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  ها صورت مشترک توسط بانک تأمين اعتبارات بزرگ به

   ١در چارچوب بانکداري بدون ربا
    

  

  حسين بازمحمدی
  

  چکيده
صورت مشترک با اعطاي تسهيلات  دهنده به اد وامگونه تعريف کرد که دو يا تعداد بيشتري نه توان اين تسهيلات سنديکايي را مي

در چارچوب ضوابط کلي نظام مالي اسلامي و  ها،  شيوه سنديکايي براي تأمين مالي بنگاه. کنند اعتباري به يک متقاضي موافقت مي
انات اطلاعاتي و نظارتي بيشـتر  به دليل امک. هاي اين نظام است پذير و سازگار با آموزه امکان  قانون عمليات بانکي بدون ربا، کاملاً

رود با بهبود نسبي مسأله عدم تقـارن اطلاعـات،    انتظار مي کننده تسهيلات،  هاي دريافت دهندگان بر فعاليت سنديکاي تسهيلات
صورت قابل تـوجهي کـاهش يافتـه،     گزيني و کژ رفتاري، که مبتلابه تمام مؤسسات مالي در بازار است، به هاي ناشي از کژ ريسک

ها  به اين ترتيب، بانک. را افزايش دهد) مشارکتي(کارگيري عقود با بازدهي نامعين  ها و مؤسسات اعتباري در به مايل واقعی بانکت
از امکـان سـودآوري بـالاتر     و مؤسسات اعتباري، ضمن ارايه رفتاري که سازگاري بيشتري با مبـاني نظـام مـالي اسـلامي دارد،     
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  مقدمه . ١
تأمين مالي مشترک يا سنديکايي، روشی مرسوم براي اعطاي تسهيلات کلان در تمام کشورهاي 

دليل مزايايي که هم براي  اهميت اين شيوه تأمين مالي به. يافته و در حال توسعه است توسعه
نظارتي بازار هاي تنظيمي و  دهندگان تسهيلات و هم براي مقام کننده تسهيلات، هم براي ارايه دريافت

در حال حاضر، . ميلادي به بعد گسترش قابل ملاحظه يافته است ۱۹۸۰هاي دهه  مالي دارد، از سال
به دليل آنکه تأمين مالي . رسد ها به حدود دو تريليون دلار در تمام دنيا مي حجم اين گونه وام

راض از بانک واحد و انتشار ها، شامل استق در طيف مياني دو شيوه اصلي تأمين مالي بنگاه  سنديکايي،
شود  کننده تسهيلات اين فرصت ايجاد مي گيرد، براي دريافت ، قرار مي)مشارکت(عمومي اوراق قرضه 

دهندگان نيز با  سنديکاي تسهيلات. که از ترکيبي از مزاياي هر دو شيوه يادشده برخوردار شود
کننده تسهيلات، ضمن برطرف  ليت دريافتتر و امکان نظارت بيشتر بر فعا برخورداري از اطلاعات دقيق

هاي  هاي اعتباري سبد دارايي هاي تنظيمي ناظر بر تسهيلات کلان و کنترل ريسک نمودن محدوديت
خود، امکان حضور بيشتر در بازار از طريق مشارکت در قراردادهاي گوناگون اعطاي تسهيلات را به 

ات اعتباري، به نوبه خود موجب کاهش احتمال ها و مؤسس بهبود مديريت ريسک بانک. آورند دست مي
هاي تنظيمي و  ناتواني مالي اين مؤسسات شده و به افزايش ثبات نظام مالي، که از اهداف اصلي مقام

  .نمايد نظارتي است، کمک مي
   ١هاي سنديکايي تعريف وام. ۲

صورت مشترک  دهنده به وامکرد که دو يا تعداد بيشتري نهاد  توان اين گونه تعريف وام سنديکايي را مي
به طور معمول، يک بانک به عنوان . کنند با اعطاي تسهيلات اعتباري به يک متقاضي وام موافقت مي

گيرنده در دست  اختيار تشکيل و مديريت سنديکا را به نيابت از سوي وام ٣يا مدير ٢بانک رهبر
کند و از نهادهاي  گيري مي ا تصميمکنندگان در سنديک بانک رهبر در مورد تعداد مشارکت. گيرد  مي

شوند، عمدتاً در فرآيند  نهادهايي که به سنديکا دعوت مي. آورد مالي براي مشارکت دعوت به عمل مي

________________________________________________________ 
1. Syndicated Loans 
2. Lead Bank 
3. Lead Arranger 



  
  ...ها صورت مشترک توسط بانک تأمين اعتبارات بزرگ به

  
١٢٣  

تشکيل سنديکا . دهد بانک رهبر به آنها سهمي از مبلغ وام را اختصاص مي. مذاکرات مشارکتي ندارند
توانست اعطا  هاي بزرگي که به تنهايي نمي دهد که وام ميبراي اعطاي وام، اين اجازه را به بانک رهبر 

اي غيرقابل  گونه شد، و يا به هاي احتياطي همراه مي کند، يا در صورت اعطا با نقض برخي محدوديت
هاي اصلي  يکي ديگر از انگيزه. شد، مديريت نمايد قبول به کاهش توان فعاليت آن در بازار منجر مي

ميلادي  ۱۹۸۰در دهه . هاي نهاد مالي است ي وام، ايجاد تنوع در داراييتشکيل سنديکا براي اعطا
 ٢)M&A(و ادغام و تملک  ١(LBO)هاي تصاحب  هاي سنديکايي ابتدا براي تأمين مالي فعاليت وام

طور  ها به گرفت؛ اما اکنون از اين روش براي نيازهاي تأمين مالي شرکت ها مورد استفاده قرار مي شرکت
اي و  هاي سرمايه ها، تدارک دارايي شود، مانند بازپرداخت بدهي، تأمين مالي پروژه اده ميعمومي استف

  ٣.تأمين سرمايه در گردش
هاي بانکي، انتشار اوراق قرضه،  نمايند؛ وام ها از چندين طريق اقدام به تأمين مالي خود مي بنگاه

دريافت وام از بانک و انتشار عمومي . تندها هس هاي سنديکايي و صدور اسناد تجاري از جمله اين راه وام
ها در تأمين مالی  با اين حال، اگر چه بانک. اوراق قرضه، دو روش بيشتر شناخته شده در متون مالي است

هاي مؤسسات مالي در آمريکا و  هاي تجاري از کل دارايي ها بالاترين سهم را دارند، سهم بانک شرکت
در مقابل، . ها در طول چند دهه گذشته به سرعت کاهش يافته است سهم آنها از کل تأمين مالي شرکت

ها در آمريکا را به خود اختصاص داده و بيشتر  درصد تأمين مالي شرکت ۵۱هاي سنديکايي بيش از  وام
اين درآمدها حتي از درآمد . کنند را براي بخش مالي ايجاد مي ٤)ضمانت(درآمدهاي ظهرنويسي 

  .دهي هم بيشتر استظهرنويسي سهام و اسناد ب

________________________________________________________ 
1. Laveraged Buyout 

 بخش به قرضه اوراق انتشار و يبانك وام توسط يمال مينأتاز طريق  يكه به موجب آن يك بنگاه بخش عموم يفعاليت
  .  شود يم واگذار يخصوص

2  .  Merger & Acquisition 
 يتركيب هر تر، يعموم يو در كاربرد درآيد خريدار تملك به آن يها يبده و ها يداراي تمامكه  يا گونه به كتشر يك تملك

