریف نشده است؛ اما بر اساس استانداردهای    (AT1یه یک )لایه مازاد  سرمامرکزی کشور ما،  

یه  لایه مازاد  سرماعنوان  یی که دارند بهبالا  نسبتاًیفیت  کیل  دلی از تعهدات بانک به  برخ،  3بازل  

یه یک  لایه مازاد  سرماشوند. سهام ممتاز و سرمایه اقتضایی دو نمونه از اقلام  ی می  تلق(  AT1یک )

 (.  2012، 3ز وشوتنز یهستند )ما

طور کلی در خاصی را به همراه دارد. به    زده مزایایهای بحرانبرای بانکسهام ممتاز  انتشار  

دیگری( شرکت  هر  )یا  بانک  که  مواقع  از  سرمایه  بسیاری  افزایش  به  ولی   نیاز  باشد  داشته 

تواند  شدن به سهامدار( نداشته باشند؛ بانک می سهام )و تبدیلخرید  گذاران انگیزه کافی برای  سرمایه

دارانی که در شرایط  تواند برای سهامکارگیری سهام ممتاز، شرکت میبا به  .سهام ممتاز منتشر نماید

شود که حق رأی بیشتری داشته باشند و یا    کنند، این امتیاز را قائلبحرانی اقدام به خرید سهام می

 گیری بیشتری در مورد برخی مسائل خاص داشته باشند.  حق تصمیم 

ترین یاصلشود(  ی مدر قالب اوراق مالی صادر    عمدتاًانتشار سرمایه اقتضائی: سرمایه اقتضایی )که   •

است که   5نوعی بدهی پیوندی   4یی اقتضاباشد. سرمایه  ی مین نوع سرمایه مازاد لایه یک  ترعمدهو  

شود. در حقیقت این نوع اوراق در مواقع بحرانی به  یمبا عمل کردن یک ماشه، به سرمایه تبدیل  

یی به سرمایه و کاهش سطح سرمایه اقتضا  هیسرماشود. از این رو تبدیل  یمسرمایه لایه یک تبدیل  

از گزین  6اقتضائی  بانکهاهبه سبب جذب زیان  احیاء  ز یشود )مادار محسوب می مشکل های  ی 

الزامات مقام ناظر مواجه شود یا میزان سرمایه بانک از (. درصورتی2012وشوتنز،   با  که بانک 

 
1. Ventoruzzo 

2. Issue of Additional Tier 1 Capital 

3. Maes & Schoutens 

4. Contingent capital 

5. hybrid 
6. Write-down of contingent capital 
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تبدیل   بانک  به سرمایه  این نوع بدهی  نباشد، ماشه چکانده و  گردد. ی ماندازه کافی برخوردار 

باشد که در  می سهامتبدیل شونده به یکی از مصادیق اصلی سرمایه اقتضائی،  انتشار اوراق الزاماً  

 پردازیم. گزینه مستقلی در ادامه به آن می

: این اوراق، یکی از انواع اوراق قرضه است که در ضمن 1سهامانتشار اوراق الزاماً تبدیل شونده به   •

صورت زمانی یا  تواند بهیم گردد. این شرایط  یمشدن آن به سهام ذکر  قرارداد، شرایط تبدیل

یدا کنند و در  پ ی  دسترسینگی  نقدین اوراق، به  ا توانند با انتشار  ی مها  بانک  2.ی تعیین گرددا ماشه

پرداخت  سررس بدون  اوراق  اوراق در  بخشی،  وجهید  این  تعهدات خود را کاهش دهند.  از  ی 

تبدیل می به سهام  فعال شدن یک ماشه(  )با  به  شرایط بحرانی  بانک را  از زیان  شوند و بخشی 

 کنند.  ران جدید منتقل می سهامدا 

)به عنوان مثال انتشار اوراق بلندمدت(: کمیته بال چنین استدلال    3  2یا ارتقای( سرمایه لایه  )  انتشار •

درصد از سرمایه پایه   50که حداقل  نحویکند که سرمایه باید در دو لایه شناسایی گردد، بهی م

 یات مالشده و اندوخته حاصل از سود انباشته پس از کسر  بانک متشکل از اجزای سرمایه پرداخت

باشد. سرمایه لایه  1  یهلاسرمایه  ) بانک را تشکیل  2(  ثانویه سرمایه  ر  دهد که در کنایم، جزء 

لایه   تشکیل  1سرمایه  را  بانک  نظارتی  سرمایه  بازل،  یم ،  )کمیته  جهت  2006دهد  همین  به   .)

شود که شامل مواردی چون ذخایر ی مای تکمیلی در نظر گرفته  یهسرماعنوان  به  2سرمایه لایه  

، 6مانو یو کاز   یباشد )چامی م  5های بلندمدت خاصیبدهو    4تجدید ارزیابی، ابزارهای ترکیبی

قرار   2یه  لاهایی که در  ییدارا توانند با انتشار اوراق یا سایر  احیاء می   در شرفهای  (. بانک2003

 
1. Issue of mandatory convertible bond 

 (.Monroy-Huerga & Rodríguez) 2019مونروی، -. برای مطالعه بیشتر ر ک به هورگا و رودریگز2

3. Issue of T2 Capital 

4. Hybrid   
  هنگام   در  اوراق  ر یسا  نسبت  به  اوراق  از  دسته   نیا  نیقوان  ی تمام  در  باًیدارند. تقر  ی متفاوت  طیمقررات مختلف شرا  در  .5

 . هستند ی کمتر  ت یاولو ی دارا ی نوع به ی ورشکستگ

6. Chami & Cosimano 
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در مقررات   2یابد. با توجه به اقلام سرمایه لایه  گیرند؛ احتمال ورشکستگی و اعسار کاهش میمی 

 رد.توان یکی از مصادیق این گزینه تلقی کبانکی ایران،  انتشار صکوک بلندمدت را می

ی از کشورها، در  برخی موجود در  قانونی  بسترها :  با توجه به  1ی )بسیار سریع( سهام سینورهیپذ •

زمان کوتاهی )یک یا دو این گزینه بانک اقدام به فروش سهام و جذب سرمایه از بازار در مدت

مایه است  )بسیار سریع( سهام، نوع خاصی از عرضه سهام در بازار سر  نویسییرهپذ نماید.  یمروز(  

مدت صورت  که در آن عرضه سهام بدون طی تشریفات بازاریابی و در یک دوره زمانی کوتاه

هنگامیی م غالباً  روش  این  کلی،  حالت  در  و  گیرد.  دارد  نیاز  فوری  نقدینگی  به  شرکت  که 

گیرد. علت این  ی منماید مورداستفاده قرار    تأمین  تواند منابع را از بازار بدهیخواهد یا نمیینم

می  بودن  امر  بالا  برای  یبدهتواند  جدید  نقدینگی  جذب  به  نیاز  و  بلندمدت  ی هاهپروژهای 

(. اجرای این گزینه در صورتی توجیه دارد که 2020،  2جانسون-مدت باشد )چن و بریکوتاه

 سرعت به نقدینگی نیازمند باشد و امکان انتشار اوراق بدهی فراهم نباشد.  بانک به دلایلی به

 هایی دارامتمرکز بر فروش  یهاروش. ابزارها/6

  های رحط  در  که  است  جمله اقداماتی  از(  هاشامل تسهیلات، مستغلات و شرکت)   هادارایی  فروش

  واگذاری   برای  مختلفی  هایروش  .گیردمی  قرار  مورد استفاده  فاقد توانگری مالی  هایبانک  احیاءی

دارایی  کردن  نقد  و وجوداین  دارایی.  دارد  ها  این  جمله فروش  از  تخصصی  نهادهای  به  ها 

لات  گذاری در مستغهای سرمایه های مدیریت دارایی، استفاده از صندوقها یا شرکتفکتورینگ

(REITظرفیت از  استفاده  یا  بازار(  اوراق  سرمایه  های  اصلیجهت  از  فروش  و  ترین  بهادارسازی 

 این حوزه عبارتند از:  های  ابزارها و روشترین  باشد. اصلیهای موجود در این دسته می ابزارها/روش

 
1. Accelerated bookbuilding 

2. Chen & Berry-Johnson 
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را شناسایی نموده و اقدام به    2های اهرمی در این گزینه بانک، وام:  1های اهرمی فروش سبد وام •

های در نماید تا ضمن کسب نقدینگی، ریسکمی  به اشخاص ثالثها  واگذاری سبدی از آن وام

فروش کامل مطالبات معوق به شخص ثالث، روشی معمول در دهد.  می   معرض خود را کاهش

آماده جهت  ناکافی  زمان  مطالبات،  وصول  در  تجربه  فقدان  چون  عواملی  است.  کردن   دنیا 

ی داخلی مورد نیاز، حجم بالای پرتفوی ناخالص مطالبات پرریسک و نیز مطالبات معوق هاهروی

ها شود بانکدهد( موجب می الشعاع قرار می )که عملاً  بازدهی بانک را به نحو چشمگیری تحت

 (.  2004، 3ی کارتاگو و مکیهای اهرمی استقبال نمایند )از فروش وام

  یان جر  یعصورت تجمبه  توانیرا ماوراق بهادارسازی  د  ینفرآ:  4ها ییدارا وی  ی پورتفسازاوراق •

خریدوفروش داشته   یتکه قابل  هاییدارا   ینا   یو انتشار اوراق بهادار بر رو  یمال  هایییدارا   ینقد

تعر اهد  کرد.  یفباشند،  می   اصلیاف  از جمله  اوراق رهنی  انتشار  نسبت   به  توانفرآیند  بهبود 

بهبود نسبت ( )کارمزد  ایجاد درآمد کفایت سرمایه، سودآوری، اوراق    .اشاره کردهای مالی  و 

توان به دو نوع اوراق بهادارسازی به منظور فروش واقعی و اوراق بهادارسازی  بهادارسازی را می

  .تصنعی )ساختگی( تفکیک نمود

اوراق5برای فروش واقعی   یسازاوراق • از اصطلاح  : وقتی در هنگام فروش دارایی  سازی شده، 

استفاده   واقعی  منظر حقوقی  ی مفروش  از  به  ا مؤسسهشود  اقدام  که  نموده  بهاداراوراقی  سازی 

( بدهی  صاحبان  جانب  از  اوراق  نکول  مسئول  بهی نمیرندگان(  گواماست،  دیگر عبارتباشد. 

شود و از این رو سود و زیان دارایی اثری بر روی  از ترازنامه بانک خارج می  طور کاملدارایی به

 
1. Sale of leveraged loan portfolios 

. منظور از  شودی اعطا م  سک یپرر  انیها اشاره دارد که به مشتراز وام   ی ( به گروهleveraged loan)  ی اهرم  ی هاوام  .2

باشد.    ف یآنان ضع  ی رتبه اعتبار  ای داشته و    ی ادیز  ی های وام، بده  افتیمان دراست که در ز  ی افراد  سک یپرر  ان یمشتر

خرد و    ی هاام و  ی مصرف  وام  مسکن،  وام  ،ی شرکت  ی هااز جمله وام   ،شامل انواع مختلف وام  تواندی م  ی اهرم  ی هاوام

 . باشد گرید ی هاانواع وام  ریسا

3. Yago & McCarthy 

4. Securitization of portfolios 

5. True sale 
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فابوزی  و  )روئور  گذاشت  نخواهد  بانک  زیان  و  ا 2003،  1سود  در  بنابراین  شرا ی(.  کل  ط،  ین 

به دلیل مزایای روشن در بهبود ریسک نقدینگی و ریسک    شود.یمنتقل م  دارانی وام به خر  سکیر

 بخش باشد.  ها نجاتتواند برای بسیاری از بانکاعتباری این روش می 

از   • ساختگیبهادارسازاوراقاستفاده  بهادارسازی  2ی  اوراق  )یا  ساختگی  بهادارسازی  اوراق    :

ال دارایی پایه از ترازنامه است.  بدون انتق  4تعهدات بدهی  3تصنعی(، فرایند اوراق سازی مصنوعی

سنتی  بهادارسازی  اوراق  مزایای  بهادارسازی  اوراق  نوع  اعتباری  5این  مشتقات  ترکیب   6و  را 

کند و در عین حال  ها را در ترازنامه خود حفظ میبه این معنا که بانی مجموعه از دارایی  ،کندمی 

