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  در کشورهای همسانها   بانکسازی خصوصییند افر

  
  حمیدرضا بهرامی

  استادیار دانشگاه آزاد اسلامی واحد نراق
drbahrami@yahoo.com 

  
  رویا علائی

  ت دولتی ارشد مدیری کارشناس
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   نتیجه آثار سوء دخالت زم بازارهای اقتصادی به مکانی واگذاری فعالیتعنایسازی به منظریه خصوصی

در بیش از حد دولت در امور اقتصادی مطرح است و از آنجا که بازارهای مالی نقش حساس و قابل اعتنایی 
 با توسعه ظرفیت بازارهای بایست میسازی های خصوصی بنابراین برنامه،کنندسازی ایفا میفرایند خصوصی
ای نقش مهمی دارند و سازی و رشد بازارهای سرمایهها در فرایند خصوصی بانکبنابراین ،مالی همراه باشد

هدف از . ثیر بگذارندأ تهابر عملیات شرکت صورت مستقیم  بهای ایفا کنند یا نقش واسطهتوانند در صنایع می
 یافتگی  در این راستا به لحاظ توسعه. در کشورهای همسان استهااین پژوهش بررسی فرایند انجام واگذاری بانک

 ین منظوره اب. اند در نظر گرفته شدهتوسعه هستند  جزء کشورهای درحال، لهستان و مکزیک کهکشورهای مجارستان
 سازی مطالعه فرایند خصوصیه سازی ب بانکداری وخصوصیسازی و فرایند آن انی نظری خصوصیپس از بررسی مب

   .استهای مورد اشاره پرداخته شده ها در کشور بانک
  

   .سازی، بانک، کشور همسان خصوصی :کلیدی های واژه
  
  
  مقدمه. 1

ها در سراسر  دولتهانیهای جگذاریسازی و آزادسازی تجارت و سرمایهدر هنگامه گسترش جهانی
اند تا بهتر بتوانند در برابر فشارهای های دولتی را درپیش گرفتهسازی بنگاه مسیر خصوصیجهان

تیار داشته های اجتماعی دراخناشی از رقابت پایداری کنند و منابع بیشتری نیز برای اجرای برنامه
زای سیاست تعدیل ساختاری در سازی به مثابه یکی از اجهای خصوصیها و برنامهسیاست. باشند

. ده استنمویافته را جلب چند دهه گذشته، توجه بسیاری از کشورهای درحال توسعه و توسعه
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18 6 و 5های  سال سیزدهم شمارهی مجله اقتصاد                

 های  عرصه را برفعالیتها در کشورهای مختلف جهاناز اندازه و روبه افزایش دولتهای بیشدخالت
 داده و تعادل اقتصادی را در شدت کاهش اقتصادی مردم تنگ کرده و هم کارایی در اقتصاد را به

ها و  بانک. برهم زده است)ها ترازپرداخت(و خارج ) های داخلیدرآمدها و هزینه(دو بعد داخل 
گذاران نقش گذاران و همچنین پرداخت وام به سرمایهدلیل جذب سپرده همؤسسات مالی واعتباری ب

مد در توسعه کشورها نقش ا ابزاری کارعنوان کنند و به میایفاای درتوسعه اقتصادی کشورها عمده
یافتگی   در این راستا کشورهای همسان از دو قاره آمریکا و اروپا در مسیر مراحل توسعه.دارند
  .اند مانند مجارستان، لهستان و مکزیکهای نخست را طی کرده گام

  
  سازی مفاهیم و تعاریف خصوصی. 2

 خصوصی های اقتصادی توسط بخشام فعالیتمعنای انج سازی را به خصوصی)1987 (ولجانوسکی
سازی با نگاهی به تعاریف متعدد خصوصی .داندها به بخش خصوصی مییا انتقال مالکیت دارایی

ها توان مفاهیمی چون بهبود عملکرد، انتقال مالکیت و مدیریت، آزادسازی و بازارگراکردن بنگاهمی
پاگیر دولتی را نیز از جمله مفاهیم و رات دستو اقتصاد، ایجاد شرایط رقابت کامل و حذف مقر

توان یک تعریف مشترک و کلی از واژه  با درنظر گرفتن این مفاهیم می. سازی دانست خصوصی
 حیات آن کارایی مکانیزم بازار سازی فرایندی است که طی خصوصی": دنموسازی ارائه  خصوصی

بخش عمومی در محک آزمون قرار کند و عملکرد فعالیت اقتصادی دولت و دوباره پیدا می
تواند منجر به  محدود شدن مالکیت یا مدیریت برخی از واحدهای گیرد و طی این فرایند می می

  .")1388مگینسون، (اقتصادی تحت تملک دولت و واگذاری آن به مکانیزم بازار شود 
ن را ت و آص را تحت عنوان امانت دریاف که اصولاً وجوه اشخابانک یک مؤسسه واسطه است

  . نماید  به خرید اوراق بهادار معرفی میتنزیل بروات تجارتیدر اشکال وام و اعتبار، 
 اند شده تقسیم عمده گروه دو به جهان مختلف کشورهای جهانی جنگ از پس و حاضر حال در

 دکشور رو به رشد کشورهایی هستن یا توسعه درحالکشورهای  توسعه و درحال و یافته توسعه کشورهای
  .(HDI)  و شاخص پایین توسعه انسانینیافته  زندگی، پایه صنعتی توسعه پایینبه نسبت با استانداردهای

  
  ها در کشور مجارستان  سازی بانک یند خصوصیافر. 3

 از تحولات سیاسی در این کشور آغاز پیش با ایجاد نظام دوگانه اصلاح سیستم بانکی در مجارستان
 که مشتریان آنها شدسیس أ بانک تجاری دولتی ت3 های بانک مرکزی یی از دارا1987در سال . شد
 انداز و بانک تجارت  بانک دولتی پسعلاوه براین،. های مختلف اقتصادی تعیین شدند اساس بخش بر
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19 ها در کشورهای همسان سازی بانک              فرایند خصوصی                                                                   

ها در مجارستان طی  تجدید ساختار بانک. دادند تشکیل می  سیستم بانکی مجارستان راخارجی نیز
چند این افزایش  هر. ها آغاز گردید  و با افزایش سرمایه بانک1994 سال یک برنامه سه ساله از

 سازی خصوصی  آن کشور گردید، اما نخستین1 درصد تولید ناخالص داخلی10سرمایه بالغ بر 
  بانک فوق طبق برنامه تنظیمی5 هر 1997 تا پایان سال  به وقوع پیوست و1994ها اواسط سال  بانک

 درصد 20 به 1994 درصد در سال 68 میزان مالکیت دولت از 1997 سال در پایان. خصوصی شدند
 سازی خصوصیروند . یافت درصد تغییر 60درصد به  5/12 خارجی از گذاران سرمایهو میزان مالکیت 

 گذاران سرمایهثیر دخالت أ و تسازی خصوصی قبل از ها بانکها در مجارستان اهمیت افزایش سرمایه  بانک
 اتمام پاکسازی آن و حذف  به محض تجدید ساختار ترازنامه.دهد یند نشان میاین فرخارجی را در ا

  بانک5. سرعت آغاز گردید  بهها بانک سازی خصوصی ها بانکالوصول از پرتفوی  مطالبات مشکوک
 کل مالکیت و کنترل تقریباً خصوصی شدند و) 1994-1997(بزرگ دولتی طی یک برنامه سه ساله 

 بانکی بود که نخستین MKBبانک .  بخش خصوصی واگذار گردیدگذاران سرمایهه سیستم بانکی ب
 1991از سال . دولتی در کشور بوداین بانک سومین بانک بزرگ .  در آن انجام شدسازی خصوصییند افر

  آغازشد مذاکرات فروش این بانک به یک بانک آلمانی که از کارگزاران آن بانک محسوب می
 میلیون دلار و واگذاری 19 با ترکیبی از صدور سهام جدید به مبلغ سهام این بانکانتقال . شده بود

  میلیون دلار54  با پرداخت مجموعاEBRDًبانک آلمانی و بانک . سهام دولت به وقوع پیوست
 EBRDبعدها دولت و بانک .  درصد از سهام این بانک را به تملک خود درآورد7/16 و 25ترتیب  به

حال حاضر بانک مذکور صاحب اکثریت سهام  به بانک آلمانی واگذار کردند و درسهام خود را 
دومین بانکی که سهام آن به بخش خصوصی واگذار گردید، بزرگترین بانک  .باشد  می MKBبانک

صورت انحصاری در بخش   به شعبه430ای بالغ بر  بود که با شبکه OTB2 یعنی بانک نمجارستا
 ،1995 و در سال صد از سهام این بانک به شهرداریدر 2، 1994تا پایان سال .  بودانداز فعال آوری پس جمع

دولت با .  درصد از سهام بانک مذکور به صندوق رفاه و بازنشستگی مجارستان واگذار گردید20
 در .نمود  درصد سهام بانک را از طریق عرضه عام به مردم واگذار34 درصد سهام، 25نگهداری 
 خود را  داخلی و خارجیگذاران سرمایه درصد سهام خود به 25 دولت با فروش 1997اکتبر سال 

 ارستان خارجی در مجگذاران سرمایهچند که  هر. طور کلی از بین سهامداران بانک خارج کرد به
نک نشان داد که  این باسازی خصوصی ر سیستم بانکی آن کشور هستند، امامالک اکثریت سهام د

 سازی خصوصی .ها وجود دارد  به خارجیها بانکاومت در مقابل انتقال سهام  مقدر مجارستان نیز

                                                            
1. Gross Domestic Product 
2. Orszagos Takarekpenztar es Kereskedelmi Bank 
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20 6 و 5های  سال سیزدهم شمارهی مجله اقتصاد                

 CSFB عدم توافق بین آن بانک و بانک دلیل  بهBB1 یعنی بانک از سه بانک تجاری مجارستان نخستین
ر خبر آن تا زمان  به دلیل عدم انتشاموضوع واگذاری سهام این بانک. دخیر افتاأ به ت1995در سال 
تر شد که صاحب جدید  این انتقادات زمانی جدی.  مورد اعتراض منتقدان واقع شدذاریاتمام واگ

الوصول   و بخشی از وام های مشکوکده آن بانک را به فروش رسانده  شرکت های وابسته زیانآن
 نشان از MKB و  BBیها بانک سازی خصوصیموضوع . های بانک را به دولت بازگرداند و دارایی

 دست آمده به خارجی داشته و نتایج گذاران سرمایه به ها بانکارستان به واگذاری سهام تمایل دولت مج
 به ها بانک علاقمند به واگذاری  قبل از توجه به قیمت سهامبیانگر این موضوع است که دولت

