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  چكيده
از  يگروه ـ يـا هـا  از بانك يكه توسط گروه شود ياطلاق م يبه اعتبارات يكاييسند يلاتتسه

 ي،متقاض ـ يا يرندهگقرض يك ياردر اخت يوميكنسرس يا يصورت مشاركتبه يمال ينمأت ينهادها

 اي يرندهگاگر قرض. گيرد يقرار م ياز منابع مال يحجم قابل توجه يازمندن يها بالاخص در پروژه

 يهسـرما  ينمأت ـ يبـرا  مـثلاً  يلاتاز تسـه  يانواع مختلف ياو  يمنابع مال يند استفاده از حجم بالايازمن

برآورده  يمال ينمأابزار ت ينا يقاز طر تواند ياو م يازدر گردش پروژه خود باشد، ن يهثابت و سرما

مختلـف و   يهـا از مراجعه به بانك يناش يمال ينمأو زمانبر ت ينهپرهز يچيده،پ يندهايفرآ. شود

 توانـد  يخاص خود هستند؛ م ـ يطشرا يكه هر كدام دارا يلاتاستفاده از انواع مختلف تسه طورينهم

 يتمسـئول . قرارداد واحد به حـداقل ممكـن برسـد    يكو در قالب  يكاييسند يلاتتسه يقاز طر

ص يو نظارت بـر تخص ـ  يريتقراردادها و مد يمتنظ يانحوه پرداخت و مربوط به يساختارها يهته
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اسـتفاده   يمتقاض ـ يا يتوافق با مشتر. خواهد بود يكااز سند يعنوان عضوبر عهده بانك عامل به

 اسـاس صورت مشترك و بربه يمال ينمأشده و ت هيواحد ته يمستندات قرارداد يبر مبنا يلاتاز تسه

 ياعضـا  يراسـاس نظـر سـا   بانك عامل بر. د صورت خواهد گرفتخاص مندرج در قرار دا يطشرا

خـدمات   يـن را بر عهده داشته و در مقابل انجام ا يمذاكرات با مشتر يراهبر يتولئمس ديكاسن

 يسـك تا ر دهد ياجازه م يكاعضو سند يهابه بانك يلاتنوع تسه ينا. يدنمايم يافترا در اي ينههز

به  ينموده و ضمن تنوع بخش يمتقس يكديگر ينرا ب يلاتاز عدم بازپرداخت تسه يناش ياعتبار

اگرچـه  . مشـاركت دهـد   يمال ينمأت يها اندك را در پروژه يهسرما يدارا يهابانك ارايي،سبد د

 يهـا  شـرط يشدر قالب دو بخشنامه پ1390و  1388 يهادر سال يرانا ياسلام يجمهور يبانك مركز

 وردابزار هنوز م ـ يناستفاده از ا رسد ينظر مرا فراهم نموده اما به يلاتنوع از تسه ينمربوط به ا يقانون

منبـع   يكاييسـند  يلاتتسـه  2013كه در سال حال آن. نگرفته است قرار يداخل يهاتوجه بانك

 درصد نسبت 26 يادر دن يلاتنوع از تسه يندر جهان بوده و حجم ا يمال ينمأت يبرا يقابل توجه

 ونيلي ـهـزار م  424به  يكحجم آن به نزد يانوسيهو اق يابه سال قبل رشد داشته و تنها در منطقه آس

 يضمن توجه بـه سـاختارها   ياتي،عمل يارائه راهكارها يكردمقاله با رو يندر ا. است يدهدلار رس

 يهـا   مختلـف و نمونـه   يدر كشورها يكاييسند يو قراردادها يلاتو مورد استفاده در تسه يجرا

 رد يمال ينمأابزار ت ينا يياجرا يهاعلل عدم توجه به چالش يشناس يببه آسيا، آن در دن يجرا

  .پرداخته خواهد شد يرانا يساختار نظام بانك

  يبانكدار يكايي،سند يلاتتسه: يديكل كلمات

 JEL :G20,G21,G23 بنديطبقه
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Abstract 

Typical Syndicated loans are credits granted and provided by a 
group of banks or group of lenders to a singleborrower. If a borrower 
requires a large loan or several different lending facilities, these are 
commonly provided by a group of lenders known as a syndicate. A 
syndicated loan agreement simplifies the borrowing process as the 
borrower uses one agreement covering the whole group of banks and 
different types of facilities rather than entering into a series of separate 
bilateral loans, each with different terms and conditions. In a 
syndicated loan there is typically one lender, known as lead arranger 
or lead bank, who arranges the terms and conditions of the loan in the 
form of an information memorandum. The lead arranger then invites 
other banks to participate in the loan. The agreement with the 
customer is based on a single contractual document, and financing is 
provided cooperatively according to a single set of terms. The lead 
arranger or lead bank establishes a relationship with the firm 
negotiates terms of the contract, and guarantees an amount for a price 
range. Syndication allows lenders to diversify their loan portfolios and 
to share different risks. Debt constitutes by far the major source of 
external financing for large firms around the world and international 
Syndicated credits are a very significant source of international 
financing. Although in 2012 and 2010, the Central Bank of Iran in 
terms of two separate legal instructions, provided prerequisites for this 
types of facility, but it seems that use of these tools were not yet 
considered between domestic banks to finance productive investment 
projects. While global syndicated loans volume has increased in 2013 
by 26%. Syndicated loan volume in Asia Pacific region for 2013 
increased 9%, totaling $424 billion to 2012. In this paper, according to 
the common structures used in syndicated loan contracts in different 
countriesand Common applicable examples in the banking systems 
around the world we will  try to find operational solutions due to lack 
of attention to this meaningful and useful financing instrument in the 
Iranian banking system. 
Keywords: Syndicated loans, Banking 
Classification: G20, G21, G23JEL. 
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  مقدمه

