
	GIEM-	Volume	No.	132,	June	2023	-	Dhu	al-Qidah	1444

التمويل المصرفي خلال دورة تشديد السياسة النقدية الحالية 
: د. سامر مظهر قنطقجي  1ترجمة

أبــرزت اvحــداث اvخــيــرة أهــمــيــة فــهــم تــوزيــع وتــكــويــن الــتــمــويــل عــبــر الــبــنــوك. يــولــي ا.ــشــاركــون ف 
الـسـوق اهـتـمـامـًا خـاصـًا لـ|نـخـفـاض الـعـام ف �ـويـل الـودائـع ف الـنـظـام ا.ـصـرف اvمـريـكـي وكـذلـك 

إعــادة تــخــصــيــص الــودائــع داخــل الــقــطــاع ا.ــصــرف. ف هــذا ا.ــقــال, نــصــف الــتــغــيــيــرات ف هــيــكــل 
الـتـمـويـل ا.ـصـرف مـنـذ بـدايـة تـشـديـد الـسـيـاسـة الـنـقـديـة, مـع الـتـركـيـز بـشـكـل خـاص عـلـى الـتـطـورات 

حتى مارس ٢٠٢٣. 

اB1اهات في إجمالي الودائع وا1قتراض 

نـبدأ بـوصـف الـتغيير الـتراكـمي فـي Äـويـل الـودائـع اJـصرفـية وغـيرهـا مـن مـصادر ا1قـتراض اJـصرفـي مـنذ بـدء 

تشديد السياسة النقدية في مارس ۲۰۲۲.  

يـتم تـوفـير الـبيانـات اjـمعة عـن مـيزانـيات الـبنوك الـتجاريـة مـن قـبل ا1حـتياطـي الـفيدرالـي للجـمهور عـلى 

أســاس أســبوعــي فــي إصــدار H.8 أصــول وخــصوم الــبنوك الــتجاريــة فــي الــو1يــات اJتحــدة. يجــمع بــند 

"ا*يــداع" جــميع أنــواع الــودائــع بــغض الــنظر عــن تــاريــخ ا1ســتحقاق والــطرف اJــقابــل. يجــمع "ا1قــتراض" 

 ،(FHLBs) ـملة لـلبنوك، مـثل السـلف مـن بـنوك الـقروض الـعقاريـة الـفيدرالـيةÆمـصادر مـختلفة لـتمويـل ا

وأنواع أخرى من قروض اÆملة في السوق ا?اص، وا1ئتمان اJقدم من ا1حتياطي الفيدرالي. 

استبدلت البنوك Äويل الودائع بقروض أخرى 

 Stephan Luck, Matthew Plosser, and Josh Younger, Bank Funding during the 1

Current Monetary Policy Tightening Cycle, Liberty Street Economics, New York FED, 
MAY 11, 2023, Link
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 .H.8 تحدةJصدر: مجلس محافظي نظام ا1حتياطي الفيدرالي وأصول وخصوم البنوك التجارية في الو1يات اJا

يـكشف الـرسـم الـبيانـي أعـ)ه أن Äـويـل الـودائـع انـخفض تـدريـجيًا بـنحو ٥۰۰ مـليار دو1ر عـلى مـدار الـعام 

اJنتهـي فـي أوائـل مـارس ۲۰۲۳ مـع ارتـفاع مـعدل الـفائـدة عـلى ا7مـوال الـفيدرالـية. يـرجـع الـتراجـع ا7ولـي 

جـزئـيًا عـلى ا7قـل إلـى حـقيقة أن الـبنوك تـزيـد مـعد1ت الـودائـع بـشكل أبـطأ مـن مـعدل ا7مـوال الـفيدرالـية، Øـا 

يـجعل الـودائـع غـير جـذابـة نسـبيًا لـبعض اJـودعـ\، كـما Äـت مـناقشـته فـي اJـنشورات الـسابـقة. مـن اHـتمل أن 

تـدفـقات الـودائـع الـكبيرة خـ)ل فـترة COVID أدت إلـى تـفاقـم هـذا الـتأثـير. خـ)ل ا7سـابـيع الـقليلة الـتي 

ســبقت إعــ)نــات اÉــراســة الــقضائــية Jــؤســسة الــتأمــ\ الــفيدرالــية (FDIC) فــي ۱۰ و ۱۲ مــارس، خســر 

الـقطاع اJـصرفـي حـوالـي ٤٥۰ مـليار دو1ر أخـرى. وطـوال الـوقـت، عـوض الـقطاع اJـصرفـي ا1نـخفاض فـي 

Äويل الودائع مع زيادة أشكال ا1قتراض ا7خرى التي زادت ≠قدار ۸۰۰ مليار دو1ر منذ بدء التشديد. 

