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مقدمه
نظام مالي بين الملل در دهه گذشته شاهد تحولات قابل ملاحظه اي 
بوده  مقررات زدايي  همچنين  و  مالي  و  فني  نوآوري هاي  زمينه  در 
آزادسازي  مالي،  خدمات  کليه  ارائه  به  مالي  مؤسسات  گرايش  است. 
جريان سرمايه و گسترش رقابت در نظام مالي از تحولاتي است که از 
مقررات زدايي و کاهش مرزها و تفاوت انواع بازارهاي مالي )به عبارت 
دقيق تر بازار پول، بازار سرمايه و بيمه( نشأت گرفته است. همگام با 
ادغام هاي رو به افزايش نظام مالي در سراسر جهان، تنظيم کنندگان 
مقررات و ناظرين اين نظام براي انجام مؤثر وظايف و مسئوليت هاي 
خود با چالش اساسي چگونگي پاسخ و همراهي با اين تغييرات روبه رو 
نظام  کل  براي  واحد  نظارتي  و  مقرراتي  نهاد  سيستم  ايجاد  شده اند. 
ترتيباتي  ايجاد  و  مالي  مؤسسات  بر  يکپارچه  نظارت  اعمال  مالي، 

 تعامل نظام نظارت بانكي با
نهادهاي ناظر مالي مرتبط

دكتر علي حسن زاده*   
نوشين اسدي پور* *  

* دانشيار گروه بانکي و معاون اداري ـ مالي پژوهشکده پولي و بانکي.
** مدير اداره نظارت بر بانك ها و مؤسسات اعتباري، بانك مرکزي جمهوري اسلامي ايران.

از  نظام،  اين  مختلف  بخش هاي  ناظرين  بين  متقابل  همکاري  براي 
براي  ناظرين  و  مقررات  تنظيم کنندگان  توسط  اتخاذ شده  راهکار هاي 

حفظ سلامت و ثبات نظام مالي مي باشند.

1. ثبات مالي

حفظ  مالي،  بازارهاي  پايش  و  مالي  مؤسسات  بر  نظارت  اصلي  دليل 
ثبات مالي1 و اجتناب از بروز ريسك سيستمي است. اما منظور از ثبات 
مالي چيست؟ واقعيت اين است که تعريف واحد و يکساني که مورد 
قبول اکثريت اقتصاددانان باشد در مورد ثبات مالي وجود ندارد. با توجه 
مالي  ثبات  قيمت ها2، حفظ  تثبيت  بر  حال حاضر علاوه  در  اينکه  به 
بانك هاي  اصلي  وظايف  از   (FSR) مالي  ثبات  گزارش هاي  تهيه  و 
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مرکزي در کشور هاي با بازارهاي مالي توسعه يافته است. در اين ارتباط 
مي نماييم.  اشاره  مرکزي  بانك  چند  ديدگاه  از  مالي  ثبات  تعريف  به 
دويچه بوندس بانك )2003( ثبات مالي را به شرايطي اطلاق مي نمايد 
که »نظام مالي وظيفه خود را در تخصيص سرمايه و ريسك به طور 

مؤثر انجام دهد.
 (Tommaso Padoa-Schioppa از نظر بانك مرکزي اروپا
مقابله  به  قادر  مالي  نظام  که  است  وضعيتي  مالي  »ثبات   2003)

تخصيص  فرآيند  به  آسيب رساندن  بدون  وارده  )شوک (هاي  تکانه   با 
پرداخت ها  سيستم  کارکرد  همچنين  و  سرمايه گذاري  به  پس اندازها 

باشد«.
اما برخي از اقتصاددانان در ارائه تعريفي از ثبات مالي، به توصيف 
ميشکين3  نظر  از  مي پردازند.  مالي  بي ثباتي  يعني  آن  متضاد  شرايط 
»بي ثباتي مالي زماني رخ مي دهد که تکانه هاي وارده به نظام مالي، 
مانع جريان اطلاعات شده و نظام مالي نمي تواند وظيفه اش در تخصيص 
پس اندازها به فرصت هاي سرمايه گذاري را ايفا نمايد.« بي ثباتي مالي 
از ديد بانك مرکزي کانادا )2003( »شرايطي در بازار هاي مالي است 
که کارکرد مؤثر نظام مالي مورد تهديد قرار مي گيرد.« چنين شرايطي 
عملکرد اقتصاد را به طرق مختلف از قبيل محدودکردن جريان اعتبار، 
اخلال در عمليات مؤسسات مالي و بازارها و همچنين اخلال در فرآيند 