  .گويند را شركت دو از
3 . Maskara, pp 5-6. 
4 . Underwriting Revenue 
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ها دانست که در دامنه بين دو نقطه تأمين  اي از وام توان گونه دورگه هاي سنديکايي را مي وام
 –تعداد زيادي اعتباردهنده  - و تأمين مالي عمومي –يک اعتباردهنده واحد  –مالي خصوصي از بانک 

بدين . بر مبناي رابطه سنتي هستند هاي سنديکايي داراي خصوصيات تأمين مالي از بانک وام. قرار دارند
هاي نظارتي براي شرکت ايجاد  آورده و فايده گيرنده را به دست مفهوم که بانک اطلاعات نهاني شرکت وام

به اين . هاي سنديکايي داراي عناصر تأمين مالي از طريق اوراق قرضه هستند همچنين، وام. کند مي
گيرنده نيستند و به اصطلاح به  ات خصوصي از شرکت وامگذاران داراي اطلاع مفهوم که عموم سرمايه

  ١.اندازه يک طول دست از آن فاصله دارند
اول، . هاي سنديکايي داشته باشند هاي گوناگوني براي اعطاي وام ها ممکن است انگيزه بانک

طاي وام به دوم، در حالي که بانک از خطر اع. دهد ها را مي تشکيل سنديکا امکان ايجاد تنوع در سبد وام
کند، همچنان روابط تجاري خود را با  گيرنده واحد، که طبق مقررات بانکي منع شده است، اجتناب مي وام
کند که به  سوم، تشکيل سنديکا براي بانک رهبر، درآمد کارمزد ايجاد مي. کند گيرندگان حفظ مي وام

هايي که فاقد  دهد در زمينه ميچهارم، به بانک امکان . مفهوم ايجاد تنوع در منابع درآمدي اوست
  ٢.ها بپردازد هاي لازم است، به تأمين مالي وام توانايي

 ٣هاي سنديکايي که ناشي از مسائل بالقوه نمايندگي البته، اين مزايا بايستي همراه با معايب وام
رهبر آيد که بانک  به اين ترتيب به وجود مي ٤در واقع، مسأله کژگزيني. شوند است، در نظر گرفته

کنندگان در سنديکا قرار ندهد و سنديکا با اطلاعات کمتري اقدام  اطلاعات خودش را در اختيار مشارکت
هاي  شود که تمام بانک از اين واقعيت ناشي مي ٥همچنين، مسأله کژ رفتاري. به اعطاي وام نمايد

ها تمام وام  که يکي از بانک گيرنده دارند، نسبت به زماني کننده، انگيزه کمي براي نظارت بر وام مشارکت
  .کرد را تأمين مي

________________________________________________________ 
1. Maskara, p 6.  
2. Godlewski &Weill, p 3.  
3. Potential Agency Problem  
4. Advers Selection 
5. Moral Hazard  
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هاي سنديکايي  در واقع، وام. شوند هاي سنديکايي برخوردار مي گيرندگان نيز از منافع وام وام
تر هستند و همچنين نسبت به هزينه  هاي اوليه، نسبت به انتشار اوراق قرضه کم هزينه لحاظ هزينه به

افزون بر اين، . ترند دهنده، کم هزينه وام ها و مؤسسات ديگر نبه با بانکهاي وام دو جا اي از توافق مجموعه
  ١.توان با سرعت و احتياط بيشتري ترتيب داد هاي سنديکايي را مي در مقايسه با اوراق قرضه، وام

طور سنتي، متون بانکداري بر روي مسائل کژ رفتاري، کژگزيني و ارزش نظارتي ارتباط بانکي  به
در مورد . هاي اصلي متمرکز است ترکيب و ساختار يک وام سنديکايي معمولاً بر اين نگراني. تأکيد دارد

گيرنده  توانند از اطلاعات دست اولي که درباره وام مسأله کژ رفتاري اين يافته هست که مديران وام نمي
هاي  بنابراين، از وام. دبرداري کنن اي خودخواهانه بهره  به گونه ٢" شهرت"آورند، به دليل مسأله  دست مي به

همچنين، مشاهده شده است که مديران . کنند هاي مطمئن، کمتر حمايت مي پُرريسک نسبت به وام
هايي را که به لحاظ اطلاعاتي داراي مشکل هستند، نزد خود نگهداري  ها سهم بزرگتري از وام وام
گيرنده و  ک وام با شفافيت واماست که احتمال سنديکايي شدن ي مطالعات ديگر نشان داده. کنند مي

دهي،  بانک مدير براي رفع مشکل تضاد منافع در سنديکاي وام. يابد افزايش مي شهرت مدير سنديکا، 
طور متوالي رتبه اعتباري آنها کاهش يافته است،  گيرندگاني را که به سهم بزرگتري از وام اعطايي به وام

  .پردازند مي
گزيني و عدم تقارن اطلاعات، مديران وام معمولاً داراي  يل کژمنظور به حداقل رساندن مسا به

گيرنده نياز به بررسي و نظارت بيشتري دارد،  در مواردي که وام. گيرنده هستند تري با وام ارتباط طولاني
انتخاب   گيرنده هستند، تري با وام کنندگاني که داراي ارتباط طولاني مدير سنديکا اعضا را از بين مشارکت

گيرنده نزديکترند، براي عضويت  کنندگاني که به لحاظ جغرافيايي به وام افزون بر اين، مشارکت. کند يم
  .شوند در سنديکا انتخاب مي
در تأمين . کند گيرنده را قادر به مذاکره مجدد مي هاي ارتباط بانکي آن است که وام يکي از ويژگي

هاي  نهايت دشوار است؛ اما در مورد وام اکره مجدد بيمذ –انتشار اوراق قرضه يا مشارکت  –مالي عمومي 
گيرنده را زياد ارزيابي کند، سنديکا را با تعداد زيادي  هرگاه مدير احتمال مذاکره مجدد وام سنديکايي، 

________________________________________________________ 
1. Ibid,p 6.  
2. Reputation 
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هاي  در اين موارد، وام. دهد کننده که هر يک داراي سهم کمي از کل وام هستند، تشکيل مي مشارکت
پذيري در قراردادها مورد  ار شبيه به تأمين مالي عمومي دارند، بجز آنکه انعطافسنديکايي رفتاري بسي

هاي مديري که از اشتهار برخوردارند، سنديکاهايي بزرگ و  از سوي ديگر، بانک. گيرد توجه قرار مي
اي از قراردادها و  دهند؛ زيرا لازمه ايجاد و حفظ شهرت، داشتن شبکه گسترده گسترده را تشکيل مي

  ١.سب و کار پردامنه استک
هاي سنديکايي که در متون مالي مورد توجه قرارگرفته است، تمرکز بر  جنبه ديگري از وام

کنندگان در وام سنديکايي براساس خصوصيات ريسک اعتباري هر بخش وام  هاي متفاوت مشارکت گروه
مشتقه، ناشي از تغييرات صورت درجه نوسانات ارزش ابزارهاي بدهي و اوراق  ريسک اعتباري به. است

هاي سنديکايي، ريسک  در مورد وام. شود هاي تجاري آن تعريف مي گيرنده و طرف کيفيت اعتباري وام
و  ٤، ريسک تمرکز٣، ريسک مهاجرت٢شود، که شامل ريسک نکول اعتباري از اجزاي گوناگوني تشکيل مي

کنند؛  هاي خود نظارت مي سبد وام ها به طور دقيق بر ريسک اعتباري بانک ٥.ريسک حاشيه سود است
به علاوه، پس از . پذيرند زيرا سودآوري و بقاي طولاني مدت آنها تابعي از ريسک اعتباري است که مي