اسـت كـه در آن   مين مـالي  أتنوعي ابزار تسهيلات سنديكايي يا كنسرسيومي، 

 برشـمرد  توان يرا م يوامل متعددع. با يكديگر مشاركت دارندسسه اعتباري ؤند مچ

 گذاري يهبزرگ سرما يها هپروژمين مالي فرآيندهاي تأاشتراك گذاشتن  راي بهب يلكه تما

 يو مـال  يپـول  يهـا  در ساختار نظام ي،و اعتبار يسسه مالؤمبانك يا  ينچندبين 

 يـا وام تسهيلات  يدر پرتفو يبخش ت تنوعضرور. مورد توجه قرار گرفته است يادن

  يتمحدودتر، وجود  ريسك پايينبه  يابيبه دست يها براترازنامه بانك ييطرف دارا

صـنعتي و  مختلـف  هاي و بخشمناطق  ينها بالاخص در ب بانك يندر ب ياطلاعات

هـاي   گـذاري  در سـرمايه بـراي حضـور   كوچك و متوسط  يها شانس بانكافزايش 

 ـبزرگ و يا مسايل برونزايي مانند عدم حضور بانك دلايـل تحـريم؛   ههاي خارجي ب

تواند بـا وارد نمـودن    يم يكاييسند يلاتساختار تسه نمونه دلايلي است كه وجود

  .ثر باشدخاص مؤ ييها يگذاريهدر سرما يمال ينمأها به چرخه تبانكگروه 

 يهـا  به حداقل يكنزد ياو  يينپا ييبه دارا يهسرما يها كه با نسبت ييها بانك

بـا   يـي دارا يشافـزا  يداشته باشند تا برا يلروبرو هستند ممكن است تما ينظارت

به ترازنامه پرداختي در تسهيلات سنديكايي  يلاتتسهمبلغ از  ياضافه كردن بخش

علاوه بـر  . شركت كنند يومقالب كنسرس در يگرد يها با بانك مشاركت يقاز طرو 

و شـده   يـين تع يقانون يو سقف و حدود اعتبار يهپا يهسرما يتمحدودوجود  ين،ا

بانـك  منجر به اين خواهد شد كـه  با  يو جمع يمجاز فرد يدر حدها يتمحدود

داشته  يلاتاجازه پرداخت تسه يهپا يهسرما يزاناز م يمشخصفقط بتواند تا سقف 

نمايد تـا حتـي بـانكي    اين امكان را فراهم مي يييكاوام سند يكشركت در  .باشد

 را پرداخـت  يلاتيگذار تسهيهسرما ياو  يمتقاض يكبه  يهسرما يزانكوچك از لحاظ م

  .نبود يرامكانپذ يكاييكند كه خارج از چارچوب سند

 يمـال  ينمأت ـ يگذار برا يهسرما يا يلاتتسه يافتدر ياگر متقاضاز طرف ديگر 

مختلـف   يطبا شرا يلاتنوع تسه نداستفاده از چ يازمندخود ن يگذاريهپروژه سرما
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و  يصـورت تخصص ـ تواند به يم يازن ينمختلف باشند، ا يازهاين يشو با الزامات و پ

و  يفدهندگان تعر گروه از وام يكتوسط  معمولاً يكاييقرارداد واحد سند يكدر قالب 

نتيجه اين رويكرد و استفاده از ابزار تسهيلات سنديكايي كاهش  .شود يمال ينمأت

قراردادهـا و  . هاي مبادله تحميلي به مشتريان، بانك و جامعـه خواهـد بـود    هزينه

و  يلاتتسـه  يافـت در ينـه و پرهز يچيدهپ يروندها يكاييوام سند يها نامهموافقت

تمام گـروه   يبرا يقرارداد پوشش يكمختلف را با استفاده از  يها اعتبارات از بانك

كـاهش داده و از وارد   يمشـتر  يازمورد ن يياعطا يلاتها و انواع مختلف تسه بانك

جداگانـه بـا    يلاتمربوط به تسـه متنوع  ياز قراردادها اي نمودن بنگاه به مجموعه

 مبادله يها ينهو ضوابط متفاوت بوده و هز يطشرا يمختلف كه هر كدام دارا يها بانك

  .آورد عمل ميجلوگيري بهدهند؛  يم يشو البته جامعه را افزا يك و مشتربان

 هاي تسهيلات سنديكايي و شرايط حال حاضر اقتصاد ها و قابليت ويژگيبا توجه به

 يكاييسـند  يلاتاز ابعاد تسه يمختلف يها جنبهتلاش خواهد شد تا مقاله  يناايران، در 

در  يگـذار  يهبزرگ سرما يها پروژه يمال ينمأمغفول مانده در ت يعنوان راهكاربه

در قالـب   يمـال  ينمأت يو قراردادها يلاتانواع تسهشناخت با تمركز  يراناقتصاد ا

 يكاييسند يلاتتسه يهانامه در توافق يردرگ ينطرفمعرفي  يكايي،سند يلاتتسه

و ارائـه شـده    يـاز مختصر بر اسناد و مـدارك مـورد ن   يمرور ،هانقش آن يحو توض

و نمونـه   يكاييداد سـند قـرار  يـك  يبرا يزمان يرارائه مسير، درگ يها توسط طرف

 سسـات ؤهـا و م شده توسط بانك  معمول و استفاده يها از روش يفيتوص يساختار يانب

 كننـدگان در پرداخـت   مشاركت ينب يكاييسند يلاتانتقال تسه يبرا يمال ينمأت

  .مورد بررسي قرارگيرد

  

  ادبيات موضوع -1

سابقه معرفي تسهيلات سنديكايي در بازار پول اقتصاد ايران براي اولين بار بـه  

 بانك مركزي جمهوري اسـلامي ايـران   1388خرداد ماه  57370/88بخشنامه شماره 
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 مسـتندات . گردد با موضوع دستورالعمل ناظر بر تسهيلات و تعهدات سنديكايي باز مي

 نامه تسـهيلات  ربا و آيينعمليات بانكي بدون وم قانونقانوني بخشنامه مذكور فصل س

مورد بازنگري قرار گرفـت و در  1390اين بخشنامه در سال . كلان ذكر شده است

مـورخ   154172همان سال با تغييراتي بسياري جزيي در قالب بخشنامه شـماره  

  .سسات مالي اعتباري ابلاغ گرديده استها و مؤبه بانك 4/7/1390

ديكايي يا كنسرسيومي روشـي بـراي تـأمين    اين قوانين تسهيلات سناساس بر

سسه اعتباري است كه از طريق آن اعطاي تسـهيلات در  مالي با مشاركت چند مؤ

شرط تمليك و سـلف  ، فروش اقساطي، اجاره بهقالب عقودي مانند مشاركت مدني

تحقيقـات  . ]1[شود در چارچوب قرارداد و شرايط مورد توافق با متقاضي انجام مي

 هاي در دسـترس جه به محدوديت در اطلاعات و دادهها با توصورت گرفته در بين بانك

هـاي داخلـي از ايـن ابـزار اسـتفاده      دهد كه در بازار پول ايران تاكنون بانـك نشان مي

  .اند نكرده

 يكاييسند يلاتتسه يلاديم 80دهه  يها يانهم الخصوص يو عل يراخ يهادر سالاما 

كه حجم بـازار   يا گونههشده است، ب يلتبد يادن يمال ينمأتبه ابزار غالب در نظام 

 به حدود 2007تسهيلات سنديكايي در جهان يكسال قبل از بحران بزرگ مالي سال 

  هـاي موجـود نشـان     طلاعـات و داده و مروري بـر ا ] 2[ميليارد دلار رسيده  4500

% 67 يكاييسندحجم تسهيلات ، ميلادي 90هاي ابتدايي دهه دهد كه در سالمي

  ر حـال توسـعه و در حـال گـذار را     مين مالي در كشورهاي دحجم كل منابع تأ از

و سـهام  وراق قرضـه  خود اختصاص داده بود كه اين مقدار دو برابر سـهم كـل ا  به

  .]3[مين مالي بوده است عنوان ابزار ديگر تأها بهمنتشر شده توسط شركت

مـالي اقتصـاد    سنديكايي در بازارهـاي در دهه گذشته، حجم وام  ين،علاوه بر ا

 1995در سال ميليارد دلار  8/91حدود از  يطور قابل توجههظهور بكشورهاي نو

 2013ميليارد دلار در سـال   800و حدود  2005در سال ميليارد دلار  8/379به 

از نظـر حجـم   در كل دنيا  يكاييسند يها ، وام2013در سال  .است يافته يشافزا
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حـال   در .]4[درصد رشد داشـته اسـت   8درصد رشد و از نظر تعداد نيز  26مبلغ 

