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] مقدمه [

مهرداد لشكری - هادی حیدری - محمد شیریجیان

تاریخچه تکامل مقررات نظارتی در ســال های گذشــته نشــان از این دارد که چارچوب های 

نظارتــی در دنیــا با توجــه بــه رخدادهایی ماننــد تنوع محصــولات بانکــی، ابزارهــای مالی و 

بحران های بانکی در کشورهای توسعه یافته و در حال توسعه باعث دگرگونی الزامات نظارتی 

در دنیا شده است. در این راســتا، اســتانداردهای جدید کمیته نظارت بر بانکداری بازل۱ از 

سال ۲۰۱۷ آغاز شــده و تحولاتی را در الزامات سرمایه مورد نیاز برای بانک ها رقم زده است. 

چنان که از استانداردهای مرتبط با حداقل سرمایه مورد نیاز ریسک بازار، که این نهاد تدوین 

کرده، با عنوان تغییردهنده بازی یاد می کنند. هدف اصلی این استانداردها طراحی مسیری 

است كه در آن رویکردهای داخلی به رویکردهای استاندارد همگرا شوند. 

بی گمان در آینده ای نه چنــدان دور همراهی تحــولات نظارتی و به روز بودن آنهــا با توجه به 

تغییرات زیادی که در ســال های گذشــته در حوزه تأمیــن مالی غیرمتمرکز۲ رخ داده اســت، 

1.  BCBS: Basel Committee on Banking Supervision
2.  Decentralized Finance



مقدمه          13

ضروری می نماید. 

این کتاب ترجمه مســتندات کمیته بازل در زمینه ریسك بازار اســت. این کتاب سرآغازی 

برای روشنگری نگاه جدید به ریسک بازار است که جمعی از کارشناسان مدیریت ریسک و 

مطالعات اقتصادی در بانک کارآفرین آن را به فارسی برگردانده اند. می توان گفت که کم عمق 

بودن بازارهای مالی در ایران و نبود ابزارهای مناسب برای بانك ها در پوشش ریسک برخاسته 

از فعالیت در بازارهای مالی و فقدان زیرساخت های مناسب نظارتی در شبکه بانکی کشور 

است. از مهم ترین ابعاد این زیرساخت ها کمبود مقررات نظارتی تشخیص داده شده است 

و  این کتاب  نیز، تلاشی بر کاهش این کمبودها و گشودن مسیری جدید در این زمینه است.

شــایان ذكر اســت فصل MAR40 كه در نســخه ســال ۲۰۱۹ چارچوب مربوط به حداقل 

سرمایه مورد نیاز ریسك بازار وجود داشته، از نسخه ۲۰۲۰ حذف شده است و دوباره در 

نسخه ۱ ژانویه ۲۰۲۳ وارد چارچوب بازل شــده و لازم الاجرا خواهد شد. ناگفته نماند كه 

صنعت بانکی و همچنین برخی از مؤسسات معتبر مشــاوره ای دنیا مانند شرکت های 

پرایس واترهــاوس كوپــرز۱، مك کنزی۲، دیلویــت۳ و كی پی ام جی۴ از این نســخه بــا  عنوان 

بازلⅣ  نام برده اند، اگرچه به صورت فنی کمیته بانکی بازل همچنان آن را نسخه پایانی 

چارچوب بازل Ⅲ می شمرد.

این کتاب دربرگیرنده پنج بخش اصلی است؛ در بخش نخست به تعیین حد و مرز ساختاری 

میان دفاتر بانکی و دفاتر معاملاتی پرداخته شده است، در بخش دوم اصطلاحات و عبارات 

مهم حوزه ریســک بازار تشــریح شــده و تعاریفی از دامنه کاربرد میز معاملاتی در بانک ها 

ارائه شده است، در بخش سوم رویکرد استاندارد ارزیابی ریسک بازار مبتنی بر حساسیت 

تشریح شده است. در بخش چهارم رویکرد الگو های داخلی و الزامات پس آزمایی سود و زیان 

برای سنجش ریسک بازار ارائه شده اســت و  سرانجام در بخش پنجم محاسبات الزامات 

سرمایه ای رویکردهای مورد نظر تبیین شده است.

در پایان بر خود لازم می دانیم از مدیرعامل گرامی بانــک کارآفرین، جناب آقای دکتر احمد 

1.  PWC: Price Waterhouse Coopers
2.  McKinsey
3.  Deloitte
4.  KPMG
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بهاروندی و دیگر اعضای گرامی هیئت مدیره بانک کارآفرین که در طی این مسیر با بردباری 

و درایت حامی و یاری گر ما بوده اند سپاسگزاری کنیم. همچنین، از سرکار خانم زهرا زواریان 

و ســرکار خانم راضیه كریم الهی كه زحمت بازبینی را با بردباری و گشاده رویی پذیرا شدند، 

سپاس  ویژه داریم.

از آنجاکه این کتاب خالی از خطا و اشــتباهات مفهومی نیســت، از همگــی صاحب نظران 

و کارشناســان محتــرم بانــک مرکزی و شــبکه بانکــی خواهشــمندیم بــرای بهبــود مطالب 

 در ادامه مســیر یاری مــان کنند و نظــرات یا پیشــنهادات ارزشمندشــان را بــه آدرس ایمیل

h.heidari@karafarinbank.ir ارسال کنند.
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این فصل به ارائه ابزارهای مرتبط با دفتر معاملاتی )دربرگیرنده الزامات سرمایه مورد نیاز ریسک 

بازار( و ابزارهای مرتبط با دفتر بانکی )دربرگیرنده الزامات ســرمایه مورد نیاز ریسک اعتباری( 

می پردازد.

گستره دفتر معاملاتی

۲۵.۱            دفتر معاملاتی۱ شامل ابزارهایی است که دارای ویژگی های بیان شده در بندهای ۲۵.۲ 

تا ۲۵.۱۳ هستند. سایر ابزارها باید در دفتر بانکی۲ درج شود.

