
 التعليـم العالـي والبحث العلميوزارة 

 

 كلية العلوم الإقتصادية، العلوم التجارية وعلوم التسيير

 العلوم الاقتصادية : قسم 

 0202:...... /الرقم التسلسلي 

(ل م د)مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة ماستر أكاديمي   

العلوم الاقتصادية : فرع  

اقتصاد نقدي وبنكي : التخصص  

 : مذكرة موسومة بـ 
الديون السيادية في العالم ة زمأ اشكالية      

   

 :الدكتور  تحت إشراف                                                             :         لبةمن إعداد الط   

  لحميد حفيظعبد ا  -                                                                        تقي الدين قاسمي -

  يوسف غريس ي -

:أعظاء لجنة المناقشة  

 

العلميـــــــــــــــة                 الرتبـــــــــــــة الاســـــــــــــــم واللقــــــــــــــــــب             الصفــــــــــــــــــــــــــــــــــة 

محاضر أأستاذ  سمير آيت يحي  رئيســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــا 

 مشرفــــــــــا ومقــررا أستاذ محاضر أ عبد الحميد حفيظ

 عضوا مناقشا أستاذ محاضر أ منصف ميقاويب

 

 

 

 9102/9191: الجامعية السنة



 

 

 

 التعليـم العالـي والبحث العلميوزارة 
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 العلوم الاقتصادية : قسم 

 0202:...... /الرقم التسلسلي 

(ل م د)لاستكمال متطلبات شهادة ماستر أكاديمي  مذكرة مقدمة  

العلوم الاقتصادية : فرع  

اقتصاد نقدي وبنكي : التخصص  

 : مذكرة موسومة بـ 

الديون السيادية في العالم  مةأز اشكالية      

   

 :الدكتور  إشراف تحت                                                             :         لبةمن إعداد الط   

 عبد الحميد حفيظ   -                                                                        تقي الدين قاسمي -

  يوسف غريس ي -

:أعظاء لجنة المناقشة  
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 مشرفــــــــــا ومقــررا أستاذ محاضر أ عبد الحميد حفيظ

 عضوا مناقشا أستاذ محاضر أ منصف ميقاويب

 

 9102/9191: الجامعية السنة

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 من يكرس فقط نفسه لقضية بكل***

 قوته وروحه يمكن أن يكون معلما حقيقيا، 

لهذا السبب، يتطلب التفوق انتباه الشخص  
 ***وجهده كاملا غير منقوص

 

 آلبرت آينشتاين 
 

 

 

 



 

 

 اهداء
 أن علمتني من إلى...مكنون ذاتها عن معبرة لتخرج الكلمات تتسابق من إلى بذكرها خاشعة الرحمان آيات تقف من إلى

 أمي إلى..........سراب عطاء بدون البشري أن التاريخ علمتني من إلى صدق بدون تكون حين مزورة التاريخ حروف

 والصمود الشموخ معنى علمني الذي إلى منها فرع أنا التي الشجرة إلى

 إلى ... الروح في متاحف تحفظ تحف الأخلاق أن علمني من إلى ...المثابرة وروح العمل حب نفسي في زرع الذي إلى

 الحاضر الظلمات لأعيش قيود وأكسر الزمن بيت أسكن كيف علمني الذي

 أبــي إلى.............................والمستقبل

 في وصاغت السنفونيات كوكبة لحنت الحياة إلى وإلى القـلب ودقـات الياسمين ورود إلـى

 .جاسم، آلاء، أحمد ياسر، مهند، منار: إخوتي إليكم ...المفردات رموزها

  زيدعمي صالح،  عبد الرحمان،عون إسماعيل،: إلى جميع الأصدقاء خاصة

 ...وكل من تشرفت بمعرفتهم خلال مشواري الجامعي

 (.جيهان* يوسف)كما أهدي هذا العمل إلى من شاركني فيه وكان عوناً لي 

 .ونسيهم قلميلى من حفظهم لساني إ

 

 تقي الدين

 



 

 

 

 اهداء
 "فَلَا تَقُل لَّهُمَا أُفٍّ وَلَا تَنْهَرهُْمَا وَقُل لَّهُمَا قَوْلًا كَرِيمًا" إلى من قال فيهما الله عزوجل

 .أمي الغالية رحمة الله عليهاوالتضحية إلى القلب الذي أحن شوقا لحنيته  إلى نبع الحنان والحب

 أهتدي اوستبقى كلماتك نجوم.. إلى من أحمل إسمه بكل إفتخار.. إنتظار إلى من علمني العطاء بدون

 .أرجو من الله عزوجل أن يغمدك برحمته الواسعة والدي العزيزبد بها اليوم وفي الغد وإلى الأ

 .التي لطالما دعمتني بدعواتها ولم تبخل علينا بشيء رحمة الله عليها إلى جدتي

 .أطال الله في عمره( محمد)عمي ورائحة أبي وسندنا في الحياة بمواقفه الرجولية وتعويضه لوالدينا  إلى

 لى من أرى التفاؤل بعيونهمإالى أخوتي ورفقاء دربي في الحياة معكم أكون أنا وبدونكم أكون لا شيء، 

 لى عز وجلوالسعادة في ضحكتهم أريد أن أشكركم على مواقفكم وتضحياتهم، أرجو من المو

 (.تقوى *بلال) أن يديم وحدتنا ولا يجمعنا إلا على الخير 

 (عبد المهيمن أمير* شهد جوري* تويتي* نجاة * جاسم)لى براعم العائلة إ

 ......أصدقائي الصافي ينابيع الصدق إلى والعطاء بالوفاء وتميزوا بالإخاء تحلو من إلى 

 ...يوكل من تشرفت بمعرفتهم خلال مشواري الجامع 

 (.ريم* تقي الدين)كما أهدي هذا العمل إلى من شاركني فيه وكان عوناً لي 

 .لى من حفظهم لساني ونسيهم قلميإ

 يوسف

 



 

 

 

 شكر وعرفان
 الحمد لله الذي أعاننا على إنجاز هذا العمل فما كان لشيء أن يجرى في ملكه إلا بمشيئته جل شأنه

 .فالحمد لله في الأول والحمد لله في الآخر" فيكونإنما أمره إذا أراد شيئا أن يقول له كن "

 "من لم يشكر الناس لم يشكر الله"وعملا بقول رسول الله صلى الله عليه وسلم 

على  الدكتور حفيظ عبد الحميدنتقدم بالشكر الجزيل إلى أستاذنا المشرف الأستاذ  

 . صورته النهائيةكل التوجيهات والانتقادات التي قدمها لنا حتى يخرج هذا العمل في

على كل  الدكتورة  جميلة منيجل  كما نتقدم بجزيل الشكر والامتنان إلى

 .المساعدات والنصائح

من وقتهم لقراءة  ء لجنة المناقشة على تخصيصهم جزءًكما نتوجه بالشكر للأساتذة الأفاضل أعضا

 .وتقييم هذا العمل

 .عملإلى كل من ساعدنا من قريب أوبعيد في إنجاز هذا ال

 يوسف+ تقي 
 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 فهرس المحتويات 

 



 

 أ‌

 فهرس المحتويات

 الصفحة 

  .....................:............................................................................................................................الإهداء

  ..........:............................................................................................................................وعرفان  شكر

 ب-أ .................................................................................................................................:فهرس المحتويات

 ج ........... ........................................................................................................................:فهرس الجداول 

 د ....................................................................................................................................:فهرس الأشكال

 17-10 .......................................................................................................................................:.ة عامةمقدم

 10 .......................................................أساسيات حول أزمة الديون السيادية: الفصل الأول 

 90 ...................................................................................................................................................:.تمهيد

 09 ...................................................................................الإطار النظري للأزمات المالية: المبحث الأول 

 09 ...................................................................................................مفهوم الأزمات المالية: المطلب الأول 

 01 .......................................................................وقنوات إنتشارهاأنواع الأزمات المالية : المطلب الثاني

 01 .....................................................................أسباب ونتائج الأزمات المالية: المبحث الثاني

 01 ................................................................................ومؤشراتها أسباب الأزمات المالية: المطلب الأول 

 01 ........................................................................ملامح لبعض الأزمات المالية السابقة: المطلب الثاني

 52 ......................................................................نشأة وتطور منطقة اليورو: ثالثالمبحث ال

 52 ......................................................................................نشأة وتطور الإتحاد الأوروبي: المطلب الأول 

 51 ................................................لمنطقة اليورو ملامح ظهور اليورو ومعايير الانضمام: المطلب الثاني

 11 ....................................(أزمة منطقة اليورو)ملامح أزمة الديون السيادية : رابعالمبحث ال

 11 ......................................................................................مفهوم أزمة الديون السيادية: المطلب الأول 

 13 ......................................................................مراحل وأسباب أزمة الديون السيادية: المطلب الثاني

 10 ..........................................الاقتصادية لمنطقة اليورو آثار الأزمة في أهم المؤشرات: المطلب الثالث

 11 ....................................................................................................................................خلاصة الفصل

 44 ........افي منطقة اليورو والحلول المقترحة للخروج منهأزمة الديون السيادية : الثانيالفصل 

 12 .................................................................................................................................................. :تمهيد

 11 ................................................................اليونانأزمة الديون السيادية في : المبحث الأول 

 11 ..............................................................واقع الاقتصاد اليوناني ومؤشراته الرئيسية: المطلب الأول 

 21 ...................................................اليونانيةأزمة السيادية ( جذور، أسباب و مراحل: )المطلب الثاني

