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  مقدمه

هاي  انداز، شركت ها، مؤسسات پس هاي اصلي صنعت خدمات مالي شامل بانك تمام بخش به شكل جديفرنك -قانون داد
هاي  گذاري، صندوق هاي سرمايه هاي ارائه دهندة وام، شركت هاي بيمه، شركت هاي رهني، شركت هلدينگ بانكي، صنعت وام

  .ه و قرار خواهد دادها را تحت تأثير قرار داد هاي سهام خصوصي و بسياري از ديگر بخش پوششي و صندوق

با تأكيد بر تركيب و تقويت نظارت، ملاحظات ها  فرنك، به اثرات اين قانون بر بانك-در اين قسمت از سلسله مطالعات قانون داد
پيش . آنها خواهيم پرداخت هلدينگهاي  ها و شركت ها، تريفت كفايت سرمايه، قانون ولكر، و الزامات تطابق شركتي براي بانك

  .طور خلاصه تشريح گردد سيستم نظارتي در حوزة پولي ايالات متحده بهاختن به اثرات قانون، لازم است از پرد

و برخلاف بسياري از كشورها كه نظام نظارتي  گرفتهكاملاً بخشي صورت در آمريكا ) بازار پول(تنظيم و نظارت بانكي 
داري در آمريكا در دو سطح بانك. استامر بر عهدة نهادهاي متنوعي دارند، اين در بازار پول با مركزيت بانك مركزي اي  يكپارچه

براساس ساختار سازماني و نوع مجوزي كه بانك يا مؤسسة مالي دريافت . فدرال و ايالتي: گيرد مورد نظارت و تنظيم قرار مي
هاي ايالتي  معروف به بانك( هايي كه در سيستم فدرال رزرو عضو هستند بانك. گيرد داشته، تحت نظارت نهاد خاصي قرار مي

و ) FDIC( 1مركزيهاي  سپردهشركت بيمة هاي ايالتي غير عضو از سوي  بانكاز سوي بانك مركزي، ) عضو فدرال رزرو
  سازمانهمچنين، واحدهاي اعتباري فدرال از سوي . دارندقرار تحت نظارت  )OCC( 2دفتر بازرس ارزيهاي ملي از سوي  بانك

از سوي دفتر ) FSB( 5انداز هاي فدرال پس و بانك) S&L( 4انداز هاي وام و پس انجمن و ،)NCUA( 3ملي اعتباري هاي اتحاديه
  .شوند ميانداز نظارت  نظارت بر مؤسسات پس

خوش تغيير قرار  تك سيستم بانكي ايالات متحده را دسفرن-در ادامه به مباحثي خواهيم پرداخت كه در پي تصويب قانون داد
  .استداده 

  تركيب نهادها

فرنك سيستم دوگانة فدرال و ايالتي را همچنان حفظ نموده است بنابراين تغييري در ساختار كنوني ناظران و -قانون داد
سازي ساختار نظارت بر خدمات  منظور بهينه اما اين قانون به. ه استهاي ملي ايجاد نشد هاي فدرال و بانك گران بانك تنظيم

                                                            
1 Federal Deposit Insurance Corporation 
2 Office Comptroller Currency 
3 National Credit Unions Agency 
4 Savings & Loan Association  
5 Federal Saving Banks 
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را صادر كرده و وظايف آن را بر دوش دو نهاد نظارتي ديگر يعني ) OTS( 1انداز انحلال دفتر نظارت بر مؤسسات پسمالي، دستور 
 3انداز هاي هلدينگ وام و پس و بانك مركزي براي رسيدگي به امور شركت 2ها براي رسيدگي به امور تريفت دفتر بازرس ارزي

)SLHCs (و ديگر موارد مربوط به  ها، ، توافقات، رويهها، قوانين ام تصميمات، دستورالعملبراساس اين قانون تم. ه استقرار داد
OTS  تا زماني كهتا زمان انحلال پابرجا باقي خواهد ماند و پس از انحلال OCC و ها  در حوزة تريفتFED هاي  در حوزة شركت

  .امه خواهند يافتانداز و وام تغييري در آنها حاصل نكنند، بر همان روال قبل اد هلدينگ پس

