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 دهيچك
شده تاكنون نزديـك   انجامكه بر اساس مطالعات  طوري ه، بوجود دارد كشورها در تجربه تاريخي بسياري از هاي بانكي وقوع بحران

دهـد اشـتراكات زيـادي بـين      مـي هاي تاريخي نشان  بررسي. مورد بحران بانكي در كشورهاي مختلف گزارش شده است 300به 

هاي پيشرو راهگشا  هاي مناسب براي بحران تواند به منظور اتخاذ سياست هاي اخير و گذشته وجود دارد كه بررسي آنها مي بحران

يا به اصطلاح رونق پديـد   د اعتباراتيش شديافزاها و  طور معمول پس از ايجاد حباب قيمت در طرف دارايي هبحران بانكي ب. باشد

با وجود عدم  .كند بار بحران بانكي ادامه پيدا مي آيد و با اقدامات دولت براي حفاظت از نظام مالي و يا تأخير در وقوع آثار زيان مي

را  تجربي ما زيرا مطالعات ؛آمريكاي لاتين نمونه مناسبي از نحوه مقابله با بحران بانكي است ،توفيق برخي كشورها در مهار بحران

كشورهاي ايـن قـاره    .كند هاي موفق يا ناكام در مهار آن ياري مي در شناخت هرچه بهتر دلايل وقوع بحران و استفاده از سياست

هاي مناسب، تلاش كردنـد   اند و با استفاده از تجديد ساختار نظام بانكي و اتخاذ سياست پس از وقوع بحران به سختي آسيب ديده

كه از منظـر  بررسي بحران بانكي و طرح نجات در دو كشور برزيل و آرژانتين . به حداقل رسانده و آن را كنترل كنندآثار بحران را 

اين كه ترتيبات تهيه طرح نجات بر اساس شرايط اقتصادي  افزون بردهد  نشان مي ،ندهستترين كشورهاي اين قاره  اقتصادي مهم

به منظور تهيه طرح  ،همچنين ؛دشومنجر تواند به تأثيرات مؤثر  امات به موقع نيز مياقد ،و مقتضيات جاري هر كشور متفاوت بوده

توان از تجربيات اين دو كشور در راستاي تدوين و اجراي طرح نجات براي خروج از بحران بانكي  نجات براي شبكه بانكي ايران مي

 .بهره برد

 

 .ي، بحران ماليبانك مركز :يديكلمات كل

 JEL : .E50, G01يبند قهطب
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0B1 .مقدمه 

P0F1يمال يآزادساز يها استيس ير پس از اجراياخ يها در دهه يبانك يها بحران وقوع
P  رو  1980در دهه

وجود  يبانك يها ن بحرانيب يادياشتراكات زدهد  ينشان م يخيتار يها يبررس .گذارده است يبه فزون
P1Fد اعتباراتيش شديافزاها و  ييمت دارايجاد حباب قيمعمول پس از ا طور به يبحران بانك. دارد

2
P جاد يا

 يد بحران نقشيا تشديتواند در مهار  يم يها و مقامات بانك اقدامات دولت ،انين ميدر ا. شود يم
ر در وقوع آثار بحران يجاد تأخيها صرفاً به دنبال ا موارد دولت ازي اريدر بس. كننده داشته باشد نييتع

P2F3.دهند يانجام نم يمناسب يبوده و اقدامات اصلاح
P  يمتيق يها حباب يريگ زمان شكل موردگرچه در 

 يديتوان به اطلاعات مف يگذشته م يها بحران يهرچند با بررس(ق اظهار نظر كرد يدق طور بهتوان  ينم
از  يها ناش ف، حبابيرا بر اساس تعرير است، زيها اجتناب ناپذ ن حبابيدن ايترك يلو، )افتيدست 

 .ن خواهند رفتيا زود از بير يكه دند هست يانات نقديا جريمت يرات قييدار تغيت ناپايوضع
ا مهار بحران ي يريشگيپ منظور بهل وقوع و اقدامات مناسب يدلا يعلاوه بر بررس اين پژوهش،در 

ن طرح يتدو يشده و به چگونگ اشارهاتخاذ شده در زمان وقوع بحران  يها استيبه س يا اندازه، تا يبانك
 . شود يپرداخته من يل و آرژانيدر دو كشور برز نجات

1B2 .يل وقوع بحران بانكيدلا 

ه، ياولهاي  نظريه. است يا ان كارشناسان همچنان موضوع پرمناقشهيدر م يل وقوع بحران بانكيدلا

ها دانسته است  ها از بانك گذاران و خارج كردن سپرده سپرده ياز نگران يرا ناش يبانك يها بحرانوقوع 

 يتواند به بحران بانك ين اتفاق ميا. دشو منجر ميها  بانك يبرا ينگينقد يها ت به بحرانيكه در نها

تواند در  يبانك سالم م هرالبته . دارند يت مناسبيوضع يدشود كه در حالت عا منجر  ييها بانك يبرا

خود  ينگيب كمبود نقدين ترتيو به اده كرخود  يها ييا حراج دارايهنگام وقوع بحران، اقدام به فروش 

هاي  در صورتي كه ناپايداري در سمت دارايي ،دهد مي  مطالعه دايموند و رايان نشان. دكنرا جبران 

                                                                                                                                                                                     
1. Financial Liberalization 
2. Credit Booms and Asset Price Bubbles 
3. Laeven, Luc. (2011). 
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گذاران  هراس سپرده ،در واقع. يابد ادامه مي مند نظام طور بهبانك باشد، بحران بانكي پس از آغاز، 

هنگامي بيشترين ضرر را براي نظام بانكي خواهد داشت كه به تحميل زيان و فشار نقدينگي نه فقط بر 

مستقيم از طريق قراردادهاي  طور بهتواند  انتقال بحران مي. دشومنجر يك بانك، بلكه بر شبكه بانكي 

غيرمستقيم از طريق در معرض شوك قرار  طور بهت بين بانكي يا بين بانكي به عنوان مثال تسهيلا

P3F1.ها نيز رخ دهد گرفتن مطالبات گزارش شده در ترازنامه بانك
P  نظريه هراس  موردمشكل اساسي در

در حالي كه بر  ،افتاد اتفاق مي ها نيز از بيمه سپرده پسهاي بانكي  گذاران اين است كه بحران سپرده

گذاران باشد، پس از  هاي بانكي، اگر تنها عامل بحران بانكي هراس سپرده اساس فروض بيمه سپرده

دهد  البته تجربه نشان مي. ها نبايد به وقوع بپيوندد بحران بانكي ناشي از خروج سپردهها،  بيمه سپرده

هاي خارج شده از  سپرده ،ا در اين حالتام ،پيوندد ها نيز بحران بانكي به وقوع مي پس از بيمه سپرده

P4F2.درصد خواهد رسيد 10ها پس از وقوع بحران به سختي به  بانك
P  

تواند كاملاً  نيز بحران بانكي مي رانه مناسب انجام نگرفته باشديشگيكه اقدامات پزماني  ،همچنين

P5F3يمنف يآثار خارجو  يجاد مشكل در كل نظام بانكيكه وقوع بحران به ا يطور به، باشد مند نظام
P  منجر

P6F4دشو
P .نيهمچن. انجامديز بياقتصاد ن يرات در بخش واقعييجاد تغيممكن است به ا يبحران بانك، 

 يها هياقتصاد، كاهش ارزش سرما ير نزوليگذاران از س سپرده ينيب شيل پيتواند به دل يم يبحران بانك

گذاران اقدام به خارج  ز سپردهين حالت نيدر ا. افتديبانك در پرداخت مطالباتش اتفاق ب ييتوانانابانك و 

P7Fاطلاعات نامتقارن( تقارن عدم ييها ن بحرانيوقوع چن يل اصليدل. ندكن ميخود  يها سپردهدن كر

5
P (

و كافي در مورد  درستگذاران به اطلاعات  سپرده ،در واقع .استگذاران  ن بانك و سپردهياطلاعات ب

خبري نسبت به  ان را در بسيار موارد در بيگذار سپرده ،اطلاعاتتقارن  عدماين . بانك دسترسي ندارند

 .گيرد شايعات نيز قرار مي تأثيردهد و رفتار آنها در مواردي تحت  بانك قرار مي

                                                                                                                                                                                     
1. Diamond D, Rajan R. (2005). 
2. Laeven L, Valencia F. (2008). 
3. Externalities 
4. Friedman, Schwartz. (1963). 
5. Asymmetric Information 
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گسترده در   انياز ز يرا ناش ياز كارشناسان وقوع بحران بانك يطور كه گفته شد، برخ همان
P8F1يگيما ت به كميها در نها يين دارايارزش ا د كه كاهشندان يها م بانك يها ييسمت دارا

P  منجر بانك
مخرب اقتصادكلان و شكست بازار  يها ها، وقوع شوك ييت دارايفين رفتن كيها به از ب انيز. دشو مي

ط حاكم بر اقتصاد ير در شراييبر اساس تغ نظريهن يا يذكر شده برا يها مثالر بيشت. شود يممنجر 
P9F2.داند يش اعتبار ميا افزايو  يتجارهاي  دوره يعيجه طبيرا نت يبانك ياه ه بوده و بحرانيقابل توج

P  از
وندد يپ يبه وقوع م يزمان يها، رشد اعتبار يطبق بررس. است يرشد اعتبار ،يگر بحران بانكيل ديدلا

نده داشته يت آيدر مورد وضع يا نانهيب گذاران نگاه خوش هيبوده و سرما ييكه اقتصاد در حالت شكوفا
ن يا. افتد ياتفاق م يند كاهش اعتباريرد، فرآيگ يفاصله م ييكه اقتصاد از دوره شكوفا يزمان. باشند
 يها بانك ،به عنوان مثال. شوند يم يبانك يها و وقوع بحران ينظام مال يريپذ بيباعث آسها   دوره
P10Fكا در هنگام وقوع ركود بزرگيآمر

3
P و نه  ياقتصادت يكه بر اساس وضع يدچار شكست شدند، بحران

P11F4.وستيها از بانك به وقوع پ گذاران و خروج سپرده هراس سپرده
P دهد  يمطالعات نشان مهاي  يافته

هاست و اطلاعات نامتقارن در  ييمت در دارايل وجود حباب قير به دلياخ يها سال يبانك يها بحران
ب يتواند به شدت به تخر ياقتصاد كلان م يها شوك ،نيهمچن. كند يم يباز يديان نقش كلين ميا

) يارز خارج( يگرفتن از منبع خارج قرضل به ينوظهور تما يكه در بازارها ييها ت بانكيوضع
در  ياز ارزش پول مل يناش يسك اعتباريم ريرمستقيش غيافزا. دشومنجر دارند،  مدت كوتاهصورت  به

ها پس از كاهش  ان بانكيند موجب زتوا يدها در ترازنامه ميا عدم تطابق در سررسيو  يمقابل ارز خارج
P12F5.دشوط تجارت ير شراييش نرخ بهره و تغيا افزاينرخ ارز 

P  

2B3 . يا مهار بحران بانكي يريشگيپ منظور بهاقدامات مناسب 

ها پس از وقوع بحران  را در اقتصاد هركشور برعهده دارند، دولت يها نقش مهم از آنجا كه بانك

ق حل يده، از ادامه بحران از طريها را بهبود بخش ط بانكيكنند شرا يمداخله كرده و تلاش م عتسر به

                                                                                                                                                                                     
1. Insulvency 
2. Gorton G. (1988), and Minsky H. (1982).  
3. Great Depression 
4. Laeven, Luc. (2011). 
5. Reinhart C, Rogoff K. (2009). 
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ش يشامل افزا ياز وقوع بحران، اقدامات نظارت يريشگيپ يبرا. ندكن يريها جلوگ بانك يو فصل مال

حاصل  يمركز يها بانك يرا برا ييها تيتواند موفق يم يت در رشد اعتباريه و محدوديالزامات سرما

 منجر  يدها در ترازنامه و ارزش پول مليدر سررسو عدم تطابق  به كاهش آثار بحران ن اقداماتيا. كند

