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النظام التمويلي• أولا

أنماط التمويل• ثانيا

اقتصاديات المديونية واقتصاديات•
الأسواق المالية

ثالثا

اللاوساطةالانتقال من الوساطة إلى • رابعا
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تصاديةالاقبالمشاريعللقياماللازمةالأموالتوفيربالتمويليقصد

وفيالمطلوبةبالقيمةويكون)لهاالحاجةأوقاتفيوذلكوتطويرها،

.(المطلوبالوقت

خلالهامنالتيوالآلياتوالوسائلالمؤسساتمج:الماليالنظاممفهوم

لالتواص(إيراداتهممنأكبرنفقاتهم)التمويليالعجزأعوانيستطيع

فيويرغبونحاجتهمعنتزيدمدخراتلهم)التمويليالفائضبأعوان

.(استثمارها

:بطريقتينالتمويليتم

الاقتراض؛

الماليةالأوراقوبيعإصدار.

خصوم أصول

أسهم
سندات

التمويلي تشتريأصحاب الفائض
بالنسبة لأصحاب العجز العكس
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تربط وحدات الفائض بوحدات العجز

:الخاصةالطبيعةذاتالمؤسسات

ربحي؛وليسخاصةطبيعةذو:المركزيالبنك

.الدولةيةميزانوتنظيمالماليةالسياسةتنفيذعلىالمشرف:العامةالخزينة

:مهمتها:البنكيةالماليةالمؤسسات

المالية؛المواردوتعبئةتجميع

قروض؛منح

الدفعوسائلوتسييرخلق.

يةالمالالوساطةشركاتأومؤسساتهي:البنكيةغيرالماليةالمؤسسات

ومنة،الاستثماريالمجالاتنحووتوجيههاالمدخراتتعبئةعلىتعملالتي

...الاجتماعيالضمانصناديقالاستثمار،شركاتالتأمين،شركات:أهمها

رؤوسسوقإلىوتنقسمالمباشر،التمويلأداة:الأموالرؤوسسوق

.الأجلطويلةأموالرؤوسوسوقالأجلقصيرةأموال 5



التمويل غير المباشرالتمويل المباشر

تقوموسيطةماليةمؤسساتوجود

ذاتالوحداتمنالأموالبتجميع

منأوالودائعخلالمنإماالفائض

خاصةماليةأوراقإصدارخلال

ىعلالتأمينعقودالإيداع،كشهادات)

ثم(...الاستثمارشهاداتالحياة،

ديمتقفيالأموالهذهحصيلةتستخدم

الأوراقبشراءتقومأوالقروض

.العجزوحداتتصدرهاالتيالمالية

وبمعنىمالي،وسيطتدخلدونأي

بينمباشرةعلاقةوجودآخر

والوحداتالفائضذاتالوحدات

:بالشكلالعجزذات

وحدة 

الفائض 

أفراد، )

مؤسسات، 
(دولة

وحدة العجز 

مؤسسات، )
(دولة

تدفق 
نقدي

أسهم 
وسندات
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وحدة الفائض
(المقرضون)

بنوك تجارية، 

شركات تأمين، 

صناديق ادخار 

واستثمار، 
وسطاء آخرون تدفق نقدي

غأصول 
مباشرة

وحدة العجز 
(المقترضون)

تدفق نقدي

أصول 
مباشرة
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حيث،1972سنةهيكسالاقتصاديإلىالنمطينهذينبينالتفرقةترجع

:إلىالحديثةالاقتصادياتصنف

(دانةالاست. اقتـ)اقتصاد المديونية 

المباشر؛التمويلسيطرة

بشكلإلاالمصرفيالقطاعيموللا

هامشي؛

مرنة؛فائدةمعدلات

تالخدماتقديمهوالماليالوسيطدور

المختلفة؛المالية

علىالحصولالماليللوسيطيمكن

السوقفيمباشرةبالتدخلالتمويل

.المالية

رالمباشغيرالتمويلأسلوبسيطرة

المصرفي؛الاقتراضوبالتحديد

يا؛إداروتحددمرنةليستفائدةأسعار

الجهازعلىالحكومةسيطرة

المالية؛والمؤسساتالمصرفي

وسوقالنقديالسوقمنكلتتميز

وضعفبالضيقالماليةالأوراق

بينها؛فيماالاتصالات

الماليالكبحظاهرةسيطرة.

اقتصاد الأسواق المالية
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لمدخراتابتعبئةالماليةالمؤسساتقيامفيالماليةالوساطةتتمثل

تاحتياجالتمويلقروضشكلفيوتوجيههاالفائضووحداتأعوانمن

داروإصالعجزأصحابمنأوليةأصولشراءفيتتمثلكماالعجز،أصحاب

.الفائضأصحابلصالحثانويةأصول

:مدخلينوفقاللاوساطةتعريفويمكن

القيمفيالتوظيفأوللتمويلالاقتصاديينالمتعاملينتوجه:إحصائيمدخل

وكالبنحصةانخفاضإلىيؤديماوهذاللبنوكالتوجهمنبدلاالمنقولة

المباشر؛التمويللحسابوذلكالتمويلفي

رةمباشعلاقةإلىالمباشرةغيرالتمويلعلاقةتحويل:اقتصاديمدخل

.الماليةالمؤسساتوساطةبدون

المالية هي إحلال العمل التقليدي الخاص بالمؤسسات اللاوساطة
.والهيئات المالية بالتمويل المباشر الذي يتم في الأسواق المالية
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الماليةاللاوساطةأسباب تنامي 

تانتشار أزمات الركود التضخمي منذ أواخر الستينا

تعويم أسعار الصرف

وصول اقتصاد الإقراض لحدوده القصوى وانتشار 
أزمات المديونية

تطور الفن المالي وظهور الإبداعات المالية

تطور هيكل الأسواق المالية والتحول إلى التمويل 
باستخدام آلياتها
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