(. با انتقال ریسک نکول 2016،  7اس یواریلدهد )دگذاران انتقال میریسک اعتباری را به سرمایه

یابد و در صورت نکول  به فروشندگان مشتقات اعتباری، وضعیت ریسک اعتباری پرتفو بهبود می

 (.  1388مشتریان، آسیب کمتری متوجه بانک خواهد بود )موسویان و موسوی بیوکی، 

 متمرکز بر ارتقای مدیریت نقدینگی یهاروش. ابزارها/7

  رو این  از  و  است  ضعیف  هایبانک  اصلی  هایچالش  از  یکی  نقد   منابع  به  سترسید  محدودیت

توان ابزارهای طور کلی میبه  .است  برخوردار  فراوانی  اهمیت  از  ها بانک  این  برای  نقدینگی  مدیریت

مدیریت نقدینگی را به دو دسته تقسیم نمود؛ دسته اول ابزارهایی که مبتنی بر تعامل با اجزای نظام  

بانکی و یا استقراض از بانک های بازار بین( بوده و از ظرفیت هاو بانکبانکی )شامل بانک مرکزی  

می  استفاده  کهمرکزی  ابزارهایی  دوم  دسته  و  از    کند  استفاده  با  و  بوده  سرمایه  بازار  بر  مبتنی 

 هاهینگزی از  ا مجموعهنماید. در ادامه  نقدینگی بانک را رفع می  تأمین  های این بازار مشکلظرفیت 

 شود ارائه خواهد شد. های ضعیف می که موجب ارتقای سطوح نقدینگی بانک

 
1. Roever & Fabozzi 

2. Synthetic Securitization 

3. Artificial securitization 
4. Debt obligations  
5. Traditional securitization 
6. Credit derivatives 
7. Delivorias 
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ید انتشار اوراق تجاری  تجدنک از طریق  : در این گزینه با1انتشار و یا تجدید انتشار اوراق تجاری •

کند. اوراق  یمموجود و یا فروش اوراق تجاری جدید اقدام به حفظ و ارتقای نقدینگی موجود  

باشد که در زمره اوراق بدهی تضمین  ی مین اشکال دارایی در بازار پول  ترمتداولیکی از   تجاری،

کوتاه دسته نشده  میمدت  منتشر  شودبندی  بانک  توسط  به  و  برایو  معمول  مالی    تأمین  طور 

و  هاحساب  پرداختنی  کوتاهیبدهی  میهای  گرفته  کار  به  این  مدت  بازپرداخت  دوره  شود. 

از  بدهی عموماً کمتر  از    2روز   90ها  کمتر  موارد  غالب  در  و    4)آلبرچت  3باشد یمروز    270و 

 (. 2007همکاران، 

های خود را  در حال احیاء داراییبانک    نهیگز  نیا   در:  5ذخیره   دارپوششاوراق قرضه  استفاده از   •

بخشی از اوراق را با هدف وثیقه گذاری در  معمولاً    کند ویم تبدیل    داراوراق قرضه پوشش  به

نزد خود نگه می  به ذکر است که    .داردعملیات ریپو  یا  اوراق قرضه پوششلازم   6یپوششدار 

بده   ینوع گروه  است  یاوراق  توسط  دا   یکه  تضم  یبانیپشت  هاییرا از  تا یم   نیو  گردد 

اوراق نکول نگردددرصورتی این  ناشر ورشکسته شد،  ابزارهایی  مثال .  که  این دارایی،  از  هایی 

داری اوراق ذخیره  باشند. نگهیم  8و اوراق مبتنی بر دارایی   7ی مثل اوراق مبنی بر وام رهنیا مشتقه 

های نقدینگی، با سرعت بالایی از  صورت مواجهه با بحراندهد که در  این امکان را به بانک می 

منابع نقد نماید )برای بررسی بیشتر در مورد اوراق    تأمین  طریق فروش اوراق یا ریپوی آن اقدام به

 
1. Rollover/attract more commercial paper 

  د یبا سررس  ی اوراق تجار   کند، ی قبول م  لیتنز  ی برا  قهیمتحده به عنوان وث   الات یا  ی که بانک مرکز  ی از اوراق  ی کی  .2

 .باشدی روز م 90کمتر از  

اوراق   ون یسیکم در  ی ادار مراحل ری سا و پرونده ل یتشک اعلان،  به ی ازین روز،  270 از کمتر  ی دیسررس  با اورق انتشار  .3

 .نداردمتحده  الاتیابهادار 

4. Albrecht 

5. Retained covered bonds 

6. Covered bonds 

7. Mortgage backed securities 

8. Asset backed securities 
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ش به:  رک  ذخیره  دیگر  2020،  1ن یقرضه  سوی  از  در  دارنگه(.  صکوک  اوراق  ی  پرتفوی 

 گردد. ی منقدینگی های بانک، موجب ارتقای نسبت پوشش ییدارا

آن  بکیباتوقف   • ریپوی  یا  فروش  و  خود  کشورها،  2سهام  از  برخی  قوانین  چارچوب  در   :

خود را   3بک سهامیباتواند  نگهداری سهام خزانه مجاز است و از این رو بانک تحت احیا می

نه بانک با خود و یا ریپوی آن نماید. در این گزی  4و یا اقدام به فروش سهام خزانه  سازدمتوقف  

ی تربزرگتوقف فرآیند بای بک مانع خروج منابع مالی از بانک شده و از طرف دیگر گستره  

های برخی از کشورها همچنین  کند. بانکشده دخیل میهای شناسایییانزاز سهامداران را در  

 د. استفاده نماین 5منظور کسب نقدینگی از ریپوی سهام خود )توافق بازخرید(توانند بهمی 

ها  : اوراق منتشرشده توسط سایر بانک6کیفیت نقدشونده های کمفروش، سوآپ یا ریپوی دارایی •

بورسی، سهام های  المعامله منتشرشده توسط شرکتیعسری دولتی و نیز اوراق بهادار  هاشرکتو  

کیفیت    هایی کمییدارا .. در زمره  .شوند و یمصورت عمومی در بورس مبادله  یی که بههاشرکت

یفیت نقدشونده  ککم های  ییدارابا توجه به اینکه ضریب مربوط به  شوند.  اما نقدشونده تلقی می 

نسبت   به  نقدینگی  پوشش  نسبت  محاسبه  فروش ییدارا در  بنابراین  است،  کمتر  نقدی  های 

 گردد. ی منقدینگی بانک های یفیت نقدشونده موجب بهبود نسبتککمهای ییدارا

 
1. Shin 

2. Stop buyback and sale/repo of own shares 

.  باشدی سهام منتشرشده م  دیبازخر  ی به معنا  نجایکاربرد دارد و در ا  ی ( در موارد متعددbuyback)   بکی بااصطلاح    .3

صورت    نیصورت سهام خزانه( در اکند )به   ی آوربانک سهام خود را از بازار آزاد جمع   کهی عنوان مثال درصورتبه

 .شودی م استفاده بکی از لغت با

که توسط همان شرکت    ی شرکت سهام  کیممتاز    ای  ی ( عبارت است از سهام عاد Treasury stockسهام خزانه )   .4

 باشد،ی مختلف متفاوت م ی و مقررات مربوط به سهام خزانه کشورها نیاست؛ هرچند قوان دهیگرد ی داری خرمجدداً

نمی  یی دارا کی  خزانه،  سهام  کشورها،  عمده  در  اما آن  محسوب  خریدوفروش  از  حاصل  سود  و  شود 

 توزیع نخواهد شد.  دارانسهام  انیم

5. Repo 

6. sell non-high-quality liquid assets 
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های  توانند در شرایط مواجهه با شوکمی   هابانک:  1ی باکیفیت هاییدارا ذاشتن  ریپو یا وثیقه گ •

های خود اقدام به جذب گذاری دارایییقهوثها یا با  نقدینگی، از طریق قرارداد بازخرید دارایی

عمدتاً گذاری(  وثیقه  و  )ریپو  ابزار  دو  این  از  استفاده  هدف  نمایند.   مالی    تأمین  نقدینگی 

 (. 1394باشد )موسویان و همکاران، ی مشبانه یا هفتگی مدت کوتاه

ها به منطور وثیقه گذاری نزد بانک مرکزی: در این گزینه  وراق بهادارسازی سازی درونی داراییا  •

واسطه اعطای تسهیلات ایجاد نموده و از نقدشوندگی لازم برخوردار  هایی را که بهییدارا بانک 

نمودهتبد  بهاداراوراقبه    ،باشدینم نزد    2یل  را  اوراق  این  وثیقه    بانکو  گذارد.  یم مرکزی 

هایی که در چارچوب قوانین، بانک مرکزی مجاز به ارائه تسهیلات بدون وثیقه به بانکدرصورتی

مشکل نقدینگی روبرو هستند نباشد )مثلا مشابه قوانین آمریکا، بانک مرکزی تنها مجاز به که با  

 تأمین  تواند مشکلمی  ها باشد( اوراق بهادارسازی درونیتنزیل اوراق موجود در ترازنامه بانک

بر  این کار از طرفی بانک مرکزی خلق نقدینگی جدید را  وثیقه توسط بانک را رفع نماید. با 

های واقعی انجام داده است و از طرف دیگر بانک، بحران مالی را به کمک بانک ییدارا ی  مبنا

 شود.  ی ممرکزی پشت سر گذاشته و از ورشکستگی بانک جلوگیری 

دربردارنده آن دسته از اوراق موجود در سمت   4: اوراق بهادار آزاد 3فروش اوراق بهادار آزاد  •

عنوان وثیقه دعایی نسبت به آن وجود ندارد و در جایی بههای ترازنامه بانک است که ا دارایی

عنوان  های نقدشونده بهها به داراییاند. فروش یا تبدیل کردن این داراییمورداستفاده قرار نگرفته 

 شود.  ی مابزاری در جهت مدیریت نقدینگی بانک در نظر گرفته 

 
1. Repo or pledge high-quality liquid assets 

  ن یعلت آن است که ا  .شود  ی گفته م  ز ین   self- securitization  ای    internal securitizationبه این کار    اصطلاحاً   .2

 به:   د یرجوع کن شتریمطالعه ب ی . براردیگ ی انجام م  قهیصرفا با هدف استفاده از اوراق به عنوان وث   ی نوع اوراق ساز

https://www.rba.gov.au/publications/bulletin/2020/sep/managing-the-risks-

of-holding-self-securitisations-as-collateral.html 

3. Monetization of unencumbered securities 

4. Unencumbered securities 
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  تأمین   :  از منظر تئوریک2ت بدون تضمیناز طریق انتشار بدهی بلندمد  1بلندمدت  یمنابع مال  تأمین •

بلندمدت   یبده  متنوعی دارد؛ از جمله انتشار سهام عادی، سهام ممتاز و  انواع  3منابع مالی بلندمدت

ین. اوراق بدهی بلندمدت بدون تضمین، سررسید بلندمدت با نرخ بهره ثابت دارند و  بدون تضم

ی جدید کاربرد  هاهپروژ  تأمین  برایمعمولاً    باشند. این اوراقیم  4جزء اوراق بدهی غیرتوثیق شده 

آن در  که  منظر  معمولاً    هادارند  از  دارد.  بالایی  اعتباری  درجه  اوراق  ی هانسبت منتشرکننده 

منابع مالی بلندمدت به معنای جذب نقدینگی و بازپرداخت در   تأمین  نقدینگی، با توجه به اینکه

ی نقدینگی هانسبت کند و  ی مله منابع نقدی لازم را برای بانک فراهم  باشد، بلافاصی مبلندمدت  

تواند  ی مکه این نوع اوراق بلندمدت  ین ا بخشد. از منظر کفایت سرمایه، با توجه به  یمرا بهبود  

 یابد.  ی مایفای نقش کند، نسبت کفایت سرمایه نیز بهبود سرمایه   2عنوان ابزارهای لایه به