P13F1.دشو مي
P اتخاذ شود كه اعتماد  ييها استيوندد، لازم است سيپ يكه بحران به وقوع م يهنگام ،در واقع

  واكنش يبررس. ها را به حداقل برساند مرتبط با شكست بانك يمنف يرا بازگردانده و آثار خارج يعموم

P14F2.د استيار مفيج بسيرا يدرك بهتر الگوها يبرا يبانك يها مختلف در مقابل بحران يكشورها
P  ابتدا

 يها كند با واكنش يو تلاش مز يد دارد، پرهيجد يل نهادهاياز به تشكيده كه نيچيدولت از اقدامات پ

P15F3.دكن يريع از گسترش بحران جلوگيسر
P از  يع و نقديسر يها تيع شامل حمايسر يها واكنش

P16F4ينظارته يزان سرمايت ميدر خصوص رعا يريگ توسط دولت و عدم سختها  سپردهها، ضمانت  بانك
P 

انجام  يبرا .دشوها منتج  ط بانكيبه بدتر شدن شراممكن است ع ين اقدامات سرياز ا يك هر. است

ا بحران ياست و آ م، شروع بحران چگونه اتفاق افتادهين است كه بدانيمناسب نكته مهم ا يها واكنش

 ياز اختلالات بازار مال يات ناشتأثيرا ي، ها بانك يگيما كمگذاران،  با از دست رفتن اعتماد سپرده يبانك

در مثال  يبرا. ريا خيخارج از كشور شامل نرخ ارز و فشار گسترده اقتصاد كلان، همراه بوده است 

آنها مثمر ثمر به  ينان بخشياطم يبرا تلاشگذاران،  ل هراس سپردهيصورت عدم آغاز بحران به دل

P17F5.نخواهد بود
P البته . است مند نظام يها ن اقدام در واكنش به بحرانيتر بدون شك معمول ،يت نقديحما

. ريا خيعامل بحران است  يگيما ا كمي ينگيا نبود نقديست كه آين روشنچندان  نخستالبته در گام 

سك يبحران كه ر نخستو در مرحله  ين بانكيب يمتناوب در بازارها طور به ينگياز نقد يفشار ناش

از  ي ديگرها بازپرداخت به موقع تعهدات به بانك يافته و اعتماد بانك برايش يان افزايمشتر ياعتبار

 ،مثال يبرا. استقابل حل  يز بانك مركزيآم تيشود كه با مداخله موفق يم ييدست رفته است، شناسا

 يمت در بازارهايش از حد قياز نوسانات ب يناش يهد كه ناكارآمدد يمطالعات نشان م يبرخهاي  يافته
                                                                                                                                                                                     
1. Morrison A, White L. (2005). 
2. Laeven L, Valencia F. (2010) and Calomiris C. et al. (2005). 
3. Calomiris C. et al. (2005). 
4. Regulatory Capital Forbearance 
5. Diamond D, Rajan R. (2005). 
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ات بازار باز يو انجام عمل ييدهنده نها قرضبه عنوان  يق اقدامات بانك مركزيتواند از طر يم ين بانكيب

P18F1.دشومدت، مرتفع  كوتاهبر نرخ بهره  يگذارتأثيرها به منظور  د و فروش اوراق قرضه بانكيق خرياز طر
P 

P19Fها تمام سپرده ين دولتيها شامل تضم بانك يگسترده بده يها نيتضم

2
P ها  مه سپردهيپس از ب يحت

P20F3.افتد يها اتفاق م اغلب توسط دولت
P نه بازگرداندن اعتماد به يها در زم سپرده ين دولتيتضم

. ندارند يا علاقه ييها ن ضمانتيعمل به چندر  ياما بستانكاران خارج بوده،كارا  يگذاران داخل سپرده

ً  زيرا تضامين معمولاً ،كند هاي مالي زيادي به دولت تحميل مي ضمن اين كه چنين تضاميني هزينه

P21F4.اتفاق افتاده است  شوند كه بحران زماني انجام مي
P  

 ياطيالزامات احت يجيا ابلاغ تدري ينظارته يزان سرمايت ميدر خصوص رعا يريعدم سختگ

P22F5يسهام عاد يه نظارتيدر سرما يينما دهد تا از بزرگ يها اجازه م رانه به بانكيگ سخت
P ل در يتسه يبرا

 ،آن دنبالرانه و به يگ سخت ياطيالزامات احت يجيابلاغ تدر. كنند يخود، خوددار يجيدر بهبود تدر

P23F6.است رايجار يبس يبانك يها ، در بحرانينظارت  رات در چارچوبييتغ
P در خصوص  يريعدم سختگ

ت بحران يرياست كه دست به مد ييان تمام كشورهايدر م ياصل يژگيو ينظارته يزان سرمايت ميرعا

P24F7.زدند
P يشامل موارد ،ر استفاده شده استياخ يها كه در مرحله حل و فصل بحران ياقدامات اصل 

است يدار و س مشكل يها ييد دارايخر ،يد ساختار بدهيتجد ،دار مشكل ييبه دارا يدگيرس: مانند

ب يمعمول اقدام به ترك طور بهن است كه كشورها ينكته مهم ا. هاست ه بانكيسرماش يكردن و افزا يمل

P25F8.كنند ياستفاده نم يانفراد صورت بهند و آنها را ينما يحل و فصل م يها ياستراتژ
P د يتجد يبرنامه كل

ساختار د يبرنامه تجد. رندگان باشديگ از قرض ياديتعداد ز يبرا يمناسبم يتواند ترم يم يساختار بده

ق يجاد تعويلات و اياز كاهش در اصل مبلغ تسه يبيق تركيرا از طر يزان بدهيمعمول م طور به يبده

                                                                                                                                                                                     
1. Allen F, et al. (2009). 
2. Blanket Guarantees 
3. Laeven L, Valencia F. (2008, a). 
4. Honohan P, Klingebiel D. (2000). 
5. Regulatory Equity Capital 
6. Laeven L, Valencia F. (2008, a). 
7. Skinner D. (2008). 
8. Hoelscher D, Quintyn M. (2003), and Calomiris C, et al. (2005). 
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P26Fدهد يپرداخت بهره كاهش م در

1
P .ها دارايي تواند اقدام به حذف يدولت مP27F

2
P ق يها از طر در ترازنامه بانك

P28F3يدولت ييت دارايريجاد شركت مديا
P يژه بانكيد ساختار ويتجد يها س آژانسيا تأسيP29F4

P د يتجد يبرا

ها  يين مؤسسات در حل مشكلات دارايا تأثيرزان يم. دي، نما)هيكم ما(دار  مشكل يها ساختار بانك

ه مانند املاك و يقابل فروش در بازار ثانو يكه به راحت ييها ييدارا يبرا يكل طور بهمتفاوت است و 

P30F5.است، بهتر ندهستمستغلات 
P  

دار را  مشكل يستميت سيبا اهم يها كنترل بانك در بيشتر مواردها  دولت، يدر حل بحران بانك

ش ياز است در آنها افزاي، نندشوواگذار  يها به بخش خصوص ن بانكينكه ايش از ايپ. رنديگ يم دست به

P31F6.ابديآنها ادامه ز يآم ت مخاطرهيصورت ممكن است موقع نير ايدر غ ،افتديه اتفاق بيسرما
P  گرچه

ن يد به ايباشد، اما با يضرور يه بخش خصوصيممكن است در صورت كم بودن سرما ها شدن بانك يمل

P32F7.ه هستنديص سرمايضعف در تخص يز دارايمتعلق به دولت ن يها نكته توجه داشت كه بانك
P ن يشتريب

دچار  يكشورها يكه بر اساس بررس بودهه يش سرماينه افزايهز يبحران بانك يمال يها نهيهزن يشتريب

 يها نهيپس از كسر هز(آنها بوده است  يد ناخالص داخليدرصد از تول 6متوسط برابر با  طور بهبحران، 

P33F8.)هيطرح نجات با استفاده از فروش سرما
P  

بحران به ميزان زيادي هاي مالي  هزينهدر صورتي كه دولت زيان را به بستانكاران تحميل كند، 

P34F9.شود كاسته مي
P  اعتبار (توانند بستانكاران  يم يها اغلب به سخت ها، دولت بانك يورشكستگپس از البته

ز بدون استثنا ير نياخ يها ط در بحرانين شرايا. رنديان را بپذيرا مجبور كنند تا ز) اعتبار دهندگان(

اي باشد كه سهامداران به تنهايي نتوانند تمام آن را جبران  اگر ميزان زيان به اندازه ،در واقع. برقرار بود

                                                                                                                                                                                     
1. Laeven L, Laryea T. (2009). 
2. Carve Out 
3. Government-owned Asset Management Company 
4. Special Bank Restructuring Agencies 
5. Honohan P, Klingebiel D. (2000). 
6. Sheng A, Ed. (1996). 
7. Sapienza P. (2004). 
8. Laeven L, Valencia F. (2010). 
9. Ibid. 
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با البته . لازم است بستانكاران و صاحبان سپرده بيمه نشده نيز بخشي از آن را بر عهده گيرند ،نمايند

ل يگذاران تحم موارد به سپردهر بيشتل شده در يتحم يها انيها، ز مه سپردهياست بيشروع س

P35F1.شود ينم
P  

كلان و  ه اقتصاديط اوليبه شرا يبستگ يت برنامه حل و فصل دولتيمحدوده و موفق ،همچنين

 ياست كلان اقتصادير سييدولت در تغ ييتوانا ،گريد ياز سو. كشور، هنگام وقوع بحران دارد ينهاد

برنامه ها در  ت دولتيموفقزان ياقتصاد بر م يآثار آن بر بخش واقع ت بحران و كاهشيريمنظور مد به

براي حل بحران  دهد در برخي مواقع اقدامات دولت شواهد تجربي نشان مي .فصل مؤثر استحل و 

P36F2.نتيجه است بانكي ضعيف و بي
P دولت، استاندارد  يا مداخلهه كه لزوماً اقدامات ين فرضيتوان گفت ا يم

ها، در كاهش اثر بحران موفق بوده  ه بانكيش سرمايها و افزا تمام سپرده ين دولتيبه عنوان مثال تضم

P37F3.ستياست، درست ن
P ها  ه بانكيسرماش يموارد افزا يز در دست است كه در برخين يالبته شواهد

P38F4.شود يممنجر اقتصاد  يبخش واقع يعواقب بحران بر رو تأثيردولت به كاهش توسط 
P  

 ،1980در دهه  ويژه وقوع بحران بانكي به موردكشورهاي امريكاي لاتين تجربيات متعددي در 

هاي حل و فصل را كه  رژيمتوان در بسياري از اين كشورها  به همين دليل مي. دارند 2000و  1990

 ست،ها به بانكمردم حفظ ثبات مالي و اجتناب از هجوم  ،هدف اصلي آن جلوگيري از شكست بانكي

اين كشورها در مقايسه با اروپا  ،به دليل ضعف مقررات كشورهاي آمريكاي لاتين ،در واقع. مشاهده كرد

اين كه از مقررات با كيفيت بهتري  ددر حال حاضر با وجو. اند و آمريكا آسيب بيشتري را تحمل كرده

P39Fهاي كليدي رژيم مؤثر حل و فصل براي مؤسسات مالي ويژگيبه طور كامل با  ،برند سود مي

5
P  هماهنگ

دو كشور برزيل و آرژانتين به عنوان دو اقتصاد با اهميت آمريكاي لاتين نمونه . هماهنگ نيستند

                                                                                                                                                                                     
1. Collyns C, Kincaid GR. (2003). 
2. Claessens S, et al. (2003) 
3. Giannetti M, Simonov A. (2009). 
4. Laeven L, Valencia F. (2010). 
5. Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions 
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هاي  سياستآنها در مقابله با بحران و اتخاذ كه تجربيات ند هستمناسبي از نحوه مقابله با بحران بانكي 