ها همگرايي  ها و بانك شود استانداردهاي احتياطي تريفت بيني مي هر دو ناظران بانكي هستند، پيش FEDو  OCCبا توجه به آنكه 
رود  هاي هلدينگ، انتظار مي همچنين، باتوجه به تأكيد فدرال رزرو بر برنامة نظارت بر شركت. داري در آينده داشته باشند معني

  .و نظارت موشكافانة اين نهاد نظارتي قرار گيرند انداز نيز مورد مداقه هاي هلدينگ وام و پس كه شركت

  هاي هلدينگ اي براي شركت تقويت استانداردهاي سرمايه: مادة قانوني كولينز

اين تغييرات از سوي سناتور سارا . اي مؤسسات بانكي بوجود آورده است فرنك تغييرات مهمي در الزامات سرمايه-قانون داد
اين پيشنهاد با اصلاحاتي . هاي هلدينگ بانكي بزرگ و كوچك پيشنهاد گرديد شركت 14 درجة  سازي سرماية كولينز براي يكسان

و   اي يكپارچه كند تا الزامات سرمايه كنندگان فدرال را ملزم مي اين مادة قانوني ناظران و تنظيم. از سوي كنگره به تصويب رسيد
هاي هلدينگ تريفت،  هاي هلدينگ بانكي، شركت يعني شركت(گ هاي هلدين شركتانداز  مؤسسات پسيكساني براي تمام انواع 

انداز وضع نموده  اي كه ناظر فدرال براي مؤسسات پس كه سرماية آنها كمتر از الزامات سرمايه...) هاي هلدينگ مالي و  شركت
همچنين . باشند مي 5بر ريسك اي مبتني سرمايهچارچوب و  ياهرماستانداردهاي اين الزامات شامل حداقل . باشد، تعيين كنند نمي

هاي  هاي هلدينگ بانك هاي هلدينگ تريفت و شركت براي شركت» 6منبع قدرت«همچنين اين مادة قانوني از دكترين 
كار گرفته شده، هر  هاي هلدينگ بانكي به هاي متمادي براي شركت اين دكترين كه سال. كند دهندة صنعتي استفاده مي وام

از طريق اين الزام، . عنوان منبع قدرت مالي عمل كند گذاري شعبة خود به براي مؤسسة سپردهتا كند  شركت هلدينگ را ملزم مي
هاي هلدينگ، وراي  گذاري شركت كارگرفته شده براي مؤسسات سپرده اي به فرنك توازني در استانداردهاي سرمايه-قانون داد

  .نمايد نوع مجوز فعاليت آنها، ايجاد مي

                                                            
1 Office of Thrift Supervision 

انداز و تأمين مالي خريد مسكن متمركزند ولي مؤسسات  بر پسها بيشتر  ها هستند اما با اين تفاوت كه ترفت انداز خود نوعي از تريفت هاي وام و پس ها يا بانك شركت 2
  .كنند گذاري و اعطاي وام فعاليت مي انداز در تمام امور سپرده وام و پس

3 Savings and Loan Holding Company  
مقياس اصلي قوت مالي بانك از منظر ناظر  1 درجةسرماية . بر روي آن تأكيد شده است 3تا بال  1اي است كه از بال يكي از الزامات سرمايه 1 درجةسرماية  4

  . باشد مي
5 Risk‐Based Capital Standards 
6 Source of Strength 
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) دوگانه(اي تركيبي  توانند از ابزارهاي سرمايه هاي هلدينگ نمي گذاري شركت ي، برخي از مؤسسات سپردهبراساس اين مادة قانون
هاي هلدينگ بانكي كه مجموع  شركت. خود استفاده كنند 1 درجهدر سرماية ) TRUPS( 1مانند سهام ممتاز مؤسسات تراست

توانند از ابزارهاي تركيبي در سرماية  به بعد نمي 2010مي  19ميليارد دلار است در تاريخ  15ميليون تا  500هاي آنها بين  دارايي
. توانند استفاده كنند د همچنان ميان قرار داده 1 سرماية درجةرهايي كه پيش از اين تاريخ در زابهره برند اما از اب 1 درجة