۲۵.۲           ابزارها در این سند شامل ابزارهای مالی، ارز خارجی و کالاها می شوند. یک ابزار مالی، 

قراردادی است که دارایی و بدهی مالی واحد تجاری یا سهام واحد تجاری دیگر را به 

وجود می آورد. ابزارهای مالی شامل دو گروه ابزارهای مالی اولیه۳ )یا ابزارهای نقدی( و 

ابزارهای مالی مشتقه۴ هستند. دارایی مالی۵ نیز دارایی است که حق دریافت نقدی یا 

تهاتر با دارایی مالی دیگر یا کالا یا سهام را داشته باشد. بدهی مالی۶ تعهدی قراردادی 

و الزام آور برای تحویل وجه نقد یا دارایی مالی دیگر یا یک کالا است. کالاها دربرگیرنده 

انواع کالاهای غیرملموس )غیرفیزیکی( مانند برق نیز می شوند.

۲۵.۳            بانک ها فقــط زمانی می توانند از ابــزار مالی، ارزی یا کالایــی در دفتر معاملاتی خود 

استفاده کنند که هیچ منع قانونی در برابر فروش یا پوشش ریسک آن وجود نداشته 

باشد.

۲۵.۴            بانک ها باید از ارزش روز هر ابزار در دفتر معاملاتی آگاهی داشته باشند و هرگونه تغییر 

ارزش در حساب سود و زیان را شناسایی کنند.

استانداردهای تخصیص ابزار به دفترهای نظارتی

۲۵.۵            هر ابزاری که بانک برای یک یا چند مورد از اهداف ۱ تا ۴ نگه داری می کند، زمانی که برای 

نخستین بار در دفتر خود ثبت می شود باید به عنوان ابزار دفتر معاملاتی تعیین شود، 

مگر اینکه به طور ویژه در بندهای ۲۵.۳ یا ۲۵.۸ بررسی شده باشد.



)۱(  بازفروش کوتاه مدت۷؛  

)۲(  سود بردن از تحرکات کوتاه مدت قیمت؛  

)۳(  تثبیت سود آربیتراژ۸؛ و  

)۴(  پوشش ریسک هایی که به دلیل وجود ابزارهایی با موارد )۱(، )۲( و )۳( بالا به وجود   

می آیند.

۲۵.۶            هر یک از ابزارهای زیر حداقل برای یکی از اهداف فهرست شده در بند ۲۵.۵ نگه داری 

می شود؛ پس باید در دفتر معاملاتی گنجانده شود، مگر اینکه به طور خاص به نحو 

دیگری در بندهای ۲۵.۳ یا ۲۵.۸ پیش بینی شده باشد:

)۱(  ابزارهای موجود در سبد معاملاتی همبسته۹؛  

)۲(  ابزارهایی که منجر به ایجاد یک موقعیت خالص اعتباری فروش یا موقعیت سهام   

در دفتر بانکی می شود]۱[؛ یا

)۳(  ابزارهای ناشی از تعهدات پذیره نویسی۱۰، به طوری که صرفاً به پذیره نویسی اوراق   

بهادار اشاره داشته باشــد و فقط به اوراق بهاداری مربوط شــود که انتظار می رود در 

تاریخ تسویه عملاً توسط بانک خریداری شود.

پانویس:
]۱[اگر ارزش کنونی دفتر بانکی با کاهش قیمت سهام یا افزایش دامنک اعتباری برای ناشر بدهی افزایش یابد، 
بانک دارای یک موقعیت خالص ریسک فروش برای ریسک سهام یا ریسک اعتباری در دفتر بانکی خواهد بود.

هر ابزاری که در آغاز برای هیچ یک از اهداف نامبرده در بند ۲۵.۵ نگه داری نشود و طبق   ۲۵.۷

اهداف بند ۲۵.۶ نباشد، باید به دفتر بانکی اختصاص داده شود.

ابزارهایی که در ادامه بیان شده، باید به دفتر بانکی اختصاص داده شوند:   ۲۵.۸

)۱(   سهام غیربورسی۱۱  

)۲(  ابزارهای طراحی شده برای اوراق بهادارسازی۱۲ دارایی ها  
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)۳(   املاک و مستغلات؛ به طوری که دارایی های املاک و مستغلات و مشتقات آنها   

در چارچوب تخصیص ابزار به دفتر معاملاتی محسوب شود.

)۴(   اعطای اعتبار به خرده فروشی ها و بنگاه های کوچک و متوسط۱۳.  

)۵(   سرمایه گذاری سهام در صندوق سرمایه گذاری، مگر اینکه بانک حداقل یکی از   

شرایط زیر را داشته باشد:

)الف(   بانک بتواند از ساختار صندوق و اجزای سازنده آن آگاه باشد و اطلاعات کافی   

که توسط شخص ثالث مستقل تأیید شده است را در مورد ساختار صندوق به دست 

آورد.

)ب(   دریافت قیمت روزانه صندوق توسط بانک و دسترسی به اطلاعات مندرج در   

وظایف صندوق یا مقررات ملی هر کشور که بر این نوع از صندوق های سرمایه گذاری 

حاکم است.

)۶(   صندوق های سرمایه گذاری حفظ ارزش۱۴  

)۷(   ابزارهای مشتقه و صندوق هایی که انواع ابزارهای بالا را به عنوان دارایی های پایه   

دارند.

)۸(   ابزارهایی که به منظور پوشــش ریســک خاص یک موقعیت، به صورت یکی از   

ابزارهای بالا نگه داری می شوند.

به طور کلی فرض می شــود کــه هر یــک از ابزارهــای زیر حداقل بــرای یکــی از اهداف   ۲۵.۹

فهرست شده در بند ۲۵.۵ نگه داری می شوند و بنابراین جزو ابزارهای دفتر معاملاتی 

هستند، مگر اینکه به طور خاص در بندهای ۲۵.۳ یا ۲۵.۸ به گونه دیگری پیش بینی 

شده باشد:

)۱(   ابزارهایی که به عنوان دارایی ها یا بدهی های حسابداری محسوب می شوند؛  

)۲(   ابزارهایی که از فعالیت های بازارگردانی به وجود آمده اند؛  



)۳(   سرمایه گذاری های سهام در یک صندوق به استثنای مواردی که بنا بر بند ۲۵.۸ مورد )۵( به 

دفتر بانکی اختصاص یافته اند؛

)۴(   سهام پذیرفته شده در بورس؛

)۵(   معاملات تجاری ناشی از تراکنش های بازخرید؛ یا

) ۶(   اختیار معامله های نهفته۱۵]۵[از ابزارهایی که مؤسسه خارج از دفتر بانکی خود منتشر کرده 

است و مربوط به اعتبار یا ریسک سهام است.