 .باشد سودمندتواند  مناسب در قالب طرح نجات مي

3B4 .نيل و آرژانتيبرز يمطالعه مورد 

ها بود و  ميلادي شبكه بانكي در كشورهاي آمريكاي لاتين در تملك دولت 1980پيش از دهه 

كنندگان  استقراضدهي محدود به دولت و  وامشد و  هاي نرخ بهره در آنها اعمال مي محدوديت

اما در ادامه بسياري از اين كشورها اقدام به آزادسازي بازارهاي اعتباري و  ؛ريسك بود  كم

نبود اين افزايش در كنار . شدمنجر  دهي وامكه به افزايش ميزان دند كرهاي خود  سازي بانك خصوصي

 يها از سو كمك دريافتآن  دنبالها و به  بانك مهارت و قوانين كافي باعث زيان قابل توجهي براي

 .دولت شد

. هاي حادي را تجربه كردند تورم 1980و  1980هاي  دههكشورهايي نظير آرژانتين و برزيل در 

هاي دولتي و  مالي هزينه تأمينبه افزايش ماليات براي  آنهاعلت تورم بالاي اين كشورها عدم تمايل 

نيز   GDPدرصد از  15شد كه اين كسري گاهي به ميزان منجر جه استقراض از مردم به كسري بود

، 2001و در آرژانتين  1998در برزيل در اواخر . رسيد كه با خلق پول اين كسري جبران شد مي

مالي كسري و به دنبال آن  تأمينتوانست به چاپ اسكناس براي  ها راجع به شرايط مالي كه مي نگراني

شود، اين مفهوم را نيز به همراه داشت كه احتمال وقوع كاهش برابري نرخ ارز منجر افزايش تورم 

 . بيشتر شده است

هاي داخلي خود از خطر سقوط، پول ملي را خريداري  بانك مركزي اين كشورها براي حفظ پول

 ؛ي بودلالمل هاي بهره را افزايش دهند، كه اين امر موجب از دست دادن ذخاير بين و دلار فروخت تا نرخ

توانند از  كه اين كشورها نمي بازان نسبت به اين اما وقتي اخبار بد بيشتري منتشر شد، اطمينان سفته

هجوم بانكي باعث مراجعه مردم  2001در اكتبر  ،به عنوان مثال. ارزش پول خود دفاع كنند، بيشتر شد

 8پس از از دست دادن بيش از در اول دسامبر دولت . ها شد ها براي برداشت سپرده آرژانتين به بانك

اين  ،به اين ترتيب. دكردلار در ماه تعيين  1000حداكثر مقدار مجاز برداشت را  ،ميليارد دلار سپرده

هاي دلاري خود را با ارزش ارزي بالاتري نسبت به   بايست سپرده ها مي بانك ،تعهد كه با سقوط پزو



 1398پاييز و زمستان   ،84و  83هاي  فصلنامه روند، سال بيست و پنجم، شماره 100

 
ها وضعيت  بانكباعث شد ترازنامه  ،برگردانند ،دهاي دلاري پرداخت كنن بايست براي وام چه مي آن

 . دنكتري پيدا  وخيم

هاي مركزي حتي ذخاير  هاي داخلي افت كرد و بانك مورد انتظار نسبي دارايي  بازده  در نتيجه،

هاي بهره و از دست  المللي بيشتري را از دست دادند، با فشار واردشده به اقتصاد از نظر افزايش نرخ بين

اير، مقامات پولي ديگر نتوانستند به دفاع در برابر پول ادامه دهند و مجبور به تسليم شده و دادن ذخ

در  2002در برزيل، و در سال  1999اين سناريو در سال . شان كاهش يابد اجازه ندادند ارزش پول

منجر شد كه هاي مالي تمام عياري  ن به بحرانيكاهش بهاي شديد پول در آرژانت. آرژانتين اتفاق افتاد

P40F1.ت اقتصاد اين كشور را ازبين بردبه شد
P  

4B4-1 .ليبرز 

5Bن كشور قاره يلومتر مربع مساحت، بزرگتريك 8515767ت و يون نفر جمعيليم 208ش از يل با بيبرز

منطقه  يدر قاره برخوردار بوده و با تمام كشورها يا ژهيت وين كشور از موقعيا. است يجنوب يكايآمر

منطقه بوده و منابع  ين اقتصادهايتر از مهم يكيل يبرز. مرز مشترك است يو اكوادور دارا يليبجز ش

41Fل رئاليواحد پول برز. استآهن و چوب  ،ومياوران ،شامل طلا آن اصلي

  42F3.است 2

6B4-1-1 .43طرح نجاتF

4 

7B44طرح رئال ياجراF

باعث  1994بود، در اواخر سال  يل در مقابل بحران بانكيكه در واقع طرح نجات برز 5

جاد يبه ا يمتماد يها نده در ساليتورم فزا. ن كشور شديا يستم مالير در سييو تغ يباعث دگرگون

 .شده بودمنجر ن ييبا نرخ بهره پا گيري سپرده يبرا يزه در نظام بانكيانگ
  

                                                                                                                                                                                     
1. Mishkin, F. S. (2007). 
2. Brazilian Real 
3. De Lis, Santiago Fernández, Javier García, and Victoria Santillana. (2016). 

 .استفاده شده است ،كه به طرح نجات برزيل پرداخته )1999(از مقاله مايا  ،در نگارش اين بخش .4
5. Real Plan 
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رزيل در  .1 شكل  1982-1998هاي  سالتورم ب

 
 پولالمللي  سايت صندوق بين وب: مأخذ

 يد برايافتن منابع جديل به يبرز يها ان گرفت و بانكيخته پايتورم افسارگس ،يت پول مليبا تثب

ل را به سه مرحله كه يبرز يتوان تحول نظام مال يم. شدندمجبور  ييخود و درآمدزا يت ماليادامه فعال

 : م كرديتقس ،ندهستز ين ياشتراكات يموارد دارا يدر برخ

 P45F1يشامل مداخله رسم ،بود يكه در واقع آغازگر طرح واقع اول مرحله
Pو انحلالP46F

2 
Pاز  يتعداد

د ساختار و يتجد يقيبرنامه تشو يشامل اجرا دوم مرحله. ها به منظور كاهش تعداد آنها بود بانك

P47F3يمل يت نظام ماليتقو
P  ت نظام يد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشو يو اجرا 1995در اواخر سال

 P48F4يمحل دولت يمال
P توان بهبود و  يل را ميبرز ياز طرح تحول نظام مال سوم مرحله. بود 1995در اوت

 يخارج يها ورود بانك يمناسب برا ياكردن بستريدر كنار مه يو نظارت يمقررات بانك يروزرسان هب

 .دانست
                                                                                                                                                                                     
1. Official Intervention 
2. Liquidation 
3. Programme of Incentives for the Restructuring and Strengthening of the National Financial  
     System 
4. Programme of Incentives for the Restructuring and Strengthening of the State-owned Financial  
     System 
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P49F1،ليبرز يبانك مركز

P و انحلال مؤسسات  يمال يارات خود در مداخله در بازارهايبا توجه به اخت

ارات را ين اختيكه ا ينهاد يها توافق. مرحله اول برنامه بر عهده داشت يدر اجرا يدي، نقش كليمال

P50Fژهيو يها مي، رژدكرا يمه يبانك مركز يبرا

2
P ت موقت يريمد سازوكار ،ده شد كه شامل مداخلهينام

P51Fژهيو

3
P و انحلال خارج از دادگاهP52F

4
P بود يا فراقانوني. 

از دو برنامه  يهدف اصل. آغاز شد يو خصوص يدولت يها د ساختار بانكيتجد مرحله دوم با

گذاران و  حفاظت از منافع سپرده ،يو دولت محل يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيتشو

 .دار بود مشكل يها ت سهام بانكيانتقال مالك

جاد اعتماد يها و ا تنظام پرداخ يعين عملكرد طبيتضم منظور به يتلاش اصل ،انين ميدر ا

ها  ان به بانكگذار سپردهن اقدامات از هجوم يا. بود ينظام بانكدار يجار يها تينسبت به فعال يعموم

P53F5يمخاطره اخلاق يو باعث نگهدارد كر يريجلوگ
P از عدم تقارن اطلاعات در سطح حداقل شد يناش. 

ها بود كه به  دساختار بانكي، انحلال و تجديخارج يمرحله سوم شامل ورود مؤسسات مال

P54F6.شدمنجر ل يبرز يرات گسترده در ساختار نظام بانكدارييتغ
P  

8B4-1-2 .يمحدوده بحران مال 

 چرا ؛ها شده بود بانك يك درآمد با ارزش برايجاد يتورم باعث ا، ان شديز بين نيش از ايطور كه پ همان

كمتر از نرخ تورم  يا ها بهره آن به سپردهافت و در كنار ي يها هر روز كاهش م سپرده يكه ارزش واقع

 يد ناخالص داخليدرصد از تول 4از تورم به  يدرآمد ناش 1990ل دهه يدر اوا. گرفت يبازار تعلق م

P55F7يمال يگر  درصد از درآمد واسطه 40 برابرد كه يرس
P )ر يو سا) يو پرداخت يافتيتفاوت نرخ بهره در

 .ها بود بانك  خدمات

                                                                                                                                                                                     
1. The Banco Central do Brasil 
2. Special Regimes 
3. Temporary Special Management 
4. Out-of-court 
5. Moral Hazard 
6. Maia, Geraldo. (1999). 
7. Financial Intermediation 
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كدرآمد ناشي از تورم  .2 شكل  ها بان

 
 .Maia, Geraldo. (1999): مأخذ

 1995افت و در سال يكاهش  يد ناخالص داخليدرصد از تول 2به  1994در سال  يادشدهدرصد 

دهد  ينشان م 1994با  1990-1993 يها ر متوسط سالين مقاديسه بيمقا. ديرس يزيبه مبلغ ناچ

 .دلار را از دست دادندارد يليم 19در حدود  يها درآمد بانك

تورم (د يجد يط تورميبا شرا يهماهنگ يبرا ين معناست كه مؤسسات ماليان بزرگ به اين زيا

شعب خود  يليها اقدام به تعط از بانك يل برخين دليبه هم. دندكر ميتازه اتخاذ  يكرديد رويبا) نييپا

از كاركنان خود در جهت  يبه اخراج برخ ،نيهمچن ،به صرفه نبود يكه از منظر اقتصادكردند 

 .دندكراقدام  يليتعد يها استيس

مند به  ها علاقه ، بانكيدن به ثبات ماليخته و رسيان تورم افسارگسيپس از پا ،گريد ياز سو

ها  ن سپردهيمجدد ا يده قرض يبرا ،در واقع. مجدد آنها بودند يده و وام يبانك يها نگهداشتن سپرده

 يريجلوگ يبرا. شدند يده ش واميها ناچار به افزا  ، بانكيط تورمير در شرايياز تغ يناش انيو جبران ز

سك نكول، مقامات ناظر، اقدام به يش ريآن افزا دنبالو به  يبانك ييلات اعطايه تسهيرو بياز رشد 

با . دندكرطرح رئال  يدر ابتدا 100درصد تا  48از  يداريد يها سپرده ير و اندوخته برايش ذخايافزا
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. افتيش يدرصد افزا 60در سال اول در حدود  يبه بخش خصوص يبخش مال يها وام ،ن وجوديا

را به  يل نظام مالير تورم را جبران كرد و تعديياز تغ يان ناشيدر ابتدا ز يلات بانكيش در تسهيافزا

ك، به يبحران مكزش بهره پس از يل افزايبه دل 1995اما ركود چهار ماهه دوم سال  ؛ق انداختيتعو

 .شدمنجر  يرجاريش قابل توجه در مطالبات غيافزا

 يثبات ساختن نظام مال يبه ب يرجاريش موقت در مطالبات غيب اقتصاد كم تورم و افزايترك

 . تحت تورم بالا و پرنوسان قرار داشت يديشد كه مدت مدمنجر ل يبرز

9B4-1-3 .ها بانك يليتعط و مداخله به مربوط نيقوان 

ن به ين قوانيا. شده بود در نظر گرفتهل يها در قانون كشور برز بانك يليموارد مرتبط با مداخله و تعط