 کند: می  ابزاهای  مالی شناسایی شده در این بخش را ارائه جدول زیر، عناوین 

 ( اسنادی مطالعات از)مستخرج  بانکی بحران مدیریت ابزارهای مالی .1 جدول 

ی متمرکز بر  هاروش ابزارها/ 

 هابانک افزایش سرمایه 

متمرکز بر   یهاروش ابزارها/ 

 های مالییی دارافروش 

متمرکز بر مدیریت   یهاروش ابزارها/ 

 نقدینگی

 جدید  سهام انتشار

 غیرنقدی سرمایه افزایش

 بانک  سرمایه  مجاز سقف افزایش

 شفعه   حق با  جدید  سهام صدور

  به شونده تبدیل الزاما   اوراق  انتشار

 سهام 

  مانند) اضافی 1  لایه سرمایه  انتشار

 (اقتضایی سرمایه و  ممتاز سهام

 2 لایه سرمایه( ارتقای) انتشار

 سهام ( سریع  بسیار) نویسیپذیره 

  سرمایه به اقتضایی سرمایه تبدیل

 (اقتضائی سرمایه سطح کاهش)

 اهرمی  هایوام   سبد فروش

  پورتفوی  بهادارسازی اوراق

 هادارایی 

 ترکیبی  بهادارسازی اوراق

 برای بهادارسازی اوراق

  منظوربه)  واقعی فروش

 ( بازار در فروش

 

 ذخیره  دارپوشش قرضه اوراق از استفاده

   موجود تجاری اوراق انتشار  انتشار یا تجدید

کم کیفیت  های فروش یا توافق بازخرید دارایی

 نقدشونده 

 هایدارایی گذاشتن وثیقه  یا بازخرید توافق

 باکیفیت

 گذاری وثیقه با مرکزی بانک از استقراض

شده )اوراق بهادارسازی   سازیاوراق هایدارایی

 درونی( 

 آزاد  بهادار اوراق فروش

 بلندمدت مالی منابع تأمین

 آن ریپوی یا فروش و خزانه سهام بکبای توقف

 ی پژوهشهاه ماخذ: یافت

 
1. Raising long-term funding 

2. Debentures 

3. long-term funding 

4. Unsecured 
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  ابزارها سازی پیاده امکان یابیارزچارچوب  . 8

ب   ی ها که در بخش   طور همان  ( وجود دارد که  ی مال   ی )ابزارها   ها ه ین از گز   ی ا مجموعه   ید گرد   یان قبل 

به شوک   ی بحران   یط ها در شرا بانک  نسبت  م   یدادهایی ها و رو )و جهت واکنش  به    تواند ی که  منجر 

  ی ها ه ین گز   یان از م   بایست ی بانک م     ها را دارند. ها شود( امکان اتخاذ آن آن   ی ورشکستگ   یا توقف و/ 

.  نماید   ها ه ین گز   ین خاص آن بانک اقدام به انتخاب بهتر   های یژگی و و   یطی مح   یط موجود با توجه به شرا 

است. موانع،  هر ابزار مالی    سازی یاده موانع پ   ی بررس   ، ها ه ین گز   ی سنج در رابطه با امکان   یگر مهم د   نکته 

قرار    ی منف   تأثیر آن را تحت    یی و کارا   ینه گز   ی که زمان اجرا   ی عبارت است از هر عامل   یف طبق تعر 

)ازجمله  شهرت   یسک و ر   ی مال  کسب و کار،  یاتی، عمل   ی، قانون  های یسک ر   طور خاص شامل دهد و به 

شرعی نیز به این  های  البته در کشورهای اسلامی موانع و محدودیت   ، بانک( است   ی کاهش رتبه اعتبار 

اضافه  قانون شود می   موارد  موانع  مقررات   ی .  تمام   ی و  قواعد   ها یت محدود   ی دربردارنده  که    ی و  است 

  های یت چون ممنوع   ی موانع شامل موارد   ین بانک وضع نموده است. ا   یت مقام ناظر بر فعال   یا گذار  قانون 

بانک است.    ی داخل   یران مد   یا و   ران مقامات ناظر و الزام به کسب موافقت از سهامدا   ی مجوزها   ی، قانون 

  یع شا   ی ها . از مثال شود ی جه م است که بانک در مرحله اجرا با آن موا   ی مربوط به عوامل   یاتی موانع عمل 

  یا اطلاعات، در دسترس نبودن و    ی فناور   های مرتبط با یرساخت ضعف در ز   یا نوع موانع، فقدان    ین ا 

کاف ها ه داد   یین پا   یفیت ک  تخصص  وجود  عدم  مال   ی ،  موانع  است.  و...  بانک  عدم   یز ن   ی در    تأمین   به 

ا  دارد.  اشاره  لازم  موارد   ین اعتبارات  شامل  خر   ی موانع  نبود  و    گذار یه سرما   یا   یدار چون  مناسب 

مال   یت کفا عدم    ی دربردارنده موانع   یز ن   ریسک شهرت شده است؛  انتخاب   ینه گز   ی اجرا   ی برا   ی منابع 

  یانچون کاهش مشتر   ی ن موانع شامل موارد ی . ا کند ی است که به اعتبار و شهرت بانک ضربه وارد م 

غ   یا بانک   استراتژ   یا ها  توافق   یررسمی نقض  دارا   یک تعهدات  به کاهش  اقدام  به    یی به علت  موزون 

هر    سازی یاده اشاره دارد که با پ   ی مشکلات  یا  ها یت وکار به محدود موانع کسب  یت است. درنها   یسک ر 

  یکخروج    ی . برا ( ECB  ،2014)   مشاهده خواهد شد   ک بان   ی عاد   ی وکارها انجام کسب   یر در مس   ینه گز 

  ی لازم برا   های ی و استراتژ   شده یی شناسا ابزارها    سازی یاده پ   ی موانع احتمال   ید با   ی بحران   یت بانک از وضع 

 خارج شود.    ی بحران   یت شود تا بانک از وضع   یم موانع تنظ   ین رفع ا 
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 در بکارگیری ابزارهای مالی مدیریت بحران بانکی   ایران   نظام بانکی ات  ی . تجرب 9

ابزارها  یاریبس بانک  یمال  یاز  توسط  استفاده  طها  مورد  جمله  گسترده ی)از  اوراق  ای  ف  از 

ع، انتشار سهام یسر  یسیره نویه )از جمله پذ یش سرمایافزا های  (، روشیها، اوراق تجاریبهادارساز

ز به  یو ابزارها نها  از روش  ینشده است. برخ  یاده ساز یا پیف  یهمراه با حق شفعه( در کشور ما تعر

ق اوراق(. در ادامه  یا توثی  -پویر-دیبازخر  یمورد استفاده قرار گرفته است )مثل قراردادها  یتازگ

م  یشده در بخش قبل خواه  یمعرف  یابزارها  یریدر به کارگ  یت موجود نظام بانکی بر وضع  یمرور

 ت شود:  یت اختصار رعایت حجم مقاله، تلاش شده تا نهایداشت. با توجه به محدود

افزا به    اکشور م  هایبانک • اند.  سهامداران داشته  یاز محل آورده نقد  یهسرما  یشکرات تجربه 

 تأمین   بر عدم امکان  یمبن  یصادره در بانک مرکز  یهادستورالعمل  یللازم به ذکر است که به دل

  یش تاکنون افزا   90دهه    ی( از ابتدا یبانک  یلات)تسه  یاز محل بده  یهسرما  یشافزا   یمنابع لازم برا 

 محل آورده نقدی بسیار محدود بوده است. از  یهسرما

  که   دارد   وجود  کشور  سهام در   صرف  سرمایه از محل    مورد افزایش  چهار  تجربه  هشتاد  دههدر   •

ا   که  است  بانکی  تنها  پارسیان  بانک  البته  بانک  1382  سال  در.  است  کرده   استفادهروش    یناز 

 نویسیپذیره  قیمت   با  سهام  میلیون  331.8)  ریال  میلیارد  1659  مبلغ  سهام  صرف  محل  از  پارسیان

 .داد سرمایه افزایش( ریال 6600

ها از بانک  یبه برخ  ینچون ساختمان و زم  یرنقد غ  هاییییها، دارا بانک   یسدر بدو تأس  هرچند •

از طرف   یگرید  یزیکیف  ییدارا  یامستغلات، سهام    ی،واگذارشده است اما تاکنون اوراق دولت

 گرفته نشده است.   در نظر یدولت یهابانک یهسرما یشافزا  سهامداران برایر یا سایدولت 

 کند ی م  یافتن مجوز را دریاز مجمع ا   مدیرهیئته  ،هااز شرکت  یاریبس   مجمع  یبرگزار  زمان  در •

ند )مشابه ابزار متعارف  ینما  هیسرما  شیافزا   به  اقدام(  سال  5  حداکثر)   یزمان مشخصکه تا مدت

 . سهام( عیسر یسیره نویپذ

به عدم وجود    با •  ی عام، تجربه اجرا   یسهام  یهاشفعه در شرکت  حق  یبرا   یقانون  یمبناتوجه 

 . ندارد وجود ایران هایبانک استفاده از حق شفعه در ینهگز

 [
 D

O
I:

 1
0.

52
54

7/
qj

er
p.

29
.9

9.
19

3 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
16

 ]
 

                            23 / 50

http://dx.doi.org/10.52547/qjerp.29.99.193
http://qjerp.ir/article-1-3009-en.html


 1400 پاییز، 99 شماره، 29 سال /های اقتصادی ها و سیاستپژوهشنشریه علمی )فصلنامه(   216

 
  یاقتضائ  هیسرما  قیمصاد  از  استفاده  تجربهاند.  کشور ما سهام ممتاز منتشر نکرده   یهابانک  تاکنون •

 . ندارد وجود یاتیعمل یبسترها نبود و مشخص قانونی یفتعر فقدان دلیل نیز به

نوع   یناما تجربه اجرا و انتشار ا  1است   فراهم  سهام  به  تبدیلقابل  اوراق  انتشار  برای  قانونی  بستر •

اجازه انتشار   یر،اخ  هایسال  در  یوجود ندارد. بانک مرکز  یردولتیو غ  یدولت  یها اوراق در بانک

 یها منحصر به انواع گواهها نداده و اوراق منتشره شده توسط بانکاوراق بلندمدت را به بانک

  توان یاند مها اقدام به انتشار اوراق بلندمدت کرده که بانک   یمعدود موارد   از  .است  بوده  سپرده

 کرد.  اشاره 1389ساله توسط بانک مسکن در سال  5 یدبه انتشار اوراق با سررس

 نموده است.    رهنی   وام   پشتوانه   به   بهادار   اوراق   انتشار   به   اقدام   نوبت   یک   در   1395  سال   در   مسکن   بانک  •

اضافه  یلدل  به • امکان  بانکوجود  مرکزبرداشت  بانک  از  سال  یها  و عدم وجود    یاندر  گذشته 

 ها قرار نگرفته است.مدت موردتوجه بانککوتاه  یمال  تأمین  یها، ابزارهابانک  یبرا   یعمل  یمهجر

قانون  یلدل  به • ا   ذخیره  دارپوششاوراق قرضه    ی،خلأ  قرار نگرفته و تجربه   یراندر  مورداستفاده 

 وجود ندارد.  یرانیا  یهادر بانک ینهگز ینا  یاجرا 

 یهاو سهام شرکت  یاوراق بده  یدوفروشصورت فعال اقدام به خرها بهبانک  ینکهتوجه به ا   با •

  کی نقدشونده در نظام بان  یها ییفروش دارا   ینهگز  یاجرا   توان گفت تجربهی م  .نمایندیم  یبورس

سرما  ،باشدیم  موجود   ایران مقررات  محدودبانک  هایگذارییهالبته  که  برا   یهای یتها    ی را 

قانون رفع موانع    17و    16طور خاص ماده  است )به  کرده  وضع  هاآن  ازنامهتر سهام در    یدارنگه

 را محدود خواهد کرد.  ینگیط مواجهه بانک با بحران نقدی در شرا ابزارن یاستفاده از ا  د(یتول

  عملیات   از   استفاده   برای   ابزار   این   و   شده   تصویب   آن   از   استفاده   نامه شیوه   و (  یپو )ر   بازخرید   توافق   قرارداد  •

بانکی  بین   بازار   سازوکار   از   استفاده »   2. است   گرفته   قرار   مرکزی   بانک   عامل   هیئت   تصویب   مورد   باز   بازار 

   قرار گرفته است.   ی و بانک   ی مورد توجه مقامات پول   « مدت کوتاه   ینگی نقد   تأمین   جهت 

 

 . 30/6/1376 مصوب  مشارکت  اوراق  انتشار نحوه قانون 6 ماده بر اساس  .1

2. https://www.cbi.ir/showitem/20009.aspx 
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اجازه داده شده    یرانا   یاسلام  یجمهور  یبه بانک مرکز  1399قانون بودجه    5بند م تبصره    طبق •