 19 .................................................................تحليل لأزمة الديون السيادية في اليونان: المطلب الثالث



 

 ب‌

 فهرس المحتويات

 

 12 .............................................بعض دول منطقة اليورو المتضررة من الأزمة: المبحث الثاني

 12 ...............................................................................أزمة الديون السيادية في البرتغال: المطلب الأول 

 10 .................................................................................................أزمة الديون الإيطالية: المطلب الثاني

 30 ..............................................................................................أزمة الديون في إسبانيا: المطلب الثالث

 32 ..........................................الانقاذ وآثار الأزمة على الاتحاد الأوروبي خطط: المبحث الثالث

 32 .................................الآثار التي خلفتها أزمة الديون السيادية على الإتحاد الأوروبي: المطلب الأول 

 31 ......................................الإقتصاد الجزائري إنعكاسات أزمة الديون السيادية على : المطلب الثاني

 31 ......................................في إدارة أزمة الديون السيادية دور صندوق النقد الدولي: المطلب الثالث

 11 .................................................................................................................................. :خلاصة الفصل

 10-11 ........................................................................................................................................ :عامة خاتمة

 01-09 ...................................................................................................................................... :قائمة المراجع

  ................................................................................................................................................ :لخصم

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 شكال فهرس الجداول والأ

 

 



 

 ج‌

 الجداول والأشكالفهرس 

 
 

 

 

 

 

 

 الصفحة الجـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــدول  ـــــــــــــــــــــــــوانــــــــــــــــــــــعنــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الرقم
 09 الفرق بين المشكلة والأزمة والكارثة (10-10)

 42 0202-0222الناتج المحلي الاجمالي في اليونان  (19-10)

 01 0202-0222نسبة الدين الحكومي من الناتج المحلي الاجمالي في اليونان  (19-19)

(19-10) 
 0201-0991جدول يبين التبادل التجاري لليونان خلال الفترة 

00 

 09 0200و 0990البطالة والعمالة في اليوناني بين  معدل (19-14)

 00 0200-0221البيانات الإقتصادية لليونان  (19-10)

 00 0201-0222حجم العجز في الموازنة العامة  (19-10)

 07 0201-0229نمو الناتج الداخلي الخام والدين العام في اليونان للفترة  (19-17)

 00 0202-0222من الناتج المحلي الاجمالي في البرتغال نسبة الدين الحكومي  (19-10)

 02 0202-0222نسبة الدين الحكومي من الناتج المحلي الاجمالي في إيطاليا  (19-12)

الناتج المحلي الإجمالي والدين العام والإستثمارات وميزان الحسابات الجارية  (19-01)

 (0200-0222) لإيطاليا

71 

 70 0202-0222الحكومي من الناتج المحلي الاجمالي في اسبانيا نسبة الدين  (19-00)



 

 د‌

 الجداول والأشكالفهرس 

 الصفحة ـــــــــــــــــــــــــــــــلالشكـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــوانــــــــــــــــــــــعنــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الرقم
 04 قنوات انتشار الأزمة المالية (10-10)

( 0202-0999)حجم الدين العام اليوناني نسبة الى الناتج المحلي الإجمالي  (19-10)

 .مقارنة مع متوسط الدين العام الأوروبي

42 

 00 0202-0209الميزان التجاري في اليونان  (19-19)

 09 0202-0202سنوات  02معدل البطالة في اليونان خلال الـ  (19-10)

 00 (PIIGS)الدين الحكومي لدول  (19-14)

 07 (PIIGS)في دول  الميزانية عجز (19-10)

 00 (PIIGS)نمو الناتج المحلي الاجمالي في دول  (19-10)

 70 (PIIGS)نسبة البطالة لدول  (19-17)
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حيث شكل تعاقب الأزمات  منذ نهاية  ةشهدت الأسواق المالية العالمية أزمات وانتكاسات عديد

سباب والمجريات، فبعد الأزمة الشهيرة التي ضربت اختلافات عديدة من حيث  الأ القرن العشرين 

الكساد العظيم التي صاحبتها موجات ارتدادية زعزعت  باسموالتي اشتهرت  9191سنة  العالم

جمع العديد أ، شهد العالم خرى ثرت على باقي الدول الأ أوالتي  ،قرار النسبي في النظام الرأسماليالاست

 توزيع مخاطرها بينبشكل كبير في  التطورات الاقتصادية مما ساهممع تزامنت  الأخرى  زماتمن الأ 

 .كما تم نقلها لبقية الدول وفق ما يعرف بعدوى الأزمات الدول المساهمة والمسببة فيها

على الاتحاد  زمات سواء  النظام الدولي في ظهور وتكرار الأ ساعد الهيكل الذي يعتمد عليه 

  مما ،كيةيمر الأ  الولايات المتحدة وأوروبي الأ 
 
وقد فسر الكثير من  .على العالم الخارجي انعكس سلبا

ساسية واقترحوا جميعا وصفات مختلفة تتراوح زمات ومبرراتها الأ افع هذه الأ و ديين والمفكرين الاقتصاد

 أبين الحرية الاقتصادية التي يجب 
 
لى ضرورة تدخل الدولة في النشاط إ ،منح للأسواق والمؤسساتن ت

ومن أبرز مظاهر فشل هذا النظام أزمات القرن العشرين وتحديدا في عقد السبعينيات  .الاقتصادي

نتشار السريع بين الدول التي ترتبط فيما لا والتي تميزت با 9111سيوية سنة برزها أزمة النمور الآ أوكان 

 .التجاريةو عديد من العلاقات المالية البينها ب

لى الدول إثم انتقلت  الأمريكية،مست الولايات المتحدة  هذا وقد شهد العالم أزمة حادة

ن بوادرها أ إلا 9002 زمة بدأت بشكل كبير في عامن هذه الأ ألى بقية دول العالم، ومع إوروبية ثم الأ 

زمة ليست بجديدة بالنسبة والحقيقة أن هذه الأ  9001 الحقيقية كانت تتزايد يوما بعد يوم منذ عام

 .زمات التي عرفها هذا النظامصعب والأقوى من بين الأ ن تعد الأ لنظام الرأسمالي لكل

طلق عليها  أو وروبية الأزمة الأ  حتى انفجرت 9002لم يكد يتعافى الاقتصاد العالمي من أزمة  ما ي 

كان لأزمة الرهن العقاري انعكاسات  حيثأزمة منطقة اليورو أو أزمة الديون السيادية الأوروبية، ب

خطيرة على الاقتصاد العالمي اجمع والاوربي خاصة فعملت الحكومات على اتخاذ العديد من التدابير 

لمجابهة انعكاسات هذه الازمة من هنا بدأت مظاهر الازمة تتحول من ازمة القطاع المالي الى ازمة ديون 

  .سيادية

 
ا
 : الدراسة شكاليةا -أولا

 :إشكالية الدراسة الرئيسية كما يليعلى ما سبق، جاءت  ء  بنا

 ؟هو واقع أزمة الديون السيادية وكيف يمكن تشخيص أثرها في العالم، وإحصاء تبعياتها ما
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ا
 :تساؤلات الدراسة -ثانيا

 :لإثراء وتبسيط إشكالية الموضوع، يتم طرح عدد من التساؤلات الفرعية الموالية

  الأوروبي؟ الاقتصادما هو واقع أزمة الديون السيادية وما نتائجها على 

 وما هو الحجم الحقيقي للأزمة على الإتحاد الأوروبي  ةخطورة الديون السيادي ىما مد

 ؟انتشارهاحدود و 

  الأزمة  الحد من عدوى من يستطيع بها إيجاد حلول تمكنه  إستراتجياتهل للإتحاد الأوروبي

 ؟تهاومعالج

 
ا
 :فرضيات الدراسة-ثالثا

 :ؤلات المطروحة من خلال طرح الفرضية الرئيسية المواليةاتهدف الدراسة للإجابة عن التس

يعتبر الإتحاد الأوروبي أكبر تكتل إقتصادي يجمع العديد من الدول القوية التي تستطيع 

مجابهة أقس ى الأزمات، غير أنها تفتقر إلى الرقابة المناسبة على الدول المنتسبة التي يمكن أن تكون 

 . أكبر مسبب للكوارث فيها

 :الفرصيات الفرعية التاليةو 

  لإحصائيات المقدمة ل ةت الغير شفافلا عاكسة  للمراس آةتعتبر أزمة الديون السيادية مر

  .اليورومنطقة من بعض دول 

 شمال البقيت دول بينما بشكل كبير دول أوروبا الجنوبية  الديون السيادية ةمست أزم

 .في مأمن من الأزمة اقتصادياتأقوى الأوروبي ك

 لوحدة النقديةاالإتحاد و تكتل ضمان بقاء و قامت دول منطقة اليورو بالعمل الكافي ل . 

 
ا
 :أهمية الدراسة-رابعا

أزمة الديون  ومسته ،دولة 91الذي يضم و  اقتصاديأن الإتحاد الأوروبي أكبر تكتل  باعتبار 

الأزمة هذه  انتشار مدى ةالوقوف عنده ودراس بفكان يج .الإتحاد هي الأخطر في تاريخو السيادية 

إحصاء ا مع للخروج منه ةومحاولة معرفة أهم الحلول الممكن ،ومساسها بسيادة الإتحاد خاصة
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رفة الأزمة ومعحدة وغيرهم من المتدخلين للحد من  الهيئات المالية الدوليةراسة مقترحات ود ،تبعياتها

 .إبرازهالدراسة حاول توهو ما  في ذلك، مصير اليورو 

 
ا
 :أهداف الدراسة -خامسا

تبعيات أزمة الديون السيادية على دول معالجة  محاولةيتمثل الهدف العام من الدراسة في 

 . منطقة اليورو المتضررة، مع محاولة ايقاف انتشار وتغلغل هذه الأزمة في مناطق أكثر

 :لدراسة في النقاط التاليةالفرعية لهداف الأ يمكن تلخيص 

  تحليل أزمة الديون السياديةدراسة و. 