و  ين و مقررات بانكيف و نقض قوانيت ضعيري، مد)يآغاز ورشكستگ( يمال يگيما مانند كم يموارد

ن ي، ايردولتيو غ يخصوص يمؤسسات مال ين در نظر گفته شده برايقوان در. پرداخت يم ينظارت

P56F1يژه موقت و انحلال فراقانونيت ويريمانند، مداخله و مد يطيژه كه شرايم ويرژ بامؤسسات 
P ) انحلال

 . گرفتند شود، قرار  يرا شامل م) خارج از دادگاه

 يمقررات ناظر بر ورشكستگ. بود يژه بر عهده بانك مركزيم وين رژيت ايت و هدايريفه مديوظ

بر  افزون. اجرا شد يط خارج از چارچوب و به صورت فراقانونيدر شرا يالمؤسسات م يز براين يعموم

كشور  يها قانون شركت(توانستند توسط سهامداران خود كوچكتر شوند  يم يمؤسسات مال ،آن

P57F2ليبرز
P (ن ياعلام شود كه در ا ييتوانست توسط مراجع قضا يم يمؤسسات مال يطور ورشكستگ نيهم

ژه يم ويل با اتخاذ رژيبرز ،در واقع. آنها قابل اجرا بود يز براين يورشكستگ يصورت قانون عموم

 سازوكارو موفق شد د كرژه موقت را اجرا يت ويريو مد ير مداخله، انحلال فراقانونينظ ييها استيس

، يگيما مانند كم يبر اساس طرح نجات، هرگاه موارد. دكنجاد يرا ا يمداخله ساختارمند در نظام مال

 د مطابق شكليد تواند بر حسب صلاح يم يبانك مركز ،رخ دهد ين بانكيو ضعف قوان فيت ضعيريمد

 .دكناقدام  ،3

                                                                                                                                                                                     
1- Extrajudicial Liquidation 
2- The Brazilian Corporate Law 
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24Bرژيم ويژه. 3 شكل 

 مداخله  ويژه موقتمديريت 
 
 

  

 انحلال فراقانوني  هاي عادي بازگشت به فعاليت
 
 

  

 ورشكستگي  
 .Maia, Geraldo. (1999)  :مأخذ         

ران يژه، مديم ويبر اساس رژ. ژه در نظر گرفته نشده بوديم ويآغاز رِژ يبرا يار كميچ معيه

P58F1،گر ك مداخلهيخود را از دست دادند و  يها خودكار و به سرعت پست صورت بهمؤسسات 
P ك ي

P59Fكننده  منحل

2
P  ساختار، ادغام،  ريير تغينظ ياقدامات يبرا يره توسط بانك مركزيأت مديك هيو

P60F3يسهام كنترلا انتقال يو  يجداساز
P ران و سهامداران نسبت به يالبته مد. منصوب شد  مؤسسه

ران و سهامداران مجاز به يژه، مديم ويند رژيافته مؤسسه متعهد بودند و در فرآيپوشش ن يها يبده

  .خود نبودند يها ييفروش دارا
رزيل .1 جدول  فرآيند مداخله در ب

 تعداد مؤسسات اقدامات در قالب طرح رئال

 2 مداخله
 28 يانحلال فراقانون
 3 يانحلال معمول

 5 ژه موقتيت ويريمد
 10 يورشكستگ
 48 مجموع

 .Maia, Geraldo. (1999)  :مأخذ        

                                                                                                                                                                                     
1. Intervenor 
2. Liquidator 
3. Shareholding Control  
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P61F1.ها مسدود شدند ق و سپردهيبانك تعل يها يند مداخله، بدهيفرآ يدر هنگام اجرا

Pيدر زمان اجرا 

P62Fبستانكاران، مطالبات بالقوه يانحلال فراقانون

2 
Pق درآمد و يمؤسسه به حالت تعل يينسبت به دارا

د تمام يبه محض انحلال مؤسسه، سررس. ن دست در دوره انحلال حل و فصل نشدياز ا يمطالبات

ها اتفاق  ينرخ بهره تعلق گرفته به بده ين انتقال برايا ،البته ؛خ انحلال منتقل شديها به تار يبده

ماه به طول  6ش از يدوره مداخله ب. ها اعمال نشد ياز تورم بر بده يلات ناشيتعد ،نيبر ا افزون. افتادين

اقدام ) گريك دوره شش ماهه دي(ك نوبت ي يد دوره برايتنها توانست به تجد يد و بانك مركزيانجامين

ژه موقت يت ويري، اتخاذ مدياست كه بر خلاف مداخله و انحلال فراقانون ين نكته ضروريذكر ا. دكن

ز يژه موقت نيت ويريطور دوره اعمال مد نيهم ؛قرار نداد تأثيرمؤسسه را تحت  يعاد يها تيفعال

 .ك سال نبودير بوده و محدود به يپذ انعطاف

ت يري، مداخله و مديعاد يها تيدر صورت عدم بازگشت مؤسسه به فعال ،بر اساس طرح نجات

صرفاً انحلال ستگي كورشند يكه در فرآ يد، در حاليانجام يم يت به انحلال فراقانونيژه موقت در نهايو

 . افتاد ياتفاق م يفراقانون

ژه قرار يم ويند رژيتحت فرآ يمؤسسه بانك 48، 1998تا دسامبر  ياعمال طرح واقع ياز ابتدا

 يل كه شامل مؤسسات ماليبرز يدر كل نظام مال. بانك منحل شدند 31 ،تيگرفتند كه در نها

 .ژه قرار گرفتنديم ويتحت رژ يك دوره زمانيدر  يمؤسسه مال 182، شود يز مين يربانكيغ

10B4-1-4 .يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشو 

بر مجوز مورد به مورد بانك  ي، مبتنيمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقياستفاده از برنامه تشو

 يها انداز، شركت ، پسيا ، توسعهيگذار هي، سرماي، تجاريالملل نيب يها بود و منحصر به بانك يمركز

P63Fكننده مصرف يمال تأمين

3
P املاك ياعتبار يها و شركتP64F

1 
Pليبرز يها مه سپردهيمؤسسه ب. بودP65F2 

P در برنامه

                                                                                                                                                                                     
1. A Suspension of Liabilities Enforcement 
2. Creditors 
3. Consumer Finance Companies 
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اجازه  يخارج يمؤسسات مال ،نيهمچن ؛مشاركت كرد يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيتشو

د ساختار و يتجد يقيبرنامه تشو يق خط اعتباريل از طريبرز يمالوستن به نظام يپ يبرا يافتند راهي

 ياتيو عمل يمجدد ادار يق سازماندهياز طر يقين برنامه تشويا ياجرا. ابنديب يمل يت نظام ماليتقو

به  يخصوص يبه انتقال كنترل سهام مؤسسات مال سرانجامها كه  مجدد شركت يدر كنار ساختارده

 .انجام شد ،شدمنجر  يات خارجمؤسس

خلاصه  طور بهتوان  يرا م يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشو ياصول اساس

ن يها به ا حفاظت از نظام پرداخت. دانست يبد بانك يها استيمه سيها و جر حفاظت از نظام پرداخت

 يها كه بر بانك يا مهيجر. ندهستشده و در هر زمان قابل دسترس  محافظتها  معناست كه سپرده

خطر هجوم  ،لين دليبه هم. دكرد و معتبر منتقل يجدن امالككنترل سهام را به  ،دار اعمال شد مشكل

 .افتيها كاهش  بانكان به گذار سپرده

مدل اول شامل : شامل دو مدل است يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشو

 ،بر اساس مدل اول. رديگ يمتوسط و كوچك را در بر م يها بانك يگريو د بودهبزرگ  يها بانك

رند و به دو گروه يگ يقرار م )ژه موقتيت ويريا مديمداخله (ژه يم ويرژ دردار  بزرگ مشكل يها بانك

 يها و سپرده) تيفيبا ك(خوب  يها ييبانك خوب متشكل از دارا. شوند يم ميبد و خوب تقس بانك 

اما  ،شود يدار آزاد گذاشته م  مشكل  بانك يها ييدر انتخاب دارا ديجد  بانك. دار است بانك مشكل

 يها ييبد از دارا  بانك. رديكسان فرض كرده و آنها را برعهده بگيبانك را  يها مجبور است تمام سپرده

ل يتشك) ميپس از اعمال رژ( يو بده) افتهي  ارزشكاهش  يها دارايي(مانده بانك دچار مشكل  يباق

 .شود يم

  

                                                                                                                                                                                     
1. Real Estate Credit Companies 
2. Fundo Garantidor de Créditos (Fgc) 
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ك .2 جدول P66Fادغام و تمل

1
P  شويقي تجديد ساختار و تقويت نظام مالي رنامه ت  تحت مدل ب

 يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشومدل 
 سساتؤم

 يخارج يداخل
 1 4 بزرگ يها بانك

 0 2 كوچك و متوسط يها بانك
 1 6 مجموع

 .Maia, Geraldo. (1999) :مأخذ    

ن يشود فاصله ب يتلاش م يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشوات يدر عمل
و در ) دار مشكل يها انتخاب شده بانك يها ييدارا يها منها سپرده(ابد يبانك خوب كاهش  يها ييدارا

به عنوان  يبانك مركز يمال يها كمك. خوب است يها كردن ترازنامه بانك كوچكواقع هدف آن 
د يبانك خوب به عنوان بانك جد. شود يبانك بد در نظر گفته م يها يبانك خوب و بده يها ييدارا
 سرانجام،. دشو ميد منتقل يدار به بانك جد بانك مشكل يها و تمام سپرده كردهت خود را آغاز يفعال

زش كاهش ار يها ييبه دارا ،كه مسئول انحلال بانك بد بود ينده بانك مركزيشده و نما منحلبانك بد 
د يدار خلع  مشكل يها ت سهامداران بانكيران و اكثرين مرحله، مديدر ا. كند يم يدگيز رسيافته آن ني

آنها كه در  يها يياز فروش دارا ،نيهمچن ؛ب قرار گرفتن آنها وجود دارديشده و امكان تحت تعق
 .شود يم يريجلوگ ،اند قرار گرفته يمعرض حل و فصل مال

را به عنوان  يدولت مركز ين مطالبات از بانك بد، اوراق بدهيتضم يل برايبرز يبانك مركز
د ساختار و يتجد يقيبرنامه تشو يمال تأميندرصد از  20 برابرآن  يكه ارزش اسمد كرقه قبول يوث

نه برداشت يز به عنوان هزيدرصد از سود اوراق قرضه را ن 2 افزون بر اين،. بود يمل يت نظام ماليتقو
خود را  يها يبده يساز ايمن يبرا يدولت مركز يزان لازم از ابزار بدهيكه بانك بد م يصورت در. كرد

زان يم ،ن صورتيدر ا. ديبانك نما يمال تأمينتوانست اقدام به  مي يار نداشت، بانك مركزيدر اخت
علاوه  هبانك خوب ب  ييبا تفاوت دارا يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشو يمال تأمين

 .بودبرابر شده،  يداريق خريارزش وثا

                                                                                                                                                                                     
1. Mergers and Acquisitions 
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. شده است يمتوسط و كوچك طراح يها بانك يبرا ،ان شديب پيشتر نيزطور كه  همان ،مدل دوم

دار به بانك خوب و  بانك مشكل(رد يگ يم دست بهدار را  گر كنترل بانك مشكليبانك د ،ن حالتيدر ا
د يتجد يقيبرنامه تشو يخط اعتبار. ه دهديش سرمايافزاد يدار با و بانك مشكل) شود يم نميبد تقس

در مقابل  ينگيعنوان نقد هشود كه ب يدار اعطا ميبه بانك خر يمل يت نظام ماليساختار و تقو
دار كه كاهش ارزش  بانك مشكل يها ييا دارايشوند  يبالقوه از بانك خارج م طور بهكه  ييها سپرده

 .ديد كمك نماياند، به بانك جد افتهي
ك و جداكردن پس از طرح رئال . 3 جدول  انتقال اكثريت سهام، ادغام و تمل