اي ملزم به نگهداري سرمايه  صورت گسترده ، مؤسسات بانکي به۲۰۰۴در سال  ٦نامه بال اصلاحيه توافق
ها براي مديريت ريسک اعتباري سبد  بانک. اند ههاي خود شد براساس ريسک اعتباري سبد دارايي

گذاري وام  قيمت"عبارت . کنند استفاده مي ٧(VaR)هاي خود، از الگوهاي ارزش همراه با ريسک  دارايي
  ٩.نمايانگر ريسک اعتباري متوجه يک وام است ٨"سنديکايي

________________________________________________________ 
1. Maskara, pp 7-8.  
2. Default Risk 
3. Migration Risk 
4. Concentration Risk 
5. Spread Risk 
6. Basel Accord 
7. Value at Risk(VaR) 
8. Pricing of a Syndicated Loan 
9. Ibid, p 8.  
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واملي است، صورت گذاري وام سنديکايي تابعي از چه ع مطالعات گوناگوني در مورد اينکه قيمت
گيرنده و ساختار وام مورد توجه چنين  دهنده، خصوصيات وام عواملي مانند خصوصيات وام. گرفته است

  .اند مطالعاتي بوده
مؤسساتي . هاي سنديکايي حضور دارند ها، مؤسسات مالي گوناگوني در بازار وام امروزه بجز بانک

هاي  ، صندوق٣گذاري مشترک هاي سرمايه ، صندوق٢تهاي ضمان ، صندوق١گذاري هاي سرمايه مانند بانک
و  ٦)CDOs( دار هاي تعهد بدهي وثيقه ، شرکت٥هاي بيمه  ، شرکت٤هاي شرکتي هاي خريد وام صندوق
از . کنند هاي سنديکايي مشارکت مي عموماً درتأمين مالي وام ٧)CLOs(دار هاي تعهد وام وثيقه شرکت

کننده وام و بانک  شوند، دريافت هاي کلان محسوب مي امهاي سنديکايي به لحاظ مبلغ جزء و آنجا که وام
کنندگان  هاي تأمين مالي، با توجه به شناختي که از مشارکت رهبر با هدف به حداقل رساندن هزينه

هاي سنديکايي دارند، مبلغ وام را به لحاظ ويژگي ريسک اعتباري و بازدهي مورد  گوناگون در بازار وام
هاي متفاوت  گذاري بخش به اين ترتيب، با امکان قيمت. کنند گوني تفکيک ميهاي گونا انتظار به بخش

هاي  هايي از وام که ريسک اعتباري و بازدهي کمتري دارد، توسط بانک وام سنديکايي، عموماً بخش
هايي که ريسک  شود و بخش کنند، پذيرفته مي تجاري که تحت ضوابط نظارتي شديدتري فعاليت مي

  ٨.شود ي بالاتري دارند، توسط نهادهاي مالي غيربانکي، تأمين مالي مياعتباري و بازده
  فرآيند اعطاي وام سنديکايي. ٣

صورت فرايندي متوالي در نظر گرفت که به سه مرحله قابل تفکيک  توان به اعطای وام سنديکايي را مي
  .است

________________________________________________________ 
1. Investment Bank  
2. Hedge Funds  
3. Mutual Funds  
4. Prime Funds  
5. Insurance Companies   
6. Collateralized Debt Obligation  
7. Collateralized Loan Obligation    
8. IbId, p 9.  
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گيرنده تقاضاي خود را  وام نامند، مي ١قرارداد از پيش مرحله را آن که مرحله اين در: اول مرحله - 
سپس . دهد ارايه مي ها بانکرقابتي به تعدادي از  صورت بهبراي تشکيل دادن و مديريت کردن سنديکا 

بانک . دهد وام را با آن انجام مي نامه توافقگزيند و مذاکرات اوليه در مورد  بانک رهبر را بر مي ،گيرنده وام
نماينده سنديکا عمل  عنوان به بانک اين. استلي وام با متقاضي رهبر، مسئول مذاکره در مورد شرايط اص

  . دارد عهده بررا  نامه توافقهاي اجرايي  کند و وظايفي همچون مديريت وجوه، محاسبه سود و ضمانت مي
کند که  بانک رهبر فرآيند کار را به اين ترتيب آغاز مي ٢در مرحله پس از قرارداد: مرحله دوم - 
اي از اسناد و دعوتنامه شرکت در سنديکا براي  قرارداد وام را تنظيم و همراه با مجموعه نويس ابتدا پيش

براي  ٣صورت مشترک يادداشتي حاوي اطلاعات گيرنده و بانک رهبر به وام. کند اعضاي بالقوه ارسال مي
تأمين بخشي از  هايي که احتمال پيوستن آنها به سنديکا و کنندگان بالقوه و به بيان ديگر، بانک مشارکت

گيرنده و  اين يادداشت عموماً شامل اطلاعاتي درباره رتبه اعتباري وام. کنند وام وجود دارد، فراهم مي
اي توجيهي براي معرفي و بحث در مورد مفاد يادداشت اطلاعاتي يادشده  سپس، جلسه. شرايط وام است

  .ود در مورد مشخصات وام را بيان نمايندتوانند نظرات اصلاحي خ کنندگان مي برگزار شده و در آن شرکت
کنندگان بالقوه ارسال  هاي رسمي را براي مشارکت نامه به دنبال جلسه توجيهي، بانک رهبر دعوت

به اين منظور، در . خودداري کند ٥يا کسري تعهد  ٤کند که از اضافه تعهد بانک رهبر سعي مي. کند مي
دهي را به سنديکا دعوت  نندگان با بيشترين اشتياق به وامک شرايطي که ساختار وام معين است، مشارکت

در حالتي . کند کننده را معلوم مي هاي مشارکت آنگاه، بانک رهبر، تخصيص وام به هريک از بانک. کند مي
گيرنده وام بيشتر را بپذيرد، يا اينکه بانک رهبر از  که اضافه تعهد صورت گرفته باشد، ممکن است وام

چنانچه سنديکا، کسري تعهد داشته باشد، بانک رهبر يا خود بايد . ور متناسب کم کندط ها به تخصيص
  .کسري را جبران نمايد و يا اينکه شرايط وام را تغيير دهد و بار ديگر بازاريابي کند

________________________________________________________ 
1. Pre-mandate phase 
2. Post-mandate phase 
3. Information Memorandum 
4. Over - Subscription 
5. Under-Subscription 
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شود و  وام عملياتي مي. افتد آخرين مرحله به دنبال تکميل قرارداد وام اتفاق مي: مرحله سوم
  .شوند اعضاي سنديکا به اجراي قرارداد ملزم ميگيرنده و  وام

نامه وام به امضا  هنگامي که توافق. گيرد دهنده به چندين شکل صورت مي هاي وام جبران بانک
در عين حال، بانک . کنند را در قبال تصويب اعتبار دريافت مي ١دهندگان، کارمزد پايان کار رسيد، وام

کننده ممکن است انتظار داشته باشند که  هاي مشارکت کند و بانک را دريافت مي ٢رهبر کارمزد مديريت
اين رقم ممکن است با توجه به ميزان . خود براي پيوستن به سنديکا را دريافت نمايند ٣کارمزد مشارکت

که سررسيد نشده است،  هنگامي که اعتبار پرداخت شد، مادامي. کننده متفاوت باشد تعهد هر مشارکت
با پايان دوره . کنند را متناسب با ميزان تعهدشان دريافت مي ٤کا کارمزد تسهيلاتاغلب اعضاي سندي