  حدوث أزمة الديون السيادية سباب التي كانت وراءالأ التعرف على أهم. 

 إعداد دراسة قياسية حول الأزمة اليونانية التي كانت سبب رئيس ي وراء هذه الجائحة. 

  الأزماتوروبي في مجابهة الاتحاد الأ مدى جاهزية على التعرف. 

 زمةمن هذه الأ وروبي تحاد الأ المقترحة لخروج الاو  دراسة وإيجاد جميع الحلول الممكنة. 

 
ا
 :يات الدراسةأدب -سادسا

أما فيما يخص الدراسات السابقة فقد تم الإعتماد  على قائمة معتبر منها يذكر على سبيل المثال 

 :لا الحصر

معيزي نجاة، بوزرب خير الدين، الإصلاحات التنظيمية المصرفية في منطقة اليورو بعد  -

الاقتصاد، عدد رقم ، مجلة جديد -دراسة تحليلية-(0200/0202) أزمة الديون السيادية

ت لحدوث أزمة الديون سباب التي أدالأ الدراسة لإبراز أهم ت وقد هدف، 0202، ديسمبر 02

أهم الإصلاحات السيادية وتداعيتها على منطقة اليورو، وتأثريها على النظام المصرفي و 

 .ليورو  بعد أزمة الديون السياديةالتنظيمية في القطاع المصرفي في منطقة ا

إنعكاساتها على موازين مدفوعات دول المغرب خالد، أزمة الديون السيادية و مة أحمي -

بجامعة محمد ، مذكرة ماجستير، (0200-0221دراسة حالة الجزائر خلال الفترة )العربى 

، تهدف الدراسة إلى تسليط الضوء 0200/0202 للسنة الجامعية بسكرة، الجزائر،خيضر 

والتي كانت أحد المسببات في  9002حول أهم الأزمات التي شهدها التاريخ وصول إلى أزمة 

ظهور أزمة الديون السيادية وتفاقمها والتي صاحبها إنخفاض كبير في النمو الإقتصادي 

الضوء أيضا وارتفاع معدلات التضخم وغيرها من مظاهر الركود الإقتصادي وتم تسليط 
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على آثار أزمة الديون السيادية على ميزان مدفوعات دول المغرب العربي ومدى تطور رصيد 

ميزان مدفوعات الجزائر وانعكاساته على الوضع المالى والنقدي في ظل أزمة الديون 

 .السيادية

 الأوروبية، النقدية الوحدة ومستقبل واقع على السيادية الديون  أزمة أثر خالد، رواق -

و تهدف هذه الدراسة لإبراز ، 0200/0202  بسكرة، خيضر محمد جامعة تير،يسجما مذكرة

بين مفهومه النظري والمناطق المثلى للعملة  ميلاد العملة ( اليورو)الوحدة النقدية الأوروبية 

الأوروبية وكيفية بداية تداولها، و أيضا تحليل أزمة الديون التي مست منطقة اليورو بداية 

، وصولا إلى الربط بين تداعيات الأزمة ومدى تأثيرها على مكانة (ميلاد الأزمة)بدارسة اليونان 

 .اليورو الدولية ومستقبله كعملة أوروبية موحدة

 المدفوعات ميزان على وانعكاساتها" اليورو" الموحدة الأوروبية العملة مقعاش، سامیة -

 ،0222/0222 للسنة الجامعية باتنة، لخضر الحاج جامعة، اجستيرم مذكرة الجزائري،

دراسة مراحل تطور الوحدة النقدية الأوروبية بقامت الباحثة من خلال هذه الدراسة  حيث

إرتباط الجزائر بدول الإتحاد الأوروبي،  ىنها تمكنت من توضيح مدأ، بالإضافة إلى (الأورو)

ديونية ارجية للجزائر، ثم المالتجارة الخ : ذلك وأثره على كل من يةلتطرق إلى أهمامن خلال 

 .أخيرا الإستثمار الأجنبي المباشرالخارجية، و 

 
ا
 :حدود الدراسة -سابعا

 .البحثية اترور الضوذلك بناء على حدود الدراسة بين مكانية و زمانية  اختلفت

يات بعض دول منطقة اقتصاددراسة التطبيقية التي تناولت الحيث تمثلت الحدود المكانية في 

باعتبارها اليونان بصورة خاصة ، و (البرتغال، ايطاليا، اسبانيا)المتضررة من الأزمة اليورو 

ن الفترة التي وضعت للدراسة كانت مختلفة وتناولت عدة إالحدود الزمانية ف بينماالمتضررالأكبر، 

 .قتضيات الدراسةلم طِبقاحسب الضرورة وتتغير الفترة الزمنية من متغير لآخر سنوات 

 
ا
 :منهج الدراسة-ثامنا

ي من خلاله تم ذالوصفي، والالمنهج  ىعل الاعتمادتم  الموضوعقصد الإحاطة بمختلف جوانب 

هدف إلي المنهج التاريخي والذي يو  ،وأزمة الديون السيادية النظرية للأزمات الماليةوصف أهم الجوانب 

ريخيا اخلال ذكر أهم الأزمات ت، و يتجلى ذلك من الخاصة بموضوع الدراسة ترتيب الأحداث والوقائع

دراسة تطورات أزمة  المنهج التحليلي من خلال بالإضافة إلى الاعتماد على. ةوصولا إلى موضوع الدراس
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أسلوب المسح بوكذلك الاستعانة  .الاقتصاديةالمتغيرات  بواسطة التركيز على بعضالديون السيادية 

دراسة، هذا وقد تم راسات التي لها صلة بموضوع الالمكتبي بهدف التعرف على المراجع والبحوث والد

اليونان، )الاعتماد أيضا على منهج دراسة الحالة المتمثل في التركيز على حالة بعض دول منطقة اليورو 

 (.البرتغال، ايطاليا، اسبانيا

 
ا
 :صعوبات الدراسة -تاسعا

يخلو كل عمل أكاديمي من صعوبات تواجه الباحث خلال جميع أطوار بحثه، ولعل أهم  لا 

 :الصعوبات في هذا الخصوص

 خاصة الكتب التي تكاد تكون في الجزائر  قليلة  الموضوعغة العربية في هذا اللقلة المراجع ب

المراجع بلغة أجنبية وهو ما يصعب توفر مجموعة كبيرة من المجلات و  جدا، هذا لا يمنع من

 .راسات التي تخدم الموضوع بشكل كبيالدر  انتقاءعلى الباحث 

  انتشار لق التباعد للحد من وخوالمكتبات، جائحة كورونا التي أدت إلى غلق الجامعات 

 .المؤطر و بين الباحث حقيقي ومستمر تواصل عدم توفر  التاليوب ى العدو 

 فكان لزاما على الباحث  الاقتصادفي المكاتب الخاصة بكلية  عدم توفر المراجع المطلوبة

 .المواقع الرسميةعلى المجلات والجرائد و  الاعتماد

 
ا
 :خطة الدراسة -عاشرا

 على الإشكالية الرئيسية و  بناء  
 
فصلين للدراسة مع مقدمة  إلىالدراسة  تسمالتساؤلات الفرعية ق

  :وخاتمة

الإطار النظري المبحث الأول  إلى أربعة مباحث، تناول وتم تقسيم هذا الفصل  :الفصل الأول 

بينها وبين المصطلحات التي تشتبه معها  فرق زمة و اليتضمن مفاهيم حول مصطلح  الأ  للأزمات المالية و 

أهم قنوات زمات المالية المتعارف عليها  و كذا أهم أنواع الأ مفهوم الأزمة المالية بوجه خاص و و  ىفي المعن

لية تم التطرق من خلاله إلى أسباب الأزمات أسباب ونتائج الأزمات المافكان  البحث الثاني ، أماانتشارها

، أما المبحث الثالث فركز ومنه إلى ملامح لبعض الأزمات الشهيرة السابقة الاقتصاديةالمالية و مؤشراتها 

زمة لأ ملامح ناول ، يليه المبحث الأخير الذي تمن خلال ثلاث مطالب نشأة وتطور منطقة اليوروى عل

زمة الديون أإلى مفهوم ومراحل وأسباب فيه طرق تم التو  (أزمة منطقة اليورو)الديون السيادية 

 .أهم المؤشرات الاقتصادية لمنطقة اليوروو السيادية كذلك آثار الأزمة 
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تقسيم هذا الفصل إلى ثلاثة مباحث رئيسية، احتوى فيها المبحث الأول على تم  :الفصل الثاني

ومحاولة الالمام بمختلف جوانبها، أما المبحث  أزمة الديون السيادية في اليونانثلاثة مطالب مركزا على 

كل  البرتغال، ايطاليا، واسبانيا: وهي بعض دول منطقة اليورو المتضررة من الأزمةالثاني فقد ركز على 

خطط الانقاذ وآثار الأزمة على الاتحاد أما المبحث الأخير فقد تناول . منها في مطلب منفرد عن الآخر

 .كما كانت فيه اشارة لأثر هذه الأزمة على الجزائر بصورة مختصرةالأوروبي 



 

 

 

 

 

 

 

 