شويقي تجديد ساختار و تقويت نظام مالي ملي رنامه ت كانات ب  بدون قرض گرفتن از ام

 لينوع تعد
 مؤسسات

 يخارج يداخل

 20 9 ت سهاميانتقال اكثر

 6 3 كيادغام و تمل
 0 6 جدا كردن

 26 18 مجموع

 .Maia, Geraldo. (1999)  :مأخذ

در برنامه تشويقي تجديد ساختار و تقويت نظام مالي ملي، چندين برنامه ادغام و تملك انجام 
ها بدون دريافت كمك از ظرفيت برنامه تشويقي تجديد ساختار و تقويت نظام  البته برخي بانك. شد

 .مالي ملي مديريت شدند
هاي بانك مركزي برزيل در برنامه تشويقي تجديد ساختار و تقويت نظام مالي ملي  مجموع هزينه

درصد از توليد ناخالص داخلي برزيل  2,5 برابرميليارد رئال رسيد كه اين رقم  20به  1995در نوامبر 
 . بود 1996در سال 

11B4-1-5 .يدولت محل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشو 

كاهش نقش دولت  ،يدولت محل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقياز برنامه تشو يهدف اصل
ها  مستقل اعتبار بانك يابيل عدم امكان ارزيدر برز يك مشكل اساسي. ل بوديبرز يدر نظام بانك يمحل
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. مشكل بود ها بانكدانست و تفكيك دولت از  ها را از آن خود مي دولت همواره اعتبار بانك رايز ،بود

ب يز به همان ترتين اصول اين برنامه، يمل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيهمانند برنامه تشو
از  يبخش ،برنامهاين  .شد يخلاصه م يبد بانك يها استيمه سيعنوان حفاظت از نظام پرداخت و جر به

 يل ماليهدف برنامه تعد. دكر مي يرا سازمانده يد ساختار بدهيو تجد يدولت محل يل ماليروند تعد
بر  يي كهها يبده. خود بود يها يبده تأمين يبرا يكمك به دولت محل يبرا) هياول(ر مازاد يجاد مقاديا

   .ديرس) يثابت( داريافته و به سطح پايد ساختار كاهش ياساس تجد
دساختار يتجد يها يبه بده  ارانهيو پرداخت  يشامل بخشش بده يد ساختار بدهينامه تجد توافق

 يبا اوراق دولت مركز يبه مبادله اوراق دولت محل توانستند ميها  بانك ،در اين صورت. افته بودي

به دولت  يدولت محل ياز بده يبخش. ندكناقدام  يدر نظام بانك يمنظور كاهش نقش دولت محل به

ا نرخ بهره كمتر از بازار در زمان مشخص و ب يدولت محل ياوراق بده يگذار هيق سرماياز طر يمركز

P67F1يان نرخ بهره شبانه بازار ماليتفاوت م. جبران شد
P قرارداد  يتا زمان امضا ،افتهيد ساختاريتجد يو بده

با  ياوراق بده ،سپس ؛ل شديتحم يبر دولت مركز يو دولت محل ين دولت مركزيماب يمجدد بده

 . منظور شد يعنوان اوراق بده د ساختار شده بهيتجد يها يع و كل بدهيتجم ي ديگرها يبده

د ساختار ي، تجديدولت محل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيبرنامه تشو در يدولت مركز

P68F2يمحل يها بانك
P  يها ييبر دارا يمحل يها  مطالبات بانك يدولت مركز ،در واقع .دكر يمال تأمينرا 

. د ساختار شديادغام و تجد يمحل ديگر يها يبا بده ين بدهيا. افته را بر عهده گرفتيكاهش ارزش 

ل به يا تبدي، با انحلال و يساز يخصوص يست برايبا يم ي، بانك محليدولت مركز يها در مقابل كمك

P69F3يا توسعهك آژانس يمانند ( يربانكيغ يمؤسسه مال
P (كرد يموافقت م. 

توانست كنترل سهام  ي، دولت مركزيدر نظام مال يدولت محل يها  نظر به كاهش نقش بانك

توانست  يدولت مركز ،همچنين. رديگ دست بها انحلال يو  يساز يها را به منظور اهداف خصوص بانك

ر ييا تغي يساز يخصوص يلات لازم برايو تعدده كر يدولت محل يها انحلال بانك يمال تأميناقدام به 

                                                                                                                                                                                     
1. Overnight Market Interest Rate 
2. State Bank 
3. Development Agency 
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دولت  ،واقعدر . را انجام دهد يربانكيغ يمؤسسات مال و تبديل آن به يدولت محل يها ت بانكيوضع

د يتجد يقين تعهدات پرداخت برنامه تشويتضم يها برا ييدارا) يواگذار(ص يمسئول تخص يمركز

م به ادامه يتصم يكه دولت محل با وجود اينن حال، يبا ا. بود يدولت محل يت نظام ماليساختار و تقو

 يد ساختار توسط دولت مركزيتجد يها نهيدرصد از هز 50داشت، تنها  يمحل يها كنترل بر بانك

 .دكنر ييت آن تغيريش داده شود و مديها افزا ه بانكيبود سرما يالبته در هر صورت ضرور. دش  تأمين

 يقيبرنامه تشو يمال تأميند ساختار و يتوافق تجد در يتمام انتقالات انجام شده دولت مركز

 يبانك مركز. شدر انجام يق اوراق خزانه بازارپذياز طر يدولت محل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد

كه  يمدت با اوراق بهادار بلندمدت دولت كوتاهاز تاخت اوراق قرضه  يناش ينگيرا با نقد يمحل يها بانك

ق ياز طر يمركز  بانك ،به علاوه. دكر يمال تأمين ،بوددساختار منتشر شده يبر اساس توافق تجد

P70Fمدت كوتاهلات يتسه

1
P  د يخر يبرا يمحل يسسات مالا مؤي يدولت يمؤسسات مال يمال تأميناقدام به

 مدت كوتاهلات يق تسهياز طر يبانك مركز ،همچنين. دكر يافته بانك محليكاهش ارزش  يها ييدارا

 . كرداقدام  يمحل يها ه سپرده بانكيتسوا هدف ب يدولت يز مؤسسه ماليبه تجه

 ي، دولت مركزيو دولت محل يدولت مركز ميان يقرارداد مذاكره مجدد بده يپس از امضا

د يا خري يمحل  بانك يپرداخت بده ،يه بانك محليش سرمايافزا يبرا يدولت محل يمال تأميناقدام به 

پرداخت به مؤسسه  يبرا يمحل  بانك يها درآمد. دكر يمحل يها افته بانكيكاهش ارزش  يها ييدارا

ل را بازپراخت يبرز يبانك مركز مدت كوتاهلات يكه خود تسه يبانك محل يا مؤسسه مالي يدولت يمال

 يلات ضروريزان تعديم يابيهمواره تنها مسئول ارزش يبانك مركز ،اين مياندر . صرف شد ،دندكر مي

 .بود يمحل يها بانك

 يارد رئال از مجموع كل بدهيليم 75ها را به حدود  يد ساختار، مجموع بدهيتوافق ناظر بر تجد

، )ارد رئاليليم 41( ياوراق بدهن مبلغ شامل يا. رساند 1996ل در دسامبر يبرز يارد رئاليليم 143

P71F2 مدت كوتاهلات ياز تسه يدرآمد برآوردشده ناش
P )5/0 دولت  يبه مؤسسه مال ي، بده)ارد رئاليليم

                                                                                                                                                                                     
1. Bridge Loan Financing 
2. States’ Short Term Revenue Anticipation Loans 
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P72F1يمركز

P)5/2 د يتجد يقيتحت برنامه تشو يدولت يها بانك يمال تأمين يگرفتن برا ، قرض)ارد رئاليليم

شامل ) ارد رئاليليم 28( ي ديگرها يو بده) ارد رئاليليم 5/3( يدولت محل يت نظام ماليساختار و تقو

P73Fط شدهيتقس بارديگركه  ييها يبدهالبته . بود يتجار يمحل يها عمده به بانك طور بهها  بانك يبده

2
P 

ارد رئال اوراق خزانه يليم 100اقدام به انتشار حدود  يدولت مركز. د ساختار نشدنديبودند، شامل تجد

و  يبازساز يقيات برنامه تشويو عمل يدولت محل يد ساختار بدهيتوافقنامه تجد يمال تأمين يبرا

 يت نظام ماليو تقو يبازساز يقيبرنامه تشو  جهيدر نت. دكر 1997در سپتامبر  يدولت يت نظام ماليتقو

 .د ساختار شديمختلف دچار تجد هاي روشل به يدر برز يدولت محل يمال  ، نظاميدولت

شويقي .4 جدول رنامه ت  تجديد ساختار نظام مالي دولت محلي تحت ب
 تجديد ساختار و تقويت نظام مالي دولت محلي

 نه هايگز تعداد مؤسسات
 انحلال 9
 يساز يخصوص 7
P74Fشدن يمل 4

3 
 هيتسو 6

 انتقال به آژانس توسعه 14
 يدولت محل يت نظام ماليد ساختار و تقويتجد يقيخارج از برنامه تشو 3

 .Maia, Geraldo. (1999) : مأخذ        

13B4-1-6 .يخارج يها ورود بانك 

. دكرفا يل ايبرز يستم ماليد ساختار سيدر تجد يديكل ينقش يخارج يها شتر بانكيمشاركت ب

ن يش از ايپ يخارج يها كه بانك يمؤسسات بانكه در يش سرماي، افزانخستدر گام  ياصل يمجرا

. د بوديجد يها س بانكيورود و تأس ،ار داشتند و در گام دومياز سهام آنها را در اخت يمقدار كم

 .كردنداقدام  يربانكيغ يار گرفتن مؤسسات ماليس و در اختيز به تأسين يمؤسسات خارج سرانجام،

                                                                                                                                                                                     
1. The Federal Financial Institution is the Caixa Econômica Federal 
2. Previously Rescheduled Debt 
3. Federalisation 
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كه شامل مقررات مؤسسات  يمال يها باب نظامدر  1988فدرال  ياز قانون اساس 192ماده 

P75Fمقررات موقت همچنين،. بودالاجرا  لازماست، همچنان  يخارج

1
P ورود  يقانون اساس) ناظر بر(ل يذ

P76Fمانير مقيش مشاركت غيا افزاي يخارج يد مؤسسات ماليشعب جد

2
P كه را  يدر سهام مؤسسات مال

كه بر  ييها ط شامل مجوزين شرايا ،ن حاليا با ؛بودممنوع كرده  ،ل استيبرز يمركز آن در مرزها

مورد علاقه دولت  يخارج يها كه ورود بانك يا زماني، توافق متقابل يالملل نيب يها اساس توافقنامه

 . شد ياست، نم يمركز

 يها ش مشاركت بانكيا افزايشد كه ورود  ييها رساختيجاد زيباعث ا يياجرا يها دستورالعمل

P77F3يب اخلاقيترغ(ن كشور يل به نفع ايدر اقتصاد برز يخارج
P (ل ورود مؤسسات يبه منظور تسه. باشد

بود، حذف  يداخل يها كه دو برابر بانك يبانك خارج هر يه لازم برايت حداقل سرماي، محدوديخارج

 . شد

 يبرا يجاد شده بود، به مشوقيا نجاتطرح  در نظرگرفتنتر كه با  ط با ثباتيانتظار مح

مؤسسات  يداريامكان خر. شدمنجر ل يبرز يستم ماليبه س يخارج يها و بانك مؤسسات يمند علاقه

 .شدمنجر  يورود مؤسسات خارج يبرا يگريد يمجار ييمعتبر و با ارزش به بازگشا يمال

 يمال تأمين يها انداز سود در پروژه و چشم يساز يه، برنامه خصوصيبازكردن بازار سرما افزون بر

افت يبه در يبانك مركز. كردايجاد ت يجذاب يگذاران خارج هيسرما ي، براييربنايز يگذار هيسرما يبرا