هاي  براي جبران هزينه ٥اي گيرنده موظف به پرداخت کارمزد سالانه تسهيلات، ممکن است که وام
   ٦.مديريت وام شود

ديکايی نامه تسهيلات سن در توافق. نقش قراردادها در تأمين مالی سنديکايی بسيار جدی است
کننده تسهيلات، بانک رهبر و  بايستی تعهدات هر يک از طرفين به دقت مشخص شده و حقوق دريافت

تمامي  ٧.اعضای ديگر سنديکا در صورت نقض هر يک از شرايط مالی و يا غيرمالی قرارداد، مشخص باشد
گيرنده و يا بين بانک  تها و مؤسسات عضو سنديکا و تسهيلا هايي که بين بانک نامه اين شرايط، در توافق

ها و مؤسسات عضو سنديکا از سوي ديگر، به  گيرنده از يک سوي و بانک رهبر و بانک رهبر و تسهيلات
اي که  همچنين، برخی از اين شرايط ممکن است در قراردادهاي جداگانه. شود رسد، درج می امضا مي

هاي عضو سنديکا درخصوص تعهدات هر  صورت پيوست به قرارداد اصلي تسهيلات سنديکايي بين بانک به
گيرنده، وظايف اعضا در قبال يکديگر و وظايف  يک از اعضا و بانک رهبر در مورد شيوه نظارت بر تسهيلات

  .گيرنده، مشخص شود اعضاي سنديکا در صورت قصور هر يک از اعضا و قصور تسهيلات

________________________________________________________ 
1. Closing Fee 
2. Arrangement Fee 
3. Participation Fee 
4. Facility Fee  
5. Per Annum Fee 
6. Godlewski & Weill, pp 5-6.  
7. Sufi, p 6.  
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  هاي سنديکايي در اقتصادهاي نوظهور وام. ۴
 ۳/۹اي از  هاي سنديکايي در اقتصادهاي نوظهور، با رشد قابل ملاحظه ير حجم وامدر چندين سال اخ

ميليارد دلار در سال  ۲/۳۴۳و  ۲۰۰۴ميليارد دلار در سال  ۰/۲۵۱به  ۱۹۹۲ميليارد دلار در سال 
ميلادی در کشورهای در حال توسعه با  ۲۰۱۲ها در سال  حجم اين وام. افزايش يافته است ۲۰۱۱

از آنجا که کاهش حجم تسهيلات سنديکايي در اين . ميليارد دلار رسيد ۰/۲۷۶شد و به کاهش مواجه 
تواند به دليل شرايط رکودی حاکم  شود، اين کاهش می يافته نيز مشاهده می سال در کشورهای توسعه

 هاي سنديکايي يکي از منابع مهم تأمين در حال حاضر، وام. بر اقتصاد جهان در چند سال گذشته باشد
  ١.مالي خارجي در اقتصادهاي نوظهور است

گيرندگان در اقتصادهای نوظهور حاکی از  ها و وام هاي سنديکايي توسط بانک افزايش توجه به وام
دلايلی برای اين افزايش توجه . اهميت گسترش آنها براي توسعه اقتصادي در اقتصادهاي يادشده است

يکايي به تقويت جريان ورودی منابع مالی خارجي به اين های سند توان برشمرد؛ از جمله گسترش وام می
يافتگي  نمايد، به دليل توسعه گذاري در کشورهاي نوظهور را مطلوب مي کند، سرمايه اقتصادها کمک مي

هاي  هاي بانکي براي بنگاه هاي کاملی برای وام کم بازارهاي مالي در اين کشورها، اوراق قرضه جايگزين
هاي بانکي مثلاً  هاي وام هاي سنديکايي امکان اجتناب از محدوديت بزرگ نيستند، وام هاي نيازمند به وام

دهند  مي هاي استقراض را کاهش  هاي سنديکايي هزينه کنند، وام محدوديت  سقف وام فردی را فراهم مي
لحاظ  هاي سنديکايي امکان ايجاد تنوع براي بانک به همچنين، گسترش وام. ها هستند و به نفع بنگاه

در نتيجه، گسترش . دهد اين مسأله، احتمال ناتواني بانک را کاهش مي. کند ريسک و درآمد را فراهم مي
  ٣.کند اي اساسي براي اقتصادهاي نوظهور است، کمک مي که مسأله ٢هاي سنديکايي، به ثبات مالي وام

شويق توسعه مالي هاي سنديکايي، موجب توسعه اقتصادي، از طريق ت به اين ترتيب، گسترش وام
بنابراين، شناسايي عواملي که . ثباتي مالي است اين موضوع به نفع رشد اقتصادي و کاهش بي. شود مي

________________________________________________________ 
1. Godlewski & Weill, p 3.  
2. Financial Stability 
3. Ibid, p 4.  
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گذاري مهمی  ها به ايجاد سنديکا براي اعطاي وام هستند، رهنمودهاي سياست کننده تصميم بانک تعيين
  .آورد براي مقامات پولي کشورهای در حال توسعه فراهم می

دهي در کشورهاي در  ها براي تشکيل سنديکاي وام له عواملي که نقش آنها در تصميم بانکاز جم
توان به محيط حقوقي، توسعه مالي و مقررات بانکي اشاره  حال توسعه مورد بررسي قرار گرفته است، مي

ها  بانکگيری رفتار  گفته در شکل های نهادي پيش در واقع، شواهد متقني وجود دارد که چارچوب. نمود
ها به مفهوم نقش بالقوه متغيرهاي  اين يافته. کنند های سنديکايي ايفاي نقش مي در زمينه اعطای وام

المللی  های بين ها در حوزه فعاليت هاي سنديکاي بانک هاي مربوط به وام گيري داخلي کشورها در تصميم
  .ايم اي در حال توسعه را نمايش دادههاي سنديکايي در کشوره در جداول زير ارقام مربوط به وام. آنهاست

 هاي سنديكايي در اقتصادهاي نوظهور  ارزش قرارداد وام. 1جدول 
  )ميليارد دلار(     

آسيا و   ارزش
  پاسيفيك

خاورميانه و 
  آفريقا

اروپاي مركزي 
  و شرقي

آمريكاي لاتين و 
  كل  حوزه كارائيب

  3/9  ــ ــ 1/3 2/6  1992
1996  7/121 7/10 5/10 2/15  1/158  
2000  8/183 7/25 9/8 6/44  1/263  
2004  2/149 2/21 9/42 7/37  0/251  
2009  8/67 9/53 4/38 0/35  1/195  
2010  5/113 4/67 1/56 5/34  5/271  
2011  9/141 3/62 8/91 3/47  2/343  
2012  6/121 7/50 6/65 1/38  0/276  

  .Godlewski, C.J, Weill,L. (2007).Syndicated Loans in Emerging Markets: مأخذ
BIS Quarterly Review .(December 2012), BIS Quarterly Review.(March 2013). 
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  ها به بنگاه 2006 -1990ها در كشورهاي در حال توسعه در دوره تعداد تسهيلات بزرگ بانك. 2جدول 
  كل  هاي غيرسنديكاييوام هاي سنديكاييوام كشور

  14  0  14  آذربايجان
  63  0  63  ينبحر

  647  77  570  چين
  71  4  67  مصر
  3010  1788  1222  كنگ هنگ

  473  70  403  هند
  793  64  729  اندونزي
  28  2  26  ايران

  92  6  86  قزاقستان
  1873  500  1373  كره
  48  6  42  كويت
  552  250  302  مالزي
  45  6  39  عمان

  46  5  41  پاكستان
  299  83  216  فيليپين
  46  7  39  قطر
  362  26  336  روسيه