 سرماية درجةاي كه پيش از تاريخ فوق در  ميليارد دلار باشد بايد ابزارهاي دوگانه 15هايي كه مجموع دارايي آنها بيش از  شركت
هاي  اراييهاي هلدينگي كه مجموع د شركت. كنندخارج  1 درجةاز سرماية  2013ژانوية سال  1سال از  3اند را ظرف  قرار داده 1

اكتبر  4اي كه پيش از  اي دوگانه علاوه بر اين، ابزارهاي سرمايه. ميليون دلار است از اين ماده معاف هستند 500آنها كمتر از 

2مانند برنامة  2008از سوي دولت آمريكا يا يك سازمان دولتي تحت قانون ثبات اقتصادي اضطراري مصوب سال  2010
TARP 

لازم به ذكر است، اين ابزارهاي . اند نيز در مفاد اين مادة قانوني قرار ندارند اي منتشر شده خريد سرمايه و اوراق بهادار برنامة
خصوص  هاي هلدينگ بانكي، به شركت 1 درجةهاي سرماية  ترين مؤلفه دوگانه ماند سهام ممتاز مؤسسات تراست جزء اصلي

  . ستفاده از ابزارهاي دوگانه بر عهدة فدرال رزرو گذارده شدنظارت بر عدم ا. ندآمد حساب مي بهبراي مؤسسات كوچك، 

عنوان مثال،  به. ها داشته باشند توانند تأثير زيادي بر برخي از شركت گيرد كه مي فرنك مفاد ديگري را نيز در بر مي-قانون داد
هاي مالي  و شركت) BHCs(بانكي  هاي هلدينگ براي شركت 3سازد تا سالانه آزمون استرس اين قانون فدرال رزرو را ملزم مي

سناريو در جهت افزايش بحران و مشقت  3كه از لحاظ سيستميك داراي اهميت هستند، با استفاده از حداقل ) NFCs(غيربانكي 
 6نمايد تا هر  ميليارد دلار را ملزم مي 50هايي بيش از  با دارايي NFCsو  BHCsهمچنين، اين قانون . دنبراي نظام مالي اجرا نماي

ميليارد دلار باشد و توسط يكي از  10هاي آنها بيش از  هاي مالي كه مجموع دارايي ديگر شركت. ماه آزمون استرس اجرا كنند
 بازلضمناً با توجه به انتشار قواعد . ايندنظارتي فدرال تنظيم و نظارت شوند بايد سالانه آزمون استرس اجرا نم مقدمهاي  سازمان

توانند از اين قواعد استفاده كنند كه در  تا جايي مي شوند، اجرايي مي 3 بازلبه بعد كه قواعد  2012از سال  هاي آمريكا ، بانك3
  . دنتطابق با مادة قانوني كولينز باش

  

  

                                                            
1 Trust Preferred Securities 
2 Troubled Asset Relief Program 

 انحرب ونزمآ. دردا بردارارتي كنظت ماقااي مرب هيامرس تيافك ةزوحر د هكود ش يم بوسحم كسير تيريدم يارب يمهم رازبا نارحب نومزآ اي سرتسا نومزآ 3
، رانبحاز ي اشن هاي نيازن ميتأراي ب وهد د مير داهشك انريت بديمه ب ف،ختلم هاي ازيسيونارا سبا ه كريس يخربة ظرمنتيرغ و وبطلامن ايدهمياپص صورخد
    .دماين ميص شخمرا م زلا ايةسرم انيزم
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لكرقانون و  

د كه توسط اقتصاددان آمريكايي و رئيس سابق فدرال رزرو، پل ولكر، باش فرنك مي-اي از قانون داد قانون ولكر بخش ويژه
كه  ،)بازي سفته(نهياهاي سوداگرا گذاري هاي ايالات متحده براي ورود به انواع خاصي از سرمايه منظور محدود ساختن بانك به

نقش كليدي در بروز   نهيااگراهاي سود كه اين فعاليت استولكر بر اين باور . رساند، پيشنهاد گرديد منفعتي به مشتريان آنها نمي
هاي تجاري نيز معروف  از سوي بانك 1)مالكانه( اختصاصي معاملاتاين قانون به قانون منع . اند ايفا كرده 2008-2007بحران 