أساسيات حول : الفصل الأول
 أزمة الديون السيادية
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 أساسيات حول أزمة الديون السيادية: الفصل الأول 

 :تمهيد

زمة العالمية الأخيرة، حيث نتجت عن تغير ظروف تعتبر أزمة منطقة اليورو من أهم مظاهر الأ 

العالمي وأهم مؤشرات أدائه الكلية، والتي سمحت بتأثر أهم الاقتصاديات الأوروبية الهشة الاقتصاد 

 9001 ذ سنةبشكل كبير، وتأثر الأداء الكلي لمنطقة اليورو بالتبعية، حيث يعاني الاقتصاد الأوروبي من

إلى اليورو، صعوبات كبيرة تمثلت أساسا في ارتفاع قيمة الديون السيادية لعدد من الدول المنظمة 

 ،معدلات البطالة: رقام حرجة، مثلألى إوصول العديد من مؤشرات اقتصاداتها الكلية لى إبالإضافة 

زمة الديون السيادية التي تعيشها منطقة اليورو أكبر أالخ، ولذلك تعتبر ...وأسعار الصرف،  ،التضخم

تمثل امتحانا مهما فاخلية والخارجية الاقتصادية الد ما التقلباتأوروبية اختبار لمدى صمود العملة الأ 

 .لمدى سلامة النموذج الأوروبي في التعاون الاقتصادي

والتي ي العيوب التي تصاحب أي مسعى تكاملخطاء و زمة عن العديد من الأ حيث كشفت هذه الأ 

زمة الديون السيادية الأوروبية أيمكن اعتبار أن مما سبق لم تكن تؤخذ في موضع الاهتمام من قبل، 

زمة ألى إوروبية بالإضافة زمة ناتجة عن الارتباط المتواجد بين كل من الولايات المتحدة والدول الأ أهي 

 .تي ظهرت في دول الاتحاد الأوروبيالديون السيادية ال

سلط الضوء على الاطار النظري للأ  وكذا  زمات المالية، وأسباب حدوثهاوفي هذا الفصل سوف ي 

أزمة )ملامح أزمة الديون السيادية كذا دراسة نشأة وتطور منطقة اليورو، و و  نتائج هذه السابقة

 :المباحث  التالية إلى، وذلك من خلال تقسيم الفصل ( منطقة اليورو

  زمات المالية؛الاطار النظري للأ : ول المبحث الأ 

 ؛أسباب ونتائج الأزمات المالية: يالمبحث الثان 

 ؛نشأة وتطور منطقة اليورو: ثالثالمبحث ال 

 (أزمة منطقة اليورو)ملامح أزمة الديون السيادية : رابعالمبحث ال. 
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 الإطار النظري للأزمات المالية: الأول المبحث 

تعتبر الأزمات المالية من أكثر مواضيع الاقتصاد تداولا، نظرا لطبيعتها الدورية، وارتباطها بدورات 

المؤلفات حول الأزمات خلال القرون الماضية، يبقى تقسيم الأزمة وبحث جوانبها رغم تعدد ، و الأعمال

 .بحثهذا المعناصر من خلال النظرية سيتم التطرق إلى أهم جوانبها و ليس هينا،  اأمر 

 مفهوم الأزمات المالية: المطلب الأول 

ثم التفرقة بين وخصائصها تعريف الأزمة المالية سيتم الوقوف من خلال هذا المطلب على 

 .والكارثة الأزمة ،المشكلة المصطلحات الثلاث

قبل الخوض في تعريف الأزمات المالية وجب أولا ايضاح معنى الأزمة في حد  : تعريف الأزمات المالية  -0

 .ذاتها

من  فترةير حاسم يفترة حرجة، أو حالة غير مستقرة تظهر حدوث تغ"أنها تعرف ب: تعريف الأزمة 0-0

 1".الألم، كرب أو خلل وظيفي

تتعلق بمصير الكيان الإداري الذي أصيب بها،  وحاسمةلحظة حرجة " على أنها  أيضاتعرف و 

 
 
 2."القرار تجعله في حيرة بالغة بذلك صعوبة حادة أمام متخذِ  مشكلة

ر توف وعدمحدث يهدد المصلحة القومية، يحدث في ظروف ضيق الوقت "الأزمة بأنها كما تعرف 

عن اختلاف وجهات النظر أو وقوع كوارث طبيعية أو اقتصادية، تستغل كل قوى  وينشأالإمكانيات، 

 ."الدولة أو بعضها لمواجهتها من خلال حل توفيقي قهري أو إجراء عاجل

ا ما ف. ةللأزمات المالية عناصر مشتركة، لكنها تأتي في أشكال عديد: الأزمات المالية مضمون  0-9 غالب 

تغييرات كبيرة في حجم الائتمان وأسعار : ترتبط الأزمة المالية بواحدة أو أكثر من الظواهر التالية

                                                           
 .00: ، ص9001عالم الكتب الحديث،  ادارة الأزمات،نعيم ابراهيم الظاهر،  -1
 . 40: دون سنة نشر، ص، سكندريةالإ ، مكتب مدبولي، دارة الأزماتامحسن أحمد الخضيري،  - 2
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اضطرابات شديدة في الوساطة المالية وتوفير التمويل الخارجي لمختلف الجهات الفاعلة في  ،الأصول 

 ما تكون كما أنه . ودعم حكومي واسع ،الميزانية العموميةفي مشاكل واسعة النطاق  ،الاقتصاد
 
عادة

 1.متعددة الأبعاد وقد يصعب وصفها باستخدام مؤشر واحد االأزمات المالية أحداث

عميقا واضطرابا حادا ومفاجئا في بعض التوازنات  ختلالا إ" :تعرف الأزمة المالية على كونهاكما 

 2".في المؤسسات المالية ومؤشرات أدائها انهيار المالية، يتبعها 

حالة عصيبة مفزعة مؤلمة تضغط على الأعصاب وتشل الفكر "كما تعرف أيضا على أنها 

حداث وتتلاحق، تتشابك فيها الأسباب ا عوامل متعارضة وتتداعى فيها الأ وتحجب الرؤية، تتضارب فيه

 3".وقف وتداعياته وآثاره ونتائجهبالنتائج وتتداخل الخيوط وتخش ى من فقد السيطرة على الم

 والكارثة والأزمة المشكلة بين الفرق  -9

يتمثل الفرق بين المشكلة والأزمة والكارثة في مجموعة من النقاط، والجدول الموالي يوضح أهم 

 :هذه النقاط

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
-stijn claessens, ayhan kose, Financial Crises: Explanations, Types, and Implications, SSRN electronic 

journal, february 2013, p : 05. 
،  0200-0221أزمة الديون السيادية وانعكاساتها على موازين مدفوعات دول المغرب العربي دراسة حالة الجزائر خلال الفترة ة خالد، مأحمي - 2

 .04: ، ص9099/9092بسكرة،  -جامعة محمد خيضراقتصاد دولي، : تخصصماجيستير في العلوم الاقتصادية، لنيل شهادة  مذكرة
 .92 :، ص9090الزمان، عمان،  جليس، دار زمات الدولية المالية والاقتصاديةادارة الأ حمد فوزان الدليمي، أحمد يوسف دودين،  - 3
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 الفرق بين المشكلة والأزمة والكارثة  (:20-20)جدول رقم 

 الأزمة الكارثة المشكلة

  ؛حدة من الأزمةأخف 

  طرق ال بأيسريمكن حلها

 ؛وأسهلها

  لا تتطلب جهودا كبيرة من

 ؛أجل حلها

  يؤدي حلها إلى تجنب وقوع

 ؛الأزمة

  حل المشكلة يجب أن يكون

نهائي ونافذ المفعول ومستمر حتى 

 .لا تتحول تلك المشكلة إلى أزمة

 

  بعض الكوارث تبرز لنا

 ؛الأزمات

 في حدوث  الأزمة تساهم قد

 ؛الكارثة

  يكشف حدوث الكارثة من

 .وجود بعض الأزمات

 ؛حالة غير مستقرة 

 ؛طر متوقعخ تهديد 

  يتطلب حلها استخدام

 ؛بتكرة وسريعةمأساليب إدارية 

 .99-90 :، ص ص9002، دار أسامة، عمان، دارة الأزماتامحمود جاد الله، : بالاعتماد على من إعداد الطلبة: المصدر

 خصائص الأزمات المالية  -0

 1:تتميز الأزمات المالية بمجموعة من الخصائص، تتمثل أهمها فيما يلي

 أي عدم توفرها بصورة دقيقة عن أسباب الأزمات المالية وحجمها؛ :نقص المعلومات 

 بحيث لا يمكن التنبؤ بها؛: المفاجأة 

 الخناق على من يمر بالأزمة  حيث تتولى الأحداث بسرعة لدرجة تضييق :تصاعد الأحداث

 وعلى صاحب القرار؛

                                                           
1
‌.00-04: ص صمرجع سبق ذكره، ،  أحميدة خالد‌- 
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 يعني أن يكون هناك ارتباط ومخاوف كبيرة من حدة تصاعد الأحداث؛ :حالة الذعر 

 عندما تقع الأحداث خارج توقعات صاحب القرار، وتكون هناك فجوة  :فقدان السيطرة

 كبيرة بين استعداداته وحجم وخطورة الأزمة فإنه يفقد السيطرة؛

 بالطبع لا يستطيع صاحب القرار في المؤسسة او أي مكان أن  :لحل الجذري السريعغياب ا

يقوم بإيجاد حل جذري وسريع للأزمة، لكن يجب أن يختار من البدائل ما يخفف من حدة تلك 

 .الأزمة بأقل تكلفة

 وقنوات إنتشارهاأنواع الأزمات المالية : الثاني طلبالم

هذه  وهناك العديد من القنوات لانتشار  والمالية وتختلف، تتعدد أنواع الأزمات الاقتصادية