 MHB2 بانک  در آن انجام شدسازی خصوصیچهارمین بانک دولتی که  .است قدرتمند گذاران سرمایه
 درصد سهام این بانک توسط 90پس از خرید . سهام آن به یک بانک هلندی واگذار گردیدبود که 
های   بانک مذکور ضمن افزایش سرمایه بانک خریداری شده را با شرکتABN Amroبانک 

عنوان  نام بانک هلندی را به MHBدر حال حاضر، بانک . وابسته خود در مجارستان ادغام نمود
 سازی خصوصیتجربه . ته و از نظر مالی یک بانک خارجی محسوب می شودبانک مادر بر خود داش

 موفقیت استقلال اداره یک بانک از دولت و نقش سرمایه گذار خارجی را در  مجدداًدر این بانک
که بانکی تحصصی در زمینه مسائل کشاورزی  K&H3 بانک سازی خصوصی .آینده بانک رقم زد

  خارجیگذاران سرمایهجمعی از . ای آغاز شد مزایده دو مرحله و با انجام یک 1997بود در سال 
 میلیون دلار 30متشکل از یک بانک بلژیکی، کردیت بانک و یک شرکت بیمه ایرلندی با پرداخت 

 میلیون دلار 60پس از افزایش سرمایه بانک به مبلغ .  درصد سهام را خریداری نمودند10
 درصد سهم 18رصد از سهام را در اختیار گرفته و  د23ت ی مالکیک خارجی هرگذاران سرمایه

 درصد 29واگذار گردید و میزان مالکیت دولت در این بانک در حد  EBRDبانک نیز به بانک 
  در مجارستان حاکی از تغییر ساختار سیستم بانکی در مدت زمانیها بانکیند خصوصی افر. باقی ماند

 سیستم بانکی در مجارستان 1997و تا پایان سال بوده ) 1994-1997 های  سالطی(بسیار کوتاه 
 گذاران سرمایه  آن به بخش خصوصی که اکثراً تمامتقریباً طور عمده تجدید ساختار و سرمایه گردید و به
 و پس از تغییرات سیاسی سازی خصوصیی خارجی در آغاز ها بانکارجی بود واگذار شد ورود خ

دولت بود و منجر به متحول گشتن سیستم بانکی در  و کمک به سازی خصوصیموجب تسهیل روند 

                                                            
1. Budapest Bank 
2. Magyar Hitel Bank 
3. Kereskedelmi es Hitelbank Bank (K&H Bank) 
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مجارستان تنها کشور از کشورهای سوسیالیستی سابق در اروپای مرکزی و شرقی  .مجارستان گردید
  .)1387 مجتهد،(ل شده است ینکی نا جهت اصلاحات باEBRDاست که به بالاترین رتبه از بانک 

  
   نلهستاها در کشور   بانکسازی خصوصییند افر. 4

 شرکت متوسط در صنایع مختلف پوشاک، شیشه، 7، 1990 لهستان در سال سازی خصوصیدر برنامه 
. اند آهن، ساختمان و خدمات از طریق عرضه عمومی واگذار شده الکترونیک، الکتریک، ذوب

 ،1991در سال بعد . ها واگذار گردیدند شرکت کوچک نیز با عرضه کارکنان آن30 حدود ،علاوه بر این
های   شرکت صنعتی برتر لهستان واگذار شدند و با استفاده از تکنیک50 بین لیست  شرکت10

سازی انبوهی از  شرکت برتر واگذار گردید و خصوصی500 شرکت از لیست 200 تا 150مختلف 
 .)1389 شاهدانی، صادقی (شد صورت گرفت  یک سوم آنها را شامل میهای کوچک که تقریباً شرکت

 نه بانک تجاری دولتی ایجاد و شروع به کار از وقوع تحولات سیاسی در لهستان پیش 1989در سال 
لهستان، ی ها بانک سازی خصوصیهای صندوق   با استفاده از کمکسازی خصوصیبه منظور . نمودند

   هر1996 بانک مذکور سیستم بانکی لهستان متعهد شد تا پایان سال 9 بانک از 7برای تجدید سرمایه 
بانک با سطح مدیریت بالا  ها در این کشور از دو  بانکسازی خصوصی.  را خصوصی نماید بانک9

 1991 در تابستان سال 1بانک مذکور  دوسازی خصوصیسازی  آماده .و ترازنامه قوی آغاز گردید
گیری میزان ظرفیت بازار بورس در  به منظور اندازه  WBKیعنی ابتدا سهام بانک کوچکتر .آغاز شد

عدم منافع عمومی  در شرایط اشتباه در اجرا یا ،علاوه ه ب.)1387 مجتهد،(ردید  گ عرضه1993سال 
 BSK کمتر از WBK این نظر وجود دارد که هزینه پتانسیل تجربیات یادگیری برای ناکافی در ارائه

  . بوده است
جهانی  نیز با همکاری بانک ها بانک برنامه تجدید ساختار سازی خصوصیهمزمان با برنامه 

  به طور کلی.ها از مطالبات مشکوک الوصول پاک گردد طراحی گشت و تلاش شد تا ترازنامه بانک
 به منظور جلوگیری ها  حفظ مالکیت بخشی از سهام بانکسازی خصوصیاهداف دولت لهستان از 

های داخلی برای  تقویت بانک ،کسب درآمد برای خزانه دولت ، خارجیگذاران سرمایهاز نفوذ 
های  آوری سرمایه به منظور صندوق جمع ،های خارجی و سایر اهداف اجتماعی ابت با بانکرق

  .)1387 مجتهد،(بازنشستگی 
هایی از این  نمونه.  بازسازی قابل توجهی را انجام داده استBSK، سازی خصوصی در نتیجه

س مشتریان دار بر اسا دست عبارتند از گرایش مجدد پرتفوی وام بانک جدای از صنایع مشکل
                                                            
1. Wielkopolski Bank Kredytowy (WBK) and Bank Slaski (BSKI) 
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Silestianفروشی در بانک   قدیمی خود، اتخاذ راهبرد تهاجمی برای گسترش اعتبار تجاری و خرده
کار  های گسترده برای استخدام و تربیت نیروی سازی فعالیت  داخلی خود، پیادهو فراتر از منطقه

 گذاران سرمایها ها ب اندازی فناوری اطلاعات در شرکت مجرب، معرفی محصولات جدید، خدمات و راه
 گرایش  در یک تلاشBSK سازی خصوصی. )ING(المللی هلند  راهبردی خارجی وگروه بین

ی تحت ها سازد تا برای بانک طور برجسته نمایان می دولت را برای تمرکز بر اهداف درآمدی به
قاضا کرده وزارت امور مالی و دارایی از مشاوران غربی ت. دست بیاید  ه قیمت درستی بمالکیت دولت

 هایی  گزارش1991در خلال .  بپردازندسازی خصوصی فرایند ا مسئولانه تلاش کرده و به مطالعهاست ت
داد که به  آماده شد که تقاضای بالقوه داخلی و خارجی را تحلیل کرده و ابزارهایی را توضیح می

دن ارزشیابی دست آور  هگام بعدی در فرایند ب. تواند تقویت شود  میسازی خصوصیکمک آن 
در این مرحله، وزارت امور اقتصادی و دارایی مفهوم .  هدف استگذاران سرمایهبانک و شناسایی 

 گذاران سرمایهاولیه ساختار مالکیت بانکی مطلوب را مورد بازنگری قرار داد و بر سر نقش بزرگتر 
 سهام  درصد25 حداقل شود  راهبردی که جدیداً اتخاذ می.راهبردی به اتخاذ تصمیم پرداخت

  درصد از طریق25  داخلی یا خارجی از طریق مزایدهگذار عمده اعم از گذار اصلی برای سرمایه سرمایه
  به کارمندان بانک با شرایط ترجیحی و نگهداری درصد15 جزء و تخصیص گذاران سرمایهبورس به 

  .  است مالکیت دولت سهام در درصد30 تقریباً
 بود که صدور یک 1993  مارس16 در  پر کردن یک اطلاعیهWBK سازی خصوصیگام اول در 

اول  در وهله. کرد  اعلام می مبنای سهام5/28دست آوردن تلفیق سرمایه به مبلغ  هسهام جدید را برای ب
 با  از یک بررسی ناموفقار راهبردی خارجی بفروشد پسگذ ها را به سرمایه دولت قصد داشت این سهم

 وارد قرارداد شد تا کل سهام صادره جدید را به EBRD(1(سازی و توسعه بانک اروپایی ویژه باز
.  سرمایه جدید بفروشد دلاری میلیون6/12به هر سهم و در کل ) $ PLZ) 89/6 115000قیمت 

)  درصد2/7(گذار بزرگ   اعمال شده و به دسته سرمایهIPO سهام در  درصد2/27قیمت مشابه برای 
 نزدیک نویسی برای هر حصهدوره پذیره. تقسیم می شوند)  درصد20(گذار کوچک  و دسته سرمایه

 گذاران سرمایهنویسی خود را با  طور کامل پذیره  کوچک بهگذاران سرمایهدسته . استبه اوایل ماه 
 داخلی گذاران سرمایه بزرگ توسط گذاران سرمایه ه دست درصد80که  لهستانی انجام دادند، در حالی

  .  تنظیم شد درصد15ام بالقوه کارمندان روی کل سه. خریداری شد
WBK به قیمت هر سهم 1993 ژوئن 28 برای دادوستد در بورس اوراق بهادار ورشو در تاریخ 

PLZ 350000) $ 66/19 (برابری نسبت به قیمت صدوری را تجربه 3 افزایش تقریباً. گشایش یافت 
                                                            
1. European Bank for Reconstruction and Development 
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، WBKبر خلاف . ، شاهد آن بودیمیافت افزایش  درصد26 به WIG شاخص بازار کرد که وقتی
BSKحال، دولت بخش از    اولیه نیاز ندارد با اینسازی خصوصیعنوان بخش از   به صدور سرمایه به

 PLZ میلیارد 8/807دهی کلی بانک در مقابل این مشتری با مبلغ  بهره. پرتفوی وام را پاکسازی کرد
اد مشروط بین فیات و دولت لهستان بر سر یک قرارد.  دفتر بدهی است درصد6/5یا )  میلیون51$(

  به1993بندی با فیات تا پایان ژوئن از آنجا که ترتیب. ها منعقد گردید تجدید ساختار و سایر وام
.  دادFSM خود را به 1 حدود خطر درصد50 از صندوق خود مبلغی برابر BSK نتیجه نهایی نرسید