پانویس
]۲[بنا بر استانداردهای گزارشگری مالی جهانی۱۶ و اصول پذیرفته شده حسابداری۱۷ ایالات متحده، این ابزارها 
برای تجارت تخصیص داده شده اند. بنا بر استانداردهای گزارشگری مالی جهانی، این ابزارها بخشی از الگوی 

كسب وكاری محسوب می شوند. ارزش منصفانه آنها از طریق حساب سود و زیان به دست می آید.
]۳[برخی از سهام پذیرفته شده بورســی با توجه به بررسی های نظارتی، ممکن اســت از چارچوب ریسک بازار 
مستثنی شوند. برای نمونه: ارزش سهام ناشی از طرح های جبران خسارت معوق، اوراق بدهی قابل تبدیل، انواع 
وام با بهره پرداخت شــده در چارچوب »وام مشــروط به مالکیت۱۸«، ســهامی که قبلاً به عنوان بدهی در قرارداد 
گنجانده شده است، محصولات بیمه عمر متعلق به بانک و برنامه های قانونی دیگر. ناگفته نماند موارد استثنا 
محدود به نمونه های بالا نیست. فهرستی از سهام که بانک می خواهد از چارچوب ریسک بازار حذف کند، باید 
در اختیار نهاد ناظر ملی قرار گرفته و همچنین توسط میز جداگانه ای که برای خریدوفروش ابزارهای اختصاصی 

یا کوتاه مدت قرار دارد، مدیریت شود.
]۴[معاملات بازخریــد۱۹ که )۱( بــرای مدیریت نقدینگی در نظــر گرفته می شــوند و )۲( برای اهداف حســابداری 

)تعهدی۲۰( ارزش گذاری می شوند، بخشی از فهرست پیش فرض بند ۲۵.۹ نیستند.
]۵[مشتقه نهفته۲۱، جزئی از یک قرارداد چندگانه است که دربرگیرنده یک میزبان غیرمشتقه مانند بدهی های 
صادرشده بیرون از دفتر بانکی خود بانک هستند که حاوی مشتقات نهفته شده است. مشتقه نهفته مرتبط 
با ابزار منتشرشده )یعنی میزبان( باید دو شاخه شده و برای اهداف حسابداری به طور جداگانه در ترازنامه بانک 

شناسایی شود.

۲۵.۱۰         بانک ها بنا بر فرایند زیر مجازند از فهرست پیش فرض مشخص شده در بند ۲۵.۹ 
عدول کنند.]۶[

)۱( اگر بانکی معتقد اســت که باید از فهرست پیش فرض تعیین شده در بند ۲۵.۹   

برای یک ابزار عدول کند، باید درخواستی را به سرپرست خود فرستاده و تأیید آن را 

دریافت کند. بانک در درخواست خود باید شــواهدی ارائه دهد که نشان دهد ابزار 
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برای هیچ یک از اهداف بند ۲۵.۵ منظور نمی شود.

)۲(    در مواردی که این تأییدیه توسط ناظر صادر نمی شود، ابزار باید به عنوان ابزار دفتر   

معاملاتی تعیین شود. بانک ها باید هرگونه انحراف از فهرست پیش فرض را به طور 

مستمر با جزئیات مستند کنند.

پانویس
]۶[ مفروضات در نظر گرفته شده یک ابزار در دفتر معاملاتی یا دفتر بانکی که در این نسخه از آنها نام برده شده 
است، در مواردی اســتفاده خواهد شــد که اختصاص یک ابزار در دفتر معاملاتی یا دفتر بانکی به نحو دیگری 

مشخص نشده باشد.

اختیارات نظارتی

علی رغم فرایند در نظر گرفته شــده در بند ۲۵.۱۰ برای ابزارهای موجود در فهرســت    ۲۵.۱۱

فرضی، ناظر می تواند شواهدی مبنی بر استفاده ابزار موجود در دفتر معاملاتی برای 

حداقل یکی از اهداف بند ۲۵.۵ را از بانک درخواست کند. اگر ناظر معتقد باشد که 

بانک شــواهد کافی ارائه نکرده اســت یا اینکه ابزار اصولاً به دفتر بانکی تعلق دارد، 

ممکن است از بانک بخواهد که ابزار را به دفتر بانکی اختصاص دهد، مگر اینکه ابزار 

در بند ۲۵.۶ فهرست شده باشد.

ناظر ممکن است از بانک بخواهد مدرکی مبنی بر عدم استفاده ابزار موجود در دفتر   ۲۵.۱۲

بانکی برای هیچ یک از اهداف ۲۵.۵ ارائه دهد. اگر ناظر بر این عقیده باشد که بانک 

شواهد کافی ارائه نکرده است یا بر این باور باشد که چنین ابزارهایی معمولاً به دفتر 

معاملاتی تعلــق دارند، ممکن اســت از بانک بخواهد کــه ابزار را بــه دفتر معاملاتی 

اختصاص دهد، مگر اینکه ابزاری باشد که در بند ۲۵.۸ فهرست شده باشد.

مستندات تعیین ابزار

بانک به منظور محاسبه سرمایه نظارتی۲۲ باید در مستندات مربوط به خط مشی ها،   ۲۵.۱۳

رویه ها و شیوه های مربوط به حذف و اضافه ابزارهای دفتر معاملاتی خود، از همخوانی 



با معیارهــای منــدرج در اســتاندارد حاضر اطمینــان حاصــل کنــد و توانمندی ها و 

شیوه های مدیریت ریســک خود را در نظر بگیرد. کنترل داخلی بانک باید ارزیابی 

مداومی از ابزارهای داخل و خارج از دفتر معاملاتی انجام دهد تا مشــخص کند آیا 

ابزارهای آن به عنوان ابزار تجاری یا غیرتجاری در چارچوب فعالیت های تجاری بانک 

گنجانده شــده اند یا خیر. همخوانــی با خط مشــی ها و رویه ها باید کامــلاً مکتوب و 

دربردارنده ممیزی داخلی دوره ای )حداقل سالانه( باشد و نتایج نیز باید برای بررسی 

نظارتی در دسترس قرار  گیرد.