تأمين اعتبار مورد نياز مؤسسات اقتصادي تحت تأثير قرار مي دهد.
شرايطي  به  را  مالي  ثبات  مي توان  فوق  تعاريف  جمع بندي  در 
به  قادر  نارسايي  و  مشکل  هيچ  بدون  مالي  سيستم  که  نمود  اطلاق 
ريسك ها  مديريت  و  اقتصادي  منابع  تخصيص  در  وظيفه اش  ايفاي 
از  حال  عين  در  و  بوده  پرداخت ها  سيستم  مؤثر  عملکرد  و همچنين 
انعطاف پذيري لازم براي مواجهه با تکانه هاي وارده )اعم از داخلي و 
خارجي( برخوردار باشد. اهميت ثبات مالي با توجه به تأثير دو بحران 
مالي معروف )دهه 1930 آمريکا و دهه1990 آسياي جنوب شرقي( و 
همچنين بحران مالي کنوني بر همگان آشکار است. هزينه بالاي عدم 
ثبات مالي و وقوع بحران هاي مالي و آثار منطقه اي و فرامنطقه اي آن 

سبب شده است که تنظيم مقررات و اعمال نظارت مؤثر بر مؤسسات 
نهاد هاي  توجه  مورد  پيش  از  بيش  بحران،  از  پيشگيري  براي  مالي 

نظارتي نظام مالي قرار گيرد.
طبقه بندي مؤسسات مالي به طور سنتي بر اساس ابزار و خدماتي 
مؤسسات  اين  طبقه بندي  ضمناً  مي پذيرد.  صورت  مي دهند  ارائه  که 
را  آنها  ذي ربط  نظارتي  مراجع  و  مقرراتي  رفتاري،  الزامات  که  است 
ادغام  موجب  صورت گرفته  مالي  مقررات زدايي هاي  مي نمايد.  تعيين 
بازارهاي مالي و ايجاد گروه هاي مالي و همچنين پيچيدگي فعاليت ها 
خود  نوبه  به  موضوع  اين  و  شده  مالي  بازار هاي  فزاينده  وابستگي  و 
و  نظارتي4  و  مقرراتي  آربيتراژ  ظهور  براي  را  فراواني  فرصت هاي 

همچنين افزايش ريسك سيستمي فراهم نموده است.
ظهور  زمينه هاي  بالقوه  به طور  که  نظارتي  و  مقرراتي  محيط 
از  يکي  داراي  دارد، حداقل  آنها وجود  در  نظارتي  و  مقرراتي  آربيتراژ 

ويژگي هاي زير است:
انواع . 1 براي  نظارتي  و  مقرراتي  تناقض  و  ناسازگاري 

مختلف مؤسسات مالي.
تفاوت در هزينه ها براي مؤسسات مالي مختلف.. 2
فقدان هماهنگي بين مقامات نهادهاي نظارتي و مقرراتي . 3

مختلف بخش مالي.
نهايتاً اينکه ارتباط و وابستگي مؤسسات مالي در بازارهاي مختلف 
را  سيستمي  ريسك  مقررات زدايي،  از  ناشي  ادغام هاي  و  بخش  اين 
به شدت افزيش داده است، به طوري که بحران مالي جهاني که از سال 
2007 از بازار اعتبار آمريکا آغاز شد و به سرعت به بازار هاي مالي ديگر 
آن کشور و همچنين ساير کشورها تسري يافت، دقيقاً شاهد و گواه بر 
وابستگي شديد بازارهاي مالي در سطح ملي و بين المللي و تأثير پذيري 

آنها از يکديگر مي باشد.
تحولات فوق نهاد هاي نظارتي بخش مالي را بر آن داشت تا در 
جهت انجام مؤثر وظايف خود از طريق ادغام مراجع نظارتي و اصلاح 
رويکردهاي تنظيم مقررات و چگونگي نظارت خود، نسبت به تغييرات 

فوق پاسخ دهند، که به اختصار مروري بر آنها خواهيم داشت:

الف. سيستم نظارتي واحد

با مقررات زدايي در دهه 90 ميلادي و لزوم کنترل و نظارت  همگام 
همه جانبه مؤسسات مالي فعال در اين بخش و استفاده بهينه از منابع 
نظارتي و همچنين ايجاد شرايطي که کارآيي و رقابت را در اين نظام 
تقويت نمايد، بر خي از کشورها سيستم نهاد نظارتي واحد5 را براي نظام 

 گرايش مؤسسات مالي به ارائه كليه خدمات مالي،
در رقابت  گسترش  و  سرمايه  جريان   آزادسازي 
 نظام مالي از تحولاتي است كه از مقررات زدايي و
 كاهش مرزها و تفاوت انواع بازارهاي مالي نشأت

گرفته است
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مالي خود بر گزيدند که در اين قسمت به طور خلاصه به چند مورد مهم 
آن اشاره مي شود.

نظارتي  مراجع  ادغام  مصاديق  مشهور ترين  و  تأثيرگذارترين  از 
بخش مالي، ايجاد »سازمان نظارت بر خدمات مالي انگلستان«6 است 
که سال ها است مراجع مقرراتي و نظارتي بسياري از کشورها را با اين 
ترديد و چالش مواجه ساخته که سيستم موجود خود را حفظ نمايند و 
يا سيستمي همانند آن را برگزينند؟ به نظر نمي رسد اين دسته تاکنون 
بر ترديد خود فايق آمده باشند. در واقع هيچ مدل يکساني نمي تواند 
نهاد  بهينه  ساختار  يا  مدل  و  باشد  داشته  کاربرد  کشورها  همه  براي 
نظارتي هر کشور به ساختار بازارها و مؤسسات مالي فعال در آن کشور 
بستگي دارد. در هر حال موجوديت »سازمان نظارت بر خدمات مالي 
بورس  بانك ها،  بر  نظارت  مسئوليت  با   1997 مه   20 در  انگلستان« 
پاياپاي و شرکت هاي فعال  اتاق هاي  بيمه،  بهادار، شرکت هاي  اوراق 
در زمينه مشاوره مالي و مديريت منابع اعلام گرديد و متعاقب آن در 
سال 2000 ميلادي، قانون جديد »بازارها و خدمات مالي«7 با تشريح 
اهداف، مسئوليت هاي سازمان فوق و اصول حاکم بر تدوين مقررات 
ناظر بر مؤسسات تحت نظارت و همچنين چگونگي ارتباط آن با بانك 
مرکزي انگلستان و خزانه داري معرفي شد. پس از چند سال آلمان و 
اطريش نيز مدل نهاد نظارتي واحد را انتخاب نمودند. در اطريش قانون 
جديد بازارها در تابستان 2001 به اجرا در آمد و حسب قانون مذکور 
»سازمان نظارت بر بازارهاي مالي«8در سال 2002 با مسئوليت نظارت 
آلمان »سازمان  بر بانك ها، بيمه و بورس شروع به فعاليت نمود. در 
نظارتي فدرال مالي«9 با مسئوليت نظارت بر بانك ها، بيمه و بورس در 
مه 2002 ايجاد شد. در هر سه کشور مذکور بانك هاي مرکزي آنها 

مسئول حفظ ثبات مالي کشور متبوع خود هستند. 

ب. نظارت يكپارچه

از عوامل اساسي در نظارت مؤثر، توانايي ناظرين بر نظارت يکپارچه10 
سازمان مؤسسه مالي است. منظور از نظارت يکپارچه، اعمال نظارت 
بر کليه فعاليت هاي مؤسسه مالي )بانکي و غيربانکي(، اعم از اينکه آن 
فعاليت مستقيماً توسط مؤسسه مالي و يا از طريق مؤسسات مستقل 
فرعي11 و يا وابسته12 به آن صورت  پذيرد، مي باشد. براي اينکه چنين 
همچنين  و  مالي  مؤسسه  کلي  ساختار  شناخت  شود،  اعمال  نظارتي 
محوري  اصول  از   20 اصل  است.  ضروري  آن  به  وابسته  گروه هاي 
نظارت بانکي مؤثر13 )اصول 25گانه کميته نظارت بانکي بال ـ نسخه 
1999 ميلادي(، نظارت يکپارچه بر سازمان بانك را مورد توجه قرار 
مي دهد. نظارت يکپارچه در اصول 23 و 24 اصول محوري فوق، با 
رويکرد نظارت بر واحدهاي فرا مرزي14 و نظارت بر مجتمع هاي مالي15 
 )2006 )اکتبر  بازنگري شده  نسخه  در  موضوع  اين  مي گردد.  مطرح 
تعامل و  به دليل اهميت  تأکيد قرار گرفته و  مورد  اصول فوق مجدداً 
همکاري ناظرين بخش مالي در اصل 25 اين اصول، همکاري و تبادل 
اطلاعات بين ناظرين متعدد، شرط لازم اعمال نظارت يکپارچه اعلام 