های دولتی بلندمدت بود که   با امنیتBSKدد گذاری مج حل نهایی شامل حذف وام و سرمایه راه
  توانست   میBSKاین واقعیت که . شوند طور مشترک دولت لهستان و فیات آن را متعهد می به

 گواهی بر قدرت مالی ق خود بدون مطرح کردن سهام جدیددر مقابل پرداخت وام از محل صندو
 برای جذب WBKکست  با تشخیص شسازی خصوصی آمادگی برای ، بنابراینبانک است

ه و به نسبت بانک  تا حد زیادی سیال بودBSK خارجی راهبردی اما دانش اینکه گذاران سرمایه
بسیاری از اقدامات و تصمیمات سیاسی اتخاذ شده توسط دولت در مورد  . شدسالمی است آغاز

BSK در پاسخ به رویدادهایی بود که در حواشی فروش WBKقدامات  ا،ین ترتیببه ا.  رخ داد
 قرار BSKهای  ها و شکست های بعدی تا حد زیادی تحت تأثیر توفیق سازیاتخاذ شده در خصوصی

 آن سازی خصوصی  استWBK از نظر اندازه دوبرابر بزرگتر از  تقریباBSKًاز آنجا که . داشت
 بانکی را  داخلی تمایل یا توانایی جذب سهامگذاران سرمایهتواند آزمونی باشد که نشان دهد آیا  می

شود  مبذول میها بانکگذاری سهام  توجهی که به قیمت.  دارند یا خیربینی شده با قیمت پیش
 های ای دولت است تا از فروش سرمایه نگرانی مأموران دولتی برای افزایش درآمدهای بودجههدهند نشان

 سازی صوصیخ کسب سودهای غیرقطعی بلندمدت حاصل از دلیل جذاب به قیمت بسیار ارزان به
 IPOسریع اجتناب گردد و از تهیه مهمات برای مخالفان سیاسی که ممکن است از افزایش بعد از 

کفایتی و فساد رخنه   بیش اولیه سهام بانکدر قیمت بازار استفاده کرده و استدلال نمایند که در فرو
 1993ومی در ژوئن  عمه سالانه در جلسBSK سازی خصوصیتمهیدات . عمل آید  ممانعت بهکرده است

 Jeantet et Associes و Banue Paribasدو سرمایه گذار پاریسی به نامهای . به مرحله نهایی خود رسید
 میلیون سهم برجسته در زمان مشارکت با ارزش صوری هر سهم 26/9. در آن شرکت داشتند

000/100 PLZبندی  ه سه بلوک تقسیم اول به در وهل دلار با نرخ تبادل ارزی رایج5ل  تقریباً معاد
 سهام بود درصد 30 نخستین بلوک شامل تقریباً WBK قبلی سازی خصوصیکه در  طوری   به،شد
 سهام بود که درصد 10 بیش از م سهامبلوک دو. گرفت در اختیار دولت قرار میبایست میکه 

                                                            
1. Exposure 
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.  کل بود درصد60  میلیون سهام یا56/5بلوک نهایی سهام شامل . ترجیحاً برای کارمندان ذخیره شد
   کوچک وگذاران سرمایه سهم درصد 15 میلیون یا 39/1 :شد بندی می این سهام به دو حصه تقسیم

 زیرا تلاش برای جذب ، بزرگ قرار گرفتگذاران سرمایه در اختیار  درصد45 میلیون یا 17/4
 ابراینبن ، با شکست مواجه شدWBK سازی خصوصی راهبردی خارجی در اوایل گذاران سرمایه

عنوان   بزرگ را بهگذاران سرمایه ه تغییر داد و حصBSKوزارتخانه رویکرد خود را در ارتباط با 
، ساختاربندی )سازمانی( نهادی گذاران سرمایه راهبردی و گذاران سرمایهیک پیشنهاد مزایده برای 

بر طبق . شد  می ورشو اداره  در بازار تبادل بورسIPO کوچک از طریق گذاران سرمایه هحص. نمود
 سپتامبر 14 بزرگ از گذاران سرمایه پیشنهاد مزایده برای 1993 آگوست سال 31ه مورخ اطلاعی
م و حداکثر  سه185000حداقل مقدار لازم برای پیشنهاد مزایده .  پذیرفته شد1993 اکتبر 15لغایت 

در . ه کل بانک بود سرمایدرصد 9/25 میلیون سهم یا 4/2 گذاران سرمایه مقدار مجاز برای تمام
 و  پیشنهاددهندهه دربارپاکت اول حاوی اطلاعاتی. یم نموددو پاکت سربسته را تقدمزایده پیشنهاددهنده 

دهنده دعوت از پیشنهاد. گهداری سهام استدهنده متعهد به نه زمانی بود که طی آن پیشنهاددور
 توضیح مختصری از منافع ی مالیها آید تا سایر اطلاعات مربوطه از قبیل صورت وضعیتعمل می به

راهبردی و اطلاعات مربوط به افرادی که خواهان شرکت در مزایده هستند را برای درخواست 
پاکت دوم شامل تعداد سهام مورد تقاضا و قیمت پیشنهادی برای . عضویت به شورای بانک بفرستند

اند بر اساس مه اول قرار دادهنا این پیشنهاددهنگان بر اساس اطلاعاتی که در پاکت. هر سهم بود
 یکی از BSKگذاری بر روی سهم  قیمت. صورت مقدماتی انتخاب شدند صلاحدید مطلق دولت به

 این خواستند به بذل و بخشش زیرا مأموران رسمی دولتی نمی،آمدشمار می های بسیار مهم به مقوله
ه به بخش خصوصی واگذار  نخستین بانک لهستانی کBREدر . بانک به نسبت قوی محکوم شوند

 ارازش دفتری  درصد50ای صورت گرفت که ارزش کل آن قریب به  گونه گذاری به شد، قیمت
روی . دفتری تنظیم گردید ارزش  درصد75 تقریباً برابر با WBKقیمت اعلام شده برای سهام . بود

  درصد350 هشد خ اعلام تا سه ماه بعد با نرWBKای بالا رفت و  طور غیرمنتظره  تقاضا بهاین قیمت
  برابر قیمت اعلام شده6 در بازار بورس ورشو با WBK 1993در دوران افت . همچنان برای تبادل بازماند

 طور خاص در راستای  بهWBKروند رو به بالای شاخص بازار در کل و عملکرد سهام . مبادله گردید
گیری وزارتخانه برای تنظیم  صمیم تماماً ملاحظات مهمی بودند که در تBSKشرایط مالی مطلوب 

که ارزش کل  طوری  به،نظر قرار گرفتند بزرگ مدگذاران سرمایهحداقل قیمت یک سهم در مزایده 
 PLZ 230000بر اساس این حداقل قیمت خرید .  تقریباً برابر با ارزش دفتری آن بودBSKسهام 

   PLZ میلیون 55/42ای برابر مایه کمترین پیشنهاد مجاز در مزایده به سربرای هر سهم) 50/11$(
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کردند که این مبلغ برای خریداران لهستانی بسیار بسیاری استدلال می. نیاز دارد)  میلیون دلار1/2(
 بزرگ بعید به نظر گذاران سرمایه ه حصه لهستانی در مزایدگذاران سرمایهزیاد بوده و شرکت 

.  خارجی را جذب نمایدگذاران سرمایهه بتواند ای ساختاربندی شده بود ک مزایده به گونه. رسید می
 شده بر طبق قیمت پیشنهادی بندی پیشنهاددهندگان پذیرفته  با رتبهبایست میتخصیص سهام در مزایده 

های موجود   سهامتمامبندی شود تا   و سپس تقاضاهای سهام فایلشد دنبال صورت استقرایی آنها به
بود که آخرین ترین قیمت پیشنهادی می ینی پابایست می 1قیمت مقرر. گیرنددر معرض فروش قرار 

 بیشتر از حداقل قیمتی باشد که برای هر یک از بایست می این قیمت اما ،پیشنهاددهنده مطرح کرد
 گذاران سرمایهقیمت پیشنهادی برای . تعیین شده بود) PLZ) 50/11$ 230000ها و به مبلغ  سهم

 بزرگ گذاران سرمایه هر اساس قیمت مقرر در مزاید توسط دولت و ببایست می IPOکوچک 
) PLZ) 50/11$ 23000کنندگان در مزایده از حداقل   شرکتهوسیل قیمت پیشنهادی به. پیشنهاد شود

 راهبردی گذاران سرمایه از میان با این حال، مجدد. دشدن بندی می دسته) PLZ) 50/37$ 75000تا 
 قیمت مقرر .ین بودی پا سهام در مزایده به طور کلیقاضاییک جذب نشدند و ت  هیچخارجی مهم

 از  همچنان پسWIGاز آنجا که . تواند باشد می) PLZ) 50/12$ 250000 نزدیک به بایست می
تر از چیزی بود که  ینیکرده بود، این قیمت اساساً پااقدام ها  تعیین قیمت حداقل به افزایش قیمت

.  به آن اعتقاد داشتعنوان قیمت صحیح انتظارات بازار بهوزارت امور اقتصادی و دارایی بر اساس 
 بانک از طرف سازی خصوصیعلاوه بر این، نگرانی مأموران وزارتخانه از انتقاد روزافزون برنامه 

حزب طرفدار .  تشکیل شد1993اعضای تازه منتخب ائتلاف حاکم بود که در تاریخ سپتامبر 
 سازی خصوصی نسبت به )Populist(ین ائتلاف، رویکرد مردمی  یکی از شرکای تأثیرگذار در اکشاورزان

شکست در .  مجادله نمودندBSKها در مالکیت  بانک اتخاذ کرده و علیه مشارکت چشمگیر خارجی
ین و افزایش فشار سیاسی به یهای بسیار پا  راهبردی خارجی حتی در قیمتگذاران سرمایهجذب 
دنبال لغو مزایده برای آن دسته از  به . انجامید1993 در اکتبر گیری وزارتخانه برای لغو مزایده تصمیم
  کوچکگذاران سرمایه ه دستIPO بزرگ، وزارت امور اقتصادی و دارایی از جانب گذاران سرمایه

گذار راهبردی   اینکه حتی یک سرمایهدهد با وجود  نشان میWBK هتجرب. تحت فشار قرار گرفت
گذار کوچک   سرمایهIPOتقاضاهای . فق باشدوتوانست م  می داخلی هنوزIPO خارجی یافت نشد