اقتصـاد كشـورهاي جهـان و    در  يمـال  ينمنبع مهم تأم يكاييسند يها حاضر، وام

 با بـازار اوراق قرضـه   يسهقابل مقا شوند كه، تلقي مي ظهورالخصوص اقتصادهاي نو علي

 حجـم  1جـدول شـماره   . را در اختيار دارندسهام  ياز بازارها يتربزرگحجم و اغلب 

 بازار تسهيلات سنديكايي را در بازار پول منتخبي از كشورهاي در حال گذار در فاصله

هاي ارائه  و داده ]5[بر مبناي مطالعه گودلوسكي و وايل  2004تا  1992هاي سال

  :ترسيم كرده است 1گذاري اعتبار شده توسط شركت قيمت
  

  2004تا  1990هاي تعداد تسهيلات سنديكايي پرداخت شده در فاصله سال :1جدول شماره 

  جمع  نام كشور
تعداد وام 

  سنديكايي

  تعداد وام

سنديكاغير

  يي

  جمع  نام كشور
تعداد وام 

  سنديكايي

تعداد وام 

  سنديكاييغير

  2  26  28  ايران  6  208  214  آذربايجان

  6  86  92  قزاقستان    14  14  ارژانتين

  500  1373  1873  كره    63  63  بحرين

  6  42  48  كويت  5  205  210  برزيل

  250  302  552  مالزي  1  26  27  بلغارستان

  13  375  388  مكزيك  15  179  194  شيلي

  6  39  45  عمان  77  570  647  چين

  7  39  46  قطر  2  78  80  كلمبيا

  13  64  77  عربستان سعودي  4  67  71  مصر

  38  348  386  تركيه  70  403  473  هند

  31  64  95  امارات متحده عربي  64  729  793  اندونزي

  

 يرندگانگ واماز يك طرف و ها  بانك يبرا يكاييسند يها استفاده از وام يايمزا

 يبازارهادر  يدر ارائه منابع مالتوانسته تا  اين ابزاردهد كه  ينشان ماز طرف ديگر 

                                                           
1 Loan Pricing Corporation (LPC, Reuters) 
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كشـورهاي   يتوسعه اقتصادمالي كشورها نقش مهمي را داشته باشد و در فرآيند 

 يخارج يمنابع مال يشكمك به افزا .ثر باشدر حال توسعه و در حال گذار نيز مؤد

تـرين دليـل   مين مالي مهممبادله تأ يها ينههزدر كاهش همراه با كشورها  يندر ا

 يطشـرا ها و كاهش تنوع بخشي به سبد دارايي بانك. توجه به اين ابزار بوده است

 يمسـئله اساس ـ عنوان به يثبات مالنيل به  يجه،در نتها و ورشكستگي بانكخطر 

  .]6[نيز دليل رويكرد ويژه به اين ابزار شده استدر حال ظهور  ياقتصادها يبرا

 محدود نسبتاًتسهيلات سنديكايي ساختار و پژوهشي صورت گرفته در  يعلم ياتادب

و تركيب تسهيلات سنديكايي توسط اندازه خصوص در يتجرب ين تحقيقاول .است

منظور بهمتحده  يالاتامالي بازار اساس اطلاعات موجود در بر ]7[لي و مولينوكس

توضيح اهميت ساختارهاي تسهيلات سنديكايي در ارتقاي امكان نظارت و كنترل 

  .ها بودامور مذاكرات مربوط به پرداخت در بانك رت دو تسهيلا

آن پاسخ به ايـن  ئه كردند كه در تئوري استانداردي ارا ]9[و سيمونز ]8[هورن

ها توان مالي خود را در تسهيلات سـنديكايي مشـاركت داده و   ال كه چرا بانكسؤ

ذاري گ ـهـاي سـرمايه  ها در پروژهتمايل دارند تا با تركيب منابع خود با ساير بانك

ها در تسهيلات بانك. شودسازي ريسك محدود ميشركت كنند به مفهوم پراكنده

شـور و  . هاي مختلف را در بين يكديگر تقسيم نماينـد  توانند ريسكسنديكايي مي

هايي كـه در سـنديكا   دهند كه بانك با ارائه الگويي نظري نشان مي ]10[همكاران 

 هاي مترتب بر اعطاي اعتبار را در شـرايطي  قادر خواهند بود تا ريسك شوندحاضر مي

 .يچيده است؛ كـاهش دهنـد  بيني تقاضاي بازار محصولات مشكل و پكه تحيل و پيش

بخشي ريسك راهكاري است  كنند كه تنوع ياستدلال م ]12[واونگنا  ]11[نتونيو

نظارت و  يهانهيهزدر كاهش است كه از طريق ارزش سهام  شيافزاكه نتيجه آن 

  .هاي مبادله حاصل شده استهزينه

اند كه تسهيلات سنديكايي و تمايل  نيز نشان داده ]14[و سونگ  ]13[سوفي 

مين مالي ناشي از وجـود ميـزان   حضور در سنديكا براي مشاركت در تأها به بانك
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 هاهاي مبتني بر نظريات كارشناسي شده ساير بانك بالاتر اطلاعات تخصصي و ديدگاه

  .گذاري است خصوص پروژه يا بخش يا منطقه خاص سرمايهدر

 يربنـايي ز يها پروژه ي،اكتشاف و استخراج در حوزه انرژ يها پروژه يمال ينمأت

 گاهاً... و  المللي ينو ب يدر ابعاد مل يليحمل و نقل ر هاييرساختز ي،انتقال انرژ

بانـك در   يـك است كه ممكن اسـت در   ياديز ياربس يگذاريهحجم سرما يازمندن

فنـي،   يتعـرض محـدود  در م سـت ها ممكـن ا  بانك ين،علاوه بر ا. باشدندسترس 

منـاطق خـاص    يـا خاص و  يها اعتبار به بخش يصدر تخصاطلاعاتي و تخصصي 

 يوسـتن باشد راه حل پ ييپرداخت در سطح بالا هاييتكه محدود يهنگام. باشند

 يـن ا. باشد يدتواند مف ياز وام در قالب مقررات م يو كمك بخش يگرد يهابه بانك

 ينسـنگ  ياربس يمال مينتأسر و كار داشتن با  يجااست كه بانك به ينا يبه معن

  .]15[كند يها مشكل را رفع مبانك يهبه اتحاد يوستنبا پ يتپروژه و وجود محدود

هـا در سـنديكا را ارزيـابي    تعداد بهينه بانكموضوع  ]16[شارفشتاين بولتون و

بـراي قصـور در    رنـده يگوامطلبانـه  هـاي فرصـت   زهيكه انگند گرفت جهينتكردند و 

ناهماهنـگ و   يهانظارتدليل هدهنده بشرايط تعدد وامتحت تعهدات بازپرداخت 

ها استدلال آن. يابد شدت كاهش ميدر سنديكا بهكننده شركت يهابانكمتناوب 

 اتمذاكر خصوص قراردادهادر توانند يها نمهمه بانكاستوار است كه فرض اين بر 

 گيرنـده وام ييتوانـا  ثر بـر ؤانجام نظارت م قرارداد را دروني نمايند اما با نموده يامجدد 

  .ندنكيمحدود مبراي قصور در تعهدات را 

  

  فرآيند تسهيلات سنديكايي -2

هـاي   يسـك رمالي با هدف كاهش  يبازارهادر ابزارهاي اعتباري كه در  ينوآور

عملكرد  از يمالهاي  واسطهخواهند كرد تا كمك  مسلماً شوند؛ معرفي مي ياعتبار

جامعـه نيـز    بهبود رفـاه ها ثر آنعنوان نتيجه فعاليت مؤبهتري برخوردار شده و به

 هـا  اختيار بانكدر تخصيص منابع محدود مالي در  يريپذ انعطافافزايش  .حاصل شود
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 بادلـه م يهـا  ينهزات و تسهيلات باعث كاهش هاعتباردر  تريشبو مشاركت  يدسترسو 