محدودیت در جابه جایی ابزارها میان دفترهای مقرراتی

فارغ از جابه جایی های ابزار مالی مــورد نیاز میان دفتر معاملاتی و دفتر بانکی که در   ۲۵.۱۴

بندهــای ۲۵.۵ تا ۲۵.۱۰ آمده اســت، بانک ها با محدودیت شــدیدی در جابه جایی 

ابزارهای مالی میان دفترهای معاملاتی و بانکی پس از طراحی اولیه روبه رو هستند 

که شرایط آن در بندهای ۲۵.۱۵ و ۲۵.۱۶ آمده است. تعویض ابزار مالی برای آربیتراژ 

نظارتی اکیداً ممنوع اســت. در عمل، تعویض ابزار مالی باید به ندرت باشــد و فقط 

در شرایط فوق العاده، توســط ناظران مجاز خواهد بود. برای نمونه، یک رویداد مهم 

اعلام شده، مانند تغییر ساختار یک بانک که به بسته شدن دائمی میزهای معاملاتی 

منجر می شود، نیاز به خاتمه فعالیت کسب وکار مربوطه به ابزار یا سبد یا تغییر در 

استانداردهای حسابداری دارد که به برخی اقلام اجازه می دهد تا از طریق سود و زیان 

ارزش منصفانه داشته باشد. رویدادهای بازار، تغییرات در نقدینگی یک ابزار مالی 

یا تغییر در قصد معامله به تنهایی دلایل معتبری برای تخصیص مجدد یک ابزار به 

دفتر دیگری نیست. هنگام تغییر موقعیت معاملاتی، بانک ها باید اطمینان حاصل 

کنند که استانداردهای شرح داده شده در بندهای ۲۵.۵ تا ۲۵.۱۰ رعایت می شوند.

بدون استثنا، تغییر سود سرمایه در نتیجه تعویض ابزار مالی در هیچ مورد و شرایطی    ۲۵.۱۵

مجاز نخواهد بود؛ بدان معنا که بانک باید کل سرمایه مورد نیاز خود )در دفتر بانکی و 

دفتر معاملاتی( را پیش و بلافاصله پس از تغییر مشخص کند. اگر سرمایه مورد نیاز 
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در نتیجه این تعویض ابزار مالی کاهش یابد، مابه التفاوت اندازه گیری شده در زمان 

تعویض به عنوان هزینه اضافی سرمایه رکن اول افشاشده به بانک تحمیل می شود. 

این هزینه اضافی با تکمیل یا منقضی شــدن موقعیت های معاملاتی به روشی که 

با ناظر توافق شده است، قابل اجرا خواهد بود. برای حفظ سادگی عملیاتی، نیازی 

نیست که سرمایه مورد نیاز اضافی به طور مســتمر مجدداً محاسبه شود، با وجود 

اینکه موقعیت های معاملاتی همچنان مشــمول ســرمایه مورد نیاز جــاری دفتری 

هستند که در آن جابه جا شده اند.

هرگونه جابه جایی میان دفترها باید به شرح زیر توسط مدیریت ارشد و سرپرست   ۲۵.۱۶

تأیید شود. هرگونه تخصیص مجدد اوراق بهادار میان دفتر معاملاتی و دفتر بانکی، از 

جمله فروش قطعی به صورت غیرحضوری، باید به منزله واگذاری مجدد اوراق بهادار 

تلقی شده و تابع الزامات این بند باشد.

)۱(  هرگونه جابه جایی باید توسط مدیریت ارشد به طور کامل و مستند تأیید و با بررسی   

داخلی مطابق با سیاست های بانک تعیین شود؛ به شرط تأیید قبلی ناظر، مدارک 

پشتیبان ارائه شده توسط بانک به صورت علنی افشا شود.

)۲(  مگر در مواردی که تغییرات در ویژگی های یک موقعیت معاملاتی لازم باشد، هر   

گونه جابه جایی در دفتر غیر قابل برگشت است.

)۳(  همان طور که در بند ۲۵.۹ توضیح داده شده اســت، اگر ابزار مالی به عنوان یک   

دارایی یا بدهی حســابداری طبقه بندی شــود، به طور پیش فرض، این ابــزار در دفتر 

معاملاتی قرار دارد؛ بنابراین در این حالت تعویض خــودکار و بدون تأیید ناظر قابل 

قبول است.

بانــک بایــد حداقــل ســالی یک بــار سیاســت های مربوطــه را به روزرســانی کنــد.   ۲۵.۱۷

به روزرسانی ها باید بر اساس تحلیل همه رویدادهای نامتعارف شناسایی شده در سال 

گذشته صورت پذیرد. سیاست های جدید به همراه تغییرات اساسی آن باید برای نهاد 

ناظر ارسال شود. سیاست ها باید دربرگیرنده موارد بیان شده در ادامه باشد:



)۱(  الزامات مربوط به محدودیت های تخصیص مجدد در بندهای ۲۵.۱۴ تا ۲۵.۱۶،   

به ویژه این محدودیت که چیدمان و طراحی مجدد میان دفتر معاملاتی و دفتر بانکی 

فقط در شرایط نامتعارف مجاز است و شرح شرایط یا معیارهایی که چنین جابه جایی 

را ممکن می کند.

)۲(  فرایند اخذ تأییدیه مدیریت ارشد و نظارت برای جابه جایی های این چنینی؛  

)۳(  نحوه شناسایی رویداد نامتعارف توسط بانک؛  

)۴(  الزام به افشــای عمومی بازنگری در تخصیص موارد در دفتر معاملاتی در اولین   

تاریخ گزارش دهی.

رفتار انتقال ریسک داخلی

ثبت سابقه انتقال ریسک داخلی به سه روش صورت می پذیرد: انتقال ریسک درون   ۲۵.۱۸

دفتر بانکی، میان دفتر بانکی و دفتر معاملاتی، انتقال ریسک درون دفتر معاملاتی 

)میان میزهای گوناگون(.

برای انتقال ریسک داخلی از دفتر معاملاتی به دفتر بانکی، سرمایه نظارتی اختصاص   ۲۵.۱۹

داده نخواهد شد؛ بنابراین، اگر بانکی درگیر انتقال ریسک داخلی از دفتر معاملاتی 

به دفتر بانکی باشد )مثلاً به دلایل اقتصادی(، این انتقال ریسک داخلی در هنگام 

تعیین سرمایه مورد نیاز نظارتی در نظر گرفته نمی شود.