تدفقات الودائع عبر توزيع حجم البنك 

1سـتكشاف عـدم الـتجانـس الـكامـن وراء اB1ـاهـات ا*جـمالـية، نـقوم بـا1سـتفادة مـن الـبيانـات الـتي Ω جـمعها 

 .H.8 ـامـيع الـتي لـوحـظت فـي إصـدارjسـتخدمـة *نـشاء اJـزئـية اÆالـبيانـات ا ،FR 2644 فـي الـنموذج

الـبيانـات عـبارة عـن لـوحـة غـير مـتوازنـة تـتكون مـن عـينة طـبقية عـشوائـية مـن حـوالـي ۸٥۰ بـنكًا واJـشاركـة 

طـوعـية. نـقوم بتقسـيم الـبيانـات إلـى مجـموعـات أكـثر تـفصي)ً مـن ا*صـدار الـعام H.8: الـبنوك الـصغيرة 

(أقـل مـن ٥ مـليار دو1ر مـن إجـمالـي ا7صـول اHـلية)، وا*قـليمية Regionals (مـن ٥ إلـى ٥۰ مـليار 
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دو1ر)، وا*قــــليمية الــــكبرى super-Regionals (مــــن ٥۰ إلــــى ۲٥۰ مــــليار دو1ر)، والــــبنوك 

الكبيرة (أكثر من ۲٥۰ مليار دو1ر). 

تـلخص الـلوحـة الـيمنى مـن الـرسـم الـبيانـي أدنـاه الـتغيير الـتراكـمي فـي Äـويـل الـودائـع حسـب فـئة حجـم الـبنك 

مـنذ بـدايـة دورة الـتضييق حـتى أوائـل مـارس ۲۰۲۳ ثـم حـتى نـهايـة مـارس. حـتى أوائـل مـارس ۲۰۲۳، كـان 

ا1نـخفاض فـي Äـويـل الـودائـع يـتماشـى مـع حجـم الـبنك، ≠ـا يـتفق مـع تـركـز الـودائـع فـي الـبنوك الـكبرى. لـم 

تـفقد الـبنوك الـصغيرة Äـويـل الـودائـع قـبل أحـداث أواخـر مـارس. مـن حـيث النسـبة اJـئويـة لـ)نـخفاض، كـانـت 

الـتدفـقات ا?ـارجـة مـتساويـة تـقريـبًا لـلبنوك ا*قـليمية وا*قـليمية الـكبرى والـكبيرة بـنحو ٤٪ مـن إجـمالـي 

Äويل الودائع. 

الــودائــع اJــتدفــقة مــن الــبنوك ا*قــليمية الــكبرى إلــى الــبنوك الــكبيرة فــي أعــقاب الــتشغيل عــلى بــنك وادي 

السيليكون 

 
اJصدر: مجلس محافظي نظام ا1حتياطي الفيدرالي، H.8 البيانات اÆزئية.  

يــوضــح الشــريــط ا7زرق فــي الــلوحــة اليســرى أن الــنمط يــتغير بــعد الــتشغيل عــلى SVB. يــتركــز الــتدفــق 

ا?ـارجـي ا*ضـافـي بـالـكامـل فـي قـطاع الـبنوك ا*قـليمية الـكبرى. فـي الـواقـع ، تـعانـي مـعظم فـئات اÉجـم 

ا7خــرى مــن تــدفــقات الــودائــع. تــوضــح الــلوحــة الــيمنى أن الــتدفــقات ا?ــارجــة فــي ا*قــليمية الــكبرى تــبدأ 

مــباشــرة بــعد فشــل SVB وتــعكسها تــدفــقات الــودائــع فــي الــبنوك الــكبيرة فــي ا7ســبوع الــثانــي مــن مــارس 

۲۰۲۲. عـ)وة عـلى ذلـك ، فـي حـ\ أن Äـويـل الـودائـع 1 يـزال عـند مسـتوى أدنـى طـوال شهـر مـارس لـلبنوك 
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ا*قـليمية الـكبرى، فـإن الـتدفـقات الـكبيرة فـي الـبدايـة تـنعكس فـي الـغالـب بـنهايـة مـارس. واÆـديـر بـالـذكـر أن 

البنوك التي تقل أصولها عن ۱۰۰ مليار دو1ر لم تتأثر نسبيًا. 

 Fedwire ـدفـوعـات مـن قـبل الـبنوك ا*قـليمية الـكبرى إلـى مـؤسـسات أخـرى ، بـناءً عـلى بـيانـاتJصـافـي ا

 Funds

 
اJصادر: ا1حتياطي الفيدرالي للخدمات اJالية. اJؤلفون. م)حظات: تشمل "أخرى" وحدات DFMU، و GSEs، واÉساب العام 

للخزانة، واÉسابات ا7خرى التي qتفظ بها اJؤسسات غير اJودعة. 