  77  13  64  سعودي عربستان
  580  195  385  سنگاپور
  17  8  9  سريلانكا
  1684  217  1467  تايوان
  588  106  482  تايلند
  386  38  348  تركيه
  36  1  35  اوكراين

  95  31  64  عربي متحده امارات
  11925  3503  8422  كل كشورها

  .ميليون دلار بوده است 200كشور در حال توسعه است، بيش از  50عات ها در كل نمونه، كه حاوي اطلا متوسط مبلغ وام :توضيح
 .Godlewski, C.J, Weill,L. (2007). Syndicated Loans in Emerging Markets: مأخذ
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 مليت حسب بر توسعه حال در منتخبدر كشورهاي  المللي بين سنديكايياعتباري  تسهيلات. 3جدول 
  كننده استقراض

  )لارميليارد د(      
  2012  2011 2010 2009 كشور                             سال

  9/0  7/2 0/1 7/1  مصر
  -   8/1 3/3 8/3  كويت
  6/0  1/1 0/2 5/0  عمان
  8/2  3/6 5/4 2/3  قطر

  5/6  9/11 1/16 5/4 عربستان سعودي
  4/11  9/12 2/8 4/8 آفريقاي جنوبي

  3/16  7/9 8/19 9/24 امارات متحده عربي
  8/25  7/28 3/18 1/13  چين

  1/8  8/16 2/11 2/8 )چين تايپه(تايوان 
  0/25  5/33 6/33 1/13  هند

  0/9  3/11 7/7 9/3  اندونزي
  0/2  5/2 2/0 3/0 قزاقستان

  8/13  2/17 8/10 4/9  مالزي
  0/18  2/15 1/15 8/9 كره جنوبي

  6/8  0/7 1/4 7/0  تايلند
  1/3  1/4 6/3 3/1  ويتنام
  5/37  9/46 3/33 8/21  روسيه
  9/17  7/21 3/14 3/10  تركيه
  9/1  7/3 1/1 2/0  اكراين
  7/12  7/22 4/16 4/22  برزيل

  2/6  5/12 2/10 1/9  مكزيك
  0/276  2/343 6/267 1/195 مجموع كشورهاي در حال توسعه

  4/1525  8/2081 8/1398 0/793 يافتهمجموع كشورهاي توسعه
  5/1840  2/2492 7/1723 6/1022 كل كشورها

 .BIS Quarterly Review .(December 2012), BIS Quarterly Review .(March 2013): مأخذ
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  تسهيلات سنديکايي در ايران. ٥
در اين چارچوب، . چارچوب اصلي اجراي عمليات بانکي در ايران، قانون عمليات بانکي بدون ربا است

های بانکی، بجز  و به بيان ديگر وام ١بدهي بانکي با ربا، موجب حذف ابزارهاي اصلي مترادف گرفتن بهره
از آنجا که تنها ابزار بدهي باقيمانده نيز . های کشور شده است الحسنه، از عمليات بانک وام قرض

تسهيلات "به " وام سنديکايي"کاربردهاي بسيار محدودي دارد، در شرايط محيطي موجود، عنوان 
  .يابد تغيير مي" سنديکايي

توسط دو يا چند بانک يا نهاد مالي  ٢کنسرسيوم، که به تأمين مالي مشترکتشکيل سنديکا يا 
. گيرنده واحد اشاره دارد، در مقررات بانکي موجود کشور مورد توجه قرار گرفته است براي يک تسهيلات

در ادامه اين بخش، ابتدا مقررات موجود درخصوص اعطاي تسهيلات و تعهدات کلان توسط شبکه بانکي 
دهي توسط آنها تلقي شود، مرور  اي براي تشکيل سنديکاي تسهيلات تواند به عنوان انگيزه را که مي

  .دهيم سپس، مقررات ناظر بر اعطای تسهيلات سنديکايی را مورد بررسی قرار مي. كنيم مي
  ضوابط ناظر بر اعطاي تسهيلات کلان .الف

، سقف )۱۳۸۲مصوب شوراي پول و اعتبار، بهمن ماه (نامه تسهيلات و تعهدات کلان  در آيين
حداکثر مجموع تسهيلات و تعهدات به هر : فردي تسهيلات و تعهدات به اين صورت تعريف شده است

ز تجاو) دولتي يا غيردولتي(درصد سرمايه پايه هر بانک يا مؤسسه اعتباري  ۲۰نفع واحد نبايد از  ذي
ها و مؤسسات اعتباري در اعطاي تسهيلات کلان در  علاوه بر اين، محدوديت ديگري نيز براي بانک. نمايد

حداکثر مجموع تسهيلات و تعهدات کلان هر بانک : به اين ترتيب که. بيني شده است نامه پيش اين آيين
درصد کل تسهيلات و  ۵۰باشد، مشروط بر اينکه از  يا مؤسسه اعتباري، هشت برابر سرمايه پايه مي

  ).۲- ۳ماده (تعهدات دولتي و غيردولتي تجاز ننمايد 

________________________________________________________ 
1. Debt Instrument. 
2. Co- Financing. 
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آن،  ۲۶و  ۲۴، به ويژه مواد ۱۳۸۷نظارتي نظام بانکي در مردادماه  - دنبال ابلاغ بسته سياستي به
موضوع تسهيلات و تعهدات کلان بار ديگر مورد توجه مقامات تنظيمي و نظارتي بانک مرکزي قرار 

  :گفته آمده است بسته پيش ۲۶و  ۲۴ در مواد. گرفت
 ۵گيري هيأت مديره هر بانک، معادل  سقف فردي تسهيلات و تعهدات براي تصميم - ۲۴ماده 

تصويب تسهيلات مازاد بر آن سقف، با مجوز بانک مرکزي . شود درصد سرمايه پايه آن بانک تعيين مي
  .مجاز خواهد بود

ي موظفند يک نسخه از هر يک از مصوبات اعتباري ها و مؤسسات مالي و اعتبار بانک - ۲۶ماده 
 بانک ارسال به اين ،کنند ميليارد ريال را بر اساس سازوکاري که با بانک مرکزي توافق مي ۱۰از  بالاتر
مرکزي  ييديه لازم از بانکأت ها، اخذ شرط پرداخت اعتبارات بالاي پنجاه ميليارد ريال توسط بانک. نمايند

  .باشد يم
مشتريان بر اساس سوابق خوش حسابي و خوش قولي آنان  ويب اعتبار براي هر يک ازتص: تبصره

اعتبارسنجي مشتريان با توجه به سطح . مشتري و احراز اعتباري است و منوط به انجام اعتبارسنجي
انجام خواهد ) پس از تشکيل و استقرار آنها(توسط بانک يا مؤسسات اعتبارسنجي  تسهيلات دريافتي

نسخه از هر يک از مصوبات اعتباري بالاتر از ده ميليارد ريال به همراه گزارش اعتبارسنجي به  کي. گرفت
  .گردد بانک مرکزي ارسال مي
، که به منزله )۱۳۸۷مصوب مهرماه " (نامه تسهيلات و تعهدات کلان آيين"در اصلاحيه 

ريف تسهيلات و تعهدات نظارتي يادشده است، تع- بسته سياستي ۲۶و  ۲۴دستورالعمل اجرايي مواد 
هاي دولتي، غيردولتي و مؤسسات  هاي پولي و نظارتي براي تمام بانک سازي سياست کلان با هدف يکسان

نفع واحد که  مجموع مانده تسهيلات و تعهدات مربوط به هر ذي: اعتباري، به اين ترتيب اصلاح شده است
همچنين، در اين اصلاحيه، سقف . کند وز ميها و مؤسسات اعتباري، تجا درصد سرمايه پايه بانک ۵از 