 .وهو ما سيتم الوقوف عنده من خلال هذا المطلب .الأزمات

ها وتنوع اختلافهاوعلى  ،وتختلفعدد أنواع الأزمات الاقتصادية والمالية تت: أنواع الأزمات المالية -0

 :ما يليفي يمكن تحديدها فإنه

تحدث عندما تتغير أسعار الصرف بسرعة بالغة بشكل يؤثر على  :أزمة العملة وأسعار الصرف 0-0

ولذلك تسمى أيضا بأزمة ميزان قدرة العملة على أداء مهمتها كوسيط للتبادل أو مخزن للقيمة، 

المدفوعات وتحدث تلك الأزمات عندما تتخذ السلطات النقدية قرار يخفض سعر العملة نتيجة 

 1.عمليات المضاربة

تحدث عندما يؤدي انخفاض فعلي أو محتمل على سحب الودائع من أجل  :المصرفيةالأزمات  0-9

أو إلى إرغام البنوك، أو إخفاق البنوك في قيامها بإيقاف قابلية التزاماتها الداخلية للتحويل، 

الحكومة على التدخل لمنع ذلك، لتقديم دعم مالي واسع النطاق للبنوك، وميل الأزمات إلى 

 2.أطول من أزمات العملة ولها آثار حادة على النشاط الاقتصادي الاستمرار وقتا

                                                           
 .92-99  :، ص ص9099عالم الكتب الحديث، الأردن،  ،إسلاميالأزمة المالية المعاصرة تقدير اقتصادي عبابنه، يوسف عبد الله عمر  - 1
 .99-90: ، ص صنفس المرجع السابق  - 2
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بظاهرة الفقاعات، حيث  اقتصادياتحدث نتيجة ما يعرف : (حالة الفقاعات)أزمة أسواق المال 0-0

تتكون الفقاعة عندما يرتفع سعر الأصول بشكل يتجاوز قيمتها العادلة، على نحو ارتفاع غير مبرر 

قوى لبيعه، فيبدأ سعره في الهبوط، ومن ثم تبدأ حالات  اتجاه وهو يحدث عندما يكون الهدف

الذعر في الظهور فتنهار الأسعار، ويمتد هذا الأثر نحو أسعار الأصول الأخرة، سواء في القطاع ذاته 

 1.أو في القطاعات الأخرى 

في  الانقطاعحركة تدفقات رؤوس الأموال، ويكون سبب  انقطاعتحدث عند  :أزمة الدين الخارجي 0-4

 2.الخارجية بالتزاماتهراجعا إلى عدم قدرة البلد المدين على الوفاء أغلب الأحيان 

 :الأزمة المالية انتشار قنوات  -9

 :من خلال الشكل التالي يمكن توضيحها

 قنوات انتشار الأزمة المالية(:  20-20) شكل رقم 

‌

  ،0200-0221 الفترة خلال الجزائر حالة دراسة العربي المغرب دول  مدفوعات موازين على وانعكاساتها السيادية الديون  أزمة خالد،مة أحمي: المصدر

 .99: ص ،9099/9092 بسكرة، خيضر محمد جامعة دولي، اقتصاد: تخصص الاقتصادية، العلوم في ماجيستير مذكرة

                                                           
 .90-94: ص صمرجع سبق ذكره، حمد فوزان الدليمي، أحمد يوسف دودين، - 1
 .01: صمرجع سبق ذكره، أحميدة خالد،  - 2
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خلال الشكل تتضح أهم القنوات التي يمكن أن تنتشر عبرها الأزمات المالية بين مختلف  من

 1:الأسواق الأخرى، والتي تتمثل فيما يلي

  من سوق القروض والسندات نحو الجهاز المصرفي، وذلك  المديونيةأزمة  انتقالوتوضح  :20القناة

بسبب الانقطاع عن دفع خدمة الدين الخاصة من طرف بعض الدول مما يؤثر سلبا على البنوك 

 .9129ويزيد من إحتمال إفلاسها، وهو ماحدث في أزمة المديونية سنة 

  ات المتحدة الأمريكية سنة تبين الحالة العكسية للقناة الأولى، كما حدث في الولاي :20القناة

9191. 

  أزمة سعر الصرف من شأنها أن تؤدي إلى إضطرابات في أسعار السندات نتيجة تخلي  :22القناة

 .المستثمرين عنها والتحول إلى السندات بعملة أخرى 

  إفلاس المدينين من شأنه أن يحدث هلعا لدى المستثمرين، فيقومون بالتخلي عن تلك  :22القناة

 .فيحدث هناك إضطراب في سعر الصرف عملتها نتيجة كميات البيع الكبيرة المعروضة السندات

  أو مجرد توقعات بذلك إلى ظهور موجة من سحب قد يؤدي تخفيض قيمة العملة  :21القناة

الودائع لدى البنوك قصد تحويلها إلى عملات أجنبية لتفادي خسائر الصرف، وهو ما سبب أزمة 

 .مصرفية لدى البنوك

  إذا تم إفلاس العديد من البنوك ذات الإلتزامات مع الخارج خاصة، سيؤدي ذلك إلى  :22القناة

 .خسائر الصرف من طرف الأعوان الذين يقومون بعمليات مع الخارجتسجيل 

  وتمثلان الإنتقال من الأزمة في أسواق الأسهم إلى أزمة في أسواق السندات غالبة : 22و  22القناتين

 .ر إلى أن الاستثمار في السندات هو بديل عن الاستثمار مع الخارجالحدوث بالنظ

 إلى أسواق المال والعكسوتعبر عن إنتقال الأزمة في أسواق الصرف  :02و  29اتين قنال. 

                                                           
1
‌.92-99: ص صمرجع سبق ذكره،  أحميدة خالد،‌- 
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  إلى أزمة في أسواق المال وتصف كيف يمكن لأزمة في أسواق الصرف أن تتحول  :00و  00القناتين

 .والعكس

 أسباب ونتائج الأزمات المالية: الثاني المبحث

الاقتصاد على مستوى العالم من مجموعة من الأزمات المالية الدولية، حيث ترجع  لقد عانى

زمات إلى اضطرابات في أسعار الصرف وتدفقات رؤوس الأموال أهم أسباب هذه السلسلة من الأ 

لاف لآلمؤسسات، وتسريح ليوميا من إفلاس العالم شهده يما وكذلك  ،وتشوهات النظام المصرفي

والذي سيتم التطرق . العمال وإحالتهم على البطالة مما يوجب ضرورة التشخيص الشامل لهذه الأزمة

زمات ملامح لبعض الأ وكذا  ومؤشراتها سباب الأزمات الماليةلأ راسة عبر د .ليه من خلال هذا المبحثإ

 .المالية السابقة

 ومؤشراتها الأزمات الماليةأسباب : المطلب الأول 

 آن في تتضافر الأسباب من جملة فهناك سببين، أو واحد سبب إلى المالية الأزمات إرجاع يمكن لا

 أزمة في الوقوع مدى تحدد أن يمكن التي المؤشرات من العديد أيضا وهناك مالية، أزمة لإحداث واحد

 :يلي فيما الأسباب هذه أهم تلخيص ويمكن مالية

 :تتمثل في: زمات الماليةالأ أسباب  -0

إن أحد أهم مصادر الأزمات الخارجية هو التقلبات في شروط  :عدم استقرار الاقتصاد الكلي 0-0

التبادل، فعندما تنخفض شروط التجارة يصعب على زبائن البنوك المشتغلين بنشاطات ذات 

لات الفائدة العالمية أحد علاقة بالتصدير والاستيراد الوفاء بالتزاماتهم، وتعتبر التقلبات في معد

المصادر الخارجية المسببة للأزمات المالية فالتغيرات الكبيرة في معدلات الفائدة عالميا لا تؤثر فقط 

في تكلفة الاقتراض بل الأهم من ذلك أنها تؤثر في تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الدول 

في أسعار الصرف الحقيقة المصدر الثالث من مصادر الاضطرابات في ما التقلبات أالنامية، 
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. الكلي، وهي كانت سببا مباشرا أو غير مباشر لحدوث العديد من الأزمات المالية مستوى الاقتصاد

عنصرا حاسما في قدرة القطاع  تعتبر أما في الجانب المحلي فهناك تقلبات في معدل التضخم التي 

 .دور الوساطة المالية وخصوصا منح الائتمان وتوفير السيولةعلى القيام ب المصرفي

شكل التوسع الكبير في منح الائتمان التدفقات الكبيرة لرؤوس الأموال  :اضطرابات القطاع المالي 0-9

سوق الأوراق المالية القاسم المشترك الذي سبق حدوث الأزمات المالية في دول  وانهيار من الخارج، 

دت هذه الدول خلال حقبة الثمانينيات والتسعينيات من القرن جنوب شرق آسيا حيث شه

العشرين توسعا كبيرا في القطاع المالي، تزامنا مع الانفتاح الاقتصادي والتجاري والتحرير المالي غير 

الوقائي، وعبر الحذر بعد السنوات من الانغلاق وسياسات الكبت المالي بما في ذلك ضغط 

 .لقطاع المالي في الاقتصادالاقتراض وصغر حجم ودور ا

إذ يؤدي التوسع في منح القروض إلى ظهور مشكلة عدم  :م أصول وخصوم المصارفؤ عدم تلا  0-0