بحث عن سيولة احترازية 

بـعد ذلـك، نـحقق فـي كـيفية قـيام الـبنوك بجـمع ا7مـوال لتحـل محـل الـودائـع الـتي تـغادر الـنظام اJـصرفـي. نـقوم 

أو1ً بــدمــج بــيانــات اJــيزانــية الــعمومــية لــلبنوك الــتجاريــة اJــوحــدة مــع إصــدار بــنك ا1حــتياطــي الــفيدرالــي 

H.4.1 (الــعوامــل الــتي تــؤثــر عــلى أرصــدة ا1حــتياطــي)، والــذي، مــن بــ\ عــناصــر أخــرى، يــكشف عــن 
Äـديـدات ا1ئـتمان مـن قـبل الـبنوك ا1حـتياطـية. قـبل فشـل SVB، لـم يـعوض ا1قـتراض اÆـديـد بـشكل 

كــامــل تــدفــق الــودائــع، ≠ــا يــتفق مــع وجــود Äــويــل زائــد لــلبنوك بــعد تــدفــقات الــودائــع الــتي حــدثــت خــ)ل 

COVID. ومـع ذلـك، خـ)ل اJـرحـلة ا7كـثر حـدة مـن الـضغوط اJـصرفـية فـي مـنتصف مـارس، Bـاوزت 
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الــقروض ا7خــرى الــتخفيضات فــي أرصــدة الــودائــع، Øــا يشــير إلــى وجــود طــلب كــبير وواســع الــنطاق عــلى 

الســيولــة ا1حــترازيــة. Ω تــوفــير قــدر كــبير مــن الســيولــة مــن قــبل ا7ســواق ا?ــاصــة، عــلى ا7رجــح عــبر نــظام 

FHLB، لــكن ا1ئــتمان ا7ســاســي وبــرنــامــج الــتمويــل الــبنكي (كــ)هــما مــلخص كــائــتمان احــتياطــي 
فيدرالي) كانا على نفس القدر من ا7همية. 

إعادة الودائع مقابل القروض ا7خرى للبنوك التجارية اJعتمدة محليًا في الو1يات اJتحدة 

التغيير منذ ٤ يناير ۲۰۲۳ 

 
 H.8 و H.4.1 ،صدر: مجلس محافظي نظام ا1حتياطي الفيدراليJا

فـي الـرسـم الـبيانـي أدنـاه، نظهـر أنـه قـبل شهـر مـارس، زادت الـبنوك الـكبيرة ا1قـتراض بـشكل أكـبر، وهـو مـا 

يـتماشـى مـع تـدفـقات الـودائـع ا?ـارجـة الـتي كـانـت أقـوى بـالنسـبة لـلبنوك ا7كـبر قـبل مـارس ۲۰۲۳. خـ)ل 

مـارس ۲۰۲۳، زادت الـبنوك ا*قـليمية الـكبرى والـبنوك الـكبيرة مـن قـروضـها، مـع تـركـز مـعظم الـزيـادات فـي 

الـبنوك ا*قـليمية الـكبرى الـتي واجهـت أكـبر تـدفـقات الـودائـع ا?ـارجـة. لـوحـظ مـع ذلـك، أنـه ليسـت كـل 

فـئات اÉجـم تـواجـه تـدفـقات الـودائـع ا?ـارجـة ولـكن جـميع الـبنوك بـاسـتثناء الـبنوك الـصغيرة تـزيـد مـن قـروضـها 
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ا7خـرى. يشـير هـذا الـنمط إلـى الـطلب عـلى احـتياطـيات السـيولـة الـوقـائـية عـبر الـنظام اJـصرفـي، ولـيس فـقط 

ب\ اJؤسسات ا7كثر تضرراً. 

 SVB ا1قتراض قبل وبعد فشل

  .FR 2644 ،صدر: مجلس محافظي نظام ا1حتياطي الفيدراليJا

أظهـرنـا أن الـنظام اJـصرفـي قـد شهـد انـخفاضـًا كـبيرًا فـي Äـويـل الـودائـع مـنذ بـدء دورة تشـديـد السـياسـة الـنقديـة 

اÉـالـية فـي مـارس ۲۰۲۲. وزادت سـرعـة تـدفـقات الـودائـع ا?ـارجـة خـ)ل مـارس ۲۰۲۳، بـعد الـتشغيل عـلى 

SVB، مــع تــركــز الــتدفــقات ا?ــارجــة ا7كــثر حــدة. فــي قــطاع ضــيق نســبيًا مــن الــنظام اJــصرفــي، الــبنوك 
ا*قـليمية الـكبرى (تـلك الـتي يـبلغ إجـمالـي أصـولـها ٥۰ إلـى ۲٥۰ مـليار دو1ر). واÆـديـر بـالـذكـر أن Äـويـل 

الـودائـع بـ\ اjـموعـة الـتي غـالـبًا مـا يـشار إلـيها بـالـبنوك اHـلية والـصغيرة ا*قـليمية (أي اJـؤسـسات الـتي تـقل 

أصـولـها عـن ٥۰ مـليار دو1ر) كـان مسـتقراً نسـبيًا بـاJـقارنـة. تـلقت الـبنوك الـكبيرة (تـلك الـتي لـديـها أكـثر 

مــن ۲٥۰ مــليار دو1ر مــن ا7صــول)، والــتي كــانــت خــاضــعة 7كــبر تــدفــقات الــودائــع ا?ــارجــة قــبل مــارس 

۲۰۲۳، تــدفــقات الــودائــع الــداخــلة طــوال مــارس ۲۰۲۳. طــوال الــوقــت، وÄــكنت الــبنوك مــن اســتبدال 

تدفقات الودائع ا?ارجة من خ)ل ا1ستفادة من مصادر التمويل البديلة. 
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