 ،يصاصتخا تلاماعم ماجنا -1 :زا ار اهنآ هب هتسباو تاسسؤم و FDICي سوز ا دهش ينضمت ازدنا سپ تاسسؤم ركلو نوناق. است
 زا تيامح -3 يصوصخ ماهس ياه وقدنص اي يششوپ ياه قودنص يتيكلام عفانم رگيد اي تكراشم ،مهس يراد هگن اي ديرخ -2
  .ديامن يم عنم يصوصخ ماهس ياه وقدنص اي يششوپ ياه قودنص

اين . گمارده شدبه رياست اين هيئت  2009فورية  6پس از تشكيل هيئت مشورتي ترميم اقتصادي از سوي اوباما، ولكر در 
هايي براي ترميم اقتصاد پس از بحران تشكيل  راه نمنظور مشاوره به تيم اجرايي رئيس جمهور ايالات متحده جهت يافت هيئت به
اين باور است كه ورود  اما عميقاً بر ددان ولكر اگرچه وجود نظام بانكداري تجاري را براي ثبات كل نظام مالي ضروري مي. گرديد
همچنين وي بر اين باور است كه افزايش زياد . شود پر ريسك منجر به ايجاد ريسك سيستميك ميهاي  ه سوداگريها ب بانك

  .اند استفاده از اوراق مشتقه كه براي كاهش ريسك طراحي شده بودند، خود اثري معكوس بر نظام مالي داشته

هاي  از سوي بزرگترين بانك اختصاصي معاملاتبرانگيزترين بخش اين قانون، همانطور كه در بالا اشاره شد، ممنوعيت  بحث
گذاري با قصد كسب درآمد به انجام معامله  تواند در بازارهاي سرمايه عبارت ديگر، يك بانك نمي به. باشد ايالات متحده مي

كند تا محدوديتي براي اندازة  دومين بخش اين قانون تلاش مي. ين امر را صورت دهدجاي يك مشتري ا بپردازد مگر آنكه به
هاي كشور را  درصد از كل سپرده 30به يك بانك اجازة دراختيار داشتن بيش از  1984اگرچه قانون سال . ها قائل شود بانك
آنقدر بزرگ «دگان آمريكايي مجبور نباشند با تصور اين ميزان نموده تا ماليات دهن كردندهد، اما قانون ولكر سعي در كمتر  نمي

  . ها شوند هاي نجات و پرداخت پول به بانك مجبور به اجراي طرح» كه ورشكسته نخواهد شد

 معاملات اختصاصيو مؤسسات وابسته به آن را از دخالت در  FDICاز سوي  2گذاري تضمين شده قانون ولكر هر مؤسسة سپرده
مورد تأييد قرار  CFTCو  SECهاي بانكي فدرال،  الاها، اوراق مشتقه، يا ديگر ابزارهاي مالي كه سازماناوراق بدهي و سهام، ك

هاي بانكي براي اتخاذ  هاي بانكي يا سپرده گيري از حساب معني بهره به معاملات اختصاصياصطلاح . نمايد دهند را منع مي مي

                                                            
١ Proprietary Trading :معامله با نهادهاي زير مجموعه و وابسته به شركت كه به معاملة اختصاصي مشهور گشته است. 

2 Insured Depository Institutions 
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هاي قيمتي در كوتاه مدت و  مدت يا بازفروش آنها پس از گذار از شوكموقعيت و فروش هر يك از ابزارهاي بالا در كوتاه 
  . باشد گيري از منافع مالي آنها مي بهره

كه طبق قانون و مؤسسات وابسته به آنها  FDICگذاري تضمين شده از سوي  مؤسسات سپردهعلاوه بر اين، قانون ولكر 
هاي مشابه آنها  و تمام صندوق هستندمعاف از ثبت نزد كميسيون بورس و اوراق بهادار  1940گذاري مصوب  هاي سرمايه شركت

كند؛ مؤسسات بانكي درخصوص ارائة مشاوره به چنين  منع مي 1هاي سهام خصوصي هاي پوششي يا صندوق را از حمايت صندوق
 متوليدر مديريت و  عمومي، مشاركت صورت مشاركت ارائة خدمات به -1: يت در اين قانون يعنيحما. هايي منعي ندارند صندوق