نفع  مجموع تسهيلات و تعهدات مربوط به هر ذي: فردي تسهيلات و تعهدات اين گونه تغيير يافته است
روز اخير متوالي، مانده حساب اضافه  ۳۰ها و مؤسسات اعتباري که در  واحد، براي آن گروه از بانک

آنها و براي ساير   درصد سرمايه پايه ۲۰ه باشد، حداکثر معادل برداشت آنها نزد بانک مرکزي بدهکار نشد
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اصلاحيه مهرماه  ۲بند (گردد  درصد سرمايه پايه آنها اعلام مي ۵ها يا مؤسسات اعتباري، حداکثر تا  بانک
در تبصره اين بند، ميزان سرمايه پايه براي محاسبه سقف يادشده را موکول به تأييد اداره نظارت ). ۱۳۸۷

  .ها نموده است وقعيت مالي بانکبر م
نامه تسهيلات و  آيين ۱۳۸۷اصلاحيه مورخ مهرماه  ۳ماده " ب"و " الف"افزون بر اين، در بندهاي 

نفع  اند که تسهيلات و تعهدات مربوط به هر ذي ها و مؤسسات اعتباري موظف شده تعهدات کلان، بانک
ميليارد ريال است و همچنين، تسهيلات و  ۵۰يش از ميليارد ريال و ب ۵۰تا  ۱۰واحد را که مبلغ آن بين 
درصد سرمايه پايه آن بانک يا مؤسسه  ۲۰تا  ۵نفع واحد را که مبلغ آنها از  تعهدات مربوط به هر ذي

طبق . هاي مخصوص به مديريت کل اعتبارات بانک مرکزي گزارش نمايند اعتباري است، مطابق با فرم
ز تاريخ وصول اطلاعات مربوط به تسهيلات و تعهدات با مبلغ بيش اين مصوبه، چنانچه ظرف يک هفته ا

اي از سوي بانک مرکزي به بانک يا مؤسسه اعتباري اعلام نشود،   ميليارد ريال، ملاحظه ۵۰از 
گيري درخصوص اعطاي اين تسهيلات با مسئوليت هيأت مديره بانک يا مؤسسه اعتباري ممکن  تصميم

  ).۴بند (خواهد بود 
  بيني تشکيل سنديکا براي اعطاي تسهيلات پيش .ب

مصوب شوراي پول و اعتبار، بهمن " (آيين نامه تسهيلات و تعهدات کلان" ۲- ۲ماده  ۲در تبصره 
در مواردي که تقاضاي يک : ، پس از تعريف سقف فردي تسهيلات و تعهدات کلان، آمده است)۱۳۸۲ماه 
توانند جهت  ها و مؤسسات اعتباري مي باشد، بانک يشده در اين ماده م نفع واحد بيش از سقف تعيين ذي

سنديکايي، (صورت مشترک  تأمين نياز مشتري با رعايت سقف فوق، از روش اعطاي تسهيلات به
  .استفاده نمايند) کنسرسيومي و روشهاي مشابه

اي است که در  از جمله ضوابطي که براي اعطاي تسهيلات سنديکايي در کشور وجود دارد، توصيه
ها و  توسط بانک مرکزی به بانک" مجموعه رهنمودهايي براي مديريت مؤثر ريسک اعتباري"ارش گز

  :در اين گزارش آمده است ١.مؤسسات اعتباري ابلاغ شده است

________________________________________________________ 
، "اعتباري ريسك مؤثر مديريت براي رهنمودهاييمجموعه " اعتباري، سساتؤمها و  كل نظارت بر بانك يتمدير .1

19/4/1386. 
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شوند،  صورت سنديکايي و کنسرسيومي ارايه مي در مورد آن گروه از خدمات اعتباري که به"
 - تباري طرف مقابل عمدتاً بر عهده مؤسسه اعتباري عامل اگرچه تجزيه و تحليل و ارزيابي وضعيت اع

کننده در سنديکا يا  باشد، ليکن ضروري است ديگر مؤسسات اعتباري شرکت مي - بانک رهبر يا مدير
  ."کنسرسيوم به طور مستقل از مناسب بودن اعتبارسنجي بانک عامل اطمينان حاصل کنند

هاي مختلف اعطاي تسهيلات  ه به منظور تبيين جنبهاي ک افزون بر اين، بانک مرکزي در ابلاغيه
به  ۱۳۸۶هاي گردشگري در راستاي طرح جامع ايرانگردي و جهانگردي در مهرماه  ها و پروژه به طرح

هاي تأمين اعتبار و اعطاي تسهيلات را  کرد، يکي از شيوه و ملت اعلام  هاي ملي، صادرات، تجارت بانک
ها و مؤسسات ديگر مالي و اعتباري داخلي يا خارجي و تشکيل  ا بانکتأمين منابع مشترک و مشارکت ب

  ١.کنسرسيوم دانسته است
خود درخصوص تأمين نقدينگي  ۱۳۸۶همچنين، هيأت وزيران در مصوبه مورخ اسفند ماه 

هاي ديگر، تقويت  هاي بزرگ، آزادسازي منابع بانکي از تسهيلات کلان و اختصاص آن به بخش شرکت
  :هاي اقتصادي و توزيع عادلانه تسهيلات، آورده است شتوليد در بخ

وزارت امور اقتصادي و دارايي و بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران موظفند ظرف سه ماه پس "
هاي عامل ذيربط، مديران  نامه، با همکاري سازمان بورس و اوراق بهادار، بانک از ابلاغ اين تصويب

اوراق مشارکت، انواع (مرتبط، ابزارها و راهکارهاي تأمين نقدينگي  هاي هاي مربوط و ساير دستگاه شرکت
هاي بزرگ را بررسي و ضمن  و کاهش وابستگي به شبکه بانکي شرکت) صکوک، فروش سهام و غيره

بايد توسط شبکه بانکي تأمين شود، پيشنهادهاي لازم را  ها که مي تعيين آن بخش از نقدينگي اين شرکت
  ٢."جمهور ارايه نمايندبه معاون اول رئيس 

________________________________________________________ 
  . 18/7/1386ايران، اطلاعيه مورخ  ياسلام يجمهور يبانك مركز .1
 .وزيران تأهي 26/12/1386هـ مورخ  39397ت/211436مصوبه شماره . 2
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  كشور در اعطايي سنديكايي تسهيلات. 4 جدول
  )ميليارد دلار(                                                                                                                  

  مبلغ  گيرنده تسهيلات  دهنده تسهيلات  سال
  0/139  ش دولتيبخ  بانك توسعه صادرات  1388

  بانك ملي  1389
  بانك توسعه صادرات

  بخش دولتي
  بخش دولتي

0/1349  
8/148  

  2/131  بخش دولتي  بانك توسعه صادرات  1390

  بانك توسعه صادرات  1391
  بانك توسعه صادرات

  بخش دولتي
  بخش غيردولتي

6/118  
4/60  

  0/1947    جمع
  .ا.ا.بانك مركزي ج: مأخذ

 

  ر بانكداري بدون رباتسهيلات سنديكايي د. 6
طور عام و قانون عمليات بانکي بدون ربا به طور خاص، امکان تشکيل  در چارچوب ضوابط مالي اسلامي به

در واقع، تنها با . ها و مؤسسات اعتباري و اعطاي تسهيلات سنديکايي وجود دارد سنديکا توسط بانک
مين مالي تسهيلات کلان، توسط دو يا چند تغيير عنوان وام سنديکاي به تسهيلات سنديکايي، امکان تأ
اي يا  و غيرمبادله) عقود با بازدهي معين(اي  بانک و مؤسسه اعتباري مبتني بر هر يک از عقود مبادله

