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پولاز طریق ابزارهای بازار چالش های تامین مالی تولید 

باستان زادحسین 

۱۴۰۰مهر 



:فهرست موضوعی
ایراناقتصاددرمالیتامینهایکانال
سرمایهوپولبازارهایکنندهمالیتامیننهادهای
زمانیمختلفهایبازهدرتولیدمالیتامیناهداف
ارزشزنجیرهمالیتامینمزایای
تولیدمالیتامینابزارهایکارکردیبندیطبقه
ایراناقتصاددرتولیدمالیتامیننظامازنادرستتلقیپنج
(کشوراعتبارینظامدریافتهنامتغییر)ارزشزنجیرهمالیتامینالمللیبینابزارهای
احتیاطینظارتضوابطبااعتبارینظامانطباقچالش
ایراناعتباریموسساتبرایبازارواعتباریریسکهایپوششهایمکانیزموجودعدم
بانکیکاروکسبنوینالگوهایوتولیدمالیتامین
ایراناقتصاددرمالیتامینهایچالش
تجاریاریبانکدبرمبتنی)ایراناقتصاددرتولیدمالیتامینجامعبسترپیشنهادیالگویمختصات
(اختصاصیو
مبادلاتجامعبسترقالبدرمتوسطوخردتامین‌مالیپیشنهادیالگوی



کانال‌های‌تامین‌مالی‌در‌
اقتصاد‌ایران

داخلی

مشتقات‌بورس‌
کالا

بازار‌پول

نهادهای‌
اعتباری

تسهیلات

اعتبارات‌اسنادی
و‌ضمانت‌نامه‌ها

صندوق‌توسعه
ملی

حساب‌ذخیره‌
ارزی

تبصره‌های‌
بودجه

بازار‌سرمایه

اوراق‌قرضه

ورود‌به‌بازار‌و‌
هافزایش‌سرمای

تامین‌سرمایه

خارجی

پرداختهای‌
انتقالی‌دولتها

سایر‌بازارهای‌
مالی

نهادهای‌مالی‌
بین‌المللی

اوراق‌قرضه‌
بین‌المللی

اعتبارات‌
فروشندگان

بازار‌پول‌بین‌
المللی

شعب‌خارجی‌
موسسات‌

اعتباری‌داخلی

موسسات‌
اعتباری‌خارجی



نهادهای تامین مالی کننده تولید

پولبازاراعتبارینهادهای

بانک‌ها

اعتباری-مالیموسسات

سرمایهتامینشرکت‌های

لیزینگ‌ها

الحسنهقرضصندوق‌های

اعتبارتعاونی‌های

قالبدرجمعیمالیتامینوخطرپذیرگذاریسرمایههایصندوق



اهداف تامین مالی  تولید
اهداف‌کوتاه‌مدت‌تامین‌مالی‌تولید:

موازنه‌جریان‌نقدی
(تهیه‌مواد‌اولیه‌و‌کالاهای‌واسطه‌ای)سرمایه‌در‌گردش‌تامین‌
جدیداعتبار‌جهت‌ورود‌به‌بازاریابی‌در‌بازارهای‌تامین‌
کلاننوسانات‌ادوار‌کسب‌و‌کار‌از‌قبل‌برای‌مدیریت‌وجوه‌

پولتامین‌مالی‌کوتاه‌مدت‌نهادی‌در‌بازارهای‌ابزارهای‌:
راق‌جهت‌پوشش‌هزینه‌های‌غیرمترقبه‌و‌سربار،‌بازپرداخت‌و‌تصفیه‌او)برداشت‌مربوط‌به‌حساب‌های‌اشخاص‌اضافه‌

(بدهی‌قابل‌غیراستمهالی‌و‌یا‌تعهدات‌سررسید‌شده
هزینه‌های‌تامین‌مالی‌موقتی‌برای‌پوشش‌هزینه‌های‌غیرمترقبه،‌کسری‌ناگهانی‌جریان‌نقدی‌و‌یا‌تامین)واسط‌تامین‌مالی‌

(ردهخرید‌مستغلات‌و‌همچنین‌فعالیت‌های‌توسعه‌ای‌یک‌بنگاه‌پیش‌از‌اخذ‌وام‌بلندمدت‌و‌یا‌افزایش‌سرمایه‌از‌محل‌آو
(تنزیل‌فاکتورهای‌معتبر‌فروش)کوتاه‌مدت‌فاکتورهای‌تعهدی‌بازرگانی‌تنزیل‌
غیرمتشکلاسناد‌مطالبات‌اشخاص‌نزد‌نهادهای‌اعتباری‌بازارهای‌متشکل‌و‌یا‌تنزیل‌
به‌نهادهای(‌پس‌از‌اعتبارسنجی)مطالبات‌تجاری‌بیمه‌شده‌بین‌المللی‌بنگاه‌های‌داخلی‌از‌اشخاص‌غیرمقیم‌فروش‌