برای انتقال ریسک داخلی از دفتر بانکی به دفتر معاملاتی، استانداردهای بندهای   ۲۵.۲۰

۲۵.۲۱ تا ۲۵.۲۷ اعمال می شود.

انتقال ریسک داخلی از دفتر بانکی به دفتر معاملاتی )ناشی از ریسک 
اعتباری و ریسک سهام(

هنگامی که بانکی اکسپوژر اعتباری و اکسپوژر سهام خود را به کمک ابزارهای پوششی   ۲۵.۲۱

خریداری شده در دفتر معاملاتی خود پوشش می دهد )یعنی از انتقال ریسک داخلی 
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استفاده می کند(:

)۱(  اکســپوژر اعتباری فقــط در شــرایط زیر در محاســبات ســرمایه مورد نیــاز قرار   

می گیرد:

)الف(  دفتر معاملاتی با حمایت شخص ثالث واجد شرایط، وارد یک پوشش ریسک   

بیرونی شود که دقیقاً با انتقال ریسک داخلی مطابقت دارد؛ و

)ب(  پوشش بیرونی مطابق الزامات بندهای ۱۹۱ تا ۱۹۴ استاندارد بازل ۲، اکسپوژر دفتر   
بانکی را تأمین کند. ]۷[

)۲(  اکســپوژر ســهام فقط در شــرایط زیر در محاســبات ســرمایه مورد نیــاز قرار   

می گیرد:

)الف(  دفتر معاملاتی، با حمایت شخص ثالث واجد شرایط وارد یک پوشش ریسک   

بیرونی شود که دقیقاً با انتقال ریسک داخلی مطابقت دارد؛ و

)ب(  پوشــش بیرونی به عنوان پوشش اکسپوژر ســهام در دفتر بانکی شناسایی   

شود.

)۳(  پوشش های بیرونی برای اهداف بند ۲۵.۲۱ مورد )۱( می توانند از چندین معامله   

با چندین شخص ثالث تشکیل شوند، البته تا زمانی که پوشش ریسک بیرونی کل 

دقیقاً با انتقال ریسک داخلی همخوانی داشته باشد و برعکس.

پانویس
با توجه به بند ۱۹۲ استاندارد بازل ۲، سقف ۶۰ درصدی روی یک مشتقه اعتباری بدون تعهد اصلاح   ]۷[
ساختار۲۳، فقط به منظور کاهش ریسک اعتباری در دفتر بانکی برای اهداف سرمایه نظارتی اعمال می شود و مبلغ 

انتقال ریسک داخلی مدنظر قرار نمی گیرد.

در صورت برآورده شدن بند ۲۵.۲۱، اکسپوژر دفتر بانکی باید توسط بخش مربوط به   ۲۵.۲۲

انتقال ریسک داخلی در دفتر بانکی که برای سرمایه مورد نیاز مدنظر قرار می گیرد، 

پوشش داده شود. افزون بر این، در دفتر معاملاتی، هر دو بخش انتقال ریسک داخلی 

و پوشش بیرونی باید در محاسبات سرمایه مورد نیاز ریسک بازار گنجانده شوند.



در صورتی که الزامات بند ۲۵.۲۱ برآورده نشــود، اکسپوژر دفتر بانکی توسط بخش   ۲۵.۲۳

مربوط به انتقال ریسک داخلی در دفتر بانکی که برای سرمایه مورد نیاز مدنظر قرار 

می گیرد، پوشش داده نمی شود. افزون بر این، پوشش بیرونی شخص ثالث باید به طور 

کامل در سرمایه مورد نیاز ریسک بازار گنجانده شود و بخش انتقال ریسک داخلی 

در دفتر معاملاتی باید به طور کامل از محاسبات سرمایه مورد نیاز ریسک بازار حذف 

شود.

یک موقعیت فروش اعتباری یا موقعیت فروش سهام در دفتر بانکی که توسط انتقال   ۲۵.۲۴

ریسک داخلی ایجاد شده ]۸[ و نظر به قوانین دفتر بانکی سرمایه برای آن اختصاص 

نیافته باشد، باید بر اساس قوانین ریســک بازار به همراه اکسپوژر دفتر معاملاتی،  

سرمایه به آن اختصاص یابد.

پانویس
ابزارهایی در دفتر بانکی که انتقال ریسک داخلی آنها بیش از حد پوشش داده شده است، ریسک   ]۸[

موقعیت فروش در دفتر بانکی ایجاد می کند.

انتقال ریسک داخلی از دفتر بانکی به دفتر معاملاتی )ناشی از ریسک نرخ 
بهره عام(

۲۵.۲۵       هنگامی که بانکی از طریق انتقال ریسک داخلی توسط دفتر معاملاتی خود، ریسک 

نرخ بهره دفتر بانکی را پوشش می دهد، بخش دفتر معاملاتی انتقال ریسک داخلی 

به عنوان ابزار دفتر معاملاتی تحت چارچوب ریسک بازار تلقی می شود، اگر و فقط 

اگر:

)۱(   انتقال ریسک داخلی با توجه به ریســک نرخ بهره دفتر بانکی تحت پوشش و   

منابع آن مکتوب شود.

)۲(  انتقال ریســک داخلی با یک میز معاملاتی اختصاصی انجام شــود که به طور   

خاص توسط ناظر برای این منظور تأیید شده است. و

)۳(  انتقال ریسک داخلی باید مستقلاً مشروط به الزامات سرمایه دفتر معاملاتی   
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تحت چارچوب ریسک بازار باشد که برای میز اختصاصی انتقال ریسک داخلی، 

جدا از سایر ریسک های نرخ بهره عام یا سایر ریسک های بازار ناشی از فعالیت های 

دفتر معاملاتی ایجاد شده است.

در مواردی که الزامات بند ۲۵.۲۵ برآورده می شوند، بخش انتقال ریسک داخلی دفتر    ۲۵.۲۶

بانکی باید در اندازه گیری ریسک نرخ بهره دفتر بانکی برای اهداف سرمایه نظارتی 

لحاظ شود.