شده است.
نظارت  مصاديق  از  مالي  چندشاخه اي  مجموعه هاي  بر  نظارت 
مي شود.  ناشي  مالي  بازارهاي  در  ادغام  از  دقيقاً  و  بوده  يکپارچه 
در  معمولًا  بين المللي  مالي  گروه هاي  يا  چندشاخه اي  مجموعه هاي 
مي نمايند.  فعاليت  بيمه  و  منابع  مديريت  بورس،  بانکي،  زمينه هاي 
اين  که  شده  موجب  آنها  بين المللي  همچنين  و  چندگانه  فعاليت 
در  متفاوت  مقرراتي  و  نظارتي  نهاد  چندين  نظارت  تحت  مؤسسات 

داخل و خارج از سرزمين اصلي خود باشند.
اطلاعات،  جمع آوري  قبيل  از  مالي  مجتمع  با  مرتبط  مسائل 
هماهنگي بين نهادهاي نظارتي و رعايت مقررات احتياطي در محيط 
داخلي بسيار پيچيده بوده، فعاليت بين المللي اين مؤسسات مشکل را 
در  مي بايست  که  مواردي  مهم ترين  از  مي نمايد.  نيز  حادتر  بسا  چه 
در  کلي16  رويکرد  گيرد  قرار  توجه  مورد  مالي  مجتمع هاي  بر  نظارت 
نظارت، شفافيت ساختار گروه، ارزيابي کفايت سرمايه و جلوگيري از 
سرمايه اهرمي دوگانه17 است. موضوع مهم ديگر روابط اعضاي گروه 
به ويژه  موضوع  اين  است.  تعهدات کلان18  و  تسهيلات  با  ارتباط  در 

پايش و  مالي  مؤسسات  بر  نظارت  اصلي   دليل 
بروز از  اجتناب  و  مالي  ثبات  حفظ  مالي،   بازارهاي 

ريسک سيستمي است
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به دليل تفاوت بسيار زياد در مقررات ناظر بر بانکداري، بورس و بيمه 
داراي اهميت است.

ج. يادداشت تفاهم همكاري بين ناظرين بخش مالي

بين  اطلاعات  تبادل  و  همکاري  يکپارچه،  نظارت  اعمال  لازمه 
سرمايه  بازار  پول،  )بازار  مالي  بخش  نظارتي  متعدد  مراجع  و  نهادها 
وجود  منظور  اين  براي  است.  بين المللي  و  داخلي  سطح  در  بيمه(  و 
تفاهم نامه هاي رسمي و غيررسمي براي تسهيل چنين همکاري هايي 
همکاري  با  بال19  بانکي  نظارت  کميته  مي باشد.  ضروري  بسيار 
يکپارچه  نظارت  مشکلات  بهادار،  اوراق  و  بيمه  بين المللي  واحدهاي 
بيانيه  مورد  اين  در  و  داده  قرار  هدف  را  بين المللي  مجموعه هاي  بر 
مشترکي انتشار داده اند. اهم نکات مندرج در بيانيه مذکور عبارت اند از:

ـ کليه بانك ها، مؤسسات بيمه و اوراق بهادار و ساير مؤسساتي 
مي بايست  مي شوند  مربوط  يکديگر  به  سرمايه  نظر  از  که 

تحت نظارت مؤثر قرار گيرند.
ـ گروه هاي مالي متنوع )از نظر عملياتي و جغرافيايي( مي بايست 
بين  باشند.  نظارتي خاص  ترتيبات  و  يکپارچه  نظارت  تحت 
بايد  بين المللي(  و  داخلي  از  )اعم  متفاوت  نظارتي  مقامات 
هرگونه  از  فارغ  مناسب  اطلاعاتي  جريان  و  کافي  همکاري 