 وزارت امور اقتصادی و دارایی اعلام کرد که ه تقاضا از دور پیش. پذیرفته شد1993در نوامبر 
 سهام آمیز نخواهد بود فقیتو، اما اگر ثابت شود میافت میگذار راهبردی ادامه  تحقیق برای سرمایه

                                                            
1. Strike Price  بـه آن برسـد تـا معاملـه      بایـست  مـی که اشاره دارد به قیمتی که سهام یا ارز معین اصطلاح بورس اوراق بهادار

 .انجام گردد (Call Option) اختیار خرید
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 گذاران سرمایه هبرای حص. شود روزهای آتی در بازار فروخته میگذاران بزرگ در سرمایههدست
 گذاران سرمایه هبا ملغی شدن مزاید .است سهم 5000 سهم و حداکثر 10 حداقل تقاضا کوچک

 بدون قیمت مقرر برای IPOبزرگ، وزارت امور اقتصادی و دارایی با مشکل تنظیم قیمت پیشنهادی 
برای هر سهم تنظیم شد ) $25حدود  (PLZ 500000قیمت . د مواجه شعنوان یک محک استفاده به
با این قیمت، ارزش کل سهام .  استWIG اهداف درآمدزایی دولت در پرتوفروش هدهند که نشان

BSKشده به ارزش دفتری برای   دو برابر ارزش دفتری تنظیم شد و به نسبت قیمت ارائهBSK رسید 
 در بازار WBK ارزش دفتری است که در آن زمان برای که بالاتر از نسبت واقعی ارزش بازار به

 برابر بیشتر از بزرگترین نشری بود که تا 6ارزش کل نشر حدود  . متداول بودمعاملات بورس ورشو
 در حد قابل BSKبا این حال، نسبت قیمت پیشنهادی برای . آن تاریخ در بازار صورت گرفته است

هایی است که در بازار معاملات آن  سایر سهام بورس و WBKتوجهی کمتراز ضریب واقعی برای 
 برای BSKگذاری سهام   تمایل دولت برای اجتناب از قیمتهدهند شدند و این نشانزمان معامله می

هایی برای تنظیم قیمت صورت  در این مورد، تلاش.  داخلی کوچک در بازار استگذاران سرمایه
تر از قیمت  ینی تنظیم قیمت که در حد قابل توجهی پا حاصل ازهتواند اهداف چندگان گرفت که می

 سهم خود را بایست بر اساس نتایج حاصل کارمندان بانک می. ا محقق سازدتهاتری بازار است ر
 بین سازی خصوصیآوردند، بخشی از این سهام با شرایط نرخ ترجیحی و مطابق قانون دست می هب

  دسامبر7 دولت در تاریخ سوی از IPO سهام در ، عین حالدر . دسامبر خریدارای شدند3 نوامبر تا 22
 ه ارائهین ترتیب دورا ه قرار دارد، به ملغی شده تحت تأثیر مناقصIPOبندی  اختصاص یافت زمان

تقاضا نیز از عرضه .  دسامبر به تأخیر افتاد20 دسامبر تمدید شد و تاریخ تخصیص تا اولتقاضانامه تا 
  برای اینکه .  خریدار هریک سه سهم خریداری کردند817000که  ریطو  فراتر رفت، بهIPOدر 

گذاری   ملزم به افتتاح حساب سرمایهازار بورس ورشو واجد شرایط گردندهر یک از دارندگان در ب
 دسامبر 20آخرین تاریخ تخصیص . در مرکز کارگزاری شدند و در مالکیت سهام را ثبت نمودند

گذاری افتتاح   تعداد سهامدارانی که تا آن زمان حساب سرمایه از کریسمس بود وپیشبلافاصله 
 که تنها عملیات کارگزاری Gdanskبانک .  ظرفیت محدود نظام را در خود پنهان کردنکرده بودند

دست آورده بودند،  ه را بBSK ساکنی که سهام 50000 توانست تقریباً برای داد را در شهر انجام می
. نمود اندازه می  حساب جدید را در هر روز کاری راه500این اداره حدود . افتتاح حساب انجام دهد

  بودندBSK که دارای سهام Gdansk ساکنان کشید تا برای تمام  هفته طول می20با چنین سرعتی، 
 1994 ه ژانوی25 در بازار بورس ورشو در BSKحساب گشایش شود اما شروع داد و ستد سهام 

 دسامبر آن را 3کارمندانی که این سهام را خریداری کرده بودند در تاریخ طور متوسط،  به. آغاز شد

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

jip
.ir

 o
n 

20
25

-1
2-

06
 ]

 

                            10 / 26

https://ejip.ir/article-1-616-fa.html


27 ها در کشورهای همسان سازی بانک              فرایند خصوصی                                                                   

گذاری گشایش شده  دریافت نمودند و توانستند بلافاصله تخصیص سهام خود را در حساب سرمایه
نده  نمایانگیز  در یک حرکت شگفت1993 دسامبر 15در .  ثبت نمایندBSKدر مرکز کارگزاری 

 INGای را امضا کردند که به موجب آن  نامه  تفاهمING و BSK اییوزارت امور اقتصادی و دار
 اولیه با شرکت های است که در مزاید  را خریداری نمایند، این مقدار بیشینه4/2 سهام بایست می

ING قیمت مورد توافق مشابه قیمت . مجاز شناخته شدIPO بود، بنابراین ING تریلیون 2/1 حدود 
PLZ) 60سهام  درصد92/25 برای) $  میلیون BSKبرابر  با تعیین اینکه این قیمت دو.  پرداخت کرد

الی که در اینجا با آن مواجه ؤس.  ملغی تنظیم گردیده بودهبیشتر از حداقلی است که در مزاید
 یکی از توضیحاتی. دهد  انگیزه میBSK در ING مندان جدیدشویم این است که چه چیز به علاقه می

 دارای اطلاعاتی راجع به تقاضای ING معتقد است که ناسی رویدادها ارائه شدهش  مردمسویکه از 
یکی دیگر .  به مرحله اجرا درآمد1994 ه ژانوی13 قبل از خرید می باشد که در IPOبیش از حد در 

 به این BSK برای خرید سهام در INGتوان ارائه نمود این است که تصمیم از توضیحاتی که می
توانست  که می طوری   به،دست آورد هواند از وزارت امور اقتصادی و دارایی سودی بجهت بود که بت

 پس از تمام معاملات مربوطه. ری لهستان دنبال کندراهبرد بزرگتر خود را در ارتباط با نظام بانکدا
 1994 ژانویه 25در .  بوددرصد 2/33 برابر  در اختیار خزانه دولت قرار گرفتمقدار سهم باقیمانده که

یعنی حدود ) $ PLZ) 50/337 675000 قیمت به  در بازار بورس ورشوBSK ه روز معاملنخستین
نام در مراکز  خیر در توزیع این سهام و فرایند الزامی ثبتأدلیل ت به.  رسیدIPO برابر قیمت مقرر 5/13

حجم . ه نمایند شمار اندکی از سهام دارای عمده توانستند با این قیمت اقدام به معاملزاریکارگ
اقدام برتر کارمندان به آنها .  کل سهام رسید درصد35/0 سهم یا 32410معامله در آن روز به حدود 

کارمندانی که .  بفروشند بهره برده و در روز افتتاحیهIPOاجازه داد تا از مزایای تقاضای فزاینده از 
25000 PLZمیلیون 5/6د ، نصف قیمت مقرر فروختند، هر سهم در روز اول به سو PLZ یعنی برابر 

 INGسازد که   در اذهان عمومی این امر را مشتبه میINGماهیت رمزآلود مذاکرات با .  رسید$ 325
این موقعیت موجب اعتراض عمومی و . دست آورده است ه بBSKنزول زیادی را به نفع خود در 

 هکمیت. ور موقت معلق ماندط  بهBSKمجوز کارگزاری . تقاضای بررسی رسمی در ائتلاف حاکم شد
این . عهده گرفتای را پیرامون این حادثه بر ساله  مسئولیت تحقیقات یک Sejmسازی خصوصی

با این حال، کمیته . درستی اجرا شده است  بهINGکمیته اعلام کرد که قرارداد مورد توافق با 
 سود پرداخته اشتباهبه  به کارمندان بانک  در حین پردازش سهامBSKدریافت که مرکز کارگزاری 

 های مرکز کارگزاری  تعلیق فعالیت، در نتیجهو لذا اصول رفتار مساوات با سهامداران نقض شده است
مهمتر از همه آثاری  . کوتاه شد1996 تا پایان IPOبرداشته شد و مجوز فعالیت مجدد آن در بازار 
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28 6 و 5های  سال سیزدهم شمارهی مجله اقتصاد                

 سازی خصوصی های  بر سیاستBSK سازی خصوصیبندی و عواقب  است که خشم سیاسی نسبت به زمان
م سومین بانکی که سها .)1997آباربانل و بنین،  (ی تجاری تحت مالکیت دولت داشتها بانکسایر 

خصوصی سازی این بانک مشکلاتی .  بودBPH1 بانک آن به بخش خصوصی واگذار گردید
آن تجربه نشان داد دنبال داشت و علاوه بر  همچون ادامه دخالت دولت در نحوه مدیریت بانک را به

بیش از آن را به حدی تحمل و  های خارجی در سیستم بانکی را تا که دولت لهستان حضور بانک
 خارجی گذاران تر سرمایه ها و حضور پررنگ ین منظور از ادغام بانکاصلاح کشور ندانسته و به 

در .  داد رخ1995 در دسامبر سال BG2چهارمین خصوصی سازی در بانک .جلوگیری می نماید
گذاران خارجی،  با هدف جلوگیری از انتقال کنترل بانک به سرمایهسازی این بانک  فرایند خصوصی

3واگذاری 
3گذاران داخلی،  سهام به سرمایه 1

 4دولت و  درصد 30گذاران خارجی،   به سرمایه1
 با خرید BIG3نام  های خصوصی لهستان به  یکی از بانک،ین میاندر ا. درصد به کارکنان بانک آغاز شد

ز مدتی با خرید این بانک پس ا.  به یکی از سهامداران عمده تبدیل شد درصد از سهام بانک27
 به پنجمین  BIG گروه1996که در پایان سال  طوری  ادغام نمود، به BIGرا در BG بیشتر سهام بانک

های لهستانی و رقابت با  منظور تقویت بانک  دولت به1995در سال  .بانک بزرگ لهستان تبدیل شد
دولتی و این برنامه با ادغام سه بانک . ها را در پیش گرفت  سیاست ادغام بانکهای خارجی بانک