میز انتقــال ریســک داخلی مــورد تأییــد ناظــر ممکــن اســت دربرگیرنــده ابزارهای   ۲۵.۲۷

خریداری شده از بازار )یعنی اشخاص خارج از بانک( باشد. چنین معاملاتی ممکن 

اســت مســتقیماً میان میز انتقال ریســک داخلی و بازار انجام شــود. از دیگر سو، 

میز انتقال ریسک داخلی ممکن است از طریق یک میز معاملاتی انتقال ریسک 

غیرداخلی جداگانه که به عنوان عامل عمل می کند، پوشش بیرونی را از بازار دریافت 

کند، اگر و فقط اگر انتقال ریسک داخلی نرخ بهره با میز معاملاتی انتقال ریسک 

غیرداخلی که دقیقاً با پوشش بیرونی بازار همخوانی دارد منعقد شده باشد. در این 

مورد اخیر، بخش های ویژه انتقال ریســک داخلی نرخ بهره در میز انتقال ریسک 

داخلی و میز انتقال ریسک غیرداخلی گنجانده شده است.

انتقال ریسک داخلی در قلمرو کاربرد سرمایه مورد نیاز ریسک بازار

انتقال ریسک داخلی میان میزهای معاملاتی در محدوده کاربرد سرمایه مورد نیاز   ۲۵.۲۸

ریسک بازار )از جمله ریسک ارز و ریسک کالا در دفتر بانکی( عموماً نیاز به شناسایی 

سرمایه نظارتی دارد. انتقال ریسک داخلی میان میز انتقال ریسک داخلی و سایر 

میزهای معاملاتی، فقط در صورتی به شناسایی سرمایه نظارتی نیاز خواهد داشت 

که محدودیت های موجود بندهای ۲۵.۲۵ تا ۲۵.۲۷ برآورده شوند.

بخش انتقال ریســک داخلــی در دفتــر معاملاتی بایــد الزامــات بندهای ۲۵   ۲۵.۲۹

را مطابق با ابزارهــای موجود در دفتــر معاملاتی که با اشــخاص ثالث بیرونی 



معامله می شود، برآورده کند.

پوشش های واجد شرایط برای سرمایه مورد نیاز تعدیل ارزش گذاری 
اعتباری

پوشش های بیرونی واجد شرایطی که برای تعدیل ارزش گذاری اعتباری در سرمایه   ۲۵.۳۰

مورد نیاز بانک گنجانده شده اند، باید از محاسبه سرمایه مورد نیاز ریسک بازار بانک 

حذف شوند.

بانک ها می توانند میان سبد تعدیل ارزش گذاری اعتباری۲۴ و دفتر معاملاتی، انتقال   ۲۵.۳۱

ریسک انجام دهند. چنین انتقالی در یک سمت شامل سبدی با تعدیل ارزش گذاری 

اعتباری و در سمت دیگر سبدی بدون تعدیل ارزش گذاری اعتباری است. در مواردی 

که انتقال ریسک داخلی در سمت سبد تعدیل ارزش گذاری اعتباری در سرمایه مورد 

نیاز ریسک مربوطه شناسایی می شود، باید از سرمایه مورد نیاز ریسک بازار حذف 

شود، در عین حال ســمت ســبد بدون تعدیل ارزش گذاری اعتباری باید در سرمایه 

ریسک بازار لحاظ شود.

در هر صورت، چنین انتقال های ریسک داخلی با تعدیل ارزش گذاری اعتباری، فقط   ۲۵.۳۲

زمانی می توانند در ســرمایه نظارتی شناسایی شــوند که با توجه به ریسک تعدیل 

ارزش گذاری اعتباری پوشش دهی شود و منابع چنین ریسکی نیز مستند شده باشد.

نقل و انتقالات ریسک داخلی تعدیل ارزش گذاری اعتباری که دربردارنده تحدب۲۵،   ۲۵.۳۳

ریسک نکول یا ریسک پسماند هستند، همان طور که در بندهای ۲۰ تا ۲۳ تعیین 

شده اســت، فقط در صورت ورود به یک پوشــش بیرونی )با حمایت شخص ثالث 

واجد شرایط( که دقیقاً با انتقال ریسک داخلی همخوانی دارد می توانند در سرمایه 

مورد نیاز سبد تعدیل ارزش گذاری اعتباری و سرمایه مورد نیاز ریسک بازار شناسایی 

شوند.

مستقل از سرمایه مورد نیاز ریسک تعدیل ارزش گذاری اعتباری و سرمایه مورد نیاز   ۲۵.۳۴
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ریسک بازار، انتقال ریسک داخلی میان سبد تعدیل ارزش گذاری اعتباری و دفتر 

معاملاتی می تواند به منظور پوشش اکسپوژر ریســک اعتباری ابزار مشتقه طرف 

مقابل در دفتر معاملاتی یا بانکی استفاده شود. البته تا زمانی که الزامات بند ۲۵.۲۱ 

برآورده شود.

پی نوشت 
1.  Trading book
2.  Banking book
3.  Primary financial instrument
4.  Derivative financial instruments
5.  Financial asset
6.  Financial liability
7.  Short-term resale
8.  Locking in arbitrage profits
9.  CTP: Correlation Trading Portfolio
10.  Underwriting Commitment
11.  Unlisted equities
12.  Securitisation
13.  SME: Small or Medium-sized Enterprise
14.  hedge funds
15.  Embedded Options:

اختیارهایی که ضمن اوراق بهادار دیگری نهفته هستند-م.
16.  IFRS: International Financial Reporting Standards
17.  GAAP: Generally Accepted Accounting Principles
18.  Equity kicker:

برخورداری وام دهنده از حق مالکیت )»وام با چاشنی مالکیت« نیز ترجمه شده(-م.
19.  Repo
20.  accrual
21.  Embedded derivative
22.  Regulatory Capital
23.  Restructuring obligation
24.  CVA: Credit Valuation Adjustment
25.  Curvature



2
فصل دوم

واژه شناسی ریسک بازار
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این بخش به توصیف واژگان به کاررفته در چارچوب ریسک بازار و ریسک تعدیل 
ارزش گذاری اعتباری می پردازد.

واژگان عمومی

ریسک بازار: ریسک زیان های برخاسته از تغییرات قیمت بازار در موقعیت های    ۱۰.۱

بالای خط ترازنامه۱ و زیر خط ترازنامه۲.

ارزش تصوری۳: ارزش تصوری یک ابزار مشتقه برابر است با حاصل ضرب تعداد    ۱۰.۲

واحدهای ابزار پایه در ارزش کنونی بازار هر واحد از ابزار پایه.