موانع وجود داشته باشد.
ـ شفافيت، انسجام بازارها و نظارت بر آنها به کفايت گزارش دهي 

و افشاي اطلاعات وابسته است.
عمدتاً  ذي ربط  نظارتي  نهادهاي  بين  تفاهم نامه  انعقاد  از  هدف 
تبادل اطلاعات در مورد مؤسسات مالي تحت نظارت و در صورت لزوم 
همکاري  بيشتر در فرآيند نظارت بر مؤسسات يادشده مي باشد. در سند 
تفاهم نامه20 که بين مراجع نظارتي بخش مالي اتحاديه اروپا امضا شده، 

اهداف انعقاد تفاهم نامه يادشده به شرح زير اعلام گرديده است:
• حصول اطمينان از ثبات نظام مالي در کل.	
• تبادل اطلاعات در خصوص مؤسسات تحت نظارت.	
• همکاري هاي نظارتي بين مراجع فوق به منظور استفاده 	

بهينه از منابع نظارتي و همچنين جلوگيري از اقدامات 
نظارتي موازي.

• همکاري در مديريت بحران هاي مالي.	
در چهارچوب اين سند همکاري ها معمولًا جزئيات تبادل اطلاعات، 
از  يك  هر  وظايف  و  مسئوليت ها  و  نظارتي  همکاري هاي  چگونگي 
طرفين با توجه به صلاحيت و توانايي آنها مشخص مي شود. در واقع 

همکاري هاي نظارتي فوق مي بايست بر مبناي تقسيم مسئوليت ها،21  
ايجاد هماهنگي در تنظيم مقررات 22 و توسعه همکاري هاي نظارتي23 
و  همکاري  اساسي  محورهاي  پذيرد.  صورت  آن  اجراي  در  جمله  از 
در  عموماً  مالي،  بخش  مختلف  نظارتي  مراجع  بين  اطلاعات  تبادل 
مورد مديريت مؤسسه مالي، مالکيت، نقدينگي، توانايي مؤسسه مالي 
در ايفاي تعهدات و همچنين صدور مجوز مي باشد. ديگر آنکه در مورد 
گروه هاي مالي لازم است تبادل اطلاعات مداوم بين مراجع نظارتي 
وجود داشته باشد تا همواره ارتباط بين اعضاي گروه مالي و سهامداران 
آن به صورت شفاف براي هر يك از نهادهاي ذي ربط مشخص شود 

به طوري که از هم پوشاني وظايف آنها جلوگيري شود.

2. نظام مقرراتي و نظارتي بخش مالي در ايران

نظام مالي کشور در پي آزادسازي مالي صورت گرفته در برنامه هاي سوم 
و چهارم توسعه اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي کشور، شاهد تحولات 
به سوي خصوصي سازي  و حرکت  مالي  بازارهاي  در گسترش  مهمي 
بوده است. ضمناً در سال هاي اخير پديده جديدي تحت عنوان گروه 
مالي با دامنه فعاليت بسيار گسترده در بازار مالي کشور مشاهده مي شود 
که ناشي از ورود بانك هاي ايراني )به ويژه بانك ها و مؤسسات اعتباري 
خصوصي( به بازارهاي سرمايه و بيمه از طريق ايجاد مؤسسات وابسته 
مي باشد. با عنايت به فعاليت آنها در بازارهاي مختلف و همچنين نظر 
به تفکيك مراجع نظارتي بخش مالي در ايران، شرکت ها و نهادهاي 
تشکيل دهنده گروه هاي مالي فوق با توجه به خدماتي که ارائه مي دهند 
بانك  دقيق تر  عبارت  به  ذي ربط  مراجع  از  يکي  نظارتي  چتر  تحت 
مرکزي، سازمان بورس و اوراق بهادار و بيمه مرکزي قرار مي گيرند. 
نهادهايي که هريك از آنها رويکرد مقرراتي و نظارتي خاص خود را 

دارد.
با مجموعه هاي  مرتبط  و مشکلات  مسائل  کليه  ديگر  از سوي 
چندشاخه اي مالي که در بخش هاي قبلي اين گزارش بيان گرديد در 
مورد گروه هاي مالي فعال در بازار مالي کشور صدق مي نمايد. در چنين 
ايجاب  کشور  اقتصادي  و  مالي  نظام  ثبات  و  حفظ سلامت  شرايطي 