تـوان  يم يطور كلبه .سسات مالي خواهد شدو مؤ يرندگانگ وام يتر برا يينپا يمال

  :نمود يانرا در سه مرحله ب يكاييسند يلاتپرداخت تسه يندفرا

  از وكالت يشمرحله پ -الف

 يثر، طراح ـؤاز انسجام، مشاركت، نظارت م ـ يناناطم چون يبه اهداف يدنرس براي

 قـرارداد،  يقمدت و وثاثر مربوط بهؤو انجام مذاكرات م يلاتتسه ينهكارآمد ساختار به

و  هـا  يـدگاه تمـام د  يرنـده شود كه در برگ يطراح يصورتبه يدبا يكايياعتبار سند

توسـط   يرسـم  يبا ارسال درخواست مرحله ينا. باشد يكاسند ينقطه نظرات اعضا

 يشـناخت اعتبـار   يآغاز خواهد شد كـه دارا  يبه بانك يلاتتسه يافتدر يمتقاض

روند امـور دنبـال    يريتاساس آن مراحل مربوط به مدبوده؛ تا بر ياز مشتر ينسب

 يو رهبـر اصـل   يرعنوان مددهد تا بهيبه بانك وكالت م يمتقاض يقتدر حق. شود

ها دعـوت  ممكن است تا از بانك يلاتتسه يافتدر يمتقاض همچنين. كند يتفعال

مطلوب  يطو شرا يشنهاداتپ ينبهتر يرقابت مناقصه يكند تا ضمن شركت در نوع

 يكاسند يو رهبر يريتمد يبانك رهبر برا يقطر يننموده و از ا يافتها را دربانك

 يكارهبـر سـند   يا يرمد يينخود به تع يانها در ممورد، بانك يندر ا. انتخاب شود

اسـت   روش معمـولاً  يست،بزرگ ن ياركه حجم معامله بسيهنگام. يندنماياقدام م

كه معاملـه  ياما زمان يردبانك صورت پذ يكبه  يكاسند يريتوكالت مد يكه اعطا

از  يمياست تا ت يضرور است معمولاً يالملليندامنه ب يقابل ملاحظه است و دارا

وكالت،  يطرا در ارتباط با شرا يها نقش خاصك از آنيشود تا، هر  يلها تشكبانك

. يرنـد بگ يـار مستندات وام در اخت يرسانو بروز يآورو جمع ياتيو مال يامور حقوق

 مـذاكرات  ي،مشـتر  ياعتبار يفيتاز ك يلو تحل يهبانك رهبر مسئول تجز يا يرمد. ]17[

  .است يلاتمسائل مربوط به مربوط به تسه يگرو د هاينمربوط به تعهدات و تضم
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جامع  يشنهاديهپ يك يمو تنظ يهته يلات،تسه يمناسب برا يساختار طراحي

ورود بـه مرحلـه    يبـرا  يداخل ييدأدست آوردن تو به يطرح اعتبار يبرا يو اقتاع

  .است يگرد يها به بانك يلاتتسه يو معرف يابيبازار يعنيدوم 

  تسهيلات يابيبازار -ب

 يكا،حضور در سـند به يلمتما ياحاضر  يها بانك يرسا يالات و نگرانؤپاسخ به س براي

 يهاو روش ياطلاعات مهم پروژه، اسناد حقوق يحاو يرسميرغ يادداشتبانك رهبر، 

 يـه كننـدگان ته مشاركت ياها بانك يردعوت از سا يمنتخب برا يها مد نظر بانك

آن  ياصـل  هـاي  ينهاز پروژه، زم يكل اينم يمشامل ترس يادداشت ينا. خواهد كرد

 يريتو سازمان مد يتيدهنده پروژه، نوع ساختار مالكيشنهادشركت پ ي،طور كلبه

 يريتكه تجربـه مـد   يو فن يمال ياناطلاعات مربوط به حام يرشركت و سا يو مال

در پروژه حال حاضر را بر عهـده دارنـد ارائـه     يتنوع حما يامشابه و  يهادر پروژه

بـازار   يسـك از كاهش نوسانات مربوط به ر يناناطم يبرا ين،علاوه بر ا. داد هدخوا

  .محصول پروژه ارائه شده است يرضه و تقاضا برااز ع يجامع هاي يلتحل

بـازار،   هـاي  يسكمترتب بر پروژه اعم از ر هاييسكاز ر يكامل يلو تحل تجزيه

تا معلوم كند كه  شود يمرحله انجام م يندر ا يو حوادث قعهر ي،آور ، فنياسيس

مسـتندات   همـه قراردادهـا و  . يرخ يااست  يهتوج يدارا يبانك يدگاهپروژه از د ياآ

 توسـط كارشناسـان   يسـك و كاهش ر سازيو پراكنده يگذارمربوط به نوع به اشتراك

 پروژه ضوابط ينحاصل شود كه ا ينانخواهد شد تا اطم يدگيرس يندهنما يهابانك

 هـاي  ينـه هز يكا،حاضر در سند يندرخواست طرفبنا به . را لحاظ كرده باشد يمال ينمأت

 هـا لفهؤم يرو سا يتحساس هاي يلوجوه و تحل ينقد يانجر ي،مال يزيرپروژه و برنامه

از  يبرداراز ساخت و ساز و بهره يفن يفو توص ي،مال يلو تحل يهتجز يارهايو مع

روشـن شـدن    يممكن است برا. يردمورد درخواست قرار گ تواند يم يزپروژه ن ينا

  .دعوت شود يدر مذاكرات يافتدر يشود تا متقاض يداضرورت پ ابهامات، يبرخ
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 كننـده شركت يهااز بانك يكحاصل شد، هر  ييكه توافق نهايهنگام يرو هر به

 ينمأپروژه را ت ـ يازاعتبار مورد ن يزاناز م يتا بخش كند يموافقت م يومدر كنسرس

توافـق نـاظر بـر آن     يـن ا. خواهند نمود ءشدن را امضا يكاييداد سندنموده و قرار

  .يردگذار قرار گيهدر دسترس سرما اليبرنامه م اساسبر يازاست كه وجوه مورد ن

  يلاتتسه مديريت -ج

 در داخل خود بانك عامل يكاها، سند توسط بانك يكاييقرارداد سند ياز امضا پس

مناسب و نظـارت هماهنـگ بـر     يصاز تخص ينانو حصول اطم اداره وجوه يرا برا

 ينب ـ يكانـال ارتبـاط   يكعنوان عامل به ينا .نمودعملكرد پروژه انتخاب خواهند 

  ]18[كند يكننده عمل مشركت يها بانك يو تمام گذار يهسرما يا يمتقاض

و  يريتپروژه، مد يسازيادهاجرا و پ يبند يتمام مسائل مرتبط با پروژه اعم از زمان

 يكاسـند  يعامل به تمام اعضا يقها از طر و بازپرداخت يمال ييراتتغ ي،امور نظارت

بازپرداخـت   يلاتپس از مرحله ساخت و ساز، عامـل تسـه  . انتقال داده خواهد شد

  .دهديمربوطه انتقال م يهاشده را به بانك

مين ت تسهيلات سنديكايي نمونه براي تـأ نمايي كلي از پرداخ 1شكل شماره 

  :دهد مالي پروژه فرضي و معرفي شده توسط وزارت نفت را نشان مي
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  گيري فرآيند سنديكايي شدن تسهيلات كلانمثال ساده از مراحل مربوط به شكل: 1 شماره شكل