و اضافه برداشت( را    ی)شامل خط اعتبار  یها و مؤسسات اعتباربانک  یبده  یجتدراست که »به

 یها و مؤسسات اعتباربانک  یسال حداقل پنجاه درصد بده  یانکه در پا  یا گونهبه  یدنما  داریقهوث

رش یمورد پذ  یقاکنون وثامنتشره به خزانه باشد«. البته هم  یبه اوراق بده  یقتوث  یبانک مرکز   به

 . باشند)دولت(  خزانه  منتشره بدهی اوراق جنس از بایستی م

دولت  هابانک • بلندمدت  اوراق  انتشار  برابوده  یعامل  تاکنون  اما  به    تأمین   یاند  اقدام  منابع خود 

 اند. بلندمدت ننموده یانتشار اوراق بده 

 . روش شناسی10

این روش زمانی  .  شدبه کار گرفته    1د در موسسه ران  میلادی  1950رای اولین بار در دهه  روش دلفی ب

آوری و ترکیب نظرات    که در خصوص یک موضوع خاص، نیاز به جمعگیرد  مورد استفاده قرار می

این روش، بدون.  متخصصین باشد با    ملاقات شرکت  یا  یکی و فیز  که به حضور  این  در  کنندگان 

نیازی متخصصان   یکدیگر  گروه  یک  فرضیمجموعه  2باشد،  از  دربارر  3هاهای  تحت  ه  ا  موضوع 

به کار گرفته بینی  یک فرایند پیشدر ابتدا به عنوان  روش دلفی  هر چند  کنند.  ارزیابی می  بررسی،

دلایل موافق و مخالف برای  ه  ارائاز جمله    هاهدر سایر حوز  هم اکنون  علت اهمیت آن،   بهاما    ،شدمی 

نیز به کار    اقتصادی و اجتماعی  ی پیچیدههاهشرح و بسط روابط عِلّی در پدید و  یک انتخاب بالقوه

 (. 2011 ،4شود )لینستون و توروف گرفته می 

میان متخصصانی که در حوز  از  به موضوع پژوهش  احیا و گزیر،  ها ه با توجه  مالی  ابزارهای  ی 

بانک  اعسار  و  بحران ورشکستگی  دارایی ها،  بهادارسازی  اوراق  و  بانکی  فعالیت  های  بانکی  های 

  ی احتمال غیر     ی ر ی شدند و با استفاده از نمونه گ   یی از افراد شناسا   ی تعداد اند  پژوهشی یا اجرایی داشته 

ضور در پنل  برای ح   ، پس از مذاکره، یازده نفر ی ره ا ی و زنج   ی هدفدار قضاوت های  از روش   ی ب ی وترک 

 
1. Corporation Rand 

2. Panel of experts 

3. A set Hypotheses 

4. Linstone  & Turoff 
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  برحسب دامنه و گسترة موضوع پنل  کنندگان در    شرکت   تعداد اعلام آمادگی نمودند. لازم به ذکر است  

های مختلف تعداد اعضای پنل متفاوت بوده و  در پژوهش و منابع قابل دسترس، متفاوت خواهد بود.  

های  علاوه بر محدودیت   نفر گزارش شده است.   1500بیش از  تا    نفر   8ی  ها ه یی با انداز ها ه گرو استفاده از  

هستند.    مؤثر ای، تعداد افراد صاحب نظر در آن عرصه نیز در تعیین تعداد اعضای پنل  زمانی و بودجه 

اما در    ، کنندگان بیشتر باشد بهتر است   شرکت   بر این باورند که هرچه تعداد هر چند برخی محققین   

روایی    کنندگان بر   تعداد شرکت   تأثیر خصوص    کمی در   شواهد تجربی ای معتقدند که  مقابل نیز عده 

در  توان گفت (. از این رو می 2002د )لینستون و توروف، و اعتمادپذیری فرایندهای اجماع وجود دار 

دلفی،   آن   روش  تعداد  نه  و  دارد  موضوعیت  پنل  اعضای  با  شایستگی  افرادی  که  است  )مهم  ها 

 .  های مختلف مرتبط با موضوع پژوهش، در گروه خبرگان حضور داشته باشند( تخصص 

ی نظارتی بانک مرکزی،  ها بخش عضو پنل، افرادی با سابقه مدیریت عالی در    نظر صاحب   11در میان  

های  سازمان برنامه، معاونت امور اقتصادی وزارت اقتصاد، معاونت اقتصادی مرکز پژوهش های اقتصادی  بخش 

ی،  گذار ه ی سرما ی شرکت  رعامل ی مد سرمایه،    تأمین   ی شرکت رعامل ی مد بانک،    ره ی مد ئت ی ه مجلس، عضویت  

از سابقه مشاوره در    .. . ی و گذار ه ی سرما ی مشاوره  ها شرکت ی  رعامل ی مد  وجود داشتند و تمامی اعضای پنل 

 و... برخوردار بودند.    ها بانک ی مجلس،  ها پژوهش نهادهایی مثل پژوهشکده پولی و بانکی، مرکز  

 ی اعضای پنل های ژگیو .2جدول 

 نفر   10مرد:  جنسیت

 نفر   1زن: 

 نفر 5دکتری اقتصاد:  مدرک دانشگاهی 

 نفر 4دکتری مدیریت مالی: 

 نفر  1دکتری حقوق: 

 نفر 1فوق لیسانس مدیریت: 

 نفر   2تا ده سال:  5بین  سنوات سابقه کار تخصصی 

 6سال:   20تا  10بین 

 3سال:  20بالای 

 نفر   7در حوزه بانکی:  سابقه کار 

 نفر  4در حوزه بازار سرمایه: 
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مطرح    ازی ب هاصورت پرسش  فاقد ساختار بوده، بهمعمولاً    در روش دلفی،پرسشنامه   اولین دور

 دهد تا دربارة موضوع تحتمی  عمل بیشتریدامنة آزادی   ،نندگانکبه شرکت  شوند. این کارمی 

  است که   نقش دور اول تعیین مسائلیی خود را به نحو مبسوط ارائه نمایند. در واقع  ها هدیدگابررسی  

دور می هاهدر  بررسی  بعدی  پژوهش  شوند.ی   نیز  و  موضوع  پیچیدگی   دلیل  به  جاری  در 

 پنل  اعضای  با  باز  مصاحبه  طریق  از  پرسشنامه  تکمیل  که  شد  مقرر  پنل،   اعضای  زمانی  هایمحدودیت

شود. از این رو پرسشنامه در بازه زمانی ده روز قبل از انجام مصاحبه برای اعضای پنل ارسال    انجام

خبرگان با تمرکز بیشتری به سئوالات پاسخ دهند. در زمان مصاحبه نیز به خبرگان زمان  گردید تا  

و روی ویژگی نمایند  بررسی  منظر خود  از  را  بررسی  مورد  مالی  ابزارهای  تا  داده شد  های  کافی 

تر بود  ها جدیسازی که از نظر آنها اولویت داشت یا آن دسته از موانع پیادهخاصی که برای آن 

  90دقیقه طول کشید )بین    110ی این مرحله  هاهکز بیشتری داشته باشند. به طور متوسط مصاحب تمر

توسط تیم پژوهش پیاده سازی و تلخیص شد و در ادامه مبتنی بر آن    هاه دقیقه(. متن مصاحب  145تا  

 پرسشنامه مرحله دوم تدوین گردید.  

به یک توافق حداکثری  در دور دوم    اعضاء پنل  تاشود  می   تلاشه طور معمول، در روش دلفی  ب

 البته  ارسال بیش از دو بار پرسشنامه هم ممکن است در نظر گرفته شود،    درباره پرسشنامه دست یابند.

انجامد، می   (در پاسخگویی)و کاهش مشارکت  که انجام این امر به ریزش اعضاء پانل  با توجه به این  

کننده  تضمین (. عامل اصلی  2016،  1ینگ و تولی ک  لان،ی)مک م   گیرداستفاده قرار می   کمتر مورد

انتخاب صحیح اعضاء پانل، تهیه و تدارک سؤالات سودمند در مرحله اول و  ،  موفقیت روش دلفی

است. به دلیل  توجه کامل به نظرات اعضاء پانل و خلاصه کردن نظرات آنها در هر دور از بازنگری 

( در هاه های این پژوهش در دسترسی به اعضای پنل، انجام مصاحبه )و تکمیل پرسشناممحدودیت

های متنوع و  . با توجه به گستردگی موضوعات مورد بررسی )ابزارها و روشدو دور انجام گردید

آن  دقیق  تحلیل  در  که  تخصص متعددی  به  نیاز  نتایج  ها  تحلیل  در  شد  تلاش  دارد(  متعدد  های 

 
1. McMillan, King & Tully 
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ابعاد مختلف  هاهپرسشنام نظرات خبرگان در  بیشتری در طی مصاحبه  زمان  با صرف  ی دور دوم، 

 د تا اطمینان کافی از حصول اجماع بین اعضای پنل حاصل شود.  مورد نقد و بررسی قرار گیر

 . تحلیل نتایج روش دلفی11

ها در  با استفاده از دو مرحله مصاحبه با اعضای پنل، امکان پیاده سازی هر یک از ابزارها و روش

  کشور از نظر کیفی مورد بررسی قرار گرفت. در مصاحبه اول، اعضای پنل نظرات خود را در مورد 

نمودند.   اعلام  جهانی  تجربیات  و  استانداردها  مطالعه  از  مستخرج  نظرات  ابزارهای  بندی  جمع  با 

  ها هدرصد اعضا(، برخی از گزین  73اعضای پنل )اجماع حاصل از مصاحبه اول با نظر مشابه بیش از  

تضائات  سازی آنها در کشور ما، به سبب وجود برخی مشکلات بنیادین مثل اقبه این دلیل که پیاده

شامل    هاهممکن نبود حذف گردید. این گزین  هاآنمحیط اقتصادی ایران یا مسائل و شبهات شرعی  

 موارد زیر بود: 

 شفعه  حق با جدید سهام  صدور •

 (تصنعی) ساختگی سازی بهادار اوراق •

 مرکزی  بانک از استقراض در توثیق منظور به درونی سازی اوراق •

 ذخیره  دار پوشش قرضه اوراق داری نگه •

 آزاد  بهادار اوراق فروش •

 نقدشونده  کم کیفیت هایدارایی سواپ •

ی مطرح شده توسط اعضای پنل در مصاحبه  هاهدر ادامه و به منظور انجام مصاحبه دوم، دیدگا 

  ،ها،  جمع بندی شده و به سمع و نظر تمامی اعضای پنل رسیداول در مورد هر یک از ابزارها و روش

حبه دوم با اعضا، برخی نقاط اختلاف نظر و همچنین پیشنهادهای اعضا، به  در این میان ضمن مصا

امکان اعضا خواسته شد که  از  نهایت  نمایند.   هاه پذیری گزینبحث گذاشته شد. در  امتیازبندی  را 

سازی هر یک از ابزارهای مالی احصاشده  خلاصه نظرات اعضای پنل در مورد امکان پیاده  2جدول  

شده  های خصوصیهای دولتی و بانکا در صورت وقوع بحران بانکی در بانکهای قبل ردر بخش

 دهد. ایران نشان می
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 مالی مدیریت و پیشگیری بحران مالی  های نظرات اعضای پنل در مورد ابزارها و روش  .2جدول 

 خصوصی شده  دولتی   نام گزینه

  