از مالي  ثبات  گزارش هاي  تهيه  و  مالي  ثبات   حفظ 
با كشور هاي  در  مركزي  بانک هاي  اصلي   وظايف 

بازارهاي مالي توسعه يافته است
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مي نمايد بين مراجع نظارتي فوق تعامل و همکاري لازم صورت پذيرد. 
گروهاي  اعضاي  وابستگي  و  فعاليت ها  پيچيد گي  توضيح  براي 
مالي فوق از يك مثال ساده کمك مي گيريم. طبق ماده 7 آيين نامه 
اموال  موظف اند  بانك ها  ربا،  بدون  بانکي  عمليات  قانون  سوم  فصل 
اجراي  مدت  طول  در  را  آنها  وثايق  يا  و  اعطايي  تسهيلات  موضوع 
کشور  خصوصي  بانك هاي  اکثر  حاضر  حال  در  نمايند.  بيمه  قرارداد 
گيرندگان تسهيلات را ملزم به استفاده از خدمات بيمه اي شرکت هاي 
است  بديهي  وابسته مي نمايند.  مالي  گروه  يا عضو  و  به خود  وابسته 
بدين ترتيب درآمد قابل ملاحظه اي براي شرکت وابسته و گروه مالي 
ذي ربط ايجاد مي شود، ليکن اين سؤال مطرح مي گردد که سقف مجاز 
آيا  است؟  ميزان  به چه  بانك ها  به  وابسته  بيمه  تعهدات شرکت هاي 
شرکت هاي يادشده از توانايي ايفاي کليه تعهداتي که متقبل شده اند 
برخوردار هستند؟ اين موارد با طرح هاي بيمه اي ديگر مانند بيمه نمودن 
تسهيلات گيرندگاني که قادر به ارائه وثايق ارزنده نمي باشند، از اهميت 

بيشتري برخوردار مي شود.
بازار  بر  اخير  سنوات  در  کشور  پولي  سياست هاي  آثار  بررسي 
سرمايه و شرکت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار مثال ديگري 
از وابستگي بازار هاي مالي کشور است که به جهت جلو گيري از اطاله 

کلام از توضيح در مورد آن خودداري مي شود.
کليه اين موارد همکاري بين مراجع نظارتي بخش مالي کشور را 
ضروري مي سازد. خوشبختانه اين نگرش در حال حاضر در نهادهاي 
آنکه  ضمن  مي شود.  احساس  آن  خلأ  و  دارد  وجود  کشور  نظارتي 
زيرساخت هاي لازم قانوني و مقرراتي آن در حال شکل گرفتن است. 
قانون   7 ماده   12 بند  استناد  به  کشور  سرمايه  بازار  مي رسد  نظر  به 
بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران مصوب سال 1384 با تعيين 
»همکاري با ساير نهادهاي سياستگذاري و نظارتي« به عنوان يکي از 
وظايف هيأت   مديره سازمان بورس و اوراق بهادار، در اين مورد گام 
آغازين را برداشته باشد. لازم است بانك مرکزي و بيمه مرکزي نيز با 

اتخاذ ترتيباتي در اين مورد اقدام نمايند.

تبادل  به ويژه  نظارتي  همکاري هاي  و  تعامل  ديگر،  سوي  از 
اطلاعات بين ناظرين فوق، با آزاد سازي تعرفه در بيمه و تغيير رويکرد 
غير تعرفه اي  نظارت  به  تعرفه اي  نظارت  از  مرکزي  بيمه  نظارتي 
)نظارت مالي( ضرورت بيشتري يافته است؛ زيرا به تجربه ثابت شده 
آزاد سازي مالي به طور کلي رقابت بين مؤسسات مالي را افزايش داده 
فعاليت هاي  وارد  بيشتر،  فوق جهت سودآوري  مؤسسات  آن  به تبع  و 
با ريسك بالاتر شده اند و يا به ريسك پذيري بيشتر تشويق مي شوند 
اين  مي يابد.  افزايش  مالي  بحران هاي  وقوع  احتمال  حالت  اين  در  و 
موضوع نشان مي دهد قبل از هر آزاد سازي مالي، مي بايست مديريت 
ريسك در مؤسسات مالي تقويت شود. ضمن آنکه لازم است الزامات 
رفتاري و مقرراتي )مقررات احتياطي( مناسب با توجه به فضاي جديد 
فعاليت )به ويژه الزامات افشاي اطلاعات( براي مؤسسات مالي فعال در 
بازارهاي مالي کشور با هماهنگي مراجع نظارتي ذي ربط تنظيم و به 
اجرا گذاشته شود. اين همکاري ها به ويژه در تدوين مقررات احتياطي 
جهت جلوگيري از آربيتراژ مقرراتي و همچنين شفاف و يکسان سازي 
فضاي فعاليت براي کليه مؤسسات مالي از اهميت بيشتري برخوردار 