میز معاملاتی۴: گروهی از معامله گران در یک بانک یا حساب های معاملاتی در    ۱۰.۳

یک شاخه تجاری در همان بانک که از استراتژی های معاملاتی تعریف شده ای 

برای پذیرش و مدیریت ریسک با هدف ایجاد درآمد یا حفظ فعالیت در بازار، 

پیروی می کنند.

الگــوی قیمت گذاری: الگویی اســت که بــرای ارزش گــذاری یک ابــزار )بر مبنای    ۱۰.۴

قیمت بازاری یا بر مبنای الگو( به کار می رود. الگوی قیمت گذاری می تواند تابعی 

از پارامترهای قیمت گذاری یــا به منظور تعیین تغییر ارزش یــک ابزار به عنوان 

تابعی از عوامل ریسک به کار رود. یک الگوی قیمت گذاری ممکن است ترکیبی 

از محاسبات گوناگون باشد. برای نمونه، در گام نخست برای محاسبات قیمت، 

ارزشیابی صورت می گیرد و سپس تعدیل های ارزش گذاری برای ریسک هایی 

که در مرحله نخست مدنظر قرار نگرفته اند، اعمال می شود.

واژگان ابزارهای مالی

ابزار مالی: هر قراردادی که هم زمان برای یک واحد مستقل، دارایی مالی و برای   ۱۰.۵

واحد مستقل دیگر، بدهی )یا ابزار سهام( ایجاد کند. ابزارهای مالی دربرگیرنده 

ابزارهای مالی اولیه۵ )یا ابزارهای نقدی( و ابزارهای مالی مشتقه هستند.



ابزار: این واژه برای ابزارهای مالی، ابزارهای ارزی۶ و کالاها به کار می رود.  ۱۰.۶

مشــتقات نهفتــه: بخشــی از یک ابــزار مالــی کــه دربرگیرنــده قــرارداد میزبان   ۱۰.۷

غیرمشتقه۷ نیز هســت. برای نمونه، اختیار معامله تبدیل در یک ورقه بدهی 

قابل تبدیل، یک مشتقه نهفته است.

رویکرد ذره بینی: رویکردی که در آن یک بانک الزامات سرمایه ای مربوطه را برای   ۱۰.۸

موقعیتی که شامل دارایی های پایه۸ می شود را به گونه ای تعیین می کند که گویی 

موقعیت های پایه، خود مســتقیماً به وســیله بانک نگه داری می شوند )مانند 

ابزارهای شــاخص محور۹، اختیار معامله چندپایه ای۱۰ یا سرمایه گذاری سهام 

در یک صندوق(.

واژگان محاسبه سرمایه مورد نیاز برای ریسک بازار

عامل ریسک: عامل تعیین کننده تغییرات در ارزش یک ابزار )برای نمونه نرخ   ۱۰.۹

ارز یا نرخ بهره(.

موقعیت ریسک: بخشــی از ارزش کنونی یک ابزار که ممکن است در معرض   ۱۰.۱۰

زیان برخاســته از تحرکات عامل ریسک باشــد. برای نمونه، اوراق بدهی که به 

ارزی متفاوت از ارز رســمی بانک اســت دارای موقعیت های ریســک نرخ بهره 

عام، دامنک اعتبــاری۱۱ )غیر اوراق  بهادارســازی۱۲( و نرخ ارز هســتند کــه در آن 

موقعیت های ریسک، عبارت اند از زیآنهای احتمالی به ارزش کنونی که ممکن 

است به دلیل تغییر در عوامل ریســک )نرخ بهره، دامنک های اعتباری یا نرخ 

ارز( رخ دهد.

دسته ریسک۱۳: گروه مشخصی از عوامل ریسک با ویژگی های همسان.  ۱۰.۱۱

خوشه ریســک۱۴: فهرســت مشــخصی از ریســک ها که به عنوان پایه ای برای   ۱۰.۱۲

محاسبه سرمایه مورد نیاز ریسک بازار استفاده می شوند: ریسک نرخ بهره، 

ریســک دامنک اعتبــاری )غیــر اوراق  بهادارســازی، اوراق  بهادارســازی: ســبد 
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معاملاتی ناهمبسته۱۵ و ســبد معاملاتی همبسته(، ریســک نرخ ارز، ریسک 

سهام و ریسک کالا.

واژگان سنجه های ریسک

حساسیت: به برآورد بانک از تغییر در ارزش یک ابزار برخاسته از تغییر کوچکی   ۱۰.۱۳

در یکی از عوامل ریسک دارایی پایه، حساسیت می گویند. ریسک های دلتا و 

وگا۱۶ از جنس حساسیت هستند.

ریسک دلتا: برآورد خطی از تغییر ارزش یک ابزار مالی برخاسته از نوسان ارزش   ۱۰.۱۴

عامل ریسک آن را گویند. عامل ریسک می تواند قیمت سهام یا کالا، تغییر در 

نرخ بهره، دامنک اعتباری یا نرخ ارز باشد.

ریسک وگا: به زیان احتمالی برخاسته از تغییر ارزش یک مشتقه به دلیل تغییر   ۱۰.۱۵

در نوسان های ضمنی۱۷ دارایی پایه آن، ریسک وگا می گویند.

ریسک تحدب۱۸: زیان بالقوه اضافی )فراتر از ریســک دلتا( برخاسته از تغییر   ۱۰.۱۶

یک عامل ریســک که دارای حالت های متفاوت برای ابزارهای مالی اســت. در 

رویکرد استاندارد ریسک بازار، دو سناریوی تنش  یکی دربرگیرنده تکانه فزاینده 

و دیگری دربرگیرنده تکانه کاهنده برای هرکدام از عوامل ریسک نظارتی  مد نظر 

است.

ارزش در معرض ریســک: ســنجه ای از بدترین زیــان مورد انتظار برخاســته از   ۱۰.۱۷

نوسآنهای بازار در سبد ابزارهای مالی در یک افق زمانی مشخص و یک سطح 

اطمینان از پیش تعریف شده است.

ریزش انتظاری۱۹: عبارت اســت از میانگین همه زیان های بالقوه ای که بیش از   ۱۰.۱۸

ارزش در معرض ریسک و در سطح اطمینان از پیش تعریف شده است.

جهش به نکول۲۰: ریســک نکول ناگهانی. اکســپوژر جهش به نکول به زیانی   ۱۰.۱۹

اشاره دارد که از رخداد ناگهانی یک نکول ممکن است به وجود آید.