امکان پیاده  

سازی در  

 شرایط فعلی 

اصلاحات  

 جزئی 

اصلاحات  

 اساسی 

عدم امکان  

 پیاده سازی 

فاقد 

 موضوعیت 

امکان پیاده  

سازی در  

 شرایط فعلی 

اصلاحات  

 جزئی 

اصلاحات  

 اساسی 

عدم امکان  

 پیاده سازی 

فاقد 

 موضوعیت 

  متمرکز بر افزایش سرمایه های ابزارها و روش 

 %0 %0 %9 %27 %64 %0 %0 %0 %27 %73 انتشار سهام جدید )حق تقدم( 

 %9 %27 %45 %18 %0 %0 %0 %9 %18 %73 ش سرمایه غیرنقدیافزای

 %9 %0 %0 %9 %82 %9 %0 %0 %9 %82   افزایش سقف مجاز سرمایه بانک 

 افزایش سرمایه از محل صرف سهام  
0% 0% 0% 0% 100% 82% 18% 0% 0% 0% 

 انتشار سهام ممتاز 
0% 0% 0% 9% 91% 9% 36% 45% 9% 0% 

 %0 %0 %73 %27 %0 %91 %9 %0 %0 %0 ر اوراق الزاما  تبدیل شونده به سهام انتشا

 %18 %27 %36 %9 %9 %18 %27 %36 %9 %9 ر ابزارهای پیوندیانتشا

 %73 %0 %27 %0 %0 %100 %0 %0 %0 %0 نویسی )بسیار سریع( سهام پذیره  گزینه
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 مالی مدیریت و پیشگیری بحران مالیهای نظرات اعضای پنل در مورد ابزارها و روش  .2جدول ادامه 

 خصوصی شده  دولتی   نام گزینه

  

امکان پیاده  

سازی در  

 شرایط فعلی 

اصلاحات  

 جزئی 

اصلاحات  

 اساسی 

عدم امکان  

 پیاده سازی 

فاقد 

 موضوعیت 

امکان پیاده  

سازی در  

 شرایط فعلی 

اصلاحات  

 جزئی 

اصلاحات  

 اساسی 

عدم امکان  

 پیاده سازی 

فاقد 

 موضوعیت 

 متمرکز بر فروش دارایی ها های ابزارها و روش 

 %0 %18 %64 %9 %9 %0 %18 %64 %9 %9 فروش سبدهای وام اهرمی 

 %0 %0 %0 %18 %82 %0 %0 %0 %18 %82 های بانک دارایی فروش 

 هاایی بهادارسازی پورتفوی داراوراق 
18% 36% 45% 0% 0% 18% 36% 45% 0% 0% 

 %18 %82 %0 %0 %0 %18 %82 %0 %0 %0 بهادارسازی ساختگی اوراق 
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 مالی مدیریت و پیشگیری بحران مالیهای نظرات اعضای پنل در مورد ابزارها و روش  .2جدول ادامه 

 خصوصی شده  دولتی   نام گزینه

  

امکان پیاده  

سازی در  

 شرایط فعلی 

اصلاحات  

 جزئی 

اصلاحات  

 اساسی 

عدم امکان  

 پیاده سازی 

فاقد 

 موضوعیت 

امکان پیاده  

سازی در  

 شرایط فعلی 

اصلاحات  

 جزئی 

اصلاحات  

 اساسی 

عدم امکان  

 پیاده سازی 

فاقد 

 موضوعیت 

 متمرکز بر ارتقای مدیریت نقدینگی های ابزارها و روش 

 %0 %9 %18 %45 %27 %0 %9 %18 %45 %27 انتشار اوراق تجاری 

توافق بازخرید یا وثیقه گذاشتن 

 های باکیفیت دارایی 

82% 18% 0% 0% 0% 82% 18% 0% 0% 0% 

گه داری و یا انتشار اوراق مبتنی بر  ن

 دارایی )انواع صکوک(
73% 18% 0% 0% 9% 73% 18% 0% 0% 9% 

 %9 %0 %27 %18 %45 %91 %9 %0 %0 %0 ت سهام خزانه معاملا

 %0 %9 %0 %27 %64 %0 %9 %0 %27 %64 منابع نقد بلندمدت تأمین

ی پژوهشهاه مأخذ: یافت
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ی دوم، تلاش شد تا موانع اجرای ابزارهایی  هاه تر، در حین مصاحببرای ارائه یک تحلیل دقیق 

که امکان پیاده سازی دارند شناسایی شده و میزان اثرگذاری هر مانع بررسی شود و با تمرکز بر موانع 

ابزارها/روشچهارگانه، اقدام به بررسی   ها گردید. برای تعیین میزان  موانع پیاده سازی هر یک از 

با    هاهگزین  1  4و    3جدی بودن موانع از میانگین نظرات اعضای پنل استفاده شد. در جداول شماره  

توجه به شدت موانع به چهار دسته تقسیم شدند: دارای موانع جدی )قرمز رنگ(، دارای موانع زیاد 

پوشی )رنگ  دارای موانع کم )سبز کمرنگ( و فاقد مانع یا دارای موانع قابل چشم  )نارنجی رنگ(،

 سبز پررنگ(.

در نهایت نیز با توجه به میانگین نظرات اعضای پنل در مورد امکان پیاده سازی ابزار/روش)در 

پذیری هر گزینه تعیین شد )در این ستون رنگ قرمز به مفهوم ستون آخر جدول(، وضعیت امکان

  3های  دم امکان پیاده سازی یا فاقد موضوعیت است(. ذکر این نکته ضروری است که در جدول ع

پذیری پیاده سازی ابزارها مورد بررسی قرار گرفته و از تحلیل دقیق اثربخشی هر صرفاً امکان  4و  

  ها چشم پوشی شده است.یک از ابزارها و یا میزان مطلوب بودن اثرات آن

  

 

  جدول  دو  در  هابانک  نوع  تفکیک  به  نتایج  شده،  خصوصی  و  دولتی  هایبانک  متفاوت  ماهیت  دلیل  به  .1

 .شودمی ارائه مجزا
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 های دولتیها در بانک روش/ هاهموانع پیاده سازی گزین مورد  در پنل  اعضای  نظرات بندی جمع. 3جدول 
وضعیت   موانع نام گزینه 

 پذیری امکان

  شهرت  مالی شرعی  اجرایی  قانونی

نقدی  سرمایه  منابع    افزایش  )تخصیص 

 نقد از جانب دولت( 

     

98/0 

 95/0      ی رنقدیغ  هیسرما شیافزا

 93/0       بانک  هیسرما  مجاز سقف شیافزا

 00/0       سهام   صرف محل از هیسرما شیافزا

 02/0      ممتاز  سهام  انتشار

 02/0      سهام   به  شونده  لیتبد  الزاماً  اوراق   انتشار

 43/0      ی وندیپ  ی ابزارها انتشار

 55/0      ی اهرم وام ی سبدها فروش

 ی هایی دارا)  بانک  ی هایی دارا  فروش

 (های گذاره یسرما  و ثابت

     

00/1 

 71/0      هایی دارا ی پورتفو ی بهادارسازاوراق

 76/0      ی تجار اوراق  انتشار

  گذاشتن   قه یوث  ا ی  د یبازخر  توافق

 ت ی فیباک ی هایی دارا

     

00/1 

  بر   ی مبتن  اوراق  انتشار   ای  ی دار  نگه

 (صکوک انواع ) یی دارا

     

90/0 

 21/0      خزانه   سهام معاملات

 90/0      بلندمدت  نقد منابع تأمین 

 ی پژوهش  هاه مأخذ: یافت       
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ها در  روش /هاهسازی گزینموانع پیاده  مورد در پنل اعضای نظرات بندی جمع-4جدول 

 های خصوصی شده بانک 

 نام گزینه 
وضعیت   موانع

 شهرت  مالی شرعی  اجرایی  قانونی پذیری امکان

 93/0      )حق تقدم(   دیجد سهام  انتشار

 40/0      ی رنقدیغ  هیسرما شیافزا

 93/0       بانک  هیسرما  مجاز سقف شیافزا

 00/1       سهام   صرف محل از هیسرما شیافزا

 64/0      ممتاز  سهام  انتشار

 60/0      سهام به شونده لیتبد  الزاماً اوراق  انتشار

 43/0      ی وندیپ  ی ابزارها انتشار

 55/0      ی اهرم وام ی سبدها فروش

های یی دارا)  بانک  ی هایی دارا  فروش

 (هاگذاری ه یسرما  و ثابت

     
00/1 

 71/0      هایی دارا ی پورتفو ی بهادارسازاوراق

 76/0      ی تجار اوراق  انتشار

  گذاشتن  قه یوث  ا ی  دیبازخر  توافق

 ت ی فیباک ی هایی دارا

     
00/1 

  بر  ی مبتن  اوراق  اانتشار ی  ی نگهدار

 (صکوک انواع)یی دارا

     
90/0 

 76/0      خزانه   سهام معاملات

 90/0      بلندمدت  نقد منابع تأمین 

 ی پژوهش  هاه مأخذ: یافت       

 

 سایر نکات و دستاوردهای حاصل از دلفی . 12

که اعضا نسبت به ها و روش هاهاهم نکات مستخرج از نظرات اعضای پنل در مورد هر یک از گزین

 اجماع نسبی داشتند به شرح زیر است. ها آن 
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 انتشار سهام جدید 

 ی هاضرورت  از  یکی  دولت  ینقد  آورده  محل  از  هیسرما  شی افزا   پنل،  یاعضا  یتمام  تأکید  به •

 ی کسر  چند. هر  است  یدولت  یهابانک  هیسرما  تیکفا  خاص  طور   به   و  ی نظارت  یهانسبت  بهبود

 ه یسرما  شیافزا   جهت  منابع  صیتخص  یبرا   یجد  مانع  دولت  ی درآمد  منابع  تیمحدود  و  بودجه

  که  هستند  اعتقاد  نیا   بر(  نفر  11  از  نفر  7)  اعضا  از   درصد  64  اما  شودیم  یتلق  یدولت  یهابانک

  ی کامل  نسبتاً  اجماع.  شود   اعتبار  تأمین  یا بودجه  منابع  قیطر  از  الزاماً  دیباها  بانک  هیسرما  شیافزا 

  تیاولو   در  دی با  یدولت  یتخصص  یهابانک  که  دارد  وجود  مطلب  نیا   بر(  اعضا  از  درصد  91)

ها بانک  نی ا   بر  دولت  کامل  مالکیت.  شود  قی تزر  آنها  به  ینقد  منابع  و   رندیبگ  قرار  هیسرما  شیافزا 

 هم   بر  و  هیسرما  ساختار  در  رییتغ  دهیچیپ  مسائل  باها  بانک  نیا   هیسرما  شیافزا   که  شده  موجب

  موانع جنس از   حوزه نیا  در  مانع نیتریاصل  رو نیا   از و  نباشد روبرو سهامداران  بیترک خوردن

  ی زن یرا   انجام  نهیزم  نیا   در  و(  اعضا  از  درصد  91)    بودهاسلامی    شورای  مجلس  مجوز  و  ی نیتقن

  در   مربوطه  مقامات  ت یاولو  در  دی با  یاسلام  ی شورا   مجلس  و  برنامه  سازمان  مسئولان  با  گسترده

 .ردیگ قرار یدولت یهابانک و اقتصاد وزارت 

های بورسی )اعم از خصوصی و خصوصی شده( با مانع قانونی روبرو  افزایش سرمایه برای بانک •

های خصوصی شده،  ترین مسئله برای افزایش سرمایه بانکمهمدرصد اعضای پنل(.    91نیست )

درصد از اعضای    82انگیزه نداشتن سهامداران فعلی جهت آوردن وجوه نقد جدید به بانک است )

ندارند   جدید  سهامدار  پذیرفتن  برای  چندانی  رغبت  فعلی  سهامداران  دیگر  سوی  از  پنل( 

ای را که منجر به ترکیب سهامداران  یش سرمایهدرصد از اعضای پنل( و این امر امکان افزا 91)

بانکدشوار می  ،های خصوصی شده شودبانک این سهامداری دولت در  بر  های نماید. علاوه 

بانک که عملاً حق مدیریت   تعاونی کارکنان  یا  )در کنار وجود سهام عدالت  خصوصی شده 

بخش خصوصی برای ورود به   ناشی از آن به دولت تعلق دارد( یکی از عواملی است که انگیزه

درصد از اعضای پنل( در این زمینه    91دهد )را کاهش می    های مذکورافزایش سرمایه بانک

می  حداکثری  شفافیت  کنار  در  شرکتی  حاکمیت  اصول  بخش تثیبت  انگیزه  افزایش  به  تواند 

( ایفای نقش سهامداری کمک کند  برای  پیشن  100خصوصی  البته  پنل(.  اعضای  از  هاد  درصد 
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بانک این  در  دولت  سهم  است کاهش  طرح  قابل  مدت  میان  برای  راهکاری  عنوان  به  هم  ها 

 .درصد از اعضای پنل(73)

 یرنقدیغ ه یسرما شیافزا

نقدی با ممنوعیت قانونی همراه نیست. اما به دلیل آن که غیر دولتی افزایش سرمایه های در بانک •

های تولیدی و سهام  موجب افزایش هایی از قبیل شرکتافزایش سرمایه از محل واگذاری دارایی

های نظارتی بانک مرکزی شده و در تعارض  شود، موجب تخطی از نسبتها میبنگاه داری بانک

درصد از اعضای پنل(از منظر کارکردهای متصور   100)  قانون رفع موانع تولید است  16با ماده  

درصد از اعضای پنل( بر این اعتقادند    82برای  این نوع افزایش سرمایه نیز عموم اعضای پنل )

ها رفع نکرده و صرفاً  های موهومی را برای این بانک که این نوع افزایش سرمایه مشکل دارایی

های دولتی )در  شود. در باب واگذاری سهام شرکتموجب بهبود نسبت کفایت سرمایه بانک می

شود( به عنوان منابع ها  ها توسط بانکحجمی کمتر از آنکه  موجب کنترل و مدیریت این شرکت

عضو گروه   11عضو از    6درصد از اعضای پنل )  55های دولتی،  نقدی به بانکغیر  افزایش سرمایه

کنند و از کنترلی را در کوتاه مدت واگذار مییرغ  ها، سهامخبرگانی( بر این اعتقادند که بانک

ها مؤثر باشد. البته در باب این نکته تواند در ورود منابع نقد به بانکاین رو واگذاری سهام می 

بازار نماید و در بانک اقدام به فروش سهام در  های دولتی  که دولت به جای واگذاری سهام، 

نل تفاوت نظر جدی داشتند و با توجه به وجود ابعاد  افزایش سرمایه نقدی داشته باشد اعضای پ

 مختلف، اجماعی حاصل نشد. 

