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 سري 

 

 الأوضاع المالیة تشدید مواطن ضعف وسط  :المصرفیةمؤسسات الوساطة المالیة غیر 

المالیة غیر المصرفیة (تضطلع   العالميب)  NBFIsمؤسسات الوساطة  المالي  النظام  عزز فرص حیث ت،  دور رئیسي في 
إضافة إلى ذلك، ربما كانت مواطن الضعف المالي في مؤسسات الوساطة دعم النمو الاقتصادي.  تالائتمان والحصول على  

ویتبین من دراسات الحالة التي یعرضھا المالیة غیر المصرفیة قد زادت في السنوات الأخیرة، في ظل انخفاض أسعار الفائدة.  
ارتفاع  اق تدفقات السیولة، وتظھر مع زیادة الرفع المالي، وعدم اتس  یمكن أنھذه المؤسسات  ھذا الفصل أن الضغوط على  

إلى الأسواق الصاعدة. وفي البیئة الحالیة التي تتسم بارتفاع  في الغالب التي تنتشر تداعیاتھا بین المؤسسات ومستویات الترابط  
فترات الضغط السوقي،    أثناءمفاضلات معقدة وصعبة  أن تواجھ  المركزیة  للبنوك  الأوضاع المالیة، یمكن    زیادة تشدیدوالتضخم  

معالجة المخاطر التي تھدد الاستقرار المالي وتحقیق أھداف استقرار الأسعار. ویحتاج صناع السیاسات   في سعیھا للموازنة بین
لمعالجة ملائمة  أدوات  جراء    إلى  من  المالي  بالاستقرار  تلحق  التي  غیر على  الضغوط  العواقب  المالیة  الوساطة  مؤسسات 

أوقات الضغوط،  مباشرة قد یكون ضروریا في  ھذه المؤسسات على السیولة من البنوك المركزیة  أن حصول    ومعالمصرفیة.  
   یكتسب أھمیة قصوى.الحمایة الملائمة  معاییرتطبیق فإن 

الإشراف على مؤسسات الوساطة المالیة غیر المصرفیة، باعتبارھا  اعتماد نظم قویة للرقابة والتنظیم وومن الأھمیة بمكان  
مؤسسات الوساطة المالیة غیر    تحفیزالبیانات الرئیسیة، و  النقص فيالأولویة لسد  إیلاء  وینبغي  خط الدفاع الأول في ھذا الصدد.  

إلى  یتُوقع أن تقل الحاجة  ملائم، وتكثیف الرقابة. وفي وجود ھذه العناصر،  التنظیم  إرساء الالمصرفیة على إدارة المخاطر، و
، مما یخفف من المخاطر على الاستقرار الماليعلى الأقل تصبح محصورة في معالجة  المركزیة، أو  إجراءات تقوم بھا البنوك  

 الخطر الأخلاقي. احتمالات

ینبغي أن یتجنب التعارض مع  كما  الملاءة،   تالبنوك المركزیة إلى معالجة مشكلة السیولة ولیس مشكلاتدخل  وینبغي أن یھدف  
   وینقسم دعم السیولة من البنوك المركزیة إلى ثلاثة أنواع عامة:  .التشدید الماليدورات  یاسة النقدیة، ولا سیما أثناء  موقف الس

ینبغي أن تكون مؤقتة، وموجھة نحو شرائح مؤسسات الوساطة المالیة غیر    العملیات الاستنسابیة على مستوى السوق  -1
ینبغي أن تكون  كما  ،  الوساطة المالیة قد یؤثران سلبا على الاستقرار الماليلأن اختلال السوق وتراجع دور    المصرفیة 

أھمیة  تكتسب العملیات التي تتم على مستوى السوق  لعمل في السوق مع احتواء الخطر الأخلاقي. وسیر امصممة لاستعادة  
یرتكز على  فی  –بالغة   إطار  یمكن  تعین وجود  لما  الخاضع  الاستنسابي  "التقدیر  تطلق ".  قیودتسمیتھ  السیاق،  ھذا  وفي 

قیود)، بینما یحتفظ صناع السیاسات في نھایة المطاف بحریة  اللتدخل المحتمل (قائمة على البیانات إشارة البدء لالمقاییس ال
 لتدخل من عدمھ. اختیار ا

النظام المالي،  مختلف أجزاء  من انتشار التداعیات إلى  یحد  یمكن أن    تسھیلات الإقراض الدائمة إتاحة الاستفادة من    -2
كذلك ینبغي ألا تتاح الاستفادة من ھذه لخطر الأخلاقي.  لتجنب ا  عالیا جداوإن كان معیار ھذه الاستفادة ینبغي أن یكون  
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التي قد  المصرفیة (  مختلف أنواع مؤسسات الوساطة المالیة غیرلفي غیاب القواعد التنظیمیة والرقابیة الملائمة  التسھیلات  
   للاستفادة منھا).یكون بعضھا غیر مؤھل 

الوساطة  طالت الضغوط إحدى مؤسسات  إلى التدخل إذا  تحتاج  قد    البنوك المركزیة باعتبارھا الملاذ الأخیر للإقراض  -3
لبنك  یر الاستنسابي لھذه المؤسسات قائما على التقد إقراضوینبغي أن یكون المالیة غیر المصرفیة ذات الأھمیة النظامیة. 

ینبغي كذلك  بمزید من الإشراف الرقابي.  مصحوبا  المركزي، وأن یقَُدَّم بسعر فائدة جزائي، وأن یكون مضمونا بالكامل، و
 سیولة المؤسسة.  لاستعادةزمني واضح  جدولتحدید 

البنوك المركزیة على أنھا تسعى لتحقیق أغراض متعارضة، مثل  حتى لا ینُظر إلى  ،  أھمیة بالغةالواضح    التواصلیكتسب  و
المالي   الاستقرار  الأصول لاستعادة  الاستمرار  شراء  سیاسة  مع  تنفیذ  مستواه   التشدیدفي  إلى  التضخم  إعادة  بغرض  الكمي 

مات لَ عْ المالي ومَ ھدف الاستقرار  شرحا واضحا لتصریحات البنك المركزي بشأن دعم السیولة  وینبغي أن تتضمن  المستھدف.  
 البرنامج.

التنظیمویمثل   المركزیة والأجھزة  البنوك  بین  المالي  یالتنسیق  القطاع  المخاطرمطلبا ضروریا،  ة في   لیس لغرض تحدید 
 تقییم أوجھ القصور الرقابیة والتنظیمیة.والأزمات   أوضاعلإدارة أیضا  بل فحسب

 

  إلى النص الإنجلیزي من خلال ھذا الرابط:للاطلاع على التقریر الكامل، یرُجى الرجوع 
https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2023/04/11/global-financial-stability-report-april-2023 