التلاؤم والمطابقة بين أصول وخصوم المصارف، خصوصا من جانب عدم الاحتفاظ بقدر كاف من 

الحاضرة والعاجلة في فترات تكون فيها أسعار الفائدة العالمية مرتفعة  التزاماتهاالسيولة لمواجهة 

وأكثر جاذبية من أسعار الفائدة المحلية، أو عندما تكون أسعار الفائدة المحلية عالمية وسعر 

الصرف ثابتا، مما يغري المصارف المحلية بالتزامها من الخارج، وقد يتعرض زبائن المصارف كذلك 

 1 .الاستحقاقم بالنسبة للعملة الأجنبية وعدم التلاؤم أيضا بالنسبة لفترات إلى عدم التلاؤ 

 :يلي فيما المؤشرات الاقتصادية للأزمات المالية تتمثل: المؤشرات الاقتصادية للأزمات المالية -9

 :التقليدية الاقتصاديةالمؤشرات  9-0

 ية الكلية التي تهز ثقة المستثمرين؛دالتطورات في السياسة الاقتصا -

الخصائص الهيكلية للسوق أو خصائص التركيب التي تجعله عرضة لأن يفقد المستثمرين  -

 .الثقة

                                                           
1
‌.90-1: ، ص صسبق ذكرهمرجع أحميدة خالد،   - 
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 1 :تتمثل في: رنظام الإنذار المبك 9-9

جاء ليحل محل المؤشرات الاقتصادية التقليدية، وهو تلك الأداة القادرة على توقع حدوث  -

والسياسية والبيئية والضغوط  والاجتماعيةالأزمات من خلال تقييم ملف المخاطر الاقتصادية 

 .السكانية وغيره لبد ما

يتضمن مجموعة من الإجراءات العملية المتسلسلة والمتناسقة التي يتم منة خلالها تشخيص  -

 :تساعد فيما يلي أنهمختلف المخاطر في مجال معين لبلد ما، وعموما يمكن النظر المبكر 

في إطار رسمي للتقييم، سواء عند التشخيص أو  التقييم المستمر لنظم المؤسسات المصرفية -

 بين فترات الفحص؛

التعرف على المؤسسات أو المواقع داخل المؤسسات التي تكون فيها مشاكل أو يحتمل وقوعها في  -

 مشاكل؛

 المساعدة في تحديد أولويات الفحص الأمثل للموارد الإستراتيجية والتخطيط المسبق للفحص؛ -

 .يت السليم من قبل المشرفين على البنوكتوجيه الاهتمام والتوق -

 زمات المالية السابقة الأ ملامح لبعض : نيثاالمطلب ال

 :م الأزمات المالية السابقة ومنهايتناول هذا المطلب أهو 

 .يمكن دراستها من خلال العناصر الموالية: 0909أزمة الكساد العظيم سنة  -0

ستينات القرن التاسع عشر  العالم منذ شهد :0909السرد التاريخي لأزمة الكساد العظيم سنة  0-0

عدة انهيارات مالية في انجلترا باعتبارها في ذلك الوقت المركز المالي الأساس ي للعالم، وقد حدثت 

أزمات مالية حادة في اوروبا في بداية القرن العشرين ترتب عليها قيام الحرب العالمية الأولى، ثم 

 9122-9191الانهيار المالي الذي اعقبه الكساد الكبير لسنوت  انتقبت الازمة الى اوروبا حيث وقع

 2.واستمر تأثيره الى عشرة اعوام بعد ذلك

 3:لى العديد من الأسباب منهاإترجع هذه الأزمة  :0909أسباب أزمة الكساد العظيم  0-9

                                                           
1
‌.94-92: ، ص صمرجع سبق ذكرهأحميدة خالد،   -

 .02: ، ص9099، الاسكندرية، مكتبة الوفاء البنوك الإسلامية في مواجهة الأزمات العالمية؟،أحمد شعبان محمد علي،  - 2
 .91-90  :ص صمرجع سبق ذكره،   أحميدة خالد، - 3
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 9191في الأعوام الثلاثة التي تلت سنة " داو جونز"انهيار في سوق الأسهم وانخفاض مؤشر  -

 ؛%21بـ

 سهم بأشهر؛سواق الأ أتقليص حجم القروض جرا افلاس المصارف التجارية بعد انهيار  -

 ؛ bank of america: مصرف منها 002يقل عن  لا افلاس ما -

 زمة؛سهم في تفاقم الأ أتقليص الاحتياطي الفيدرالي من قروضه للنظام المصرفي مما  -

دفع الناس  خفض سعر الدولار ماو انتشار الاشاعات عن نية ادارة الرئيس فرانكلين روزفلت  -

 لبيعه وشراء الذهب؛

تميزت البلدان التي واجهت هذه الأزمة بخصائص مشتركة  :0909خصائص أزمة الكساد العظيم  0-0

 1:أهمها

 الافراط في الاقتراض؛ -

 سوء توجيه القروض؛ -

 الأجل؛الاعتماد على الاقتراض قصير  -

 عدم استقرار النظام الائتماني بها؛ -

 التوسع النقدي والائتماني؛ -

 هشاشة النظم المالية والنقدية؛ -

 .التسرع في تنفيذ التحرير المالي دون اعداد كافي وتهيئة الأطر المختلفة المصاحبة لتنفيذه -

 2 :يمكن دراستها من خلال العناصر الموالية :0992أزمة النمور الآسيوية  -9

بينما كانت اقتصاديات جنوب شرق اسيا مستمرة في تحقيق نموها  :الأزمة ومؤشراتها بداية 9-0

الاقتصادي السريع في أوائل التسعينات، كانت هناك بعض مظاهر الضعف والاختلال تنمو بدورها 

على المستويين الجزئي والكلي، وكان أكثرها أهمية وأشدها خطرا النمو السريع في الدين الخارجي 

جل داخل الأنظمة المالية الضعيفة، فقد ساهم النجاح الذي حققته هذه الاقتصاديات في قصير الأ 

جذب الائتمانات الأجنبية كما أدت عمليات التحرير الجزئي لأسواق المال في هذه البلدان الى فتح 

 .ليهاإقنوات جديدة لدخول رأس المال الأجنبي 

 :هذه الأزمة توفيما يلي أهم مؤشرا

                                                           
، أطروحة دكتوراه علوم في العلوم على الصادرات النفطية للدول العربية 0222المالية العالمية لسنة انعكاسات الأزمة لبعل فطيمة،  - 1

 .99-99: ص ص ،9090/9091اقتصاد دولي، جامعة محمد خيضر بسكرة، : الاقتصادية، تخصص
: ، ص ص9009، دار النيل، الاسكندرية، آسياالأزمات المالية في الأسواق الناشئة مع اشارة خاصة لأزمة جنوب شرق  ،شحاتالأحمد يوسف  - 2

40-44. 
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التدفقات السنوية لرؤوس الأموال الوافدة الى الاقتصادات الخمس التي ضربتها الأزمة متوسط  -

حجم الناتج المحلي الاجمالي فيها %00، ويزيد على (اندونيسيا، كوريا، ماليزيا، الفيليبين، تايلاندا)

 ؛9110-9110في الفترة 

الصرف الثابتة ان  استطاعت حكومات بلدان جنوب شرق اسيا من خلال تبنيها لنظام اسعار  -

ف عملاتها المحلية مع السماح بهامش ضئيل من التغيير أو ر سعار صأتحافظ على استقرار 

الحركة فقد عملت البنوك المركزية في هذه البلدان على امتصاص مخاطر تقلبات اسعار الصرف 

 منها لمصالح المستثمرين وجذب المزيد من تدفقات رؤوس الأموال الوافدة؛
 
 مراعاة

مخضت تدفقات رأس المال الوافدة الى بلدان الأزمة الاسيوية عن توليد ضغوط تضخمية ت -

في كل من ماليزيا،  %24وارتفاع اسعار الصرف الحقيقية لهذه البلدان، حيث ارتفعت بأكثر من 

في كوريا، وقد انعكس هذا على معدلات نمو صادرات هذه  %99وبنسبة . الفليبين وتايلاندا

 بدأت تتباطئ منذ منتصف التسعينات لتنخفض بعد ذلك؛البلدان التي 

كانت اعظم مؤشرات تزايد المخاطر التي تعرضت لها اقتصاديات جنوب شرق اسيا تقع في  -

نطاق القطاع المالي فقد سعت البنوك المحلية الى الاقتراض الخارجي بالعملات الأجنبية لتقوم 

 .المشروعات الخاصة بالعملات الأجنبية بإقراضبعد ذلك 

 1:والتي يمكن سردها في العناصر التالية :أهم نتائج  الأزمة وآثارها 9-9

تشير بعض التقديرات الى مجموع الخسائر التي تكبدتها أسواق المال في دول جنوب شرق اسيا  -

لهذه الدول حيث نتج عن مليار دولار او ما يساوي ثلثي الناتج المحلي الاجمالي  000يقل عن  لا ما

من قيمتها في المتوسط  %00الازمة انخفاض حاد في القيم، فقد خسرت اسواق الاسهم حوالي 

 ؛9112حتى فيفري  9111جويلية  09خلال الفترة من 

تخوف الكثير من المستثمرين من تدهور اقتصاديات دو جنوب شرق اسيا، فسارعوا لبيع حجم  -

زاد تدهور قيمة الاسهم وزعزع الثقة لدى  هم وهو ماكبير من الاسهم لتقليص خسائر 

 المستثمرين؛

الانسحاب المفاجئ لرؤوس الأموال الاجنبية في الوقت الذي اسهمت فيه هذه الاموال في رفع  -