غیرنقدی  • سرمایه  افزایش  منابع  عنوان  به   ) )صکوک  دولت  بدهی  اوراق  واگذاری  باب  در 

درصد از اعضای    73دولتی، اجماع نسبی در مورد مفید بودن این روش وجود دارد )های  بانک

تسویه توسط دولت در سررسید، ضمن این که در کوتاه مدت بار   پنل(. واگذاری اوراق با تعهد

های نقدینگی ای و هم نسبت های سرمایه تواند هم نسبتای برای دولت ندارد می مالی و بودجه

درصد از اعضای پنل(. البته به دلیل عدم وجود سابقه پیشین از نظر    91ها را بهبود بخشد )بانک

درصد از اعضای    91ذیل قانون بودجه یا در قالب قانون مجزا دارد )اجرایی نیاز به مجوز قانونی  
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پنل(. حتی در صورت عدم وجود بازار ثانویه برای این اوراق )ممنوعیت معاملات اوراق( نیز این 

تواند کارکردهای مفیدی برای توثیق اوراق در بازار بین بانکی و معاملات نوع افزایش سرمایه می

 درصد از اعضای پنل(. 91ریپو داشته باشد ) 

صندوق   • تشکیل  تملک   گذاریسرمایهپیشنهاد  و  دولت  توسط  مسکن  و  زمین  یا  و  مستغلات 

افزایش   عنوان  به  دولت  توسط  حاصله  منابع  تخصیص  و  صندوق  این  توسط  دولتی  مستغلات 

  درصد از اعضای پنل قابلیت پیاده سازی دارد و از   73نظر   های دولتی ازسرمایه دولت در بانک

 بایست بررسی و مطالعه بیشتری در مورد آن اتفاق افتد. این رو می

های خصوصی شده که سهامی عام هستند مجاز  نقدی برای بانکغیر  طبق قانون افزایش سرمایه •

درصد از اعضای پنل( دارند که    82باشد. اعضای پنل به صورت نسبی بر این امر اجماع )نمی

های بورسی به دلیل عدم  نقدی سرمایه برای بانکغیر  زایشتغییر مقررات برای ایجاد امکان اف

 ها و.... قابل توصیه نیست.شفافیت

 بانک هیسقف مجاز سرما شیافزا

تعیین سقف مجاز سرمایه و افزایش آن توسط مجمع عمومی بانک، در حال حاضر در کشور ما  •

درصد از اعضای پنل(   91درصد از اعضای پنل(  اما اجماع نسبی )  82امکان پیاده سازی دارد )  

کند. این  های ضعیف را حل نمیبر آن است که این گزینه اثربخش نبوده و اساساً مسئله بانک

روش اثری بر تمایل سهامداران فعلی یا سهامداران جدید برای آوردن منابع نقد جدید به بانک 

هایی که توانگری ندارد و تا زمانی که بانک مرکزی عزم جدی برای ممانعت از فعالیت بانک

هایی که صرفاً به دنبال تسریع افزایش سرمایه یا دسترسی فوری نداشته باشد، روش  ،مالی ندارند

 درصد از اعضای پنل(. 91به منابع نقد هستند، کارکردی نخواهد داشت )

 از محل صرف سهام  ه یسرما شیافزا

اند، افزایش سرمایه درج نشده  ها در بورس های دولتی، به دلیل این که سهام این بانکدر بانک •

 .از محل صرف سهام موضوعیت ندارد )اجماع تمامی اعضای پنل(
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های خصوصی شده، بستر قانونی فراهم شده است و قانون مصوب مجلس )به جز  در مورد بانک •

در مورد الزام به انحصار در استفاده از این روش و اخذ مجوز از سازمان بورس برای استفاده از 

درصد از    91های بورسی مؤثر باشد )تواند در کمک به بانکهای افزایش سرمایه( میروشسایر  

درصد از    100اعضای پنل( البته شرایط رونق بازار سرمایه در اجرای این روش موضوعیت دارد )

شود اما امکان اعضای پنل(  لذا این ابزار، در مجموع ابزاری مفید و قابل پیاده سازی تلقی می

 ای از ابهام قرار دارد. در هاله 1، ده از آن با توجه به مدخلیت شرایط بازاراستفا

 انتشار سهام ممتاز 

های دولتی، که تمام سهام در اختیار یک شخصیت واحد )دولت( است؛ تعریف سهام در بانک •

 ممتاز، موضوعیت ندارد. 

گذاران را به  یزشی، سرمایه تواند به عنوان یک عامل انگانتشار سهام ممتاز با حق رأی بیشتر، می  •

درصد از اعضای پنل(. اما سهامداران    73تخصیص وجوه به بانک فاقدتوانگری مالی ترغیب کند )

زیرا نفوذ    ،ای برای انتشار این نوع سهام ندارندشده، انگیزههای خصوصیو مالکان فعلی بانک

از این رو انتشار سهام ممتاز تا زمانی که الزام مقام ناظر   ،دهدآنان را در مدیریت بانک کاهش می 

درصد از اعضای پنل(. در قوانین مربوط به    82وجود نداشته باشد، به وقوع نخواهد پیوست )  

لیل اثرات منفی وجود بایست از این ابزار استفاده شود؛ البته به دها میورشکستگی و اعسار بانک

بانک شرکتی  حاکمیت  بر  ممتاز  ضمن  سهام  است  لازم  نوع    تأکید ها،  این  بودن  موقت  بر 

سهامداری، مقررات مربوط به تضمین منافع عمومی و مدیریت تعارض منافع مد نظر قرار گیرد 

  درصد از اعضای پنل(. 64)

 

 

 
  ن ی ب  و  بوده   برخوردار  ی کاف  رونق  از   بازار   که   دارد  کاربرد   ی زمان  در   صرفاً  ق یطر  ن ی ا  از   هیسرما  ش یافزا  خاص   طور .  1

  سهم   نیادیبن  و  ی ذات  متیق  با  سهام  متیق  حال   نی ع  در  و  باشد  داشته  وجود  فاصله  سهم  ی بازار  مت یق  و  ی اسم  ارزش

 .باشد نداشته  ی چندان  فاصله
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 شونده به سهام لیانتشار اوراق الزاماً تبد

ها به دولت امکان  و انحصار سهامداری این بانک  ولتی به دلیل ماهیت اساسنامههای ددر بانک •

 تغییر مالکیت وجود ندارد و لذا امکان استفاده از اوراق تبدیل شونده به سهام وجود ندارد. 

بانک • سایر  مورد  ) در  پنل  اعضای  نظر  طبق  وجود   82ها،  عدم  دلیل  به  پنل(  اعضای  از  درصد 

اق الزاماً تبدیل شونده به سهام، و با توجه به اثرات حقوقی این اوراق، نیاز  مقررات در مورد اور

به تصویب قانون و مقررات جدید وجود دارد. )قوانین و مقررات مربوط به اوراق تبدیل شونده  

کند. به طور خاص باید در قوانین و مقررات به سهام برای اوراق الزاماً تبدیل شونده کفایت نمی

های فاقد توانگری بتوانند این ابزار  رشکستگی و اعسار، این ابزار تعریف شود تا بانکمربوط به و

 . را انتخاب کرده و به کار گیرند(

ای برای انتشار این  درصد از اعضای پنل( بر آن است که سهامداران فعلی انگیزه   91اجماع نسبی )  •

تر تر و جدی دار مصممف و مشکلهای ضعیاوراق ندارند و هر چه نهاد ناظر در برخورد با بانک

 باشد تمایل به انتشار این اوراق افزایش خواهد یافت. 

های سرمایه و  در صورت رفع موانع قانونی، شرعی و اجرایی، این ابزار نقش مثبتی در بهبود نسبت  •

 درصد اعضای پنل(.   100نقدینگی بانک خواهد داشت لذا رفع این موانع از اولویت برخوردار است) 

 یوندیپ  ی نتشار ابزارها ا

هر چند امکان اجرای ابزارهای هیبریدی در بازار سرمایه وجود دارد اما به طور کلی انتشار ابزارهای   •

های )دولتی  درصد از اعضای پنل برای بانک   64پیوندی به دلیل عمق کم بازار سرمایه در ایران از نظر  

باشد. البته ترکیب برخی از ابزارها  ف می های ضعی و خصوصی شده( فاقد کاربرد ملموس برای بانک 

گیرد اما برای استفاده  مثل اوراق و سهام با اوراق اختیار در بازار سرمایه ایران مورد استفاده قرارمی 

 های ضعیف از این ابزارها، عمق و بلوغ بیشتر بازار ضرورت دارد. بانک 

 ( سهام عیسر اری)بس یسینورهیپذ

بانک • چنینبرای  دولتی،  سهام  های  دلیل  به  در  ابزاری  ندارد.  کاربرد  دولت،  انحصاری  داری 

شده بورسی نیز، در شرایطی که مسیر احیاء و گزیر در چارچوب قوانین و های خصوصیبانک
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های ضعیف  مقررات تعریف نشده باشد و مقام ناظر هم عزم جدی برای ممانعت از فعالیت بانک

بر سر که  ابزارهایی  تعریف  باشد،  )نداشته  ندارد  اولویت  دارند  تمرکز  اجرا  از    82عت  درصد 

 . اعضای پنل(

 یوام اهرم ی فروش سبدها

علی رغم کاربردهای مفید این روش و نیز تجربه مثبت جهانی در مورد فروش مطالبات بانکی،   •

فعلی صرفاً شرکت شرایط  در  است.  نشده  تصویب  و  تدوین  حوزه  این  در  لازم  های مقررات 

صو به  مطالبات  مجموعهوصول  دلیل  )به  هستند  فعال  عاملیت  قرارداد  شامل  رت  مسائل  از  ای 

قیمت فرایند  بر  نظارت  دشواری  منافع،  تعارض  بین شفافیت،  پنهانی  روابط  تسهیلات،  گذاری 

  ، ها نداده است( .. در حال حاضر بانک مرکزی اجازه فروش مطالبات را به بانک.خریدار و بانک و 

میان   قانونی روبرو هستیم )اجماع نسبی  با موانع  برای فروش مطالبات  از    73لذا  درصد اعضا(. 

ای تغییر یابد که امکان  ها باید به گونهسوی دیگر ماهیت قراردادهای اعطای تسهیلات در بانک

واگذاری تسهیلات از جانب بانک به شخص ثالث وجود داشته باشد و این امر یکی از موانع  

درصد   82باشد )اجرایی فروش مطالبات )و همچنین اوراق بهادارسازی این مطالبات( می-ونیقان

 از اعضای پنل(. 