بانکهااعتباری‌و‌
یاعتبارنزد‌موسسات‌(‌به‌خریداران‌داخلی‌یا‌خارجی)اعتبارات‌اسنادی‌کوتاه‌مدت‌فروش‌بنگاه‌های‌اقتصادی‌تنزیل‌

برای‌مذکور‌قابلیت‌عرضه‌همزمان‌محصولات‌و‌خدمات‌اعتباری‌را‌برای‌همه‌اشخاص‌و‌بنگاه‌ها‌اقتصادی‌نداشته‌وبستر‌:‌تذکر
‌های‌بیمه‌ریسک)و‌یا‌بانکداری‌توسعه‌ای‌(‌وثیقه‌محور)مبادلات‌با‌اندازه‌های‌کوچک‌عملا‌بسترهای‌متکی‌بر‌بانکداری‌خرد‌

.‌‌قابل‌طراحی‌و‌استفاده‌می‌باشند(‌اعتباری‌توسط‌بخش‌عمومی



اهداف تامین مالی  تولید

اهداف‌میان‌مدت‌تامین‌مالی‌تولید:

(با‌اندازه‌کوچک‌و‌متوسط)فعالیت‌های‌خدماتی‌شروع‌

سرمایه‌ایروی‌تجهیزات‌و‌کالاهای‌بر‌طریق‌سرمایه‌گذاری‌از‌فعالیت‌‌بخش‌های‌تولیدی‌توسعه‌

خرید‌کالاهای‌بادوام‌توسط‌خانوار

میان‌مدتتامین‌مالی‌متعارف‌ابزارهای‌:

تامین‌مالی‌لیزینگ

تملیک‌میان‌مدتاجاره‌به‌شرط‌تسهیلات‌

تسهیلات‌تجاری

(دیداری‌و‌یوزانس)اسنادی‌متعدد‌اعتبارات‌

ضمانت‌نامه‌های‌مختلف

مدت‌دار‌بروات‌

دارائیهای‌مالی‌و‌غیرمالی‌بهادار‌سازی‌اوراق‌



اهداف تامین مالی  تولید

تولیدتامین‌مالی‌اهداف‌بلند‌مدت‌

شکل‌گیری‌فعالیتهای‌اقتصادی

توسعه‌فعالیتهای‌اقتصادی

(‌‌نیروگاه،‌پالایشگاه،‌سد،‌راه،ارتباطات،)ساخت‌زیرساختها‌...

(هواپیما،‌لوکوموتیو،‌مستغلات،)خرید‌تجهیزات‌و‌ساختمان‌...

بلند‌مدت‌تولیدتامین‌مالی‌ابزارهای‌:

تسهیلات‌ساخت‌تسهیلات‌سرمایه‌گذاری‌

ریفاینانساعتبارات‌فاینانس

تامین مالی هیبریدبیع‌متقابل

بلندمدتتسهیلات‌اجاره‌به‌شرط‌تملیک‌



طبقه بندی کارکردی  ابزارهای تامین مالی تولید

تولیدفرآیندمالیتامینابزارهای

مطالباتودریافتیمالیتامینابزارهای

وثیقتقابلفیزیکیدارایی‌هایمالیتامینابزارهای

ریسککاهشمالیابزارهای

مالیارتقاءابزارهای

توسعه‌

ظرفیت‌
تولید



سطوح مختلف استفاده از ابزارهای تامین مالی تولید

استراتژیک

تملیک•

سرمایه‌گذاری‌برای‌ساخت•

سرمایه‌گذاری‌در‌پورتفوی•

تاکتیکی

تهیه‌تجهیزات‌و‌ماشین‌آلات•

توزیع‌ریسکهای‌عرضه‌•

توزیع‌ریسک‌برابری‌اسعار•

عملیاتی

تامین‌سرمایه‌در‌گردش•

فروش‌اسناد‌•

تنزیل‌اسناد•

تامین‌مالی‌موجودی•

مواد‌اولیههای‌خریدتامین‌مالی‌درخواست•



پنج تلقی نادرست از نظام تامین مالی تولید در اقتصاد ایران

تامین‌مالی‌سرمایه
در‌گردش‌از‌بازار‌
پول‌و‌طرح‌های‌
سرمایه‌گذاری‌از‌
بازار‌سرمایه

طراحی‌
ابزارهای‌

انحصاری‌تامین
مالی‌تولید

بهبود‌معنادار
ساختار‌
ریسک‌
اشخاص

هدایت‌منابع‌
اعتباری‌به‌

مولد‌بخش‌های
جهت‌مقابله‌با‌
اثرات‌احتمالی‌
تورمی‌مکانیزم

پولیاتنقال

رشد‌نقدینگی
و‌سپرده‌های‌
بانکی‌محرک‌
رشد‌اعتبارات‌
نقدی‌است



ابزارهای تامین مالی زنجیره ارزش تولید

اده،استفسختیدرجهحقوقی،پشتوانهشدتخصوصیاتاساسبرعملافوقگانههشتالگوهای
قابلاعتباریریسکاندازهومتعهدهمچنینومالیسلامتمقرراتباانطباقفرآیندپیچیدگی
:می‌باشندطبقه‌بندی