P78Fعوارض

4
P استفاده شده در برنامه  يم منابع عموميد به منظور ترميجد ياز ورود مؤسسات خارج

. افت شديز عوارض دريل نيدر اقتصاد برز يش سهم مؤسسات خارجياز افزا. دكراقدام  ،دساختاريتجد

ن عوارض بر اساس ين عوارض وجود نداشت، اما ارزش ايافت ايدر يبرا يخاص چ قاعدهيگرچه ه

ن يل از محل ايبرز يبانك مركز يها درآمد. محاسبه شد يك مؤسسه ماليجاد يا يحداقل الزامات برا

 .بودل يون رئال برزيليم 350عوارض برابر با 
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 14به  1994درصد در دسامبر  7ل از يبرز يدر كل نظام بانك يخارج يها بانك  يها ييسهم دارا

ت يبا اهم يها ورود، بانك يمتقاض يخارج يها از بانك يبرخ. افتيش يافزا 1998درصد در دسامبر 

زدند و  يفروش د در بازار خردهيل، دست به رقابت شديفعال در برز يقبل يها بودند و با بانك يالملل نيب

 .نپرداختند يتخصص يها ت در حوزهيصرفاً به فعال

ك بحران يل مانع از بروز يبرز يد ساختار بانكيكرد جامع تجديتوان گفت، رو يم يكل طور به

در نظام  يرات ساختارييل به تغيدر برز يد ساختار بانكيتجد. شدكه وقوع آن محتمل بود،  مند نظام

و  يدولت مركز يها د ساختار بانكيمداخله و انحلال مؤسسات متعدد، تجد. شدمنجر ن كشور يا يبانك

اقدام  يخصوص يها بانك. ك و ادغام همراه شديكلان تمل يها استيبا س يخارج يو ورود رقبا يمحل

ش از يب يخارج يها منقبض شد و نقش بانك يمحل يمال يها ، نظامدندكرل ترازنامه خود يبه تعد

P79F1.دشش مهم يپ
P  

14B4-2 .نيآرژانت 

 يكايلومتر مربع از قاره آمريك 2,780,400 برابر يت، مساحتيون نفر جمعيليم 41ش از ين با بيآرژانت

در شرق و جنوب واقع  يانوس اطلس جنوبيآند در غرب و اق يها ن رشته كوهيه كه بداشترا  يجنوب

جهان  ين كشورهايو در ب يجنوب يكاين كشور آمريل دوميوسعت پس از برز نظراز . شده است

در آن  ين را دارد و سطح زندگيلات يكاين اقتصاد بزرگ آمرين سوميآرژانت. ن كشور استيهشتم

ل و اروگوئه و از جنوب و غرب ي، از شمال شرق با برزيوين كشور از شمال با پاراگوئه و بوليا. ستبالا

ن يآرژانت. بوده و واحد پول آن پزو نام دارد يياين كشور اسپانيا يزبان رسم. مرز مشترك دارد يليبا ش

 . برد يمتنوع بهره م يصادرات محور و صنعت يبخش كشاورز ت باسواد،ي، جمعيغن يعياز منابع طب

15B4-2-1 .نيدر آرژانت يخچه بحران بانكيتار 

ا يبه استقلال از اسپان يابيپس از دست. است يديشد يو پول يسابقه مشكلات اقتصاد ين دارايآرژانت

 يمتماد يها سال ين برايآرژانت يها ن استانيدر ب يآغاز شد، جنگ داخل 1810كه در سال  يدر جنگ

                                                                                                                                                                                     
1. Maia, Geraldo. (1999). 
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، 1800اواخر صده  در. را تجربه نكرد يداريچ دولت پاين كشور هيا 1862ادامه داشت و تا سال 

و رشد  يشگيتورم هم. نددكر يم تأميناغلب با چاپ پول، بودجه خود را  يها و دولت مل استان

د توان گفت اقتصا يم بنابراين،است؛ خ ين در طول تارياقتصاد آرژانت ين از مشكلات اساسييپا ياقتصاد

P80F1.داشته است يخ پرتلاطمين تاريآرژانت
P  

P81F، كارلوس منم1989در سال . دكررا تجربه  يفراوان ياصلاحات اقتصاد 1990ن در دهه يآرژانت

2
P 

P82Fكرد بازار آزاديها، او رو يناكارآمد يپس از بروز برخ. س جمهور شديير

3
P  ت يتا بار مسئولد كررا انتخاب

P83F4،ييزدا ، مقرراتيساز خصوصيدولت را با استفاده از 
P و اصلاح دولت  ياتيمال يها از نرخ يكاهش برخ

P84F5ليت تبدي، قانون قابلمنم يها استيمحور س. كاهش دهد
P به اجرا در  1991ل يآور 1خ يبود كه در تار

 يكه بانك مركزرا  يو پولان رساند يتورم را به پاكردن پزو در مقابل دلار ابر ميخكوبدر ادامه با . آمد

رشد  يد ناخالص داخليتول 1994تا سال . با دلار برگرداند يزان قابل توجهيبه م ،بودده كرمنتشر 

است  يگفتن. را تجربه كرد يك، ركود اقتصادياز بحران مكز پس 1995ن در يآرژانت. داشت يمتعادل

با  برابرباً يتقر  1999ها تا سال  شغل تعداد. ز بودين يكاريد بيش شديها افزا اه آن ساليكه نقطه س

افته يش يافزا يشتريار بيان كار با سرعت بسيكه تعداد متقاض يافت، در حالي يش ميت افزايرشد جمع

 ياز جمله بحران بده ياقتصاد يثبات بيكه كل منطقه از  يك دوره طولانيدر واقع، پس از . بود

را  زيربه شرح  ين توانست اقداماتيآرژانت ،برد مي، رنج 1980دهه  ياربالاين و تورم بسيلات يكايآمر

 : انجام دهد

 ،يكاهش تورم به سطوح تك رقم •
  ،داريوسته و پايد پيبه رشد تول يابيدست •
 ،1990لا در اواسط دهه يت در مقابل بحران تكيبا موفق همراه يستادگيمقاومت و ا •
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ن يبدتر ،2001سال  پاياندر  سرانجاموارد ركود شد، و  بارديگر 1998در سال آرژانتين اقتصاد 

P85F1.دكرخود را تجربه  يخ اقتصاديت تاريوضع
P  

16B4-2-2 .نيدر آرژانت 2001 يبحران بانك 

ل يبه تحل ،يبر نقش بانك مركز ژهيو ديتأك بان، يدر آرژانت 2001 يبحران بانك قيحقا يدر بررس
اقتصاد كلان  استيو واكنش س يساختار بخش بانكگذاران،  موجود، رفتار سپرده ياطياحت مقررات

 .ميپرداز يم
 و متحده الاتيا در يمشابه يها يانگر الگوينما ن،يلات يكايآمر در يبانك يها عموماً بحران

 به متعلق نيلات يكايآمر يكشورها در ها از بانك ياريبس ،1980 دهه از پيش. ندهست يناوياسكاند
 ،نيهمچن ؛بهره داشتند نرخ يرا برا ييها تي، محدوديناوياسكاند يها همانند بانك و بوده دولت
P86Fخطر كمان يوام تنها به دولت و مشتر ياعطا

2
P  ييزدا همراه با روند مقررات. بودده شمحدودP87F

3 
P در سراسر

ن يسپس ا. كردند يخصوص را خود يها بانك و آزاد را خود ياعتبار يبازارها كشورها از ياريجهان، بس
بودند كه  مقام ناظربانكداران و  يلات در مواجه با تخصص ناكافيتسه يرونق در اعطاكشورها شاهد 

 ،جهيدر نت. اتفاق افتاده بود يناوياسكاند و متحده الاتيا در بود كه يقاً همان رخدادين موضوع دقيا
 ريناپذ اجتناب يمال يها كمك وست ويبه وقوع پ يياعطا يها وام از محل يميعظ يها انيز بارديگر

P88Fدولت

4 
P دشتكرار. 

2001P89F سال در نيآرژانت يبانك بحران

5
P يكايرخ داده در منطقه آمر ديگر يها با بحران ييها تفاوت 

در  و بودند تحت نظارت يخوب به نيآرژانت يها بانك 1990ل دهه يدر اوا. ن داشتيلات يكايآمر
خود  يبده از ياديز ريمقاد ديخر به مجبور را آنها دولت كه نيا قرار داشتند، تا يخوب نسبت بهت يوضع

 افت،ي كاهش دولت به بازار اعتماد كه يزمان حال، نيا با .دكراش  يمال مشكل حل به كمك يبرا
P90Fمتحده الاتيسه با اسناد خزانه ايدر مقا )ياسناد خزانه دولت(دولت  يها يسك بدهير

6
P 25 از شيب به 

 .شد منجربهادار  اوراق نيا متيق ديشد كاهش به و افتي شيافزا) نتيس پويسيب 2500( درصد

                                                                                                                                                                                     
1. Saxton, Jim. (2003). 
2. Low-risk Borrowers 
3. Deregulation 
4. Inevitable Government Bailout 
5. The Argentine Banking Crisis of 2001 
6. U.S. Treasuries 
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P91Fادغام و سازي خصوصي طريق از را بانكي بخش ساختار دولت ،1990 دهه در

1
P اجازه و داد تغيير 

 اين با. شد بانكي سيستم كارايي بهبود موجب ها فعاليت اين كه كرد، صادر را خارجي مؤسسات به ثبت
 هاي دارايي درصد 20 از بيش ،2000 سال در همچنين. بود كم همچنان ها بانك سودآوري حال،
P92F2،دولت توسط تعهدات ايفاي عدم صورت در كه شد گزارش دولتي هاي بدهي قالب در ها، بانك

P ها بانك 
 .كرد مي پذير آسيب شدت به را

P93Fدار مشكل يها ش واميو افزا يدولت يها  ياز بده يناش يها زيان

3 
Pد و مداوم يل ركود شديكه به دل

ها  داده. ش داديافزا يبانك ستميس يها يبده پرداخت ييد را در خصوص توانايبود، تردوسته يبه وقوع پ
 يا ن همچنان رشد قابل ملاحظهيآرژانت يدولت يها يبده 1990دهد كه در دهه  ينشان م ،5در جدول 

P94F4.وستيبه وقوع پ يريده و ركود فراگيدهه به سطوح انفجار رساين  يداشتند و در انتها
P در  ،نيهمچن

 .ه شده استئارا ينيآرژانت يها بانك يرجاريلبات غاز روند مطين 6جدول 

آرژانتين  بدهي. 5 جدول  به ميليون دلار) 1995-2001(هاي دولتي در 
 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

 315/97 079/93 804/85 212/78 054/74 841/68 341/58 اوراق قرضه دولتي
 4/67 7/72 4/70 6/69 2/73 9/70 5/66 ها درصد از كل بدهي

 362/36 764/21 311/20 122/19 790/16 367/16 384/15 مؤسسات مالي
 4/22 17 7/16 17 6/16 9/16 5/17 ها درصد از كل بدهي

 95F5 614/11 612/10 104/8 455/7 918/5 561/4 477/4)حقيقي و حقوقي(بدهي به اشخاص
 1/3 6/3 9/4 6/6 8 5/10 2/13 ها درصد از كل بدهي

 015/2 461/2 029/5 646/3 423/1 425/1 816/1 هاي تجاري بانك
 4/1 9/1 1/4 2/3 4/1 5/1 1/2 ها درصد از كل بدهي

 746/6 108/5 174/4 295/3 0 0 0 مدت كوتاهبدهي 
 6/4 9/3 4/3 9/2 0 0 0 ها درصد از كل بدهي

 537/1 045/1 641 628 731 283 617 ساير بستانكاران
 1/1 8/0 5/0 5/0 7/0 2/0 7/0 ها درصد از كل بدهي

  ,nd Ruben Lo Vuolo. (2012).aCibils, Alan: مأخذ

                                                                                                                                                                                     
1. Consolidation 
2. Government Default 
3. Bad Loans 
4. Cibils, Alan, and Ruben Lo Vuolo. (2012). 
5. Bilatreral Debt 
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سبت . 6 جدول كن غيرجاري به ناخالص مطالبات بان  ها مطالبات 