  )وزارت نفت: متقاضي(هاي نفتي پارس جنوبي گذاري در حوزهسرمايه

  ×××ميليارد دلار 

  

 Aتهيه و تنظيم وكالت بانك 

  

 A مدير اصلي سنديكا بانك رهبر بانك

  

 ،C، بانك B، بانك Aكننده بانك هاي مشاركتبانك

  Dبانك 

  

  Aبانك عامل منتخب در سنديكا بانك 

موظف و متعهد به آغـاز  

 نمودن فرآيند سـنديكايي 

شدن درخواسـت وزارت  

نفت، ساختاربندي نحوه 

 مبادلاتاجراي كنسرسيوم 

 نامهصدور و ارسال دعوت

 به اعضاي متمايل به حضور

 در سنديكا، انتشار اطلاعات

 ها و اطـلاع مورد نياز بانك

به متقاضـي درخصـوص   

 پيشرفت مراحل

تأمين وجوه پروژه 

 هاتوسط بانك

سازماندهي پرداخت و 

بازپرداخت تسهيلات و 

 سود متعلقه
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اي بين تسهيلات سنديكايي و تسـهيلات رايـج    نيز مقايسه 2در جدول شماره 

  .ها انجام شده استدر بانك

  
  سنديكاييسنديكايي و غيرمقايسه تسهيلات  :2جدول شماره 

  تسهيلات سنتي  تسهيلات سنديكايي  موضوع

  نوع رابطه با بانك

صـورت  هاي عضو سنديكا بـه بانكتمام 

مشترك و از طريق تفـويض اختيـار بـه    

  .بانك عامل با مشتري تماس دارند

متقاضـي  بـا  هـا  ساير بانكبانك، مستقل از هر 

  .تماس دارد طور جداگانهبهدريافت تسهيلات 

درخواست  ييدأت

  تسهيلات

درخصـوص  هـا   تمام بانكگيري تصميم

اـي  نامه اساس تفاهمبر پرداخت تسهيلات   ه

 اطلاعات ارائه شـده توسـط  صادره مبتني بر 

  .عامل استبانك 

 صورت جداگانـه بهرا اطلاعات  يآورجمع  بانكهر 

اساس دانش انباشته خود و يا اطلاعـات ارائـه   بر

  .داردشده توسط مشتري بر عهده 

  قرارداد تسهيلات
خاص خـودش را بـا متقاضـي     هر بانك قرارداد  )تر هزينه مبادله پايين( قرارداد واحد 

  .نمايدمنعقد مي

 6 شرايط تسهيلات 

وثيقه، زمان، نرخ (

  )بهره/ سود 

هر بانك با مشتري خود وارد مـذاكره جداگانـه     )تر هزينه مبادله پايين(شرايط واحد 

  نمايدخود را اعمال ميشده و شرايط خاص 

  مديريت وجوه هر بانك توسط خود بانك  اعمال مديريت نظارتي توسط بانك عامل  مديريت تسهيلات

سود اصل و  يابيباز

  تسهيلات

با توجه به قـرارداد مسـئول   عامل بانك 

 ريو انتقال مقـاد سود اصل و بازپرداخت 

 به حساب اعضـاي هر بانك سهم مربوط به 

  سنديكا است

بـه  سوداصل و  يآورجمعخصوص درهر بانك 

خـود بـه توافـق     رنـدگان يگطور جداگانه با وام

  .رسد مي

  تقارن اطلاعاتي

وجود عدم تقارن اطلاعـاتي بـين اعضـا    

  )نقطه ضعف سنديكايي( سنديكا و عامل 

تر بين سـنديكا  عدم تقارن اطلاعاتي كم

  و مشتري

  يبانك و مشتر نالا يب يعدم تقارن اطلاعات

  

  )]10[مدل شور و همكاران(معرفي الگوي نظري براي تسهيلات سنديكايي  - 3

دهـد   بررسي و مطالعه بر روي ادبيات مربوط به تسهيلات سنديكايي نشان مي

گرفتـه از بازارهـاي مـالي    هاي در دسترس كي بر ر مبناي دادهكه غالب مطالعات ب
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 خود را مـورد آزمـون قـرار   كشورهاي پيشرفته بالاخص ايالات متحده آمريكا الگوهاي 

هاي مشابه در بازار پول اقتصاد ايران و عدم دسترسي به  عدم وجود نمونه. اند داده

 اطلاعات مربوطه در صورت وجود محدوديتي است كه امكان استفاده از الگوهاي تجربي

  .كند را در اين مقاله محدود مي

 )2005(سنديكايي مدل شور اساس الگوي تسهيلات مدل ارائه شده در اين قسمت بر

 عنـوان و عدم وجود تسهيلات سنديكايي بـه  بين دو حالت وجود تسهيلات سنديكايي

  .گيرد هاي بزرگ مقايسه صورت مي گذاري مين مالي سرمايهابزاري براي تأ

 )t=0( شـود كـه در دوره اول   اي ترسيم و بيان مـي  مدل بر مبناي الگويي سه دوره

 مين مـالي بـراي تـأ  ) گذاران رسيومي از سرمايهواحد يا كنس يك كارآفرين(كارآفرينان 

 واحـد ) F( گذاري با حجم بالاي خود نيازمند موجودي سرمايه به ميـزان  پروژه سرمايه

 هاي حاضر در بازار پول اقتصاد فرضي مـذكور داراي هر يك از بانك. پولي خواهند بود

  .همين ميزان هستندبه موجود و منابع مالي دقيقاً

 اي است كـه وضـعيت تقاضـا در دوره   گونهدر بخش حقيقي اقتصاد بهساختار بازار 

 گذار نيـز  شود و بازار محصول توليدي شركت سرمايه مشخص و تعريف مي) t=1( دوم

 اسـاس رابطـه  تابع تقاضا براي محصـول بر . هد شدبازگشايي خوا) t=2(در دوره بعدي 

  :شود تعيين مي 1شماره 

  

p � A� � q                                                                                         )1(  

  

  :اند تبيين شده 2طه شماره در اين الگو فروض ناظر بر تابع تقاضا بر مبناي راب

 
�σ 	L, H
 A� � A� 

  

)2( 
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 شـده  كه بازار به محصولات يا خـدمات توليـد  احتمال اين 2بر مبناي رابطه شماره 

بيني شده براي عبارتي وضعيت پيشگذار اقبال نشان دهد و بهبنگاه سرمايه توسط

شود كه اين شرايط ممكن  نمايش داده مي) σ=H(تقاضاي محصول محقق شود با 

  ).1وضعيت خوب( رخ دهد) λ( است با احتمال

 نگيردشود؛ مورد توجه قرار اي كه محصول به بازار ارسال مي هدر مقابل اگر در دور

 خواهد بود و احتمال رخداد ايـن ) σ=L(و تقاضايي براي آن وجود نداشته يا كم باشد 

  ).2وضعيت بد(شود  مي) λ -1(وضعيت نيز برابر با 

 گذاري خـود  شود كه بنگاه با استفاده از منابع دريافتي براي پروژه سرمايه فرض مي

)F(  توليد را در مقدار ثابت هزينه نهايي)c (منظور تثبيت توليد بنگـاه و به انجام دهد 

)c � A� (خواهد بود.  