که تاکنون در شيوه بانکداري بدون رباي کشور مورد استفاده ) عقود با بازدهي نامعين(مشارکتي 
. توانند مورد استفاده قرار گيرند اعطاي تسهيلات سنديکايي نيز مي اند، براي هاي انفرادي قرار گرفته بانک

از اين نظر، شرايط استفاده از ابزارهاي مالي جديد نيز مشروط بر آنکه با ضوابط کلي معاملات اسلامي 
  . صورت سنديکايي، يکسان است صورت انفرادي و يا به سازگار باشد، توسط بانک و مؤسسات اعتباري به

اعطاي تسهيلات سنديکايي، بانک يا مؤسسه اعتباري که به عنوان بانک رهبر برگزيده   به هنگام
اي که بدان منظور تأمين مالي صورت  شود، مسئوليت ارزيابي توجيه فني و مالي طرح يا پروژه مي
کننده تسهيلات را عمدتاً برعهده دارد؛ ولي طبق رهنمودهاي مديريت  گيرد و اعتبارسنجي دريافت مي
صورت مستقل از  اند به کننده در سنديکا نيز موظف ها و مؤسسات شرکت يسک اعتباري، هر يک از بانکر

اين ارزيابي مستقل، به کاهش خطر . اطمينان حاصل کنند) رهبر(مناسب بودن اعتبارسنجي بانک عامل 
هيلاتي که هاي کافي در مورد تس دريافت وثايق و تضمين. کند کژگزيني در اعطاي تسهيلات کمک مي
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هاي  شود و نظارت مستمر بر فعاليت اعطا مي) مشارکتي(اي  اي و غيرمبادله مبتني بر عقود مبادله
اي، به منظور کاهش خطر کژرفتاري او، همانند وظايفي  کننده تسهيلات در مورد عقود غيرمبادله دريافت

نفرادي به متقاضيان، انجام صورت ا ها و مؤسسات اعتباري به هنگام ارايه تسهيلات به است که بانک
  . دهند مي

رود سنديکا از مسأله عدم تقارن اطلاعات که مبتلابه تمام مؤسسات اعتباري  در اينجا، انتظار مي
کند، کمتر در رنج باشد؛ زيرا، سنديکا  هاي گوناگوني را به آنها تحميل مي در بازارهاي مالي است و ريسک

اند و يا در فاصله جغرافيايي  گيرنده داشته تري با تسهيلات نيبه دليل حضور اعضايي که ارتباط طولا
دهنده انفرادي  کمتري نسبت به آن هستند، از مزاياي اطلاعات و نظارتي بهتري نسبت به تسهيلات

دهي، گرايش به استفاده از  رود با تشکيل سنديکاي تسهيلات به همين دليل، انتظار مي. برخوردارست
، که سازگاري بيشتري نيز با مباني بانکداري بدون ربا دارد، افزايش )مشارکتي(ن عقود با بازدهي نامعي

  .پيدا کند
صورت انفرادي و يا از طريق تشکيل سنديکا توسط دو يا  تنها تفاوت اصلي اعطاي تسهيلات به

چند بانک و مؤسسه اعتباري، در تشکيل شرکتي است که بين اين مؤسسات، با تشکيل سنديکا، شکل 
در اين شرکت، بجز کارمزد رهبري يا مديريت که مختص بانک يا مؤسسه رهبر است، . گيرد مي

بيني نشده، متناسب با سهام  هاي پيش ها و خسارت کارمزدهاي ديگر و منافع معين يا نامعين و نيز هزينه
ايي که بين ه نامه تمامي اين شرايط، در توافق. هر بانک يا مؤسسه در تأمين مالي سنديکايي خواهد بود

گيرنده از يک سوي و  گيرنده و يا بين بانک رهبر و تسهيلات ها و مؤسسات عضو سنديکا و تسهيلات بانک
همچنين، . رسد، قابل درج است ها و مؤسسات عضو سنديکا از سوي ديگر، به امضا مي بانک رهبر و بانک

ت پيوست به قرارداد اصلي صور اي که به برخی از اين شرايط ممکن است در قراردادهاي جداگانه
هاي عضو سنديکا درخصوص تعهدات هر يک از اعضا و بانک رهبر در مورد  تسهيلات سنديکايي بين بانک

گيرنده، وظايف اعضا در قبال يکديگر و وظايف اعضاي سنديکا در صورت قصور  نحوه نظارت بر تسهيلات
  .گيرنده، مشخص شود هر يک از اعضا و قصور تسهيلات
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ها، تدارک  ها که شامل بازپرداخت بدهي، تأمين مالي پروژه ه به انواع نيازهاي مالي بنگاهبا توج
هايي از کاربرد ابزارهاي  اي و تأمين سرمايه در گردش است، در زير به اختصار نمونه هاي سرمايه دارايي

  .گيرد اسلامي براي تأمين مالي سنديکايي هر يک از نيازهاي يادشده، مورد بررسي قرار مي
  بازپرداخت بدهي .الف

اعضاي سنديکا با خريد بدهي . تواند توسط سنديکا مورد استفاده قرار گيرد در اينجا عقد خريد دين مي
، طي قراردادي جديد فرصت زماني بيشتري براي بازپرداخت ١)بيع دين حال(حال شده بنگاه بدهکار 

  .آورند بدهي توسط بنگاه فراهم مي
الحسنه و يا عقود  به هنگام استفاده از عقد قرض) دين(دون ربا، بدهي در شيوه بانکداري ب

بجز عقد . شود مبادلاتي، شامل فروش اقساطي، اجاره به شرط تمليک، سلف و خريد دين، ايجاد مي
گيرد و در  الحسنه که براي تأمين مالي نيازهاي ضروري و امور عام المنفعه مورد استفاده قرار مي قرض

اي صورت گرفته  ري کمتر کاربرد دارد، در موارد ديگر ايجاد بدهي، از آنجا که پيشتر معاملهمعادلات تجا
  . است و به اصطلاح بدهي واقعي است، امکان تنزيل بدهي يا خريد دين وجود دارد

ها و مؤسسات  يکي از موارد مشخص کاربرد پذيري عقد خريد دين توسط سنديکايي از بانک
تواند،  وزارت اقتصاد با استفاده از اين ابزار مي. هاي دولتي است ي دولت به بانکاعتباري، در مورد بده

هاي دولتي را با توافق  هاي دولتي به بانک هاي تضمين شده مؤسسات و شرکت تمام يا بخشي از بدهي
واند ت ها و مؤسسات اعتباري که مي هاي طلبکار و تعيين تاريخ سررسيد جديد، به سنديکايي از بانک بانک

سپس، وجوه ناشي از فروش دين، به . هاي دولتي طلبکار نيز باشد، بفروشد شامل اعضايي از خود بانک
  .شود هاي دولتي طلبکار تزريق مي بانک
  اي و تأمين سرمايه در گردش هاي سرمايه ها، تدارک دارايي تأمين مالي پروژه .ب

) انتظاري(ازدهي معين و عقود با بازدهي نامعين در حال حاضر، قراردادهاي گوناگوني مبتني بر عقود با ب
اي و تأمين  هاي سرمايه ها، تدارک دارايي ها درخصوص اجرای پروژه براي تأمين نيازهاي مالي بنگاه