افق نقدشوندگی۲۱: افق زمانی که برای خروج یا پوشش ریسک بدون متأثر شدن   ۱۰.۲۰

از قیمت های بازار در شرایط پرُتنش بازار لازم است.

واژگان پوشش و متنوع سازی ریسک

ریســک پایه: ریســک اینکه قیمــت ابزارهای مالی در یک اســتراتژی پوشــش   ۱۰.۲۱

ریسک همبستگی ناقصی داشته باشند و اینکه اثربخشی استراتژی پوشش 

ریسک را کاهش دهد.

متنوع ســازی۲۲: کاهــش ریســک ســبد ســرمایه گذاری از طریــق داشــتن   ۱۰.۲۲

موقعیت های ریسکی در ابزارهای مالی گوناگون که همبستگی کاملی با یکدیگر 

ندارند.

پوشــش۲۳: بــه فراینــد خنثی ســازی اکســپوژرهای برخاســته از رویارویــی بــا   ۱۰.۲۳

موقعیت های ریسک خریدوفروش در ابزارهای همبسته اشاره دارد.

پالایش: به فرایند خالص ســازی اکســپوژرهای خریدوفروش با عامل ریســک   ۱۰.۲۴

یکسان اشاره دارد.

اســتقلال: تخصیــص ســرمایه به صــورت مســتقل بــه ایــن معنــی اســت کــه   ۱۰.۲۵

موقعیت های ریســک در یک ســبد دفتر معاملاتی به صورت مجزا و غیرقابل 

تنوع ثبت شوند، به طوری که ریسک مرتبط با آن موقعیت ها نمی تواند ریسک 

برخاســته از دیگر موقعیت های ریســک را متنوع ســازی کند، پوشــش دهد یا 

پالایش کند.

واژگان واجدیت شرایط عوامل ریسک و الگوپذیری آنها

قیمت های واقعی: اصطلاحی است برای ارزیابی عوامل ریسک که آیا از آزمون   ۱۰.۲۶

کفایت عوامل ریسک سربلند بیرون می آیند یا خیر. قیمت در صورتی واقعی 

تلقی خواهد شد که )۱( از یک معامله واقعی توسط بانک انجام شده باشد یا )۲( 
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از یک معامله واقعی میان دو طرف کاملاً غریبه۲۴ )مثلاً در بورس( نشئت گرفته 

باشد، یا )۳( برگرفته از یک مظنه ثابت باشد )یعنی قیمتی که بانک می تواند با 

آن معامله کند(.

عامل ریسک الگوپذیر۲۵: عوامل ریسکی که بر اساس تعداد نمونه قیمت های   ۱۰.۲۷

واقعی و اصول کیفی اضافی مربوط به داده های مورد استفاده برای کالیبره کردن 

الگوی ریــزش انتظاری، الگوپذیر تلقی می شــوند. عوامل ریســکی کــه الزامات 

آزمــون کفایــت عامــل ریســک را بــرآورده نمی کنند، به عنــوان عوامل ریســک 

الگوناپذیر۲۶ در نظر گرفته می شوند.

واژگان اعتبارسنجی الگوی داخلی

پس آزمایی۲۷: فرایند مقایسه روزانه سود )زیان( واقعی و فرضی با مقادیر برآورد   ۱۰.۲۸

شده از الگوهای ارزش در معرض ریسک که برای ارزیابی اعتبار این سنجه ها به 

کار می رود.

اجزای ســود و زیــان۲۸: روشــی بــرای ارزیابی قــدرت الگوهای مدیریت ریســک   ۱۰.۲۹

بانک هاســت که از مقایســه ســود و زیان نظری ریسک که به وســیله الگوهای 

مدیریت ریسک میزهای معاملاتی پیش بینی شده است، با سود و زیان فرضی 

به دست می آید.

الگوی مدیریت ریسک میز معاملاتی۲۹: دربرگیرنده همه عوامل ریسکی است   ۱۰.۳۰

که در الگوی ریزش انتظاری بانک به همراه پارامترهای نظارتی گنجانده شده اند 

و همچنین همه عوامل ریسکی که الگوناپذیر تلقی می شوند و در الگوی ریزش 

انتظاری برای محاسبه سرمایه مورد نیاز نظارتی لحاظ نمی شوند ولی در عوامل 

ریسک الگوناپذیر قرار می گیرند.

ســود و زیان واقعی: از فرایند ســود و زیان روزانه به دســت می آید و دربرگیرنده   ۱۰.۳۱

معاملات روزانه و همچنین آثار زمانی و معاملات جدید و اصلاح شــده اســت، 
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این کتاب ترجمه مستندات کمیته بازل Ⅲ در زمینه ریسك بازار است. 
این کتاب سرآغازی برای روشــنگری نگاه جدید به ریسک بازار است که 
جمعی از کارشناســان مدیریت ریســک و مطالعات اقتصادی در بانک 
کارآفرین آن را به فارســی برگردانده اند. می توان گفت که کم عمق بودن 
بازارهای مالی در ایران و نبود ابزارهای مناسب برای بانك ها در پوشش 
ریســک برخاســته از فعالیت در بازارهای مالی و فقدان زیرساخت های 
مناســب نظارتی در شــبکه بانکی کشــور اســت. از مهم ترین ابعاد این 
زیرساخت ها کمبود مقررات نظارتی تشــخیص داده شده است و  این 
کتاب  نیز، تلاشــی بر کاهش این کمبودها و گشودن مسیری جدید در 

این زمینه است.
این کتاب دربرگیرنده پنج بخش اصلی است؛ در بخش نخست به تعیین 
حد و مرز ســاختاری میان دفاتر بانکی و دفاتر معاملاتی پرداخته شده 
است، در بخش دوم اصطلاحات و عبارات مهم حوزه ریسک بازار تشریح 
شده و تعاریفی از دامنه کاربرد میز معاملاتی در بانک ها ارائه شده است، 
در بخش سوم رویکرد استاندارد ارزیابی ریسک بازار مبتنی بر حساسیت 
تشریح شده است. در بخش چهارم رویکرد الگو های داخلی و الزامات 
پس آزمایی ســود و زیان برای ســنجش ریســک بازار ارائه شده است و  
ســرانجام در بخش پنجم محاسبات الزامات ســرمایه ای رویکردهای 

مورد نظر تبیین شده است.
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