  حالت عدم وجود سنديكاي اعتباري -الف

 گذار براي استفاده از منابع مـالي مـورد نيـاز    كارآفرينان سرمايه) t=0(در دوره اول 

از آنجايي كه هـر بانـك   . سمت بانك انفرادي متمايل خواهند شدگذاري بهسرمايه

گذار را عهده دارد شود؛ سرمايه )F(مين مالي معادل با ميزان تأتنهايي به تواند مي

 نمايد كه در عينتواند در ساختار مشخص شده قانوني تسهيلات مذكور را دريافت  مي

 واحد پولي بازپرداخـت ) D(همراه سود متعلقه بايستي معادل مبلغي حال اين مبلغ به

 گذاري خود به توجيه قطعـي  سرمايهاين احتمال وجود دارد كه بانك در . صورت گيرد

  .گذاري را از دست خواهد داد هايگذار نمونه فرصت سرم هدست نيابد و سرماي

توسط بانـك در زمـره تسـهيلات    فرض بعدي اين است كه تسهيلات پرداختي 

اند كه پـس از آشـكار شـدن    و نويسندگان چنين نيز فرض نموده است مدتكوتاه

شركت ه ب )t=1(تقاضا براي محصول در دوره دوم وضعيت عدم اطمينان پيرامون 

  .گذار بايد نسبت به بازپراخت تسهيلات اقدام نمايد سرمايه

                                                           
1 The good state 
2 The bad state 
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 هاي بيني گيرد تا وجوه مورد نياز را را با توجه به پيش ، بنگاه تصميم مي)t=1(در دوره 

مين ل در دوره بعدي از بانك تهيه و تأمربوط به درآمدهاي ناشي از فروش محصو

 تر از كـل مقـدار بازپرداخـت   بيني شده حاصل از پروژه كم اگر عايدات پيش. نمايد

)D(    واحد پولي باشد، يك بنگاه اقتصادي ممكن است در معرض اين تجربـه قـرار

تواند قرض بگيرد را بازپرداخت  گيرد كه پيشنهاد دهد تا تمام آن مقاديري كه مي

عنوان بازپرداخت تر بهدر اين حالت بانك ممكن است با پرداخت مبلغي كم. نمايد

 نظر قـرار داده و بنـابراين  ه مذكور را مدورشكستگي مالي بنگاموافقت نمايد و يا اينكه 

 تسهيلات مذكور را از رديف دارايي بانك خارج نموده به رديف معوقات بـانكي  انتقـال  

  .دهد

هاي حاضر در رقابت كورنويي وارد خواهند شد و اگر  تمام بنگاه )t=2(در دوره 

ند سـود  باش ـ) n(هاي اقتصادي حاضر در صنعت برابر با  بنگاه فرض شود كه تعداد

  :نشان داده شده است 3حاصل از فعاليت در رابطه شماره 

  

Π�σ � ��σ��
��� ��

                                                                                   )3(  

  

 كنند و بنابراين ميـزان بازپرداخـت  بيني مي ، بنگاه اين سود را پيش)t=1(در دوره 

)m (قابل بيان است 4 مقداري رابطه شمارهها در بازه آن:  

  

m � min	D,Π�σ
                                                                              )4(  

  

Π�σ( كه ميزان سود بنگاه مثبـت باشـد  بانك طرف قرارداد هرگز تا مادامي � 0( 

  .بنگاه را در رديف مطالبات قرار نخواهد داد
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 در هر دوره بازپرداخت بنگاه مقدار پرداخت بابت تعهـدات  4 شمارهاساس رابطه بر

 هاي اعماليكند كه در اين حالت شرايط و محدوديت تعيين مي) D(را در سطح  هب بانك

 تواند از سرريزهاي انتظاري مين خواهد شد و در عين حال، بنگاه ميمورد نظر بانك تأ

  .شود مند ناشي از ارتباط با بانك بهره

 با فرض عدم وجود تسهيلات سـنديكايي  5 تـوان در رابطه شماره اين اساس ميبر 

 تعداد كارآفريناني كه در رابطه اعتباري با بانك وارد خواهند شـد را تعريـف و تعيـين   

  :نمود

  

n�!" � max %   n�N:   λ ��)��
��� �� * +1 � λ- ��.��

��� �� � F 0 01 

  

  حالت وجود سنديكاي اعتباري -ب

 ها در كنار يكديگر سنديكايي براي پرداخـت شود كه بانك ميدر اين شرايط فرض 

هاي عظيم تشكيل خواهند داد و تعداد ايـن   گذاري تسهيلات و اعتبارات به سرمايه

 همچنين هر بانك در سنديكاي تشكيل شده مقـدار . بانك خواهد بود) B(ها نيز بانك

هر بنگاه متقاضي عرضـه   ها را بهمنابع مالي و تسهيلات اعطايي برابر با ساير بانك

خواهد كرد و بنابراين سهم هر بنگاه از كل مبلغ تسهيلات سنديكايي اعطـايي در  

  :آمده است 6 رابطه شماره

  

t � 3
4                                                                                                  )6(  

  

  .ماند بانك ثابت باقي مياين سهم در طول زمان براي هر 

 هـاي رقـابتي   اساس نرخها بردر اين الگو چنين فرض شده است كه كنسرسيوم بانك

كند و اين فرض بر توجيهي بر فرايندهاي واقعي  به متقاضي تسهيلات پرداخت مي

)5(  
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 ها، قبل از اين كه سنديكا تشكيل گردد؛ با يكديگر تسهيلات سنديكايي است كه بانك

 دهندهبانك پيشگام تنها تشكيل. كنند ميبراي كسب نقش بانك پيشگام سنديكا رقابت 

خصوص شرايط و رئوس كلي حاكم بر تسهيلات سنديكا بعد از توافق با مشتري در

  .خواهد بود

 هـا بـا يكـديگر   تفاوت بين حالت عدم وجود سنديكاي اعتباري و شرايطي كه بانك

به آن وضعيت بد اطـلاق   دهند در شرايطي است كه اصطلاحاً سنديكا تشكيل مي

اين امكان بـراي اعضـاي سـنديكا وجـود دارد تـا از پرداخـت تسـهيلات        . شود مي

هاي خود  و يا تسهيلات مربوط به بنگاه نمونه را از ساختار دارايي خودداري نموده

 رد تا با اعلام وضعيت نامناسب شـركت، سنديكا اين امكان را در اختيار دا. خارج نمايد

رو ساخته چرا كه در اين دوره بنگاه هرا با محدوديت روب) t=2(ورود به دوره سوم 

  .در شرايط بد صنعت درگير شده است

 هاي حاضر بتوانند بـدهي   فرآيند حذف بنگاه از سنديكا به مجرد اين كه ساير بنگاه

 تـر سـنديكاي   عبارت صريحبه. قف خواهد شدداخت نمايند، متورا بازپر و تعهدات خود

 هايي كه قـادر خواهنـد   منظور حداكثر نمودن تعداد بنگاهها را به تواند بنگاه ها ميبانك