 معدلات النمو خلال السنوات الأخيرة قبل الأزمة؛

 لبطالة والتضخم؛افلاس وانهيار العديد من البنوك والشركات مما ادى الى ارتفاع معدلات ا -

ثار السلبية على الانتاج والعملة، وارتفاع معدلات الفقر والخلل الاجتماعي، وسوء توزيع الآ -

 الثروات؛

                                                           
 .91-92: ، ص صمرجع سبق ذكره  أحميدة خالد، - 1
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انخفاض الناتج المحلي الاجمالي وتباطؤ النمو الاقتصادي، وهروب رؤوس الأموال ونقص في  -

ات وتفاقم المديونية الانفاق العام والخاص، زيادة عجز الحسابات الجارية وموازين المدفوع

 .للخارج في دول الأزمة

عرف العالم  ،أواخر القرن العشرين تحديدا مطلع الألفية الجديدة في :0222الأزمة المالية العالمية  -0

أسهم تلك  بدأت حين أدرجت ،’’أزمة فقاعات شركة الانترنت’’ ـنوعا جديدا من الأزمات المالية عرفت ب

حيث ارتفعت ’’ ناسداك’’الذي يعرف بمؤشر المالية في الولايات المتحدة و ق الشركات في سوق الأورا

 امم أسهم تلك الشركات في البداية بشكل كبير في وقت حقق عدد قليل من تلك الشركات أرباحا أسعار

وقد ترتبت عن هذه الأزمة انخفاض أسعار تلك الأسهم  ،9000 إلى انفجار تلك الفقاعة في عام أدى

 إغلاق إلى والتي أدت 9009تزامن هذا الانخفاض مع حدوث هجمات سبتمبر  ،بسرعة وبصورة ملحوظة

في % 12اك بحوالي دناسؤشر المرحح لـــــالمانخفاض قيمة الأمريكية بشكل مؤقت واستمر أسواق المال 

كحل  .%9إلى  % 0.94الفدرالي الأمريكي بخفض سعر الفائدة من  الاحتياطيوقد قام البنك  9009سنة 

 .الركودكي من الدخول ضمن دوامة الكساد و استعجالي لعلاج قيمة الأسهم المنهارة ومنع الاقتصاد الأمري

 1:تتلخص فيما يلي: تشخيص الأزمة وجذورها 0-0

بسبب إنفجار فقاعة الدوت  9000 سنة لىإ 9002 المالية زمةالأ  جذور  الاقتصاديين الباحثين يرجع

 ومن ميسرة وبروهنات بسيطة بإجراءات الممنوحة العقارية القروض حجم في كبيرة زيادة وقعت ينأ كوم

 الولايات في العقارات شراء جلأ من الاقتراض على شديد تهافت إلى دفع الذي مرالأ  كافية، ضمانات غير

 الفترة هذه أيضا وعرفت المخاطر، عالية القروض بأزمة يعرف ما حدوث لىإ أدى مريكية،الأ  المتحدة

 تلك لتنفجر الشركات هذه أسهم أسعار في كبير ارتفاعحصل  حيث الانترنيت فقاعات أزمة حدوث

 :  2التالىة النقاط خلال من زمةالأ  جذور  أهم بلورت ويمكن الفقاعة،

 .9.4% لىإ خلال بالعقارات الخاصة القروض على الفائدة نسبة انخفاض -

                                                           
اقتصاد : مذكرة لنيل شهادة الماجيستير في العلوم الاقتصادية، تخصصأزمة الرهن العقاري وإصلاح النظام المالى والدولى، قبايلي الحاجة،  - 1

 .12: ، ص9099/9092دولي، جامعة وهران، 
الأزمة المالية العالمية انعكاساتها وحلولها، ملتقى الأزمة المالية العالمية وكيفية علاجها من منظور النظام الاقتصادي الغربي الداوي الشيخ،  -2

 .92-99:، ص ص 9001مارس 90-92لبنان،  -، جامعة الجنان، طرابلسوالإسلامي

‌
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 الأمريكي، المالي السوق  في متداولة سندات إلى الممنوحة القروض قيم بتحويل البنوك بعض قامت -

 . للمستثمرين مستندات شكل على الديون  ببيع الأخر البعض قام كما

 مقابل عليها الحاصلين المستندات برهن المستثمرين قام سريعة بوتيرة الأرباح زيادة أجل من- -

 .المستندات شراء في يستعملونها جديدة ديون  على الحصول 

 .المتداولة السندات قيمة من أقل العقارات قيمة أصبحت9002 بداية في -

 وتم البنوك، من العديد إفلاس في تسبب الذي الأمر ديونهم تسديد عن المقترضين من الملايين فشل -

 الذين البنوك لدى السيولة مشكلة في تسبب البنوك من لأموالهم المستثمرين من هائل عدد سحب

 .المالية والمؤسسات البنوك فانهارتواحد،  مشتري  لم يوجد ولا لكن العقارات بيع حاولوا

 قروض لتقديم نتيجة لها الرئيس ي المتسبب كان الذيو  عقاري  رهن أزمةأنها  هي حقيقتها 9002 أزمة

 9002 بداية مع بوضوح ملامحها وظهرت جدا منخفضة فائدة وبأسعار ةممقد ضمانات بدون  العقارات

 للبيع، المعروضة المنازل  عدد وزيادة الدفع عن المقترضين توقف مع وخاصة 9002 سنة للعيان لتظهر

 شركات أسهم فانخفضت أموالهم المستثمرين وسحب المنازل  على المقرضين لاءيإست ظاهرة وبروز

 الأوروبية القارة لىإ العدوى  لتنتقل الأمريكي المالي السوق  في أزمة حدوث إلى أدىمما  العقاري  الاستثمار

 . الأمريكي بالسوق  سيويةالآ و الأوروبية المالية المؤسسات من كبير عدد إرتباط نتيجة سيويةوالآ 

الأسباب المباشرة وراء اندلاع  جمالايمكن  :0222 لاندلاع الأزمة المالية العالميةالأسباب المباشرة  0-9

 1:كما يلي ساسيةالأ عوامل الالأزمة المالية في مجموعة من 

  العقارات الأمريكية منذ ير الذي شهدته سوق بشجع الازدهار الك :التوسع في الإقراض العقاري

لتوسع الكبير في قيمة مع او  ،المصارف وشركات الإقراض على منح قروض لقطاع السكان ،9114عام 

العقارات كانت السيولة مشكلة لدى المصارف والمؤسسات بمعنى أن لديها فائض هائل من السيولة لا 

لك السيولة إلى تن كبير م اتجه قدر ، لعقار يبدو ملاذا آمنا للاستثمارن اتجد منافذ استثمارية لها ولأ 

 .قطاع العقارات

السكن ذو الاستثمار الطويل  أفرادا وشركات على شراء العقارات بهدف قبل الأمريكيون أوقد 

جدارة  بدون الاستناد بالضرورة إلى منح قروض المضاربة واتسعت التسهيلات العقارية إلى درجةو ل الأج

 ."تمائية الضعيفةئات الجدارة الا الرهون العقارية ذ" تمائية سليمة ومطمئنة في إطار ما يعرف بـــئا

 على تحويل الرهون  عن طريق مؤسسات خاصةعملت المصارف بشكل مباشر أو  :توريق القروض

 خرى لتقوم هذه الأخيرةالأ ؤسسات المبيعها إلى المصارف و لعمدت و  ،(سندات) مالية وراقى أإل العقارية 

                                                           
1
 .21-20: ، ص صمرجع سبق ذكرهأحميدة خالد،  - 
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عادة تحويل قروض عقارية جديدة  باستعمال السيولة الناجمة من عمليات بيع هذه السندات لإ 

  ."عملية التو ريق "ـهكذا في ما يعرف بو 

 اقرار  9000اتخذ  البنك الاحتياطي الفدرالي في الولايات المتحدة الأمريكية في أوت  :رفع سعر الفائدة 

بسبب ارتفاع قيمة  9001ام في ع% 4إلى  9000في عام % 9مفاجئا برفع أسعار الفائدة الأساسية من 

 .للحد من ارتفاع مستوى التضخممنه في محاولة  ،رالدولا 

وحتى تتمكن المصارف من تمويل احتياطاتها رفعت أسعار الفائدة على القروض العقارية ولم يعد  

مما دفع جزءا كبيرا منهم إلى  ،المقترضون قادرين على السداد بسبب ارتفاع قيمة التزاماتهم بالمصارف

 .جل سداد ديونهمأعرض عقاراتهم للبيع من 

 الية جديدة من التوسع في اشتقاق أدوات أثر المشتقات على الأزمة يظهر في أ :المشتقات المالية

السندات الصادرة الأسهم و  و نظرا لانهيار أسعار ،قة في تحقيقها مكاسب في المستقبلعتمد على الثي

عن البنوك و الشركات الاستثمارية انهارات قيمة هذه المشتقات وحدث ذعر في الأسواق المالية نتيجة 

إلى شلل هذه  فانخفضت مؤشرات الأسواق انخفاضا كبيرا  أدى التزاماتهمتزاحم الجميع على تصفية 

ن أه المخاطر التي يمكن أهداف هذه المشتقات هو مواجهة هذ ومن العجب أن من أهم ،الأسواق

 1.الأزمة عجزها حتى من حماية نفسها تحدث وأظهرت

 نها لأنظرا  :السندات العقارية تصنيفا مرتفعا قيام مؤسسات التصنيف الائتماني بتصنيف

قامت وكالات التصنيف الائتماني بمنح السندات التي تضم  ،"رز ذان براملي" مثلصادرة من بنوك قوية 