انداز  پسسیس دو بانک جدید تجارت خارجی و بانک أها و ت در این بانک BPHبانک خصوصی شده 
بزرگ   سه بانک1996و پس ازمدتی در سال   این برنامه با موفقیت روبرو شد.ارزهای بیگانه صورت گرفت

 که در حال حاضر(دیگر در بانک پس انداز ادغام و گروه بانک های پس انداز ارزهای بیگانه را 
) های سیستم بانکی را در اختیار دارد  درصد از کل دارایی20باشد و  بزرگترین بانک لهستان می

انداز  های تجارت خارجی و پس  بانک نیز به ترتیب1998 و 1997های  ر سالد. وجود آورد به
  .)1387 مجتهد،( های خصوصی پیوستند ارزهای بیگانه به جمع بانک

  
  ها در کشور مکزیک   بانکسازی خصوصییند افر. 5

ه واگذاری سهام  بیع کوچک و رقابتی آغاز شد و با واگذاری صناسازی خصوصیدر مکزیک 
، ترتیب خطوط هوایی و در این راستا به المنفعه پرداخته شد ، انحصاری وعامزیربناییواحدهای 
های کود شیمیایی و در نهایت  های شکر، معادن، شیلات، ارتباطات، آهن و فولاد کارخانه کارخانه

                                                            
1. Bank Przemyslowo-Handlowy 
2. Bank Gdanski 
3. Bank Inicjatyw Gospodarczych 
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29 ها در کشورهای همسان سازی بانک              فرایند خصوصی                                                                   

 در این کشور دو عامل میزان رقابت و مقیاس به این ترتیب،. بانکداری تجاری واگذار گردیدند
های دولتی مشمول واگذاری حائز اهمیت خاص  بندی واگذاری شرکت ت شرکت در اولویتفعالی

 رخ 1991 در سالی مکزیک ها بانک سازی خصوصیروند  .)1389 شاهدانی، صادقی( بوده است
 سازی خصوصیهای ارزشمندی را در فراگرد   درس در مکزیکها بانک سازی خصوصیتجربه . داد

 یک 1982 بانکداری در مکزیک تا سال ساختار سیستم. ار داده استدر اختیار سایر کشورها قر
 خبر سلب مالکیت جمهور وقت  طبق دستور رئیس1982 در سپتامبر اماساختار خصوصی بود، 

 این دستور، براساس. و بانکداری مکزیک دولتی شدهای آن کشور منتشر شد  خصوصی در روزنامه
کیت خصوصی لاصلاح شد و ما) سسه مالی موجودؤ م123حدود (سسات مالی ؤقوانین مربوط به م

ی خارجی بودند که ها بانکتنها  2 بانک مکزیکو و1یتی بانکو بریپوس دو بانک. ممنوع شدها بانک
) دوره تثبیت نظام بانکداری دولتی( این فراگرد در. اجازه فعالیت در این سیستم بانکداری را داشتند

  :باشیم شاهد مراحل زیر می
 تثبیت نظام نیز و وارد مرحله تجدید ساختار) 1983-1985( های  بانکداری در سال سیستم-

باشیم که   در یکدیگر میها بانک شاهد ادغام در این مرحله. انکداری دولتی در مکزیک شدب
  .شوند ای تقسیم می و منطقه) ایالتی(ای  ، چند منطقه در این ادغام به سه دسته ملیها بانک
نها سسات اعتباری ملی و سهام آؤها به م  از شرکت1984 در سال ها بانک تغییر ساختار قانونی -

  . نام دادبه اسناد قابل واگذاری تغییر
 از های تابعه مالی غیربانکی موافقت نمود تا شرکت) دلامادرید(جمهور وقت  رئیس 1985 در سال -
  .ها را داد  اجازه خرید این شرکتها بانکو به مالکین قبلی  ی مالی جدا شوندها بانک

 .در این دوره نظام مالی جدید بانکداری مکزیک جهت جبران این افت شدید دست به ابتکار زد
سساتی ؤ ایجاد منیزگذاری سهام، بانک مسکن و  ی سرمایهها بانکهای جدید به نام  سیس بانکأت

 یهمه تلاشی در جهت ارتقاهای بخش خصوصی همه و  مانند مهندسی مالی جهت کمک به شرکت
 این ، اماکیفیت بخش بانکداری دولتی و تشویق بخش خصوصی به مشارکت در این سیستم بود

 احتیاج به دستیابی به استانداردهای بالای ، دیگرسویاز . ها در عمل نتایج بسیار ضعیفی داشت تلاش
 1985تجارت جهانی در سال ، پیوستن مکزیک به پیمان المللی بخش مالی جهت رقابت در صحنه بین

 لزوم ات این کشور و مواردی از این دستوجود آمده برای اتخاذ استراتژی توسعه صادر شرایط به
 شرایط را رخی از تعدیلات اقتصادیاین عوامل و ب. کرد آزادسازی مالی در این کشور را توجیه می

                                                            
1. Bripocity Banco 
2. Bank of Mexico (Banco De Mexco) 
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30 6 و 5های  سال سیزدهم شمارهی مجله اقتصاد                

 سازی خصوصیله ئد مطرح شده مستوجه به موار با.  در مکزیک مهیا نمودها بانک سازی خصوصیجهت 
  : در مکزیک جهت دستیابی به اهداف زیر اجرا شدها بانک
جهت افزایش رقابت و بهبود کارایی در سیستم مالی و (اهداف مرتبط با سیستم بانکداری  •

 )دستیابی به یک توازن و تعادل در سیستم مالی

افظت حقوق مالکیت بانک و برای مح(اهداف مرتبط با ساختار مالکیت در سیستم بانکداری  •
 و منظور حصول اطمینان از اینکه بانک توسط خود صاحبان جلوگیری از یک مالکیت متمرکز به

 )مالکان آن و بدون مداخلات خارجی اداره شود

جهت دستیابی به صلاحیت  (ها بانک سازی خصوصیاهداف مرتبط با تکنیک و فرایند  •
 .)1387 مجتهد، () بانکداری مدیریت بانک و بهبود نظام سرمایه

 جمهور سابق کارلوس رئیس ی مکزیکها بانکشدن  از ملی پس سال 8 حدود ،ین منظوربه ا
 مجدد سازی خصوصیبرای  قانون اساسی را هی اصلاح19901 مه سال 2در تاریخ گورتاری  یسالیناس د

با شفافیت کامل و با  بایست می ها بانک سازی خصوصی فرایند .تقدیم کردبه کنگره  ی تجاریها بانک
کنگره . شد انجام میکندهای خود از آن تبعیت می گیری  که دولت در کنارهتوجه به اصول کلی

 با قوه مجریهبر اساس ابتکار عملیاتی . تصویب کردبدون مخالفت   قانون اساسی را تقریباًهیاصلاح
سایر  بر بایست میا که دولت  و از آنج1982سال شدن در ملی ناشی از زمان تحولات محیط اقتصادی 

 1990 در ژوئن سال سازی خصوصیقوانین .توجیه شد ها بانک سازی خصوصینمود، تمرکز میها  اولویت
 و  به تصویب رسید1990گروه مالی، هر دو در ژوئیه سال  قانون موسسات اعتباری و. شدهمگانی 

سسات اعتباری ؤاده دوم قانون مم.  مقدور ساختی تجاریها بانک  را بر بخش خصوصیهمالکیت عمد
  :شامل مجموعه سهام زیر باشد بایست میسسات بانکی ؤم هسهام سرمای نشان داد که

ی توسعه کشور ها بانک  و، دولت مکزیکهای مکزیکتحت مالکیت دتوان  می کهA سری سهام -
  . باشد سرمایه کل بانک درصد51حداقل  هکنند ارائه بایست میو همیشه بوده 

قرار کسانی و نیز  های مکزیکی و شرکتمالی سسات ؤمتواند در اختیار که می B سهام  سری-
ارائه از سهام ای که این مجموعه سهام سرمایه.  هستندA  سری سهاممالکیت که واجد شرایط گیرد
   .باشد Cسهام  صدور  به منوط کل درصد49 و 19تواند بین  مینمایند  می

را ارائه کرده و تحت  بانک ه کل موجودی سرمای درصد30 تا واندت می C سهام  اگر صادر شود-
 های و سازمان های خارجی دولتبا این وجود، از دسترسی . گیرد قرار نظر از ملیت صرف هر کسمالکیت 

                                                            
1. Carlos Salinas de Gortari 
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31 ها در کشورهای همسان سازی بانک              فرایند خصوصی                                                                   

. عمل آمده است طور کلی ممانعت به  بهی مکزیکها بانکه ب) IFC  ومانند بانک جهانی(المللی  بین
   . است لازم برای صدور سهام این مجموعه)SHCP(  و اعتباری عمومیتصادی و دارایی امور اقمجوز وزارت

 ه درصد سهام سرمای5 بیش ازبر  فردی مالکیت گاه اعتباری نیز نشان داد که هیچسساتؤمقانون 
 ، افزایش یابدSHCP با رضایت  درصد10تواند به حداکثر   این مشارکت میالبته، نخواهد بودبانک 

است که دولت به موجب آن  یشرایطداری و تعیین  بانکنظم بخشیدن بهقانون دف از این ههمچنین 
 هدستسه ی مالی مادر نیز به همان ها سهام شرکت . داشته باشد نظام بانکی نظارت و کنترلبتواند بر

 معیارهای شرایط مالکیتمشمول همان و بندی شده   تقسیمبیان کردیمی تجاری ها بانکبرای که فوق 
یی هستند ها بانکنخست . آوردگروه مالی را فراهم میگیری سه نوع   شکلشرایطاین قانون . هستند

 و انبارداری مبتنی بر دوجانبهگذاری  سرمایهمدیریت ، ارز خارجی، عاملیتاجاره، های  فعالیت که
 که ت اس)کارگزاری(ی گر های اقتصادی واسطهبنگاهگروه دوم . شود  در آنها انجام میدارایی
 أ و گواهی مبد و انبارداری دوجانبهگذاری ، ارز خارجی، مدیریت سرمایهعاملیتاجاره، های  فعالیت

 کمتر از با سه نهادهای زیر حداقل بایست میهستند که  های مادر شرکتآخر، گروه . دهند را انجام می
شرکت یک   کارگزاری،مرکزبانک، یک شرکت بیمه، یک  یک :را دارا باشندیکی از هر نوع 

 و  خارجی ارزمرکز تبادل، گذاری دوجانبه سرمایهشرکت مدیریت  ،مانیشرکت ایک لیزینگ، 
 گذاران سرمایهبه  ها بانکمۀ در هB امکان کسب سهام 1992در اواسط آوریل . شرکت انبارداری