است.

3. نتيجه گيري 

هستند،  يکديگر  به  اتصال  حال  در  فزاينده اي  به طور  مالي  بازارهاي 
رويکرد  اتخاذ  اصلي  مشوق هاي  از  مالي  نظام  و سلامت  ثبات  حفظ 
تعامل و همکاري بين مراجع مختلف مقرراتي و نظارتي بخش مالي 

فعاليت هاي  كليه  بر  نظارت  اعمال  يكپارچه،  نظارت 
آن  اينكه  از  اعم  غيربانكي(،  و  )بانكي  مالي  مؤسسه 
طريق  از  يا  و  مالي  مؤسسه  توسط  مستقيماً  فعاليت 
صورت  آن  به  وابسته  يا  و  فرعي  مستقل  مؤسسات 

 پذيرد، مي باشد
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که  است  مالي اي  نظام  از  برخورداري  مالي،  ثبات  از  منظور  مي باشد. 
سيستم  همچنين  و  مالي  منابع  تخصيص  در  را  خود  وظايف  بتواند 
پرداخت ها به طور مؤثر انجام دهد. تحولات صورت گرفته در نظام مالي 
کشور و ايجاد گروه هاي مالي با دامنه فعاليت گسترده، همکاري بين 

مراجع نظارتي بخش مالي کشور را اجتناب ناپذير نموده است.
بر  مي بايست  نظارتي  و  مقرراتي  مختلف  مراجع  بين  همکاري 
مبناي تقسيم مسئوليت ها، ايجاد هماهنگي در تنظيم مقررات به ويژه 
از  تا  پذيرد  نظارتي صورت  همکاري هاي  توسعه  و  احتياطي  مقررات 
ديگر  شود.  جلوگيري  موازي  نظارتي  اقدامات  و  وظايف  هم پوشاني 
و  گزارش دهي  سيستم  کفايت  مالي،  گروه  ساختار  در  شفافيت  آنکه 
از  استاندارد هاي حسابداري،  بر اساس  تلفيقي  تهيه صورت هاي مالي 
مؤلفه هاي اساسي اعمال نظارت يکپارچه بر گروه هاي مالي با فعاليت 

چند گانه هستند.
پي نوشت ها:

1- Financial Stability
2- Price Stability
3-(Fredrick Mishkin 2003)

4- آربيتراژ نظارتي: وجود نهادهاي نظارتي براي مؤسساتي که در همه بازارها 
فعاليت مي کنند.

5- Unified Supervisory System  or Single 
Financial Regulator
6- Financial Services Authority (FSA).
7-(FSMA)
8-(FMSA)
9-(Bafin)
10- Consolidated Supervision
11- Subsidiaries
12- Affiliated
13- Core Principals for Effete Banking 
Supervision
14- Cross-border
15- Conglomerates
16- Overall approach

17- منظور از سرمايه اهرمي دو گانه اين است که يك مؤسسه بخشي از سرمايه 
خود را در يك مؤسسه مالي ديگر سرمايه گذاري مي نمايد و مؤسسه دوم نيز با اين 
وجوه اقدام به سرمايه گذاري در مؤسسه ديگري مي نمايد. به عبارت ديگر مؤسسات 
متعددي به ميزان معين از سرمايه اقدام به سرمايه گذاري هاي پي  درپي در يکديگر 

مي نمايند.
18- Large exposure
19-(BIS)
20- MOU
21- Allocation of responsibilities
22- Produce more harmonized regulation
23- Improved supervisory cooperation
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