اشتراك نام مشابه مؤسسة  -3گزينش يا كنترل اكثريت اعضاي هيئت مديره، متوليان يا مديريت صندوق؛  -2امور صندوق؛ 
 عنم ار يششوپ ياه قودنص زا يتيكلام يرادرب هرهبن نوقان اي هچرگا. بانكي يا هر يك از مؤسسات وابسته به آن با نام صندوق

 3 رثكداحا ت اًفرص ،اهادنهر يگد كتارمشب جلا ب ايدب ازدنا سپ ةسسؤم اي كناب قدوصني ازندا اهر و ارياذگ هيامرساي رب اما هدومن
 بين عفانم داضت داجياد كرلو نوناق نينچمه .دريگ رارق كناب 1 ةجرد ةيامرسر د يدباد رصد 3 نيا .ديامن يراذگ هيامرس دصرد
 طرخ هبرا ك انت بنيما هك يياه يياراد يدخر نعم و يششوپ ياه قودنص زا يتيكلام يرادرب هرهب زا تعنامم اب ار انريشتم و كناب
  .ستا هتخاس عفترم ند،ازندا يم

يكي از دلايل عدم . ون پيچيده كه مفاد قانوني زيادي دارد، مخالفان بسياري داشته و تا به الان اجرايي نشده استاجراي اين قان
 3000ها لازم است  گذارد؛ براي نمونه براي نظارت بر امور بانك جاي مي هاي بالايي است كه اجراي قانون به اجراي آن هزينه

بانك بزرگ  7بانكي لابي  در پيفرنك در حوزة بانكداري، -بسياري از مفاد قانون داد واقعيت آن است كه. كارمند استخدام شوند
هنوز اجرايي نشده ) پي مورگان، بانك آمريكا، ولز فارگو، گلدمن ساكس، مورگان استنلي و بانكورپ.بانك، جي يسيت(آمريكا 
  . است

  2ندوربِ مادة قانوني

هاي اعتباري  هاي معروفي كه كارت اي شركت هاي مبادله فرنك گنجانده شده است بر هزينه-اين مادة قانوني كه در قانون داد
لازم . دارند ناظر است ها براي انجام مبادله دريافت مي اي كه بانك و همچنين هزينه) مانند مستر يا ويزا كارت(كنند  منتشر مي

كارت . هاي اعتباري مختلفي در ايالات متحده رايج است ابتدا آنكه كارت. مطلب اشاره شود 2 بهپيش از توضيح قانون است 

                                                            
1 sponsoring a hedge fund or a private equity fund 

ها و قواعد  هزينه«فرنك باعنوان -قانون داد 1075مادة قانوني . گذاري كنگره مشغول فعاليت است نوي كه در كميتة قانون سناتور ديك دوربن نمايندة ايالت ايلي 2
  .به وي منتصب است» معقول و منطقي براي پرداخت معاملات صورت گرفته از طريق كارت اعتباري
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كارت بدهي كارتي است كه . دارند  شوند اما با يكديگر تفاوت عنوان كارت اعتباري شناخته مي و كارت اعتباري هر دو به 1بدهي
حساب را گشوده در اختيار داشته باشد درحالي كه كارت  فرد دارندة كارت بايد مبلغ متناظري در حساب خود در بانكي كه

دهد و پس از مدتي مشخص پول  رت مياصورت اعتباري را تا سقف معيني به دارندة ك اعتباري كارتي است كه اجازة خريد به
ستم شبكة انتقال پولي گيرد، سي ها صورت مي دوم آنكه در فرايند خريد و فروشي كه با استفاده از اين كارت. بايد بازپرداخت شود

بانكي كه حساب خريدار در آن وجود دارد، بانكي كه حساب فروشنده در آن وجود دارد و پول از بانك . گيرد نهاد را در بر مي 3
در اين سيستم، براي انجام . خريدار به آن بانك انتقال خواهد يافت و در نهايت شركت صادر كنندة كارت بدهي يا اعتباري

 هاي اعتباري مستر يا ويزا كارت از فروشنده حق اعطا شده براي بهره برداري از كارتعنوان  دي از مبلغ معامله بهمعامله درص