گذاری و  هر چند وجود نهادهای تخصصی در نقش خریدار و تعریف فرایندهای شفاف قیمت  •

 تواند مانع پیاده سازیهای پرریسک بانکی است که میانتقال از الزامات اساسی فروش دارایی

 .(درصد از اعضای پنل  64)   ترین مسئله در این حوزه موانع تقنینی استاما اصلی  ،این گزینه باشد

وام • برای  تخصصی  نهادهای  به  مطالبات  فروش  ما،  کشور  پرریسکبرای  اوراق  های  و  تر 

وام برای  سرمایهبهادارسازی  عموم  به  عرضه  برای  معتبر  وثیقه  دارای  ریسک  کم  گذاران  های 

درصد از اعضای پنل( البته در مقایسه بین دو گزینه فروش تسهیلات و اوراق    64)  مناسب است

ها، به نظر اعضای پنل، استفاده از گزینه اوراق بهادارسازی در ساختار فعلی کشور بهادارسازی آن 

درصد از اعضای پنل(. در    73ما امکان پذیرتر بوده و با مشکلات عملیاتی کمتری روبرو است )
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درصداز اعضای   64های ضعیف، فروش مطالبات پرریسک اولویت دارد )برای بانکعین حال  

 کند.ها کمک می پنل( زیرا به تقویت توانگری آن

گذاری  های تخصصی ارزشدر صورت ضعف در سازوکارهای نظارتی، عدم تعریف چارچوب •

درصد از    83فساد باشد )تواند همراه با  و نیز عدم وجود شفافیت در معاملات، فروش مطالبات می 

 اعضای پنل(. 

ها )که عملاً هیچ امیدی برای بازگشت هر چند بخشی از تسهیلات پرداخت شده توسط بانک •

بانکآن  ترازنامه  از  باید  ندارد(  بدهکاران ها وجود  از  پیگیری حقوقی  اما نحوه  ها خارج شود 

ی  گیرتصمیم معکوس شود در    ای که مانع شکل گیری مخاطرات اخلاقی و انتخاببانکی به گونه

  .درصد از اعضای پنل( 82برای این امر نقش اساسی دارد ) 

 ها(  ی گذارهیثابت و سرما ی هایی بانک )دارا ی هایی فروش دارا

بانک • برای  آن  تشریفات  و  مزایده  به  مربوط  متعدد  اجرایی  مسائل  کنار  اصلیدر  ترین ها، 

درصد از اعضای    91ها است )فروش این دارایی  ها برایهای کلیدی فقدان انگیزه بانکچالش

ها  پنل( تا زمانی که بانک مرکزی عزم جدی و همچنین ابزارهای کنترلی اثربخش برای الزام بانک

  ، های ورشکسته و معسر نداشته باشدهای مازاد و نیز جلوگیری از فعالیت بانکبه فروش دارایی

 شود. ها می های مازاد بانکراییمنافع تداوم تملک مستغلات، مانع از فروش دا 

در مستغلات )که به صورت خاص، تملک    گذاری سرمایه های  استفاده از نهادهایی مثل صندوق •

  های خود به عموم ها را بر عهده گرفته و از طریق فروش یونیتهای مازاد بانکو مدیریت دارایی

یشان هاهها از ترازنامهای بانکاییتواند به عنوان راهکاری جهت خروج دارمنابع نماید( می   تأمین

 درصد از اعضای پنل(. 82مورد استفاده قرار گیرد ) 
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 ها یی دارا  یپورتفو ی بهادارسازاوراق 

های کم ریسک بیشترین  درصد از اعضای پنل(  اوراق بهادار سازی دارایی  73از نظر اعضای پنل ) •

های موهومی آن در رفع مشکل خلق دارایی  تأثیرها دارد و  را در مدیریت نقدینگی بانک  تأثیر

 1.چندان زیاد نیست

ود مداخلات دولتی در  بسترهای حقوقی و اجرایی اوراق بهادارسازی وجود دارد؛ البته به سبب وج  •

.  های موجود )با توجه به سطح ریسک( بالا نیست نرخ گذاری این اوراق، جذابیت این اوراق در نرخ 

نظر   نرخ   91از  پنل،  اعضای  از  اوراق  درصد  گسترش  اصلی  مانع  سه  از  یکی  دستوری  گذاری 

ر نهادی خلأ وجود  گذاری دستوری، از نظ بهادارسازی در بازار سرمایه کشور ما است. بعد از نرخ 

بدون آن  است که  بهادارسازی  اوراق  اصلی  مسائل  از  یکی  بندی  رتبه  قیمت مؤسسات  گذاری  ها، 

درصد از اعضای پنل بر    73در اوراق دشوار خواهد شد.    گذاری سرمایه ی برای  گیر تصمیم صحیح و  

 شود.  این اعتقادند که عدم وجود این نهادها در زمره یکی از سه مانع اصلی تلقی می 

درصد   64هایی مثل ارائه تخفیف به خریداران )برای افزایش جذابیت اوراق رهنی منتشره روش  •

گذاری  درصد از اعضای پنل( و نیز وثیقه  73از اعضای پنل(، افزایش کارمزد متعهد پذیره نویسی ) 

 درصد از اعضای پنل( قابل توصیه است.  45)  2بیش از ارزش 

 یساختگ  ی بهادارسازاوراق 

درصد از اعضای پنل( در مورد عدم استفاده    73ه دلیل ابهامات شرعی این نوع اوراق، اجماع نسبی ) ب  •

ها وجود دارد. اساساً طبق اصول شرعی، در فضای اسلامی صرفاً باید اوراق  از ابزار در مورد بانک 

انتقال ریسک از جمله  ( صورت پذیرد. البته برخی از انواع  True Securitizationبهادارسازی واقعی ) 

اما بازار ما از عمق   ، سواپ نکول اعتباری ممکن است با فروض خاصی با مشکل شرعی روبرو نباشد 

  درصد از اعضای پنل(.   91کافی برای استفاده از این نوع ابزارها برخوردار نیست ) 

 
 .ندارندبه دلیل آن که دارایی های موهومی بانک قابلیت و امکان تبدیل شدن به اوراق بهاددار را   .1

2. over collateralization   
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 ی انتشار اوراق تجار

 تأمین  ارای کارکردهای مفیدی برایمنابع نقد هر چند د  تأمین  بخشی به ابزارهای کوتاه مدت تنوع •

منابع    تأمین  باشد اما در مجموع، بار اصلیهایی که با مشکل نقدینگی مواجه هستند میمالی بانک

درصد  82کوتاه مدت بر دوش بازار بین بانکی و استقراض از بانک مرکزی است )اجماع نسبی 

بانک بین  بازار  تعمیق  باید  اصلی  اولویت  این رو  از  استانداردسازی عملیات عرضه و اعضا(،  ی، 

توان ابزارهای قابل پس از آن می   ،های آن باشدتقاضای وجوه در آن( و استفاده از تمامی ظرفیت 

 درصد از اعضای پنل(.  73نقدینگی مد نظر قرار داد ) تأمین ها را برایمعامله در بورس

عدم وجود عزم جدی برای  های نظارتی و  درصد از اعضای پنل بر این اعتقادند که ضعف  64 •

دهد که از ابزارهایی مثل اوراق  ها را به سمت آن سوق می های ضعیف، این بانکاصلاح بانک

تجاری برای سرپوش گذاشتن بر مشکلات دارایی موهومی خود استفاده نمایند )به عنوان مثال با  

شکلات نقدینگی ، مهاهها و خرید آن توسط زیرمجموععرضه این اوراق در بورس توسط بانک

اما تعهدات ترازنامهبه طور موقت رفع می  سررسید   یابد(. ها کماکان افزایش میای بانکشود، 

بانک مشکلات  ماهیت  به  توجه  با  اوراق،  این  مدت  نمیکوتاه  ما،  توانگری های  مشکل  تواند 

ایش حجم  درصد از اعضای پنل(. عوامل خلق و افز  73قرار دهد )  تأثیرها را چندان تحت  بانک

شود که ابزارهای کوتاه مدت چندان اثربخش نباشند های موهومی در ترازنامه موجب می دارایی

 درصد از اعضای پنل(. 64)

داشتند    تأکید( بر استفاده از اوراق گواهی سپرده به جای این اوراق  64اعضای پنل با اجماع نسبی ) •

قانونی و شرعی مجاز است و از سوی دیگر با تعریف بازار    زیرا این اوراق از یک سو از نظر 

 ها را رفع نماید. تواند مشکلات بانکثانویه برای آن می

 ت یف یباک ی ها یی گذاشتن دارا قهیوث ای دیتوافق بازخر

تواند مشکلات نقدینگی قراردادهای ریپو از نظر قانونی مجاز تلقی شده است و استفاده از آن می •

درصد از اعضا با این گزاره کاملا موافق هستند که این   82نماید. ها را در کوتاه مدت رفع بانک

 تواند بسیار مفید باشد. هایی که باکسری ساختارمند ذخایر روبرو نیستند می ابزار برای بانک
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تواند گامی راهگشا در  در مورد عملیات تقاضای ذخایر در بازار بین بانکی، الزام به توثیق اوراق می  •

درصد از اعضای پنل(.    73هایی که با مشکل توانگری روبرو هستند باشد ) ر بانک نظم بخشی به رفتا 

بیشتر تسهیل    ، گذاری هستند البته جایگاه ابزارهای ریپو و سایر ابزارهای بازار پول که مبتنی بر وثیقه 

اجباری، متشکل از اوراق    صورت به ها  دسترسی به منابع جدید است. زیرا درصدی از پرتفوی بانک 

 جذب کند.   تر راحت کند که منابع را  ت و از این رو وجود این ابزارها به بانک کمک می اس 

بانک  • رفتاری  می سابقه  نشان  نقدینگی  مدیریت  حوزه  در  بانک ها  از  بسیاری  که  اصول  دهد  ها، 

دهند و همواره منابع و ذخایر بانک مرکزی در دسترس تلقی  مدیریت نقدینگی را مد نظر قرار نمی 

. الزام به توثیق در عملیات استقراض بین بانکی یک گام اساسی برای کنترل رفتارهای  شده است 

 درصد از اعضای پنل(.   64ها به مدیریت نقدینگی بوده است ) ها و بی توجهی آن پرخطر بانک 

 )انواع صکوک( ییبر دارا ییا انتشار اوراق مبتن  ی دارنگه

های تولیدی تسهیلات( از جمله مستغلات و شرکتهای بانکی )غیر از  اوراق بهادارسازی دارایی •

تواند در افزایش نقدینگی در قالب انواع صکوک )از جمله صکوک اجاره( امکان پذیر بوده و می 

درصد از اعضای پنل(. البته اگر این نوع اوراق    82ای داشته باشد )مثبت و سازنده  تأثیرها  بانک

ها باشد، مانعی جدی در مقابل اقدامات  مازاد بانکهای  بهادارسازی، عاملی برای حفظ دارایی

درصد از اعضای پنل( و از این رو در این حوزه بررسی و ارائه   91شود )اصلاحی محسوب می 

 راهکارهای تقنینی لازم است.  

 معاملات سهام خزانه

بانکنگه • توسط  خزانه  سهام  کاملاًداری  ماهیت  دلیل  به  دولتی،  بانک  های  این  فاقد  دولتی  ها 

درصد از اعضای پنل(  با توجه به این که    73موضوعیت است. بنا به نظر اکثریت اعضای پنل )

های جدی در مدیریت نقدینگی خود شده در شرایط فعلی با چالشهای خصوصیعمده بانک

نوعی به معنای    که به–در نظر گرفتن سهام خزانه    ،روبرو هستند و نیاز به افزایش سرمایه دارند

 کند.ها را بدتر میوضعیت فعلی این بانک -کاهش سرمایه است
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تشدید   • خرد  سهامداران  و  بانک  مدیران  بین  منافع  تعارض  مشکل  خزانه،  سهام  شدن  مجاز  با 

رفع  می  بانک  نقدینگی  بازار، مشکل  در  فروش سهام  بر  مبنی  مدیران  تصمیم  با  از جمله  شود. 

درصد از اعضای   82شود )ام منجر به زیانِ بخشی از سهامداران میاما کاهش ارزش سه  ،شودمی 

پنل(. وجود سهام خزانه ممکن است موجب شیوع مسائل حاکمیت شرکتی مشابه مسئله اطلاعات  

 شود.   1نهانی

با توجه به شیوع رفتارهای هیجانی در بازار بورس، اعلام خبر فروش سهام خزانه بانک ممکن   •

درصد    91نقدینگی در سطح مورد نیاز شود )    تأمین  ارزش سهام شده و عدم است موجب کاهش  

 از اعضای پنل( از این رو کارکرد متصور برای سهام خزانه مخدوش خواهد شد. 

