
 أنظمة التمويل: المحور السابع

الكثر  التصنيف ولعل ، معايير لعدة وفقا تصنيفها يةكن أنظه إلا تنوعها، من وبالرغم المالي  نظمة الأ

أThe Crisis in Keynesian Economics كتابه في 1974سن   John Hicks الاقتصادي  اقترحه ما هو شيوعا

 :التوالي على وهةا الاقتصادي  الوحدات تةويل طرقأ لمعيار وفقا أساسيين، نظوعين في المالي  للأنظمة  بتصنيفه

 نظدرج أن يةكن ( المؤسسات تصنيف يةكن:أ"بأنظه قوله في ذلك ويمهر ، الاستدانظ  واقتصاد المالي السوقأ اقتصاد

 سائل ، أصولأ حيازة بفضل السيول  احتياجاتأبتغطي  يسةح أحدهةا :قطاعين في  )المالي  المؤسسات هنا

  "القرض على الحصولأ إمكانظي  خلال من والآخر

 طريق عن السيول  من احتياجاتها تلبي  إلى الاقتصادي  الوحدات فيها تلجأ اقتصادي  أنظمة  إذن فهناك

 قابل  مالي  أصولأأحيازة خلال من وذلك  )رأس المال وسوقأ النقدي  السوقأ ( متطورة، مالي  أسواق في التعامل

 هذه في الاقتصاديأالنشاط فتةويل .المالي  السواق هذه في مبادلتها طريق عن سيول ، إلى بسرع  للتحويل

 يكونأ حين فيأ(السوقأ اقتصاديات)عليها  يطلق ولذلك ، العفويأ و الخاص الادخار طريق عن يكونأ النظمة 

أ.ثانظويا المصرفي القرض إلى اللجوء

 إلى اللجوءأطريق عن الاقتصادي نشاطها تةويل إلى الاقتصادي  الوحدات فيها تلجأ أخرىأ أنظمة  وهناك

 النظمة  من هذا النوع على يطلق . العفوي  و الخاص  ادخاراتها قل  بسبب وذلك المصرفي الجهاز من ض الاقترا

 .وثانظويا ضعيفا المالي  السواق اللجوء إلى يكونأ حين في(أالاستدانظ  اقتصاديات)

  (Economies d’endettement) اقتصاديات المديونية .1

للنمام البنكي فيه يتةيز هذا النوع من الاقتصاديات بسيطرة التةويل غير المباشر الذي يسند 

أأ:ويتةيز النمام المالي لاقتصاد المديونظي  بةا يليأالمسؤولي  الولى في تةويل الاقتصاد،

  تعتبر القروض الطريق  الساسي  لتةويل النشاط الإنظتاجي بسبب ضعف معدل التةويل الذاتي

 .وضيق سوق رأس المال

 إلى الوحدات العجزي   بل تتعدى هذا الدور من لا يقتصر دور البنوك على تحويل الموارد المجةع  

 .خلال قدرتها على إنشاء وسائل تةويلي  جديدة

  يلعب البنك المركزي بالنسب  للبنوك دور المقرض الخير، حيث أن عدم كفاي  التةويل في السوق

هذه حال  النقدي تؤدي بالبنوك إلى اللجوء المستةر للبنك المركزي طلبا لإعادة التةويل، وتعتبر 

 .مةيزة لاقتصاد المديونظي 

   معدلات الفائدة المطبق  هي معدلات إداري  حيث تكون ضعيف  وشبه ثابت  من الناحي  الاسةي

تتحدد أساسا من طرف )وسلبي  من الناحي  الحقيقي  ومحددة بطريق  بعيدة عن قوى السوق 

 (البنك المركزي في إطار سياس  إعادة الخصم



 أديونظي  بةستوى مزدوج من المديونظي يتةيز اقتصاد الم مديونظي  المؤسسات اتجاه البنوك ومديونظي  :

 .البنوك اتجاه البنك المركزيأ

  يعد إنشاء النقود في هذا النمام متغيرا داخليا حيث أن المقابل الساس ي لإصدار النقود هو طلبات

 .القطاع الحقيقيالائتةان المقدم  من طرف العوان لتحقيق مستوى معين من النشاط في 

  وأهم مؤشر لتحديد ما إذا كان الاقتصاد اقتصاد مديونظي  يتةثل في كون عةلي  التكييف بين

العوان الاقتصاديين الذين لديهم حاج  للتةويل والعوان الذين لديهم قدرة على التةويل تنتهي إلى 

أالإصدار النقدي كةا تعةل السياس  النقدي  على استقرار النمام المالي من خلال تعديل كل .

 .الاختلالات التي تمهر على مستوى السوق النقدي

 :(Economies de marché financier)اقتصاديات السوق المالي . 2

يتةيز اقتصاد السوق المالي بدور هام لسوق المال في تةويل النشاط الاقتصادي مقارنظ  باقتصاد 

كةا يؤدي فيه التةويل المباشر مهة  التوفيق بين الحاج  والقدرة على التةويل، وتتةيز اقتصاديات  .المديونظي 

أأ:السوق المالي بةا يلي

استقلال كبير في السواق المالي ، ويتم التةويل في ظل هذه الاقتصاديات عن طريق التعامل في  -

بل  للتداول في السوق الثانظوي ، والتي يتم من الصول المالي  التي تصدرها المؤسسات أو الدول  والقا

 .خلالها تحويل الفوائض المالي 

تتةيز المؤسسات الغير مالي  بارتفاع معدل التةويل الذاتي مقارنظ  باقتصاد المديونظي ، ويكون الدافع  -

 .للدخول إلى السواق المالي  هو إيجاد الموارد التكةيلي 

م يكةن أساس في تحويل آجال استحقاق الموارد التي تم دور الوسطاء الماليين في هذا النما -

 .تجةيعها من الجةهور، وليس في إنشاء وسائل الدفع

 .اللجوء إلى إعادة التةويل نظادر جدا ، ولا يتدخل البنك المركزي إلا إذا هدد كيان النمام البنكي -

ر الصول المالي  فيها، يةكن للوسطاء الماليين الحصول على التةويل بالتدخل في سوق المال وإصدا -

 .بالتدخل في هذه السوق لتةويل العجز العةوميالعام كةا تقوم الخزين  

يحقق اقتصاد السوق المالي سيادة المنافس  الحرة وتفاعل العرض والطلب لتحديد سعر الفائدة،  -

 .الموارد هذا الخير الذي يعبر عن سعر التوازن بين العرض والطلب على رؤوس الموال وكذلك تكلف 

يعتةد الإصدار النقدي على عوامل خارجي  فأساس مقابلات الكتل  النقدي  هو المديونظي   -

 .أوالعةلات الجنبي  والذهبالعام 

تعةل البنوك في ظل هذا النمام على تنويع أنشطتها وذلك بتسييرها للةحافظ على أساس المردودي   -

 .ردودي  وتوزيع المخاطرفهي تقوم بتنويع تشكيل  أصولها بهدف زيادة الم 

 .تدخله في السوق النقدي المفتوحبيقوم البنك المركزي بتسوي  الاختلالات في العرض النقدي  -