 نسبت مطالبات غيرجاري
 ها مطالبات بانك به ناخالص
 )درصد  به(

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 

3/5 9/8 16 1/13 1/18 7/17 7/10 2/5 4/3 7/2 

  ,nd Ruben Lo Vuolo. (2012).aCibils, Alan: مأخذ

. دشان شد، بحران شروع ينما 2001در سال  يط اقتصاديشدن شراتر ميكه ترس از وخ يهنگام

و از كشور ده كرل يكردند تا آنها را به دلار تبد يها خارج م شان را از بانكيها مردم به سرعت سپرده

P96F1،يمال يجه آشفتگيدر نت. خارج كنند
P يها ييدارا با پشتوانه باتيترت ميرژ از شد مجبور نيآرژانت 

P97F2يخارج
P ليتبد برنامه كي و رون آمدهيبP98F3

P كرد يخكوب ميم دلار به را )نيواحد پول آرژانت(پزو  كه، 

P99F4.دكناجرا 
P  

 منظور به مردم و رسيد خود حد بالاترين به بانكي بحران ،2001 سال نوامبر و اكتبر هاي ماه در

 ارديليم 8 از شيب ها بانك آنكه از در اول دسامبر، پس .بردند هجوم ها بانك به خود هاي سپرده برداشت

ها را اعمال  دلار از سپرده 1000ت برداشت ماهانه يدادند، دولت محدود دست از را ها سپرده از دلار

 يها به پزو و با نرخ يدلار يها ها نسبت به بازپرداخت سپرده همراه با سقوط پزو، بانك ،سپس ؛دكر

ش يبا توجه به افزا(با نرخ بالاتر  يدلار يها ها به بازپرداخت سپرده ن الزام بانكيا. بالاتر ملزم شدند

نامناسب ترازنامه ت ياعطاشده، وضع يلات دلاريآنها بابت تسه يافتيدر ينسبت به پزو) ارزش دلار

P100F5.دكرتر  يها را بحران بانك
P  

Pها ن حال، دولت در واكنش نسبت به هجوم مردم به بانكيع در

 
Pشان،  يها برداشت سپرده براي

P101F6.ها را مسدود كرد حساب ينمود و تمام يات بانكيعملدن كراقدام به محدود 
P يبانك بحران حل و فصل 

 در دولت .كارگرفته شد به ياقتصاد بحران مقابله با يبرا كه بود ييها استيس  مجموعه از يبخش يبانك

                                                                                                                                                                                     
1. Financial Distress 
2. Currency Board Regime 
3. Convertibility Plan 
4. Contessi, Silvio, and Hoda S. El-Ghazaly. (2011). 
5. Ibid. 
6. Freezing Bank Accounts 



 119 بحران بانكي و تهيه طرح نجات، مطالعه كشورهاي برزيل و آرژانتين

 
 قابل را با كاهش ارزش يپول مل امر نيا( رساند انيپا به را يأت ارزيم هي، رژ2002 سال لاواي

P102Fد ساختاريخود را تجد يبده ن،يسرانجام دولت آرژانت و) دكرمواجه  يا ملاحظه

1
P علاوه بر مسدود . نمود

ر يتسع: ز به همراه داشت كه عبارتند ازيگر را نين اصلاح ديدولت چند ، مداخلهيبانك يها حسابدن كر

P103F2،مختلف يها با نرخ يدلار يها لات و سپردهيتسه
P كه ورشكسته  ييها بانك يت برايفعال يمجوز قانون

P104Fاند شده

3
P ك بانكيدن كركردن سه بانك و منحل  مليها،  ن بانكيه ايو كاهش سرما.P105F4

P  

آن  يداخل ناخالص ديتول از درصد 50 از شيباً بيتقر نيآرژانت 2001-2002 يبانك بحران نهيهز
ن يدر آرژانت پيشين يبانك يها ، برابر با بحرانييآن به تنها آثار توان گفت كه يمت أجركشور بود، و به 

 . بوده است
 2001-2002 يمرتبط با بحران بانك ياقتصاد يات و آمارهااز اطلاع يا خلاصه ،در ادامه

 :دشو ه ميئاران يآرژانت
تا زمان نزول خود در سال ) 1998(؛ از زمان اوج در سال يد ناخالص داخليكاهش تول •

 ).4شكل (ديدرصد رس 28زان يبه م) 2002(
  2002سال  يكه در ابتدا يك دلار بود، در حاليبرابر با  1991در ) پزو(ن يواحد پول آرژانت •

 4 برابر باًيد و ارزش هر واحد پزو، تقريخود رسن حد يبرنامه بهبود، به كمتر ياز اجرا پيشو 
 .دشدلار 

د يدرصد رس 41، به 2002، در سال 1990ل دهه يدر اوا يمنف ين و حتييار پايتورم؛ بس •
 ).5 شكل(

ت داشتند، از يدولت فعال ياضطرار يرسان كه در برنامه كمك يافراد ي؛ به استثنايكاريب •
ش يافزا 2002درصد در سال  6/23و  2001ل درصد در سا 3/18به  1998درصد در  12,4

 .افتي
 به يمنته ماهه 11 دوره با سهيمقا در داشتند، رشد 2000 سال انيپا تا كه يالملل بين ريذخا •

 .ديرس) كاهش درصد 42( دلار ارديليم 4/10 به ،2001 سال نوامبر
                                                                                                                                                                                     
1. Restructure 
2. Converting Dollar-Denominated Loans and Deposits from Dollars to Pesos at Different Rates. 
3 Authorizing Regulatory Forbearance: Regulators Refraining from Exercising Their Right to Put an 

Insolvent Bank Out of Business. 
4. Ibid. 
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25Bآرژانت يد ناخالص داخليسرانه تول. 4 شكل آن در   نيو رشد 

 
 .Lungu, R. M. (2015): مأخذ

آرژانتين در  .5شكل   1995-2007هاي  سالتورم 

 
 .ي پولالملل بينسايت صندوق  وب: مأخذ
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17B4-2-3 .و طرح نجات 2001 بحران  

P106Fم نرخ ارز ثابتيب رژياد و معايار زيبس يخارج يها ينشانگر مخاطرات بده روشنين به يبحران آرژانت

1
P 

از جمله نحوه دند كربهبود اتخاذ  ين برايكه مقامات آرژانت ياقدامات مهم يبرخ ،ادامه در. است

و  يخارج يها ي، بدهيها، اقدامات و اصلاحات مرتبط با موضوعات ارز برخورد با هجوم مردم به بانك

صندوق  هاي گزارش اساساست كه بر  يگفتن. رديگ يقرار م يواسط مورد بررس يها بانكسيس أت

ن يپرداخته، اقتصاد آرژانت يجنوب يكايآمر ياقتصادها يكه به بررس 2016پول در سال  يالملل نيب

P107F2ير برنامه حل و فصل مالينظ ييابزارها يريكارگ هن و بيتدو يبرا يدات خاصيتاكنون تمه
P  و برنامه

P108Fبهبود

3
P سر گذاشت، نداشته است كه پشت ييها در طول بحران.P109F4

P  

18B4-2-4 ."110حصار كوچكا ي "تويكورالF

5 

 يها يبده يدر انباشتگ نيو همچن يو ارز يمال يها تعادل  در خصوص مرتفع نمودن عدم ياقدامات

 يا هدكننديام ار نايها بس نديو برآ جيكه نتا ،شداز بروز بحران انجام  يريبا هدف دفع و جلوگ يدولت

P111Fدساختاريتجد و بود شيافزا حال در ها هيسرما خروج شد، تر قيعم ياقتصاد ركود. داشت

6
P به ها يبده 

 به ازين از يبخش توانستند صرفاً يالملل بين يمال مؤسسات از گرفته صورت كلان يمال تأمين  علاوه

P112F7ليتعد نرخ از استفاده
P ها، بانك به مردم هجوم دهيپد با مواجه در ت،ينها در. اندازنديب قيتعو به را 

P113Fبا اهداف خاص يبانك يمعرف به اقدام 2001 دسامبر در يكار روز يننخست در دولت

8
P عنوان با 

 لياوا در جمهور رييس سقوط دنبال به. دكر ارز كنترل و ها حساب دنكر مسدود منظور به "تويكورال"

 .دولت و كاهش ارزش پزو رقم خورد يها ينكول بده موقت، يها وجود آمدن دولت به با، 2002 سال

                                                                                                                                                                                     
1. Fixed Exchange Rate Regime 
2. Resolution Plan 
3. Recovery Plan 
4. Lis, S. F., et al. (2016). 
5. Corralito 
6. Restructuring 
7. Haircut 
8. Partial Bank 
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ر اقتصاد يتوسط وز 2001ان سال ين در پايآرژانت ياقدامات اقتصاد يررسمينام غ "تويكورال"

ك يمدت  يها صورت گرفت و برا هجوم به بانكدن كربود كه به منظور متوقف ) نگو كاوالويدوم(وقت 

برداشت  و كرده مسدود را يبانك يها حساب كامل طور به باًيتقر "تويكورال". سال كاملاً به اجرا درآمد

 . دكررا ممنوع  يدلار يها از حساب

19B4-2-5 .ياقدامات ارز 

P114Fكوب كردن نرخ ارز خيان ميبا پا

1
P پول يالملل بينصندوق  يل نرخ ارز شناور شده از سويو تحم،P115F2

P ك ي

درصد هم  330موارد به  يكه در برخ يكاهش ارزش پول مل مورددر ) اضافه جهش( يختگينوع برانگ

 .افتيدرصد كاهش  190به حدود  پس از آنكه  رخ داد ،ديرس يم

 مهين در ها متيق شيافزا نيشتريب. دشها شروع  ها و دستمزد متيش قيافزا يميبا روند ملا

 .افتي كاهش درصد 3 حدود به 2003 سال در تورم نرخ ،آن از و پس افتاد اتفاق 2003 سال نخست

ها در ابتدا  برداشت سپرده يو هجوم برا يكاهش ارزش پول مل تأثيراقتصاد،  يدر بخش مال

P116Fشدن يدلار" يبالا به درجه توجه البته با. ز بوديانگ فاجعه

3
P"، يدلار ها يبده و ها ييدارا تمام ليتبد 

د در يجمهور جد رييس ،ادامه در. معقول بود) 1:1نرخ برابري ارز ( پيشين همان نرخ به پزو در

 2003سال  يكه تا ماه م(ارز مسترد خواهد شد  ، بهيارز يها ه اعلام كرد كه سپردهيافتتاح يسخنران

ارز  يبا نرخ برابر) ن دولتيتضام يحت( يلات بانكيتسه ياما چند روز بعد، تمام ؛)الاجرا بود ز لازمين

 يبرا يميعظ يها انيز موجب ماتيتصم لين قبيا. شدند) ريتسع(ل يبه پزو تبد) 1:1( متناظر

 يها يبه بده ن امريت ايدر نها .شد يم جبران دولت توسطست يبا يم كه دش ينيآرژانت يها بانك

با  يحت. ل شديبه دولت تحم پيشيننكول شده  يها يكه علاوه بر بدهد شمنجر دولت  يبرا يديجد

 .ادامه داشت 2002ها تا اواسط سال  ها، كاهش سپرده سپردهدن كرو مسدود  "تويكورال"وجود بانك 

                                                                                                                                                                                     
1. Hard Peg 
2. Imf-Imposed 
3. Dollarization 
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20B4-2-6 .117پس از اصلاحات يبانك مركزF

1 

نه ين گزي، به عنوان آخريانتشار پول مل يبرا يكسب مجوز قانون باپس از اصلاحات،  يبانك مركز

بود، بانك  متفاوت مختلف يها بانك تيكه وضع نيا وجود با .دكر يبه شبكه بانك يده اقدام به وام

P118F2يستم بانكيك به كل ارزش خالص سينزد يمبلغ يمركز
P كشور قرار داد يها ار بانكيرا در اخت. 