نام   ثبتطرف امانی بیصندوق 1(NAFIN)  خود را باBشرایط که بانک سهام این خارجی تحت 
به  که  پروپزالی را تصویب کرد مکزیکه کنگر1992 ژوئن سال 9 در تاریخ  سپس، داده شددنک

های  و بدهی)  از سهام عادی موجود درصد30تا  (L سهام دادمی اجازه های مادر بانک شرکت
دارای حق رأی  اماندارد هیچ محدودیتی در مالکیت  Lسهام . قابل تبدیل را صادر نمایدفرعی 

  .در نظر گرفته شودعنوان بخشی از سرمایه  تواند به تبدیل میقابل های فرعی   و بدهیLسهام . استمحدود 
  
   بانکسازی خصوصیفرایند فنی . 6

.  نائل گرددشوداطلاق میحداکثر شفافیت نام  ی که با هدف8به در نظر داشت  روند این  کاراز آغاز
ی ها بانکهدف انتقال و واگذاری   باها کبان سازی خصوصیای تحت عنوان   کمیته،به این منظور

 به نوعی هدف اصلی این کمیته ارائه راهکارهای مطمئن جهت. سیس شدأدولتی به بخش خصوصی ت
 1990 سپتامبر 25در . گذاری دقیق اموال دولتی و نحوه انتقال و واگذاری آن به بخش خصوصی بود ارزش

  : در سه مرحله اعلام کردها بانک سازی خصوصیجهت های خود را  دستورالعمل این کمیته سازوکارها و
                                                            
1. Nacional Financiera 
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32 6 و 5های  سال سیزدهم شمارهی مجله اقتصاد                

های بانک  گذاری اجزاء و دارایی سسات شامل ارزشؤم) ارزیابی( ارزش گذاری: مرحله اول -
   و فروش سهام دولت

   تعیین نحوه و چگونگی واگذاری مالکیت: مرحله دوم -
  نویسی و ثبت پیشنهادات خریداران  نام: مرحله سوم -
سهام خود را بر اساس  ارزش دفتری بایست میدر وهله اول سسه ؤ هر م:ساتسؤارزیابی م -

صورت که از آن  سال پایه یک  برای هر بانک . تعیین نمایدشده توسط کمیته استانداردهای تعیین
 این CNB درشده  مشاوران خارجی استخدام.  گردید تعیینهای مالی استنتاج شده است،وضعیت

یک از مؤسسات  اقتصادی توسط این کمیته و هر گذاریارزش. اندکردهید یأ ت رافرایند ارزیابی
  .طور جداگانه انجام شد بهی بانک

 ارزیابی منصفانه بودن قیمت برای) نهاییقیمت (یک نمودار محک  در نظر دارندها  این ارزیابی
 کمتر قیمت مزایدهطور محفوظ دارد که چنانچه  دولت این حق را بهاز آنجا که . مزایده ارائه نمایند

 ارزیابی دقیق اقتصادی ه محاسببنابراین بانک را نفروشد؛ پیشنهادی دولت باشدقیمت حداکثر از 
کنندگان در  شرکت و شوند محرمانه نگهداری می  اعداد، اینیلین دلا ابنابر.  حیاتی استامری

 از کثیری شمار  اقتصادیابییبرای ارز . دسترسی ندارندروند ارزیابی ه نتیجوجه به به هیچه زایدم
نگی نقدیفعلی بانک با استفاده از ارزش  دایر همؤسسارزش . درآمدنداستخدام به مشاوران خارجی 

 براین، علاوه. شودفعلی برآورد می راهبردهایهای مدیریت و   از عملیات بر اساس برنامهمورد انتظار
برای  همچنین، ، صورت نگرفته استشی تلاها بانک هبرآورد ارزش بالقو ها برای یابیشاین ارزدر 

بینی انجام   پیشدولتیاحتمالی های  و یارانهمانند پایه مشتری، کیفیت مدیریت  های ناملموس ارزش
  به عبارت دیگر،.شودارزشیابی نمی آنها در گروه مالیسهم متناظر با  این مؤسساتدر نهایت، ارزش  .نشد

 سازیبرای خصوصی .شده استنبرآورد و تنوع تولید  سجویی ناشی از مقیا صرفهمنافع حاصل از 
مشاوران خارجی که با کمک  ها بانکاز شده توسط هر یک  گزارش ارائهعلاوه بر هر بانک، کمیته 

مربوط به اعداد . دهد  نیز مورد مطالعه قرار می خارجی خود راانگزارش مشاور اند تهیه کردهخود 
تقدیم  هر دو گروه مشاوران ی بهالاتؤکمیته س. شود حفظ میدر شرایط بسیار محرمانهگذاری  ارزش
  اطلاعاتاردمویک از هیچ  ، اما درگردد های به روشنی مشخص گذاری تفاوت بین ارزشکند تا می
  .گیردقرار نمیها خرید بانکطرفین ذینفع در  یا های مشاور گروهشده در اختیار  ارائه
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33 ها در کشورهای همسان سازی بانک              فرایند خصوصی                                                                   

  یدیأو تکننده پیشنهادنام از  ثبت. 7
 شناسایی افراد یا این مرحله در. کل فرایند استصر اساسی ا عنی ازیکمند  علاقه از اشخاص نام ثبت
کمک  مؤسسه،و تعیین زمان فروش هر   سهام دولت در هر بانکسودمند به کسب  های علاقه گروه
ست و بندی شده ا های مادر مالی فهرست  در شرکتیکی: شد به دو بخش تقسیم نام ثبت .کندمی

 یدیگر. مند هستندکننده علاقه های سهام تعیین بدست آوردن بسته به  برایکه از افراد هاییگروه
 بلکه خواهان ،ورنددست آ هها را ب خواهند این بسته که نمی استهای دیگر  یا گروه افرادتمامشامل 

 کنترل هایگروهی از در مورد دوم، کمیته تضمین آنها را در یک. هستند) حراج(مشارکت در مزایده 
معنای صدور خود به خودی مجوز برای  بهنام  ثبت. کند  پیشنهاد میاند بندی شده که تاکنون فهرست

 شرایط لازم را تمامنام کرده و  ثبتکه شود  داده میمجوزها تنها به کسانی . شرکت در مزایده نیست
 اولیه برای هر یک تقاضای شامل یک ذینفعین مورد نیاز برای تمام طرفشرایط . احراز نموده باشند

البته به هریک از آنها ، شود مشخص می بر اساس آن تمایل به شرکت در مزایدهکه است  ها بانک از
علاوه بر این، تمام  .دست آورند هسسات را بؤ یکی از مهکنند  سهام تعیینتنهاشود  اجازه داده می

را  سهامداران خود معتبرو شخصیت اخلاقی سسه ؤبرای مدیریت مخود ظرفیت ند ناگزیرها  گروه
ملیت، آدرس، شغل و موقعیت   نام،بوده و مواردی از جمله عمومی جامع شرایط. اثبات نمایند

و همچنین نسبت ) دهندکه افراد با یکدیگر تشکیل گروه  یدر صورت (شرکاجغرافیایی هر یک از 
اگر هر یک از این افراد . گیرد در بر می راخواهد داشته باشدمیگروه   هر یک از اعضایی کهسهام

تعداد سهام  بایست میداشته باشد  ای را که سایرین خواهان آن هستند سسهؤمالکیت سهام م تاکنون
های  نامه کپی از آیین ملزم به ارائه مالیهای  ها و گروه علاوه بر این، شرکت. را مشخص نمودهر فرد 

 را شامل کاری خود  پلانبایست می نیز ی مالی مادرها ها و شرکت  گروهتمام. هستندشرکت خود 
 خواهند در آن کار کنند،ی که می، بخش بازاردر یک گروه مالینهاد احتمالی  سازی یکپارچه 
، احتمالی اشخاص حقوقی خارجیدنبال شود، مشارکت که قرار است گذاری  های سرمایه سیاست

 متمرکز بودند  در آنها که فعالیتهایی ملیات یا بخش سه سال آینده، مناطق عبرایسیاست تقسیم سود 
 ، اطلاعاتدر نهایت.  ارائه نماینده دومأموران اجرایی ردمدیره بالقوه و  فهرستی از اعضای هیئتنیز و 

مواردی که در (مالی مادر  اجرایی شرکت مأموران رده بالایو  کلی در مورد اعضای هیئت مدیره
ها   گروه تمام کمیتهید تقاضانامه از جانبیبا تأ.  لازم است)ی مادر باشدسوی شرکت مالتقاضانامه از 

یی که ها گروه یا های مادر به شرکتمجوز . یابند ی را میسهام دولتسود  ه شرکت در مزایدهاجاز
ط با سهامداری افراد بر شروط مرتب  مزایده را داشته باشند و نیز متقاضیانی کهه کل بستخواهندمی

  . گردد اعطا میندمنطبق هست
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34 6 و 5های  سال سیزدهم شمارهی مجله اقتصاد                

ند، به  موسسه بود18که علاقه مند به اکتساب مختلف  ه دست35  از ثبت نام144در مجموع، 
  .عمل آمد

  
  یند فروشافر. 7-1

  . انتقال مالکیت وهزاید مفروش، پیش: بندی نمود  تقسیم فرعیهمرحلتوان در سه  این مرحله را می
 آنهاساختار حقوقی  تغییر درایجاد ، ها بانکدر  یسهام دولتسود  فروش و انتقال :فروش پیش -

 هسسؤم بانک از نخست. شود انجام میواگذاری که کمیته مقرر کرده استتقویم که بر اساس 
 .گرددها تعویض می CAPبا دوم، سهام مشترک . دهدتغییر ساختار می 1شرکتبه  )SNC( اعتباری

  ند شدتبدیل  B و A های سریند که به سهام هست بانک ه درصد سرمای66 هها نمایند CAPمجموعه 
این .  تبدیل شدندB سری سهامنیز به  B های سری CAP عین حال، در ) درصد15و  51ترتیب  به(
 تا درصد 34 از Bسهام  کاهش و درصد 51 به  درصد66از  را Aثر درصد سهام ؤ مصورت  بهدیلتب

  2.نشده است صادر مرحلهن  در ایC سهام عین حال، در داده است افزایش  درصد49
 به مزایده گذاشته زمانطور هم تا بهبندی شدند   گروه مؤسسههای سه یا چهار  در بستهها بانک