  و درصدي از آن نيز به) bpبراساس (گيرد  بخشي به بانك خريدار و بخشي به بانك فروشنده تعلق مي حقاز اين . گردد كسر مي
دلار آن به بانك  1.75گردد كه  دلار كسر مي 2دلاري  100اي  عنوان مثال از معامله به. گيرد ميشركت صادر كنندة كارت تعلق 

براساس اين . گيرد به بانكي كه پول به آن منتقل شده تعلق مي 0.07به شركت ويزا يا مستر كارت و  0.18منتقل كننده، 
عنوان تخفيف به  هاي ديگري را به ندارد روشگردد، فروشنده حق  قراردادي كه بين شركت كارت اعتباري با فروشنده منعقد مي
چنانچه اين كار را . هاي ديگري كه در شبكة اعتباري موجود هستند مشتري ارائه كند؛ از قبيل پرداخت نقدي يا استفاده از كارت

هاي  هاي صادر كنندة كارت ميزان اين مبلغ از سوي شركت. هايي براي آن شركت وجود خواهد داشت صورت دهد، مجارات
مارت باتوجه به  هاي بزرگي مانند وال شركت. دگرد ها و ديگر موارد اتخاذ مي كتاعتباري براساس اندازه، نوع فعاليت، ريسك شر

ها كوچك قدرتي در اين زمينه  زني و پايين آوردن كسر هزينه را داشتند اما شركت دهند قدرت چانه ميزان معاملاتي كه انجام مي
و بيشتر ناظر بر  هاي كوچك و بزرگ به عرصة ظهور درآمده است عدالتي بين شركت براي از بين بردن بيقانون دوربن . ندارند
  .هاي بدهي است كارت

هاي تجاري كوچك  هايي بر شركت هاي اعتباري را از تحميل مجازات فرنك شبكة اصلي كارت-مادة قانوني دوربن در قانون داد
شود اين  ميليارد دلار دارايي وضع شده و موجب مي 10هايي با بيش از  قانون براي بانك اين. كند  هاي دولتي منع مي و سازمان

اين  .هاي ضدرقابتي استفاده نكنند محدوديت اعمالهاي اعتباري از قدرت بازار خود براي  هاي كارت هاي بزرگ و شركت بانك
هاي ويزا و مستر كارت  يد يا تنبيه شدن از سوي شركتدهد موارد ذيل را بدون مورد تهد مادة قانوني به فروشندگان اجازه مي

عنوان مثال اين قانون به  به( در نظر گيرندها  شبكة رقابتي كارتهايي به مشتريان براي استفاده از  تخفيف -1: انجام دهند
كنند  هايي براي مشترياني كه از مستركارت يا كارت ديسكاور استفاده مي دهد تا تخفيف پذيرد اجازه مي اي كه ويزا كارت مي مغازه

                                                            
1 Debit Card 
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ئل شود، و ها تخفيف قا براي پرداخت نقدي يا انواع ديگر پرداخت -2، )اين امر پيش از اين از سوي ويزا منع گشته بود. قائل شود
  .حداقل يا حداكثر براي مبلغ معاملة صورت گرفته با كارت اعتباري تعيين كند -3

خواهد  نهاد نظارتي مي ايندهد و از  هاي اعتباري را بر عهدة فدرال رزرو قرار مي اي كارت هاي مبادله اين قانون نظارت بر هزينه
هاي ويزا و مستر اجازه  اين قانون به شركت. اي تعيين كند ادلههاي مب تا سقف مبلغي معقول، منطقي و متناسب براي هزينه

اين قانون باعث گرديد، . هاي مبادله دريافت كنند عنوان هزينه درصد از كل معامله را به 2تا  1دهد تا بيش از درصد كنوني  نمي
هاي  و نرخ هزينه دارندتسلط خود  هاي اعتباري آمريكا را در درصد كل تجارت كارت 80قدرت حاكم دو شركت ويزا و مستر كه 

از سوي ديگر . تمكين كنندنمودند، به تصميمات فدرال رزرو  ها بدون دخالت هيچ ارگان ديگري تعيين مي اي را براي بانك مبادله
جرايي لذا تا پيش از ا. واسطة اين قانون تضعيف گرديده است آنها به شريكهاي  ها و بانك ميليارد دلاري اين شركت 20تجارت 
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