Overdraft Hire purchase agreement
Bridge finance Business loans
Factoring & reverse factoring Finance lease
Forfaiting
Receivables discounting
Loan against receivables
Distributor finance & Loan against inventory
Pre-shipment finance



یاطیچالش انطباق عملیات اعتباری با مقررات نظارت احت

:احتیاطینظارتمقرراتاساسبرارزشزنجیرهمالیتامیناعتباریسبدطبقه‌بندی-الف

تعهدیونقدیتسهیلات(غیرمقیم/مقیم)ریالی/ارزیطبقه‌بندیبرناظرضوابط

(استمهالی/احیایی)سررسیددورهومدتصنعترشتهحسببرتسهیلاتطبقه‌بندیبرناظرضوابط

کلانتسهیلاتبرناظرضوابطوثایقترکیببااعتباریرتبهاساسبرتسهیلاتترکیبتقارنعدم

واحدذینفعبرناظرضوابطغیرمقیم/مقیمحسببرارزیبازوضعیتانطباقعدم

مذکورابزارهایبهمربوططبقه‌بندی‌هایدیرششکافمحاسبه-ب

اعتباریبیمهپوشش-ج

(تباریاعمختلفهایرتبهدارای)ارزشزنجیرهمالیتامیناعتباریابزارهایحجمیمبادلهامکانعدم-د

پولثانویهبازاردر



اری ایرانعدم وجود مکانیزم های پوشش ریسکهای اعتباری و بازار برای موسسات اعتب

پوشش
ریسک

بیمه‌های‌
تجاری

بیمه‌های‌
صادراتی

بیمه‌
اعتباری

مشتقات‌
ارزی‌و‌
کالا



عدم انطباق محصولات اعتباری با الگوهای نوین کسب و کار بانکی

بانکداری‌باز

بانکداری‌مجازی

بانکداری‌
اختصاصی

بانکداری‌
شرکتی

تامین‌مالی‌
زنجیره‌
ارزش



چالش های تامین مالی در اقتصاد ایران

(ازبمجازی،بانکداری)هزینهکمبانکداریالگوهایتوسعهعدمومعکوسانتخابواعتباریتسهیلاتبالایشدهتمامقیمت

تباریاعموسساتهایداراییترکیبدراعتباریمحصولاتنزولیسهمبرکلانسیستماتیکریسکهایاثرات

اعتباریموسساتاحیاییوغیرجاریتسهیلاتسهمبرکلانسیستماتیکریسکهایاثرات

تکلیفیتسهیلاتوازدحامپدیده

تسهیلاتوپولثانویهبازاروجودفقدان

اعتباریمحصولاتواعتباریموسساتبنگاهها،اشخاص،بندیرتبهعدم



چالش های تامین مالی در اقتصاد ایران

(درصد6۴)سپردهجذبدرکشوراعتباریشبکهتمرکز

(دلارمیلیارد1.5)یکپایهسرمایهپاییناندازه

(درصد10و5)کلانتسهیلاتبرناظرنظارتیضوابط

Commitواعتباریمتنوعمحصولاتهایبستهعرضهعدم

بنگاه‌هاواشخاصبهاعتباریمحصولاتاعطایزنجیرهدرگسست

(اریاعتبنهادوشعب)خردازتجاریبانکداریتفکیکعدموبانکیسنتیکاروکسبالگوهای

خارجیدارایی‌هاینیزوبین‌المللیمالینهادهای-سرمایه-پولبازارهایمنابعتسویه،پرداخت،هایشبکهبهدسترسیعدموتحریم