خرید  زیرا برخی از متقاضیان برای ،ریزی نمود طرحدقت  بهرا ها   این بستهیکمیته ترکیب. شوند
صدور قصد دارند شرایط را روند   وهاعلاوه بر این، توالی فروش.  بودندمؤسسه ثبت کردهین چند

در  توانند میمند   اشخاص علاقهصورت جداگانه فروش هر بانک بهیعنی با ،  فراهم نمایند3اثر آبشاربرای 
 یها بانک ه، بهر را ترغیب کردهکه به نوبه خود مشارکتسسات مختلف شرکت کنند ؤهای م مزایده
طور کامل   یکباره بهها بانکت به مواقعی که گردد مزایده نسب  را افزایش داده و موجب میمختلف

 ها بانکبندی  گروه به هنگام بایست میکمیته ین ترتیب، ابه  . باشندتر رقابتید، ونش فروخته می
   :)1994ارتینر،  (ملاحظات زیر را در نظر داشته باشد

  ه بانککنند تعیینمند به کسب سهام   وجود حداقل دو گروه علاقه-
  مند به خرید بیش از یک بانک های علاقه ام گروههای تم  اولویت-
  .دهدت خوبی برای فروش به بانک می که فرصبانکمالی سلامت  -

                                                            
1. Sociedad Anonima' (S A) 

ست که سرمایه ه این معناگردد امکان وجود آنها ب  صادر نمیCشوند، سهام  ها به سهام عادی تبدیل میCAPاگرچه وقتی . 2
گیرند یا ران خارجی را در نظر میگذا هایی که امکان دعوت سرمایه برای گروه. ها سهیم باشد توان در مالکیت بانک خارجی می

 ین قبل از اتخاذ هریک از اقداماتبنابرا. المللی نمایند بسیار حائز توجه است  بینهقصد دارند سهام خود را وارد بازارهای سرمای
  . لازم استSHCPداشتن مجوز از جانب 

3. Cascade Effect 
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35 ها در کشورهای همسان سازی بانک              فرایند خصوصی                                                                   

  مؤسسات  با توجه به اندازه برخی مالیبازار  نقدینگی در-
 ییها بانکدر خود را مشارکت سهم دهد   به دولت اجازه می کهFOBAPROA مجوز از -
  .کند حمایت میتبدیلقابل ی اوراق قرضه  که این صندوق در ازابفروشد

 متفاوت صورت  بهبایست میرد امویک از  هر فروشد می دولت ی کهبا توجه به درصد سهام
ی که بخواهد دولت :ای حاکم است منطق ساده تعیین یک مورد منحصر به فردبرای .مشخص گردند

 اجتناب مشکلات نقدینگی داده و از  را افزایشگذاران سرمایه تعداد ا به حداکثر برساندسود خود ر
 تحت و یادولت  که در اختیار  بستگی داردهایی  میزان سهام هر یک از بانکبهدرصد . ورزدمی

ها را  CAPکه هیچگاه  BCH و Banpais ،Bancrecer خصوصدر .  هستندFOBAPROAکنترل 
  فروشدر معرض  بوده ولتدر دست دو) Bو  A های سهام( سرمایه  درصد100  قرار ندادنددر بازار

 یها بانک و برخی) Serfin وBanamex ،Bancomer(ها  در مورد بزرگترین بانک. شوند گذاشته می
که شوند تقسیم بندی میهایی  به بستهشده  درصد سهام فروخته) Internacional و Somex(متوسط 
در  Serfin د از سرمایهدرص 66 /98عنوان مثال، از مجموع  به. است  درصد30 تا 20  بینهریک
. سهام به مزایده گذاشته شد درصد 51 تحت مالکیت دولت قرار داشت تنها سازی خصوصیزمان 

خواهند بانک گیرد که میهایی قرار می در اختیار گروه خرید هگزین عنوان به درصد باقیمانده 98/15
یک نیز در قالب بانک دیگر  10سهام  .شوند بازار میهدست آورند در غیر این صورت روان هرا ب

 شده از فروختهسهام درصد  زیرجدول . شود به مزایده گذاشته میمشارکت دولتکل بسته بالغ بر 
 در مورد.  استثنا وجود دارد مراحل کارتمامدر . کندگزارش می سازی خصوصیدر زمان را هر بانک 

Banamex و20، 31( جداگانه هبستسه   خود را در سهم مشارکتدر ابتدادارد  دولت تصمیم  
دارایی خرید کل برای  هرناندز  روبرتوپیشنهادی کهبا این حال، .  به فروش برساند) درصد72/19

از طریق ( که دولت تصمیم گرفت  استرقابتیحدی  ارائه کرد به)  درصد71/70( دولت سهام
  . بفروشدگروها به یک  رسه بسته) بر اساس پیشنهاد کمیته واگذاری  وIntersecretarialکمیسیون 
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  مکزیک شده از هر بانک کشور  درصد سهام فروخته.1 جدول
  

 Bسهم 
 )درصد(

 Aسهم 
 )درصد(

  بانک  کل سهام دولت شده کل سهام فروخته

19/26  51  19/77  19/77  Mercantil 
49  51  100  100  Banpais 

7/15  51  7/66  7/66  Cremi 
68/27  51  68/78  68/78  Confia 

15  51  66  66  Banorie 
49  51  100  100  Bancrecer 

72/19  51  71/70  71/70  Banamex 
5  51  56  53/78  Bancomer 
5  51  100  100  BCH (Banco Union) 
0  51  51  98/66  Serfin 
54/15  51  54/66  54/66  Comermex 
62/30  51  62/81  62/81  Somex (Banco Mexicano) 
84/17  51  84/68  84/68  Atlantico 

15  51  66  66  Promex  
03/15  51  03/66  03/66  Banoro 

15  51  66  66  Banorte 
0  51  51  04/72  Internacional 
31/15  51  31/66  31/66  Bancen 
  .نتایج تحقیق: مأخذ

  
 ه برایزایدساختار مبه اختصار  خلاصه زیرجدول .  شدبرگزار بانک 18 برایه زاید م54ر مجموع د

 تفاوت. گیرد قرار می)در هفت مورد (2و ) در یک مورد (5 بین هزایدم. دهد را نشان میهر بانک
 ،حالعین در .  استها بانکثباتی قابل توجه در   گویای تغییر و بیبالاپیشنهاد ین بین پیشنهاد برنده و دوم

د، پیشنهاد برنده بواز   کمتر درصد16 و 29 مزایدهپیشنهاد دوم ) Banoro و Somex13(در دو مورد 
 .بود پیشنهاد برنده یک درصده زایدم دومپیشنهاد ) Banorte و Confa ،BCH (ین ترتیب در سه موردابه 

 و هیشنهاد کردپدر مزایده قیمت را بیشتر   بانکمتقاضیان خرید شودمطرح می استدلال  ایندر اغلب موارد
برای   بهایی که.نماید ارائه میرنده را های ب هزاید می از تحلیل)2( جدول .نمایندمیپرداخت مبالغ گزافی را 

 یاستدلال حمایت از چنین  برایهای متعددی است که نسبت یکی از شود  دفتری سهام پرداخته میارزش
. است رابرب 47/3طور متوسط   بهو برابر 3/5 برابر و 5/2بین ها این نسبت. گیردمورد استفاده قرار می

 هدو بست. کند مزایده را گزارش میبرای هر بسته دفتری زش  ارهای قیمت نسبتمیانگین  )2(جدول 
  . بخشند  برابر را تحقق می95/3  برابر و5/4های  ترتیب نسبت به آخر
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  ها و ساختارهای مزایده  گروه.2 جدول
  

گروه پنجم 
  مناقصه

 چهارمگروه 
  بانک  گروه برنده  گروه دوم مناقصه  گروه سوم مناقصه  مناقصه

  
Zaidenweber 

)04/521(  
G.Alcantara 

)432/550(  
G.Fin.Mexival 

)24/571(  
G.Fin.Probursa 

)2/611(  Mercantil 

      
G.Fin.ABACO 

)938/514(  
G.Fin.Mexival 

)99/544(  Banpais 

    
G.Alcantara 

)2/521(  
Empresarios de 

Guadalajara 
)3/550(  

Empresarios de 
Jalisco 

)291/748(  
Cremi 

    
Zaidenweber 

)557/741(  
G.Fin.Inverlat 

)934/885(  
G.Fin.ABACO 

)260/892(  Confia 

  
Alejandro 
Couttolenc 

)288/143(  
Antonio Chedraui 

 

)483/182(  
Jose Abed 

  

 )630/201(  

G.Fin.Margen 
  

)221/223(  
Banorie 

      
Valores Finamex 

)413/392(  
G.Alcantara 

)131/425(  Bancrecer 

      
G.Fin.Invermexico 

b)487/888/3(  
G.Fin.Accival 

a)1/706/9(  Banamex 

  
G.Espinosa 

Yglesias 
)927/847/2(  

G.Fin.Prime 
 

)747/178/3(  
G.Fin.OBSA 

 

)854/723/7(  
Grupo Vamsa 

 

)218/564/8(  Bancomer 

    
Valores Finamex 

)967/508(  
Grupo Creel 

) 157/870(  
G.del Sureste 

) 36/878(  BCH 

      
G.Bursatil Mexicano  

)827/679/2(  
G.Fin.OBSA 

) 791/827/2(  Serfin 

G.Finance. 
Priv.Mex. 