 بود تا به تعهدات از پيش تعيين شده خود عمل نموده و تسهيلات خودرا بازپرداخـت 

هـدف بنگـاه     يعني اين كه در اين حالت. ، از فرآيند سنديكايي حذف نمايدنمايند

  .هاي توانمند اقتصادي است حداكثر نمودن تعداد بنگاه

 هايي كه در سنديكا فاقد شرايط هستند و يا به تعبيريتعداد بانك 7 رابطه شماره

  :دهد نشان ميدر شرايط بد اقتصادي درگير هستند را 

  

k"+n, D- � min %   k�N:   � �.��
��6���� � D 0 01                                )7(  
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گـذار   له كارآفرين و يا سرمايهمسأ )t=0(بيني اين وضعيت در دوره اول با پيش

 را با توجه به محدوديت ارائـه  8 واند رابطه شمارهعيين ميزان بازپرداختي است كه بتت

 ها صـرفاً هاي اعمالي توسط سنديكاي بانك كه بيانگر محدوديت 9ره شده در رابطه شما

  :گذاري سودآور در سنديكا است؛ را حداكثر نمايد براي حضور سرمايه

  

Max8 % λ 9��)��
��� �� � D: * +1 � λ- ���6"+�,8-

� � � �.��
��6"+�,8-���� � D1 

  

St.     λD * +1 � λ- ���6"+�,8-
= � D � F 0 0                                          )9(  

بـه   هـا در حـالتي كـه اعتبـارات     با توجه به متغير تصميم، تعداد تعادلي بنگـاه 

  :شود تعيين مي) 10(د به صورت رابطه شماره .ش صورت سنديكايي پرداخت مي

  
n�!" �
max > n�N: λ ��)��

��� �� * +1 � λ- ���6"?�,8+�-@
� � 9 �.��

��6"?�,8+�-@��:� �
F 0 01     

  

 و وجود سنديكاي اعتبـاري  )"!�n(اساس مقايسه بين دو حالت عدم وجود سنديكا بر

)n!" (وجود داشته  10تفاوت در جمله دوم رابطه شماره  توان مشاهده نمود كه مي

 تر از شرايطداده شده؛ در شرايط سنديكايي سود انتظاري بيش نگاهو براي هر تعداد ب

  .عدم وجود سنديكا خواهد بود

صورت انفـرادي  ها به مقايسه با حالتي كه بنگاه نمايد كه در اين نتيجه بيان مي

 ها وارد سـنديكا خواهنـد شـد      تري از بنگاهتعداد بيششوند، در تعادل  مين مالي ميتأ

  :اين نتيجه بيان شده است 11 كه در رابطه شماره

  

)8( 

)10( 
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n!" A n�!"                                                                                        )11(    

  

 گردد كه صـرفاً  ميكه رقابتي بودن صنعت به وضعيتي اطلاق بنابراين با تعريف اين

حضـور   )t=2(تري بنگاه در صنعت در شرايط رقابت كورنويي در زمان تعداد بيش

 داشته باشند؛ در شرايط وضعيت مناسب اقتصادي يا وضعيت خوب بـراي محصـولات  

صورت سنديكايي در مقايسه بـا شـرايط غيـر    بنگاه، شرايط موجود در بازار پول به

و با توجه به نتايج گرفتـه  . سنديكايي از ميزان رقابت بالاتري برخوردار خواهد بود

شود كه در شرايط نامناسب و بـد   چنين نتيجه گرفته مي 10شده از رابطه شماره 

تري نسبت به حالتي است صنعت در شرايط وجود سنديكا داراي ميزان رقابت كم

  .سنديكا وجود داشته باشد كه

  

هاي ايراني و تبيين امكـان اسـتفاده از   تحليلي بر ساختار مالي بانك -4

  سنديكايي تسهيلات

عيت هر نهاد يا بنگاه ترين عامل در ارزيابي وضساختارها و اطلاعات مالي، مهم

در داخـل  . طور خـاص خواهـد بـود   ؤسسه مالي بهطور عام و بانك يا ماقتصادي به

منظور رعايت حدود مجاز تعريف شده در حوزه تخصـيص  نظارتي و به ساختارهاي

ترين عامل بررسي ميزان سرمايه بانـك در  اعتبارات و تسهيلات كلان اولين و مهم

هـا و  گذاري يا مشاركت بانكاين مهم بالاخص در مورد سرمايه .سطح كلان است

  .ر مد نظر قرار خواهد گرفتتهاي عظيم بيش گذاري سسات اعتباري در سرمايهمؤ

 1391نامه تسهيلات و تعهدات كلان مصوب سـال   در بند نهم ذيل ماده يك آيين

 بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران تسهيلات و تعهدات كلان به تسـهيلاتي اطـلاق  

 درصد سرمايه پايـه  10شده است كه مجموع آن براي هر ذينفع واحد حداقل معادل 

  .]19[سسه اعتباري باشدمؤ
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 نامه در بيان حدود تسهيلات و اعتبارات كلان پرداختـي  در فصل چهارم همين آيين

يزان تسـهيلات و  سسات مالي و اعتباري چنين بيان شده است كه اين متوسط مؤ

سسه اعتباري به هر ذينفع واحد حداكثر معادل ايجاد توسط مؤ/ تعهدات قابل اعطا

 ايـن بنـد بـراي   . سسه اعتباري باشدن مؤرمايه پرداخت شده و اندوخته آدرصد س 20

 .بيني شده اسـت  هاي شعبه پيش درصد مجموع دارايي 5هاي خارجي نيز شعب بانك

 سسه اعتبـاري ع ميزان تسهيلات و تعهدات كلان مؤنامه مجمو همين آيين 7در ماده 

 سسـه اعتبـاري  ده و اندوختـه آن مؤ برابر مجموع سرمايه پرداخت ش 5حداكثر معادل 

  .باشد

نامه صراحت دارد كه اگر در شرايطي ميزان تقاضاي يـك   ماده هشتم اين آيين

بـا   تواند سسه اعتباري مينامه باشد، مؤ تعيين شده در آيين ذينفع واحد بيش از حدود

 كنسرسيومي، سنديكايي( صورت مشتركود مقرر از روش اعطاي تسهيلات بهرعايت حد

  .استفاده نمايد) هاي مشابه و يا روش

هاي موجـود در   العملهاي ايراني و تطبيق آن با دستوربراي بررسي توان بانك

 اطلاعات حقوق صاحبان سـرمايه  3 حوزه تسهيلات و اعتبارات كلان در جدول شماره

  .هاي ايراني ارائه شده استاكثر بانك
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  )به ميليارد ريال( 1391ها در سال حقوق صاحبان سهام  بانك :3جدول شماره 

  نام بانك  رديف
جمع حقوق 

  صاحبان سهام
  نام بانك  رديف

جمع حقوق 

  صاحبان سهام

  11399  رفاه 14  114918  بانك ملي ايران 1

  8959  سامان  15  72924  بانك صادارت  2

  8708  بانك سينا  16  55119  بانك ملت  3

  7360  بانك انصار 17  48110  بانك پاسارگاد  4

  6389  بانك دي  18  38061  بانك تجارت  5

  6326  بانك سپه  19  35152  بانك مسكن  6

  5889  بانك سرمايه  20  29790  توسعه صادرات  7

  5337  شهر  21  29401  صنعت و معدن  8

  5067  توسعه تعاون  22  27419  بانك پارسيان  9

  4540  حكمت ايرانيان 23  20276  بانك گردشگري  10

  3278  بانك آينده  24  18239  بانك اقتصاد نوين  11

  2462  بانك ايران زمين  25  15225  كشاورزي  12

  825  پست بانك  26  11996  بانك كارآفرين  13

  رساني بازاريابي بانكيپايگاه اطلاع :مأخذ
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 هاي ايراني دارايدرصد بانك