د مردم به آن ش يباعث م كه يا كننده نگران يها ينيب شيرغم تمام پ به، يبانك يها اما سپرده

 . ن روند را ادامه داديو اد كرش يشروع به افزا 2002از ماه اوت   اعتماد نكنند،

ماهه و كمتر،  2 يها دوره يها، انتشار اوراق قرضه برا جذب سپرده يبرا ياز اقدامات بانك مركز

P119F3.درصد بود 2با سود سالانه 
P خود سطح نيبالاتر به ماه همان در يبانك ستميس ينگينقد واقع، در 

P120F4يده وام ،سپس .قرار داشت ينييپا سطح در 2004 سال انيپا تا بهره نرخ و ديرس
P  در اواسط سال

 . دكرش يشروع به افزا 2003

منظور  د بهشحل مقرر  ك راهيبه عنوان  يتوافق دربهبود،  يدات صورت گرفته برايدر ادامه تمه

، بانك پيشين يها از استقراض صورت گرفته در سال يناش يدولت به شبكه بانك يها يبازپرداخت بده

 P121F5.ديها، پزو به آنها پرداخت نما دولت به بانك يبده برابر يمركز

21B4-2-7 .يخارج يها بدهيها و  هيخروج سرما 

خروج . شروع به افت كرد 2003در سال  ،گرفته بود ياديشدت ز 2002سال ها كه در  هيخروج سرما

با مازاد تراز  يها كه در سال ه بودشدمنجر  يالملل نير بيزان ذخايدر م يتوجه قابلبه كاهش  هيسرما

ر داشت و يبر ذخا يتوجه قابل تأثيرز ين يگرفته به مؤسسات مال صورت يها پرداخت. دشجبران  يتجار

ن در يكه آرژانت 2002  در سال. دكر يانياز نكول تعهداتش كمك شا يرين در جلوگيآرژانتبه دولت 

صورت  يها از كمك يكي. پرداخت كرد يارد دلار به مؤسسات ماليليم 4اوج بحران خود بود، مبلغ 

                                                                                                                                                                                     
1. Reformed Central Bank 
2. Entire Net Worth of The Banking System 
3. Lebac 
4. Net Lending 
5  O'Connel. (2005). 
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ق انداختن يپول بود، به تعو يالملل نيصندوق ب يآن از سو بيشتركه  يگرفته از مؤسسات مال

 .دن اعطا شيپول به آرژانت يالملل نيصندوق ب ين بود كه از سويدولت آرژانت يها يخت بدهبازپردا

ها،  شركتر بيشتبود، چرا كه ده شز نكول ين يبخش خصوص يخارج يها ياز بده يميبخش عظ

اما  ؛نداشتند ييكالاها و خدمات خود تقاضا يبرخوردار بودند، برا يكه از بازار خوب يها بنگاه يحت

ل ين قبيت از ايحما يبرا يبرنامه خاصه ئاراحاضر به  –شتر ذكر شد يطور كه پ همان –دولت 

كننده خدمات  هئارا يخصوص يها ا شركتيبزرگ و  يخارج يها شركت در بيشتر مواردها كه  شركت

ها به  شركتل ين قبيبا بستانكاران ا يمذاكرات ين حال، دولت اقدام به برگزاريبا ا. دشنبودند،  يعموم

 .)2007كانل (د يرس ييها تيو در چند مورد هم به موفقد كرشان  يها  يدساختار بدهيمنظور تجد

22B4-2-8 .يا واسطه يها بانك 

P122Fس سه بانكيمجوز تأس 2002در سال 

1
P يحل و فصل مشكلات برخ يبرا يا واسطه يها به عنوان بانك 

P123F2نيآرژانت يها از بانك
P  نظر بانك سبزر ين حل و فصل زيا. دشصادرP124F

3
P كه به عنوان بانك مادرP125F

4
P سه  يبرا

رس ينس آيبار در اقتصاد بوين نخست يبا هدف خروج دولت و بازار از بحران، برا ،بودتأسيس تازه بانك 

P126F5يحل و فصل مال يبرا يبانك واسط، مدل"عنوان  با
P " ها تحت پوشش مقامات  ن بانكيا. اتفاق افتاد

حل و فصل  يها يو همكار يمقررات يها  ن چارچوبيب يخوب يريپذ فانعطا. كردند يت ميفعال ينظارت

واسط  يها ها به بانك از مطالبات قابل وصول و سپرده يابتدا برخ. بحران در سطح مقامات وجود داشت

P127F6يها نامه يسپس بانك مادر، گواه. دشمنتقل 
P "يها  ك از بانكيهر يها ييدارا يرا برا "ب"و  "الف 

 بودخوب  يها ييدهنده دارا نشان "الف"نامه  يگواه. ، اختصاص داديمال  موجود در برنامه حل و فصل

دار و مطالبات معوق  ها مشكل ييدهنده دارا نشان  "ب"نامه  يگواه. دشكه به بانك واسط منتقل 

 .ها بود بانك

                                                                                                                                                                                     
1. Nuevo Banco Bisel S.A., Nuevo Banco Suquía and Nuevo Banco Entre Rios 
2. Banco Bisel S.A., Banco Entre Rios, and Banco Suquía 
3. Crédit Agricole 
4. Parent of the Three Banks 
5. Bridge Bank, Model for a Resolution 
6. Certificates 
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P128Fمانده ياندند و ارزش باقم يه باقياول يها ، نزد بانك"ب"نامه  يها و مطالبات با گواه ييدارا

1
P آن  

تا   يه قرار گرفت و برنامه حل و فصل ماليمورد تصف يق دادگاه ورشكستگياز طر سرانجامز يها ن بانك

P129Fباز يق تقاضايز از طريواسط ن يها بانك پايان،در . دكرشرفت يپ ياديحدود ز

2
P فعال در  يها به بانك

P130F3.فروخته شدند يشبكه بانك
P  

رسد كه  مياست، اما به نظر ده شنمرتفع  ،وجود آمده هكه از بحران ب يمشكلاتهرچند كه تمام 

در رابطه با  ييها تي، اعمال محدوديپول مل ير كاهش برابرينظ ييها ق روشين از طرياقتصاد آرژانت

P131F4،يخارج يها يتعهدات مرتبط با بده يفايتوجه در ا قابل يفيدرخواست تخف نيزارز و 
P  توانست بر

P132F5يخ اقتصاديبحران تارن يبدتر
P قدم بگذارد ير منطقيك مسيق آمده و به يخود فا. 

23B5 .يريگ جهينت 

 يزه در نظام بانكيجاد انگيبه ا يمتماد يها نده در ساليتورم فزا ،توان گفت طور خلاصه مي به

تورم  ،يت پول مليبا تثب. شدمنجر ن ييانباشت سپرده با نرخ بهره پا يل برايشده برز اشباع

خود  يت ماليادامه فعال يد برايافتن منابع جديل مجبور به يبرز يها ان گرفت و بانكيخته پايافسارگس

شد آثار  تلاشبا طرح رئال  ،در ادامه. ل بوديدر برز يآغاز بحران بانك نقطهن يشدند و ا ييو درآمدزا

بانك مركزي  ،مرحله اول طرح نجات يمتول ؛سه مرحله بود ين طرح دارايا. دشوبار بحران مهار  انيز

و انحلال مؤسسات مالي، نقش كليدي در  برزيل بود كه با توجه به اختيارات خود با مداخله در بازارها

دولتي و خصوصي آغاز  يها مرحله دوم با تجديد ساختار بانك. اجراي مرحله اول برنامه بر عهده داشت

اختار و تقويت نظام مالي ملي و دولت محلي حفاظت از هدف اصلي از دو برنامه تشويقي تجديد س. شد

تلاش اصلي در جهت  ،در اين ميان. دار بود هاي مشكل گذاران و انتقال مالكيت سهام بانك منافع سپرده

                                                                                                                                                                                     
1. Residual Value 
2. Open Solicitation 
3. De Lis, Santiago Fernández, Javier García, and Victoria Santillana. (2016). 
4. A Significant ‘Haircut’ in External Debt 
5. The Worst of  the Crisis 
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هاي جاري نظام  ها و ايجاد اعتماد عمومي نسبت به فعاليت تضمين عملكرد طبيعي نظام پرداخت

كه مكمل دو مرحله  ،مرحله سوم. شدمنجر ان گذار سپرده يهجوم بانكاز  يريبانكداري بود كه به جلوگ

 .ها بود شامل ورود مؤسسات مالي خارجي، انحلال و تجديدساختار بانك ،گر بوديد

م نرخ ارز ثابت، يرژ مشكلاتاد و يز يخارج يبدهانتين ژآردلايل اصلي وقوع بحران بانكي در از 

 از اي كه مجموعه -جـهاني  مـالي هاي آرژانتين، در ادامه بحران. در كنار سقوط ارزش پزو بود

 يخارج يها ييدارا با پشتوانه باتيترت رژيم از -آورد  وجود را به  ارز نرخ زمينه در بزرگ هاي تعديل

در . اجرا نمود ،كرد ميخكوب مي دلار به را )واحد پول آرژانتين(پزو  تبديل كه برنامه يك و بيرون آمد

نـظام  . رفت  بالا شدت  به بود، شـده تـثبيت آن  مـقابل  در  پزوي آرژانتين  كه مريكاآ دلار ارزشجه ينت

بيكاري  نرخ  شامل  مردم بهاي سنگيني را پرداختند كه در حالي كه آرژانتين تداوم پيدا كرد،  ارز  نـرخ

سـالانه  ، حال  اين با .رساندميزان بهره به بودجه اين كشور آسيب   چـندي نگذشت كه .رقـمي بـود دو

در ادامه،  .شد مالي بدهي اين كشور صرف مي  تأمينبراي   آرژانتين  نه درصد از توليد ناخالص داخلي

 سرانجام، .كافي نبود  بازار  هاي ضعف  ولي اين اقدام براي جبران گرفت،   شپي  در  دولت ريـاضت مـالي را

 و ارز مورد در هايي محدوديت اعمال ملي، پول برابري كاهش ظيرن هايي روش طريق از آرژانتين اقتصاد

 بدترين بر توانست خارجي، هاي بدهي با مرتبط تعهدات ايفاي در توجه قابل تخفيفي درخواست نيز

 .ديآ فايق خود اقتصادي تاريخ بحران

 يرسد برا مينظر  هن كشورها بين و اقدامات ايل و آرژانتيطرح نجات در دو كشور برز يبا بررس

 و دولت ياستگذار اصليعنوان س به يان بانك مركزياز به اجماع همه جانبه مين ياصلاح شبكه بانك

را  يك نگاه همه جانبه به اقتصاد و شبكه بانكيچرا كه طرح نجات  ؛وجود دارد عنوان بازوي اجرايي به

است با  يضرور ،نيهمچن .رديانجام گ گذار يا سياست مقام ناظر دست بهتواند صرفاً  يداشته و نم

تا  ،ها منتج شده بانك يرجاريزان مطالبات غيه ميرو يش بيعوامل منجر به بحران كه به افزا ييشناسا

 ،آن دنبالهاي خوب و به  هاي بد با بانك ام بانكغاد است گفتني. دكراقدام به كنترل آن  امكانحد 

طور  همانالبته . دينما يانيكمك شا يشبكه بانك يها نهيتواند به كاهش هز يمنيز ها  كاهش تعداد بانك
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به . برخي از اقدامات نياز به همراهي همه جانبه نهادهاي مختلف دارد ،كه پيش از اين نيز بيان شد

يي حقوقي وجود دارد كه علاوه بر جنبه بانكداري انياز به راهكاره ،ام و تمليكدغا مورددر  ،عنوان مثال

هاي دولت و  بدهي ها و شفافيت در دارايي ،در كنار آنچه ذكر شد. كز باشدبر مسايل قانوني نيز متمر

ها در كنار تبيين ساختار نظارت قابل  گذاران و بانك ها و كاهش عدم تقارن اطلاعات ميان سپرده بانك

 .در پيشبرد اهداف طرح نجات مثمر ثمر واقع شود ،تواند علاوه بر پيشگيري از وقوع بحران اتكا مي
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