صورت انفرادي  ها و مؤسسات اعتباري به ، توسط بانک)اي تأمين مواد اوليه و واسطه(سرمايه در گردش 
________________________________________________________ 
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ر تمام اين موارد، امکان تشکيل سنديکا و تأمين مالي مشترک طبق د. گيرد مورد استفاده قرار مي
اي و مواد  به عنوان مثال، فروش اقساطي تجهيزات سرمايه. نامه تسهيلات سنديکايي وجود دارد توافق

هاي  اي بنگاه اوليه و يا استفاده از عقد اجاره به شرط تمليک توسط سنديکا براي تدارک تجهيزات سرمايه
  .املاً قابل اجراستتوليدي، ک

گذاري  استفاده از عقود مشارکتي مانند مضاربه، مشارکت مدني، مشارکت حقوقي، سرمايه
در اين موارد، به دليل . بيني است مستقيم، مزارعه و مساقات براي تأمين مالي سنديکايي کاملاً قابل پيش

به دليل حضور اعضايي که  –رد گيرنده دا آنکه سنديکا توان بيشتري براي نظارت بر فعاليت تسهيلات
گيرنده  هستند و يا در منطقه جغرافيايي فعاليت آن  داراي تخصص و اطلاعات در زمينه فعاليت تسهيلات

هايي که ناشي از کژرفتاري  تواند ضمن کنترل ريسک کاربرد عقود مشارکتي مي –قرار دارند 
  .اي سنديکا کمک نمايدگذاري اعض گيرنده است، به افزايش بازدهي سرمايه تسهيلات

  گذاري هاي سياست بندي و توصيه جمع. ۷
ها و مؤسسات اعتباري  کننده تسهيلات، بانک تأمين مالي سنديکايي، مزاياي گوناگوني براي دريافت

در اين شيوه تأمين . هاي تنظيمي و نظارتي بازار مالي به دنبال دارد کننده در سنديکا و مقام مشارکت
هاي  اعتباري و بازدهي، به بخش  که امکان تفکيک يک تسهيلات کلان بر حسب ريسکدليل آن مالي، به

کنندگان وجوه با درجات متفاوتی از  هاي گوناگوني از تأمين گوناگون وجود دارد، امکان ترغيب مجموعه
 ها و مؤسسات در اين فرآيند، عموماً بانک. شود پذيري، براي مشارکت در تأمين مالي ايجاد مي ريسک

کنند، به منظور کنترل ريسک  تري فعاليت مي اعتباري که تحت مقررات تنظيمي و نظارتي سخت
هايي از تسهيلات را که ريسک اعتباري و بازدهي کمتري دارند، بر  هاي خود، بخش اعتباري سبد دارايي

کننده  ينهاي تأم گذاري و شرکت هاي سرمايه در مقابل، نهادهاي ديگر مالي مانند بانک. گزينند مي
هايي که ريسک  هاي بيمه و بازنشستگي که آزادي عمل بيشتري دارند، به سمت بخش سرمايه و صندوق

کننده تسهيلات به دليل  در مجموع، بنگاه دريافت. يابند تمايل مي  اعتباري و بازدهي بالاتري دارند،
يابد که هزينه تأمين  ان را ميبرخورداري از فرصت مذاکره و گزينش بانک رهبر يا مدير سنديکا، اين امک

  .منابع مالي مورد نياز خود را کاهش دهد و از مزاياي نظارت بانکي مستمر برخوردار شود
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تمامی عقود با بازدهي معين و نامعين در شيوه بانکداري بدون ربا، که در شرايط فعلي توسط 
لي متقاضيان مورد استفاده قرار صورت انفرادي براي تأمين نيازهاي ما ها و مؤسسات اعتباري به بانک
تنها تفاوت تأمين مالي انفرادي و . کارگيري دارند گيرند، در شيوه تأمين مالي سنديکايي نيز قابليت به مي

تأمين مالي سنديکايي، شرکتي مدنی و يا حقوقی با دوره زمانی محدودی است که اعضاي سنديکا با 
کننده تسهيلات،  لات، طبق قراردادي واحد، به بنگاه دريافتمديريت بانک رهبر يا مدير براي اعطاي تسهي

در اين شرکت، بجز کارمزد رهبري يا مديريت که به دليل مسئوليت بيشتر بانک رهبر يا . کنند ايجاد مي
بيني  هاي پيش ها و هزينه گيرد، کارمزدهاي ديگر و منافع، همچنين خسارت مدير، به اين بانک تعلق مي

سهم هر بانک يا مؤسسه اعتباري در تأمين مالي وجوه بين اعضاي سنديکا توزيع  نشده، متناسب با
  .شود مي

نامه تسهيلات سنديکايی، امکان استفاده از عقد خريد دين به منظور  در چارچوب توافق
ها و بدهي دولت به  هاي بزرگ توليدي به بانک هاي معوق و سررسيد گذشته بنگاه بازپرداخت بدهي

کاربرد تسهيلات . پذير است هاي دولتي، امكان ها و شرکت لتي، شامل بدهي وزراتخانههاي دو بانک
سنديکايی در عقود با بازدهي معين مانند فروش اقساطي و اجاره به شرط تمليک براي تدارک تجهيزات 

که مزيت رسد  با اين حال، به نظر مي. پذير است هاي توليدي کاملاً امکان اي و مواد اوليه بنگاه سرمايه
امکانات . است) مشارکتي(اصلي تشکيل سنديکا براي اعطاي تسهيلات، در کاربرد عقود با بازدهي نامعين 

هاي مرتبط با عقود مشارکتي شده و  اطلاعاتي و نظارتي بيشتر سنديکا، موجب کاهش و کنترل ريسک
  .آورد تباري فراهم ميها و مؤسسات اع هاي بانک گذاري احتمالاً بازدهي بالاتري را براي سرمايه

ها و مؤسسات اعتباري به کاربرد عقود مشارکتي در اعطاي تسهيلات  گرايش بيشتر بانک  
تر  سنديکايی، موجب تطابق بيشتر رفتار آنها با اصول نظام مالي اسلامی خواهد شد و زمينه اجراي دقيق

  .آيد مي تر بانکداري بدون ربا فراهم  و کامل
ن مالي سنديکايي، بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران، به عنوان مقام براي گسترش شيوه تأمي

فراهم آوردن نمونه قراردادهاي تشکيل و اعطاي . تنظيمي و نظارتي شبکه بانکي، وظايفی بر عهده دارد
ها و مؤسسات  تسهيلات سنديکايی، ايجاد بستر مقرراتی لازم به منظور مشارکت نهادهاي مالي بجز بانک
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ر سنديکاي اعطاي تسهيلات، تنظيم مقررات ناظر بر ارزيابي ريسک اعتباري تسهيلات اعتباري د
نفعان و کمک  برداري ذي سنديکايی، ايجاد بانک اطلاعات قراردادهاي تسهيلات سنديکايی به منظور بهره

ت در ها ناشی از مشارک دار بانک به گسترش بازار بين بانکی به منظور افزايش نقدشوندگی مطالبات مدت
  .اعطای تسهيلات سنديکايی، از جمله اين وظايف است

يابد، به دليل ايجاد  با گسترش بازار تسهيلات سنديکايی، ضمن آنکه بازار مالی کشور تعميق می
همچنين، بانک مرکزی از اين . شود ها، ثبات نظام مالی نيز تقويت می های بانک تنوع در سبد دارايي
های عامدانه خود در بازار بين بانکی، ضمن اعمال سياست پولی  مداخله شود که با فرصت برخوردار می

  .     ها در بازار بين بانکی کمک نمايد مورد نظر خود، به افزايش نقدشوندگی دارايی
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