پنج بانك بين بيست تـا چهـل هـزار    

ميليارد ريال و سه بانك بين چهل تا هشتاد هزار ميليارد ريال و فقط يـك بانـك   

پراكندگي بسيار زيـاد فـوق نشـان    

بـه  امكان پرداخت تسـهيلات كـلان را   

 دهـد  ها در ايران را نشـان مـي  
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1391سال (ها در ايران وضعيت ميزان سرمايه بانك :2شكل شماره 

  رساني بازاريابي بانكيپايگاه اطلاع

درصد بانك 50بيش از  مشهود است كه عملاً 2در شكل شماره 

پنج بانك بين بيست تـا چهـل هـزار    . اند سرمايه زير بيست هزار ميليارد ريال بوده

ميليارد ريال و سه بانك بين چهل تا هشتاد هزار ميليارد ريال و فقط يـك بانـك   

پراكندگي بسيار زيـاد فـوق نشـان    . اندل سرمايه داشتهبالاي صد هزار ميليارد ريا

امكان پرداخت تسـهيلات كـلان را    الذكر عملاًهاي فوقدهد كه غالب بانك

ها در ايران را نشـان مـي  هاي بانك وضعيت دارايي 2شكل شماره . تنهايي ندارند

  :دهد ها را نان ميپراكندگي ميزان دارايي بانك كه مجدداً
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1391سال (ها در ايران وضعيت ميزان دارايي بانك: 3شكل شماره 

هاي ايراني داراي دارايـي درصد بانك 80دهد كه بيش از  نشان مي 3شكل شماره 

باشـند و بنـابراين پرداخـت تسـهيلات كـلان       تر از چهل هزار ميليارد ريال مي

قـرار داده ريسـك اعتبـاري    ثيرها را تحـت تـأ  هاي مالي اين بانكتواند صورت

شدت افزايش دهدها بهرا در اين بانك) نسبت مصارف به منابع 

سازي ريسك ناشي از معاملات كـلان در  تواند ضمن پراكنده حضور در سنديكا مي

در شكل شماره . اشدثر بها نيز مؤوضعيت ترازنامه و سودآوري بانك

  :ارائه شده است 1391 ها در سال
، ماخذ پايگاه اطلاع رساني )ميليارد ريال –) 1391سال ( وضعيت ميزان سود بانكها در ايران ) 4(شكل شماره 

  بازاريابي بانكي

0

200000

400000

600000

800000

1000000

1200000

ك
بان

ت
مل
ك
بان

ي
مل

ن
را
اي

ك
بان

ن
سك

م
ك
بان

ت
ار
اد
ص
ك
بان

ت
ار
ج
ت

ي
رز
او
ش
ك

ك
بان

ن
يا
س
ار
كپ

بان
په
س
ك
بان

اد
رگ
سا
پا
ك
بان

اد
ص
قت
ا

ن
وي
ن

ت
نع
ص

و
ن
د
مع

ن
ما
سا

ك
بان

ار
ص
ان
ك
بان

نا
سي
ده
ين
آ

ك
بان

يه
ما
سر

هر
ش

ك
بان

ن
ري
آف
ار
عهك
س
تو

ت
را
اد
ص

 سنجيامكان

شكل شماره 

  

شكل شماره 

تر از چهل هزار ميليارد ريال ميكم

تواند صورت مي

نسبت مصارف به منابع (

حضور در سنديكا مي

وضعيت ترازنامه و سودآوري بانك

ها در سالبانك
شكل شماره 

200000

400000

600000

800000

1000000

1200000



  مجموعه مقالات بيست و پنجمين همايش بانكداري اسلامي

 

  

دهد كه به جز دو بانـك ملـت و پاسـارگاد، سـاير     

زير هشت هزار ميليارد و عموما زير دو هـزار ميليـارد ريـال    

فارغ از مسايل مختلف مربوط به شرايط اقتصادي و عوامل برونـزا،  

در هـا  نـك اما اين امكان وجود دارد تا با استفاده از امكان تسهيلات سـنديكايي با 

صورت تخصصي منـابع مـالي را تخصـيص داده و    

در اين مقاله به تبيين استفاده از ابزار تسهيلات سنديكايي پرداخته شد كه در 
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دهد كه به جز دو بانـك ملـت و پاسـارگاد، سـاير      اطلاعات ارائه شده نشان مي

زير هشت هزار ميليارد و عموما زير دو هـزار ميليـارد ريـال     1391بانكها در سال 

فارغ از مسايل مختلف مربوط به شرايط اقتصادي و عوامل برونـزا،  . اند سود داشته 

اما اين امكان وجود دارد تا با استفاده از امكان تسهيلات سـنديكايي با 

صورت تخصصي منـابع مـالي را تخصـيص داده و    قالب كنسرسيوم با يكديگر و به

  .ثير قرار گيردزنامه بانك نيزاز اين رويه تحت تأ
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در اين مقاله به تبيين استفاده از ابزار تسهيلات سنديكايي پرداخته شد كه در 

كشورهايي كه بازارهاي پـولي  حال حاضر در ساختار بازارهاي پولي دنيا بالاخص در
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اطلاعات ارائه شده نشان مي

بانكها در سال 

سود داشته 

اما اين امكان وجود دارد تا با استفاده از امكان تسهيلات سـنديكايي با 

قالب كنسرسيوم با يكديگر و به
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رغـم وجـود   علـي . تر توسعه يافته دارند؛ داراي اهميت فراواني استتر و كمضعيف

 مين مـالي هاي ايراني از اين ابـزار تـأ  سفانه بانكهاي مربوطه متأ قوانين و دستورالعمل

 هاي اين موضوع شايد به عدم بيان دقيق و عدم توجه محيط. انداستفاده مناسبي نداشته

اين مقاله با ارائه مدلي نظري نشان داده است كه سود . علمي به موضوع بوده است

 هـايي  كنند به مراتب بـالاتر از بنگـاه   هايي كه از تسهيلات سنديكايي استفاده مي بنگاه

  .نمايند است كه به بانك انفرادي مراجعه مي

اجراي تسهيلات كمبود شديد مطالعات در حوزه راهكارهاي عملياتي مربوط به 

هـا و  سنديكايي با شرايط حال حاضر اقتصاد ايران شايد دليل عدم پرداختن بانـك 

جا دارد تا در مطالعات بعـدي ايـن   . سسات مالي و بيگانه بودن با اين ابزار باشدمؤ

قـوت و ضـعف آن نيـز     تر مورد توجه محققان قرار گيـرد و نقـاط  ابزار مفيد بيش

هـا و صـنايع بـالاخص در حـوزه      در شرايطي كه بنگـاه رسد نظر ميبه. تبيين شود

هاي اقتصـادي نيـز    رو هستند و تحريمهانرژي در اقتصاد ايران با تنگناي مالي روب

دود كـرده  ح ـمين مالي خـارجي م گذاري خارجي و يا تأ راه را بر مشاركت سرمايه

الي مين م ـمفهومي پذيرفته شده در ادبيات تـأ  است؛ ابزار تسهيلات سنديكايي كه

 مينان نيز تبيين شده تا بتوانـد در تـأ  هاي غربي است در ساختار نهادهاي مالي ايربانك

  .گذاري مفيد واقع شود هاي بزرگ سرمايه ژه مالي پرو
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