 منابع نقد بلندمدت  تأمین

های جذب منابع بلندمدت )شامل  اعضای پنل بر این نکته اجماع نسبی داشتند که وجود روش •

انت  هاه جذب سپرد درصد از اعضای پنل( و به طور    73ها، )  شار اوراق بلندمدت( برای بانکو 

برای بهبود وضعیت سرمایه   مؤثردرصد از اعضای پنل( یک ابزار    91ای )های توسعهخاص بانک

 ها خواهد بود. )سرمایه لایه دو( و نقدینگی بانک

موجب        • تورم،  نرخ  بودن  بالا  و  کلان  اقتصاد  متغیرهای  ثباتی  بلندمدت  بی  اوراق  انتشار  شده 

)    ی جذابیت  چندان  باشد  از روش   82نداشته  پنل(. یکی  اعضای  از  اجرا جهت  درصد  قابل  های 

درصد از    100باشد ) افزایش جذابیت اوراق، انتشار اوراق با نرخ شناور )اوراق مصون از تورم( می 

 درصد از اعضای پنل(.   73ست ) اعضای پنل( که بستر قانونی و عملیاتی استفاده از آن نیز فراهم ا 

 گیرینتیجهو  بندیجمع. 13

  دهدی می ضعیف نشان  هابانک  مسئلهی و نیز تجربیات جهانی در مواجهه با  المللنیباستانداردهای  

و سازوکارهایی است که بتواند بدون استفاده از منابع    ها روشی بانکی نیازمند وجود  هابحرانغلبه بر  

مالی دولت و بخش عمومی، سلامت بانک را به وضعیت عادی برگردانده و به اصطلاح بانک را  

مهم   نهادهای  و   اروپا  اتحادیه  تجربه  از  استفاده  با  مقاله کوشید  این  نماید.  ی ضمن المللنیباحیاء 

 
1. Insider  Problem 

 [
 D

O
I:

 1
0.

52
54

7/
qj

er
p.

29
.9

9.
19

3 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
16

 ]
 

                            45 / 50

http://dx.doi.org/10.52547/qjerp.29.99.193
http://qjerp.ir/article-1-3009-en.html


 1400 پاییز، 99 شماره، 29 سال /های اقتصادی ها و سیاستپژوهشنشریه علمی )فصلنامه(    238

 
ی این ابزارها را در شبکه  ریکارگبهی بانکی، امکان  هابحرانیریت  از ابزارهای مالیِ مد  یاحصای طیف

شده ارزیابی نماید. بدین منظور با استفاده از  ی دولتی و خصوصیهابانکبانکی ایران با تمرکز بر  

ابزارهای مالی مذکور در دو مرحله در معرض قضاوت خبرگان )متخصص در امور   روش دلفی، 

 مالی( قرار گرفت.  اقتصادی، بانکی و بازارهای

شرکت خبرگان  نظرات  به  توجه  و  با  دلفی  در  پذیرفته  یابیارزکننده  صورت  توان  ی مهای 

  دستهی دولتی ضعیف را به شرح زیر به سه  هابانک  برای  کارگیریبهابزارهای مالی مطرح و قابل  

 ی نمود:بندتقسیم 

ام  (الف  چندانی  تغییر  بدون  و  فعلی  شرایط  در  که  پیادهابزارهایی  به کان  دسته  این  دارند.  سازی 

برای  نیز ساختارهای ضروری(  و  موردنیاز  قوانین  )شامل  نهادی  بستر  دارد که  اشاره  ابزارهایی 

 جانب   از  نقد  منابع  تخصیص)  نقدی  سرمایه  افزایشفراهم است. این ابزارها شامل    هاآن اجرای  

اوراق دولتی همراه با تسویه در سررسید توسط  غیرنقدی )در قالب اعطای    سرمایه  ، افزایش(دولت

بانک )در قالب مجوزهای   سرمایه  مجاز  سقف  های دولتی(، افزایشدولت؛ یا اعطای سهام شرکت

فروش سهام(،  صاحبان  عمومی  دارایی)  بانک  هایدارایی  مجمع  ثابت  هایشامل   و   مازاد 

اوراق(هاگذاریسرمایه اندارایی  پورتفوی  بهادارسازی،  خاص   اوراق  تشارها،  طور  )به  تجاری 

توافق سپرده(،  بومی گواهی  از گزینه  باکیفیت،    هایدارایی  گذاشتن  وثیقه  یا  بازخرید  استفاده 

)به طور    بلندمدت  نقد  منابع  تأمین  و  (صکوک  انواع)  دارایی  بر  مبتنی  اوراق   انتشار  یا  نگهداری 

یا تجهیز س بلندمدت  اوراق صکوک  انتشار  از  استفاده  با  بلندمدت( است.  هاهپردخاص  البته  ی 

.. با برخی موانع اجرا  .ممکن است برخی از این ابزارها به دلیل فقدان تجربه پیشین و مسائل مالی یا

 روبرو باشند.  

توان از طریق تصویب قوانین یا تغییر ساختاری یمفراهم نیست اما    هاآن بستر نهادی    ابزارهایی که  (ب

 اهرمی است.  وام سبدهای پیوندی و فروش ابزارهای سازی نمود شامل انتشاررا پیاده هاآن 
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ی دولتی امکان انجام نداشته و فاقد موضوعیت ارزیابی شدن  ها بانک ابزارهایی که با توجه به ماهیت  ( ج 

سهام،    صرف   محل   از   سرمایه   ی دولتی ممکن نیست( شامل افزایش ها ها برای بانک است )استفاده از آن 

 است.    خزانه   سهام   معاملات سهام و    به   شونده   تبدیل   الزاماً  اوراق   ممتاز، انتشار   سهام   انتشار 

از سوی دیگر نظرات خبرگان شرکت کننده در دلفی درباره ابزارهای مالی قابل کاربرد درباره  

 شود:  به شرح زیر به دو دسته تقسیم میشده ضعیف نیز های خصوصیبانک

پیاده  (الف امکان  چندانی  تغییر  بدون  و  فعلی  شرایط  در  که  به  ابزارهایی  دسته  این  دارند.  سازی 

از محل  )  نقدی  سرمایه  افزایشفراهم بوده و شامل    هاآن ابزارهایی اشاره دارد که بستر نهادی  

تقدم با لحاظ حق  افزایش(آورده سهامداران  قالب مجوزهای   سرمایه  مجاز  سقف  ،  بانک )در 

ا   بانک   هایدارایی  ، فروشسهام  صرف  محل  از  هیسرما  شیفزا مجمع عمومی صاحبان سهام(، 

  اوراق   ها، انتشاردارایی  پورتفوی  بهادارسازی، اوراق(هاگذاریسرمایه  و   مازاد ثابت  هایدارایی)

 گذاشتن  وثیقه   یا  بازخرید  سپرده(، توافقتجاری )به طور خاص استفاده از گزینه بومی گواهی  

  سهام   معاملات،  (صکوک  انواع)  دارایی   بر  مبتنی   اوراق  انتشار  یا   داری  باکیفیت، نگه  هایدارایی

)به طور خاص با استفاده از انتشار اوراق صکوک بلندمدت یا    بلندمدت  نقد  منابع  تأمین  ،خزانه

 ی بلندمدت( است.  هاه تجهیز سپرد

نهادی    کهابزارهایی    (ب نیست   هاآنبستر  تغییر ی ماما    ،فراهم  یا  قوانین  تصویب  طریق  از  توان 

پیاده  هاآن ساختاری   شامل  را  نمود  انتشار  سهام   انتشاری،  رنقدیغ  هیسرما  ش یافزا سازی    ممتاز، 

 اهرمی است.  وام سبدهای  پیوندی و فروش  ابزارهای سهام، انتشار به شونده تبدیل  الزاماً اوراق

های دولتی و خصوصی های موجود بانکدهد بخش مهمی از ضعف می   نتایج این مقاله نشان

شده در دو حوزه سرمایه و نقدینگی با استفاده از ابزارهای مالی موجود قابل رفع است. بنابراین عدم  

بانکی  های  رفع ضعف الگوی حکمرانی  در  نهفته  انگیزشی  نظام  در  زیادی  تا حد  باید  را  مذکور 

  ، جو کرد. البته این یافته مهم نافی آن نیست که توسعه ابزارهای مالی مرتبط با مدیریت بانکیجست

باید در دستور کار مقامات بانک مرکزی،    ،که فهرست مفصلی از آن در این پژوهش معرفی شد

شبکه بانکی و بازار سرمایه کشور قرار گیرد. بنابراین همچنان که هم اکنون در سطح جهانی روند 

توسعه ابزارهای مالی مرتبط با مدیریت بحران بانکی در حال پیگیری است در کشور ما نیز لازم است  
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با  کشور  اجرایی  و  سیاستگذاری  علمی،  جامعه  و  شود  فراهم  موضوع  این  در  لازم  تمهیدات 

 های قابل توجه ابزارهای مذکور آشنا گردند. ظرفیت 

 منابع 

های بحران   وقوع  احتمال   بر  مؤثر  عوامل  شناسایی"(.  1397)   صفرین.    و.  ن   مهرگان،  ، .ا  ابونوری،

های سیاست   وها  پژوهش.  "لاجیت  پانل  مدل  از  استفاده  با  جهان  منتخب  کشورهای  بانکی  سیستم
 . 7-38صص  (،88)28، اقتصادی

 اعتباری  مؤسسات  سرمایه  کفایت  و  نظارتی  سرمایه  محاسبه  دستورالعمل  ،(1397)  مرکزی  بانک
 1397 اردیبهشت ،ایران اسلامی جمهوری مرکزی بانک ابلاغی

  سیستم   طراحی"(.  1398)  حنیفیف.    و.  م  لیالستانی،  شمس  فلاح  ؛ .غ   زمردیان،  ؛ .د  وردی، شاه   حاجی

.  "(مارکوفیی  هاهزنجیر  کاربرد  با)  ایران  مالی  بازار   در  مند  نظام  بانکی  بحران  هشداردهنده  پیش

 .153- 135 صص (، 47)13(، توسعه و مالی اقتصاد) مالی اقتصاد

 مدلسازی .  "ایران  در  بانکیهای  بحران   بینی  پیش  و  شناسایی"(.  1394)   کمیجانیا.    و.  ژ   زارعی،
 .  1-23صص  ((،29 پیاپی) 1)  9، اقتصادی

  یدفتر مطالعات اقتصاد،  "یخروج از بحران بانک  یو ساختار  ییالزامات اجرا "(.  1397)  سلیمانی م. 
 .  2138، شماره مسلسل: یاسلام  یمجلس شورا های مرکز پژوهش یاقتصاد یهامعاونت پژوهش

  از   استفاده  باها  ترازپرداخت  و  بانکیهای  بحران  بینیپیش "(.  1389)  خواهمحبی    و ب.   . پ  شجری،

 .  115- 152صص (، 4) 2، اقتصاد و پول.  " (ایران: موردی مطالعه) KLR دهیعلامت روش

تقن"(.  1397)  .ج.  م  زاده، شریف   برونبسته  بانک  رفتینی  بحران  اقتصاد،  "یاز  مطالعات   ی دفتر 

 .یاسلام  یمجلس شورا های مرکز پژوهش یاقتصاد یهامعاونت پژوهش

ورشکستگ"  .(1396)  .ج.  م  زاده،یفشر توقف  نظام  ا   یبانک   ینقد  ضرورت  یراندر   یسنجو 

نظام  یگزینیجا با  برا Resolution)  یرگزآن  مال  یسازمقاوم  ی(  کشور  یبخش  نامه پژوهش،  "در 
 . 143- 143صص ، 17، ش  52، جلد یعلوم انسان یهاهمتون و برنام یانتقاد

و نقش آن در بهبود ثبات نهادهای مالی در   (Resolution) بررسی نظام گزیر"(.  1399)  محرابی، ل.

 پیاپی   شماره  -  1  شماره  ،7  . دورهبررسی مسائل اقتصاد ایران .  "های اسلامیبر بانک  تأکیدایران )با  

 .  299- 321صص  ،13
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