)338/709/1(  

G.Bursatil 
Mexicano  

)901/882/1(  
G.Fin.Invermexico  

  

) 007/564/2(  
Grupo Creel  

 

) 751/629/2(  
G.Fin.Inverlat 

 

)01/706/2(  Comermex 

  
Zaidenweber 

)576/322/1(  
G.Financ.Priv.Mex 

)535/546/1(  
G.Fin.Invermexico  

)525/876/1(  
Grupo Creel 

) 549/628/2(  Somex 

  
Grupo Arka 

)784/064/1(  
G.Financ.Priv.Mex 

)112/260/1(  
Afin--Regionales 

)719/272/1(  
G.Bursatil Mexicano  

)160/469/1(  Atlantico 

      
G.Fin.Multivalores 

)147/972(  
Valores Finamex 

)473/074/1(  Promex  

      
Grupo Ley 

)722/950(  
Estrategia Bursatil 

)811/137/1(  Banoro 

      
Grupo Arka 

)336/757/1(  
Grupo Maseca 

)779/775/1(  Banorte 

    
Grupo Arka 

)466/242/1(  
G.Fin.Multivalores 

)099/260/1(  
G.Fin.Prime 

) 917/486/1(  Internacional 

    Grupo Arka  G.Regional G.Fin.Multivalores  Bancen 
  .نتایج تحقیق: مأخذ
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 حمایت ر آبشا هستند و از استدلال اثرهای قبلی بالاتر نسبت به چهار بسته این مقادیر تا حدی
ها و  وتحلیل دقیق دارایی پس از تجزیه مالکان هایی را که با این حال، این نسبت تخفیف. کنند می

 و )Banorte( 9در تمام موارد، صاحبان بین . گیرد  در نظر نمیندکن  دریافت میهای بانک بدهی
رین یافته این است که دولت ت مهم .گیرندمزایده را تخفیف می مقادیر  از)Cremi(  درصد1/24

با وجود .  نظام بانکی طراحی کرده بودسازی خصوصیثر و شفاف را برای ؤای م برنامهمکزیک
 از پسکند، اما کمی  ن یک نظام مالی معتبر و ایمن کفایت میاینکه رعایت این اصل برای تضمی

های  با تحمیل هزینه1994 نظام بانکی در مکزیک سقوط و در سال 1991 در سال سازی خصوصی
 ین دلیل بالاجبارابه  )1999 یونال و ناوارو،( پیدا کرد سازی خصوصیدهندگان دوباره نیاز به  بیشتر به مالیات

 های مربوط به مالکیت  محدودیتدر این راستا تمام. خود صورت داد سازی خصوصیمه اصلاحاتی در برنا
های  از دارایی خارجی گذاران سرمایه در نتیجه سهم ،ی مکزیک را لغو کردها بانکخارجی در 

 بنابراین آثار ، افزایش یافت2002 درصد درسال 66 به 1995 درصد در سال 5سیستم بانکی این کشور از 
 .)1386شیرانی، ( گذاری خارجی سبب بهبود وضعیت سیستم بانکی این کشور گردید مایهمثبت سر

قرراتی ای شکست نیست، اما فقدان چارچوب قانونی و م  دلیل ریشهسازی خصوصیفرایند فنی 
تازگی خصوصی  نظام بانکی که به. تواند دلیل اصلی این شکست باشد  میکه از قبل تدبیر شده باشد

های نظارتی که قابلیت اجرای ای از سازمانمحیط قانونی منسوخ شده و با مجموعه تحت شده است
عواقب ناشی از عدم بازرسی مؤثر . کرد کار میی قواعد موجود را نداشتندمقررات جدید و یا اجرا

 های ناکافی برای عدم های مالی، اصول حسابداری قانونی سست، دستورالعملسروسامانیبر بی
توان با نگاهی به نرخ ام و راهبردهای نامناسب برای حسابرسان داخلی و خارجی را میبازپرداخت و

 آغاز از پیش درست 1990از اواخر سال . نمودهای بازپرداخت نشده مشاهده های کل و وامرشد وام
های ، درست قبل از بحران پزو، تجمع وام ناخالص بانک1993سازی تا اواخر سال خصوصی

 درصد بالا رفت 36کیبی تا  این مدت، شاخص قیمت تردر.  افزایش یافتدرصد 106خصوصی به 
اگر به رشد .  است درصد23 در شرایط واقعی و معادل نرخ رشد سالانه درصد 70 بر افزایش که دال

عنوان مثال، در مورد  به. ندتر دست آمده بسیار جدی  نتایج بهها نگاهی بیندازیموام هر یک از بانک
Banpais، Cremi و BCHسه سال طی وام در نرخ رشد  با شکست مواجه شدند1995 در سال  که 
 با هر معیار رشد  اینگونه افزایش در نرخ.بود درصد 560 و 355، 387 برابررتیب   بهسازیخصوصی

 و شکست به فروپاشی کل نظام مالی گردید منجر شود و این خودملاحظه تلقی میبی پروا و بی
  .)1999 یونال و ناوارو، (انک در این کشور را در پی داشت بسازی خصوصی
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  گیری  نتیجه. 8
بررسی مشاهده  تعیین اولویت واگذاری در کشورهای موردخصوص  آمده دردست همطالعه ب -

طور  های مشمول واگذاری و بهبندی شرکتای برای اولویت شود برنامه مشخص و تدوین شده می
های تولیدی وخدماتی واگذار ها پس از واگذاری شرکت بانکها وجودنداشته واخص بانک

بندی معیارهای رقابت و مقیاس فعالیت و عملکرد تنها معیارهای مورداستفاده در این اولویت. اند شده
مد و بازار محور را ابوده است و این درحالی است که اگر کشوری هدف بنیانگذاری اقتصادی کار

نهایت ضروری نفوذ دولت بر تصمیمات مربوط به تخصیص اعتبار بیکند کاهش اعمال تعقیب می
وقت و در هرکجا که  ها را در اسرع مالکیت خود بر بانکبایست میساز های خصوصیاست و دولت

  .پذیر است به طور کامل واگذار نمایندبه لحاظ سیاسی امکان
 با بررسی روند. ی ضروری استسازیند خصوصیاها پیش از اجرای فرساختار مالی بانکاصلاح -

 ازآغاز پیششود که این کشورها برده میبررسی پی ها در کشورهای مورد بانکسازی خصوصی
های معوق و حذف سازی به افزایش سرمایه، تجدید ساختار ترازنامه و پاکسازی آن از وام خصوصی

اعث تغییرات مثبت شاخص این امر ب  واندها پرداختهالوصول از پرتفوی بانکمطالبات مشکوک
دلیل روند  ز کشور مکزیک بهبج(ها در این کشورها سازی بانکها در جریان خصوصیمالی بانک

دهد شفافیت حاصل از پاکسازی تجربه کشورها نشان می. شده است) کندی که در پیش گرفته بود
 جلب مشارکت گذاری وشود نقش بسزایی در ارزشمطالبات معوق که در ترازنامه ایجاد می

 های تشویقی و تزریق سرمایه در کنار سوخت نمودن بخشی از مطالبات گذاران و اعمال روش سرمایه
  .ستداشته ا

  کشور  شود هربررسی مشاهده می سازی کشورهای موردهای خصوصی با مقایسه روش -
 کشور بجز. ذاری را انتخاب نموده استهای خود روش مناسب جهت واگاساس اهداف و برنامه بر

ها استفاده سازی بانکمکزیک کشورهای مجارستان و لهستان از یک روش خاص در خصوصی
گذاران عمده اعم از گذاران خارجی از روش مزایده برای سرمایهاند و با هدف جذب سرمایهننموده

فاوت نگرش  ت بهتوجه  بااما ،اندگذاران جزء استفاده نمودهداخلی یا خارجی و بورس برای سرمایه
 میزان درصدهای واگذاری هاگذاری خارجی و میزان مالکیت دولت در بانکها در سرمایهدولت

دولت مجارستان پس از . بخش خصوصی و دولت متفاوت است گذاران خارجی،سهام به سرمایه
رل تقریباً کل مالکیت و کنت گذاران خارجی واگذار کرد وسرمایه را نیز به  سهام خودتماممدتی 

گذاران شود که سرمایه میمشاهدهگذاران بخش خصوصی واگذار گردید و سیستم بانکی به سرمایه
 درصد سهام در مالکیت 30کشور لهستان با نگهداری . خارجی سهم چشمگیری در این کشور دارند
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سازی روند فنی خصوصی در مکزیک. خصوصی واگذار کرد دولت مابقی سهام را به بخش
 کافی نبوده است و علت شکست اماز روش مزایده استفاده نموده شفاف و موفق بوده ها که ا بانک
 مشاهدهآمده عمل هبررسی ب و بنابراین با تحلیل ،سازی بوده است روش خصوصیبجزلی یآن دلا

ها در این های خارجی با ایجاد فضای رقابتی سبب افزایش کارایی بانکشود که حضور بانک می
 حتی دولت مکزیک نیز که .است و نقش بسیار فعالی در توسعه راهبرد بانکی دارندکشورها گردیده

 سازی خود صورت داد و تمامبا شکست مواجه شد بالاجبار اصلاحاتی در برنامه خصوصی
های مکزیک لغو کرد و این امر سبب بهبود های مربوط به مالکیت خارجی را در بانک محدودیت

مجارستان با موافقت و توجه کامل به این موضوع درحال حاضر . یدسیستم بانکی این کشور گرد
تدریج به اهمیت  باشد و لهستان بهترین سیستم بانکی در منطقه اروپای مرکزی میعنوان قوی به

 ،برده استسازی پی منظور موفقیت در خصوصی گذاران خارجی در سیستم بانکی بهمشارکت سرمایه
ها سازی بانکگذاران خارجی در خصوصی شده مشارکت سرمایهانجاماساس مطالعات  بنابراین بر

 .ناپذیر است اند امری ضروری و اجتناب  در کشورهایی که از اقتصاد آزاد ضعیفی بهره بردهویژه به

  
  
  

  منابع
، ترجمـه محمـد صـفاری      ،سـازی  های خـصوصی   محدودیت،  )1386 ( فینگر ماتیاس   و یونگ.اولریش ارنست، اوران آر   

 . سازی ن خصوصیسازما

 . ونت پژوهشی دانشگاه مازندرانا حوزه مع، چاپ دوم،آدام اسمیت به مسکو می رود، )1387 (صمیمی، احمد جعفری

 .شرکت سهامی مخابرات استان گیلاناثرات خصوصی سازی بر کارایی  ،)1388 (چگینی، مهرداد

 . شارات و چاپ دانشگاه تهرانسسه انتؤ م، چاپ اول،سازی خصوصی، )1385 (بروجردی، علیرضا رحیمی

هـای    مؤسسه مطالعـات وپـژوهش    های اقتصاد کلان و اصلاحات ساختاری،      سیاست،  )1373(علیرضا   بروجردی، رحیمی
 .، چاپ اول بازرگانی

 ،"ثیر آن بر کارایی نظـام بـانکی       أها و ت   سازی بانک  خصوصی"،  )1385( زاده  عیسیسعید  سید زارع اسکندری، داوود و      
 . چاپ اول، وهشکده پولی وبانکیژ پالات،مجموعه مق

 .ماه بهمن، 9شماره ، سال دوم ،های دولتی مجله واگذاری شرکت ،)1372 (سازمان صنایع ملی ایران

هــای توســعه بازارهــای مــالی و عوامــل کلیــدی موفقیــت در صــنعت  شناســایی زیرســاخت" ،)1386 (شــیرانی، علیرضــا
 سسه عالی آمـوزش بانکـداری ایـران،       ؤم مین همایش بانکداری اسلامی،   مجموعه مقالات همجده   ،"بانکداری اسلامی 

 .چاپ اول 
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