عملکرد تاریخی تامین مالی خارجی در بازار پول ایران 

کل بیع‌متقابل فاینانس‌خودگردان بلندمدت‌اعتبارات

فاینانس

یوزانس‌چرخشی اعتبارات‌کوتاه‌مدت‌

ریفاینانس

سال

۱۲۹ ۳۶ ۱۱ ۳۲ ۱۹ ۳۱ ۱۳۷۹-۸۹

طرح‌های‌پرداخت‌

قطعی

طرح‌مورد‌گشایش‌

اعتبار

طرح‌های‌مورد‌

تخصیص

طرح‌پذیرش‌شده قرارداد‌عاملیت‌

ارزی

صندوق‌توسعه‌ملی

۱۳۹۰-۹۹

۳۰۷ ۳۱۳ ۳۱۵ ۳۱۸ تعداد‌طرح

۲۱.۸ ۳۰.۲ ۳۳.۶ ۳۴ ۱۱۶ میلیارد‌دلار/‌مبلغ

طرح‌های‌تامین‌مالی‌شده سپرده‌گذاری‌ارزی‌نزد‌شعب‌بانکها صندوق‌توسعه‌ملی

۱۳۹۰-۹۹

۴۶ تعداد‌طرح

۵.۵ ۷.۲ میلیارد‌دلار/‌مبلغ
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سهم‌سرمایه‌گذاری‌در‌ماشین‌آلات‌از‌تولید‌ناخالص‌داخلی‌و‌کل‌سرمایه‌گذاری

سهم‌از‌سرمایه‌کل سهم‌تولید



(یمبتنی بر تفکیک بانکداری خرد از تجار)ایران در اقتصاد تولید تامین مالی بستر جامع پیشنهادی 

ن‌بستر‌جامع‌تامی
مالی‌تولید‌

درگاه‌
اطلاعات‌
بانکی‌و‌
اعتباری درگاه‌

اطلاعات‌
صنفی

درگاه‌
اطلاعات‌
بیمه

درگاه‌
اطلاعات‌
دارایی‌های‌

-مالی
غیرمالی

سامانه‌
پرداخت‌و‌
تسویه

درگاه‌
مالیاتی

درگاه‌
اطلاعات‌
تجاری

تامین‌مالی‌متقابل‌اشخاص

تجاری‌ثانویه-مبادلات‌مالی

دهانها-پایش‌و‌رتبه‌بندی‌اشخاص

مقررات‌جامع‌احتیاطی‌



دلاتجامع مباقالب بستر خرد و متوسط در الگوی پیشنهادی تامین مالی 

کشاورزی

خریداسنادهثانویمبادلاتتنزیل،توثیق،قابلیتبادامیوزراعیمحصولاتسلفمتشکلبازارتشکیل•

صنفیضمانتو(توثیققابلیت)محصولاتبیمهبهمشروطارزشزنجیرهمالیتامینالزام•

دامیوزراعیاعتباریهایتعاونیتوسط(اولیهموادوتجهیزات)خریدالکترونیکیاسنادمالیتامین•
صنفاعضایضمانتبامبادلاتیجامعبستردرکشاورزیبانکو

خدمات

درمایهسرتامینوتجهیزاتخریداجاره،)ارزشزنجیرهمالیتامینجهتصنفیاعتبارهایتعاونیتقویت•
.اعضاءتوثیقباخردخدماتیمشاغل(گردش

خردتخدماشاغلین(غیرمالیومالیهایدارایی)مالیصنفی،مالیاتی،اعتباری،فعالیتهایمستمرپایش•
.مبادلاتجامعبستردرذینفعانتوسط

سرمایهوپولبازارهایمتعارفابزارهایبهبزرگخدماتیمشاغلمالیتامین•

صنعت‌و‌معدن

عتباراهایتعاونیتوسطکوچکصنایعاولیهموادوتجهیزاتخریدالکترونیکیفاکتورهایمالیتامین•
صنفیضمانتیاوکالابورسدرمحصولاتتوثیقباصنفی

خردایعصنشاغلین(غیرمالیومالیهایدارایی)مالیصنفی،مالیاتی،اعتباری،فعالیتهایمستمرپایش•
.مبادلاتجامعبستردرذینفعانتوسط



راهبردهای پیشنهادی برای اصلاح عملیات اعتباری

بانکهاواعتباریموسساتیکپایهسرمایهافزایشوادغام

بانکینوینکاروکسبالگوهایبر۴۴اصلذیلاعتباریموسساتفعالیتتمرکز

اختصاصیشعبیاموسساتبهخرداعتباریعملیاتانتقال

(خردصادیاقتفعالیت‌هایتوثیقضعفوپرریسکذات)خردوشرکتیبانکداریبرایاعتباریجامعبستردوطراحی

اعتباریمحصولاتوپولثانویهبازارتشکیل

اشخاصشخصیحریمواطلاعاتازصیانتقانونتصویبوتدوین

اشخاصونهادهااعتباریرتبه‌بندیجامعبسترتشکیل

اردهایاستاندبامتناظرداخلیاعتباریموسساتاحتیاطینظارتومالیسلامتضوابطارتقاء
شرایطیبرابین‌المللیپولیبازارهایبابانکیکارگزاریمجددروابطبرقراریبرایبین‌المللی
پساتحریم



با تشکر