ه الأخطار التي وقعت فيها ذه تأعطكما ، مناآرة والمشكوك فيها تصنيفا مرتفعة حزمة من الديون الخط

ى أن تتحصل عل إمكانيات للشركات ذات التصنيف الأدنى من خلال إعطاء ،وكالات التصنيف العالمية

ها لدى شركة ذات تصنيف أعلى وهو ما تسبب في خسائر كبيرة حوالات قتصنيف أعلى من خلال توري

فمثلا يمكن للشركة المصنفة في الفئة أن ترتفع من تصنيفها من خلال توريق أصولها  ،للمستثمرين

ث احدامما  " أ أ أ "   صولها مصنفة على أنهاأ تصدر أوراق، فلدى شركة ذات تصنيف ائتماني أعلى

لأزمة لعمليات بيع كبيرة وسريعة لأسهم البنوك والشركات المالية المستقرة الأمر الذي أفض ى في نهاية 

 . عالميا

 2 :يمكن تلخيص أهم النتائج فيما يلي: نتائج الأزمة المالية العالمية 0-0

 بسبب افلاسها أعلنت التي مريكيةالا  91الـ  البنوك مقدمة في كان والذي برادرز  ليمان بنك انهيار -

 .دولار ملايير 0 من يقرب ما خسائر وبلغت بالبيانات وتلاعب سيئة ممارسات

                                                           
 
2
الماجستير في العلوم  زمة المالية العالمية، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادةالأ  يأزمة الرهن العقاري وأثرها فعبد الغاني بن علي، ‌- 

‌.11-12: ، ص ص9001/9090الجزائر، -براهيماتحليل، جامعة دالي :  تخصص ،الاقتصادية
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 الأولية المواد وأسعار النفط أسعار وتراجع العالمي، المستوى  على الاقتصادي النمو تباطؤ -

 .والغذائية

 أغلبهم تستطع ولم  المنازل  لشراء الاقتراض لىإ سرالأ  دفع مما النقدية بالأموال السوق  تشبع -

 .أطول  لفترة وامةدال توضل التسديد

 مما السيولة نقص من خوفا للقروض وايقافهم رصدتهمأ المالية والمؤسسات فرادالأ  بعض تجميد -

 .حاد اقتصادي انكماش لىإ أدى

 تصحيح على السوق  قدرة هاأهم و الحر السوق  اقتصاد عليها يقوم التي الافتراضات فشل -

 . ذاتيا والانحرافات الاختلافات

 .نالآ  لىإ مؤثر يكون  وقد بسنوات بعدها للدين العامة القيمة وزيادة بالطبع، الدولار سعر تراجع -

 .التضخم وتفاقم المعيشة مستوى  وتدني البطالة نسبة زيادة -

 .العالم دول  من وغيرها بيو الأور  الاتحاد دول  في اقتصادية أزمات -

 على ورقابة تنظيم وجود وأهمية والاجتماعي، الاقتصادي الدولة دور  وضرورة أهمية الأزمة أبرزت -

 .الأسواق في الدولة قبل من الايجابي التدخل ضرورة عن فضلا الأسواق
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 نشأة وتطور منطقة اليورو: ثالثالمبحث ال

لى معرفة حثايا إتعد منطقة اليورو بؤرة انتشار أزمة الديون السيادية وعليه وجب وقبل التطرق 

هذه المنطقة وخصائصها حتى يتم الفهم الجيد لانطلاقة هذه  تشخيص ومعالجةأزمة الدين السيادي، 

 ملامحوروبي بالإضافة إلى وتطور الاتحاد الأ الأزمة منها وذلك من خلال ثلاث مطالب التي تناولت نشأة 

 .اليورو منطقة داخل زمةالأ  قبل الاقتصادية الاختلالات و اليورو، لمنطقة الانضمام ومعايير اليورو ظهور 

 نشأة وتطور الإتحاد الأوروبي: المطلب الأول 

 .بيو ور أهم مراحل تطور الاتحاد الأ ب سيتم محاولة الوقوف على نشأة و من خلال هذا المطل

 :يلي تمت دراسة هذا العنصر من خلال ما: نشأة منطقة اليورو  -0

رسمت معاهدة ماستريخت الطريق لإقامة الإتحاد الأوروبي، فخلال قمة  :معاهدة ماستريخت 0-0

صادق رؤساء حكومة البلدان الإثني عشر الأعضاء على  9119ماستريخت التي عقدت في ديسمبر 

، ودخلت حيز التنفيذ في 9119فيفري  01اتفاقية تأسيس الإتحاد الأوروبي والتي تم التوقيع عليها في 

ونقدي  اقتصاديستهدفت الاتفاقية تسهيل تحول الجماعة الأوروبية إلى إتحاد ، وا9112نوفمبر  09

كحد أقص ى، وإقامة إتحاد سياس ي بما في ذلك تبني سياسة خارجية وأمنية مشتركة  9111بحلول عام 

 1 (.حيث أدخلت تعديلات جوهرية على معاهدة روما)في مرحلة لاحقة 

ضوية إحدى عشر دولة أوروبية الأوروبي إعطاء عقرر مجلس وزراء الاتحاد  9112وفي مطلع 

: ، هذه الدول هي9111مام للترتيبات الخاصة بإقامة الوحدة النقدية الأوروبية من أول جانفي ضنللا 

وفي . فرنسا، ألمانيا، إيطاليا، إسبانيا، النمسا، بلجيكا، إيرلندا، فنلندا، البرتغال، لوكسمبورغ، هولندا

                                                           
مجلة الدراسات أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو وأثارها على التجارة الخارجية دراسة حالة الجزائر، خالد أحميمة، لخضر مرغاد،  - 1

 .429: ص ،9091 الوادي، الجزائر ،-لخضر ه، جامعة الشهيد حم09عدد ، 01مجلد ، ةالمالية والمحاسبي
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ونان أن تستوفي الشروط الشكلية والموضوعية للانضمام إلى منطقة استطاعت الي 9009جانفي 

‌1 .اليورو، وليصبح بذلك عدد الدول الأعضاء فيها اثني عشر دولة

2:ومن أبرز ما نصت عليه معاهدة ماستريخت ما يلي
‌

 السعي لإقامة أوروبا الموحدة على شكل إتحاد فيديرالي؛ 

 التحرير الكامل لحركة السلع والخدمات وإلغاء كافة الحواجز بين الدول الأعضاء؛ 

 تحقيق سياسة خارجية وأمنية ودفاعية مشتركة؛ 

  جانفي  09إقامة الوحدة النقدية الكاملة على عدة مراحل تنتهي بإقامة بنك دولي أوروبي قبل

 .ويتحكم في إصدار العملة الموحدة 9110

 تطور منطقة اليورو -9

بعد الحرب العالمية الثانية خرجت الدول الأوروبية مدمرة من : مراحل تطور الاتحاد الأوروبي 9-0

الحرب، تعيش تمزقات وفوارق اجتماعية واقتصاد مدمر وراغبة بتشكيل تعاون عبر مؤسسات الدولة 

لى خروج ليها استقرارها الطبيعي، الأمر الذي أدى إإالتقنية والاقتصاد لتحقيق السلام الذي يعيد 

بتشكيل مجموعة أوروبية للحديد والفحم كوسيلة لمنع  ير الخارجية الفرنس ي روبرت شوماناقتراح وز 

وقد تبلور هذا الاقتراح بتوقيع معاهدة المجموعة الأوروبية للفحم . المزيد من الحرب بين فرنسا

 9149.3أفريل  92في ( معاهدة باريس)والصلب 

 :وتتمثل أهم مبادئها فيما يلي

 رفع العقبات والحدود أمام تجارة الحديد والفحم بين الدول الموقعة؛ -

 تطبيق سياسة موحدة مع الدول التي بقيت خارج المجموعة؛ -
                                                           

 .90-92: ، ص صمرجع سبق ذكرهأحميدة خالد،   - 1
، مذكرة مقدمة لنیل شھادة الماجستير في العلوم وانعكاساتها على ميزان المدفوعات الجزائري " اليورو"ملة الأوروبية الموحدة العسامیة مقعاش،  - 2

 .29: ، ص9000/9001باتنة،  -اقتصاد دولي، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسیير، جامعة الحاج لخضر: الاقتصادیة، تخصص
 .https://political-encyclopedia.org: ، متوفر على الرابطالاتحاد الأوروبينشأة الموسوعة السياسية،  - 3
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 .حرية دوران القوة العاملة بين الدول الموقعة -

وبعد نجاح اتحاد المجموعة الأوروبية للفحم والصلب بتحقيق أهدافه، تطلع البعض لإنشاء 

وفي . جماعة دفاع أوروبية، وجماعة سياسة أوروبية: فتم اقتراح اتحادين آخرين وهما أوروبا اتحادية،

حين أن الجمعية العامة للجماعة الأوروبية للفحم والصلب قد وضعت المعاهدة المتعلقة بهذا الأخير، 

 .رفض البرلمان الفرنس ي إتحاد الدفاع المقترح

 messina-بعد مؤتمر ميسينا -paul henri spaak-وتحقيقا لذلك أوكل إلى بول هنري سباك

conference-  94مهمة إعداد تقرير عن فكرة الإتحاد الجمركي، وتنتهي بمعاهدة روما في  9144عام 

بتشكيل نظام إداري موحد وهو ‌، وتنش ئ المجموعة الاقتصادية الأوروبية، و القيام9141مارس 

 .الجماعة الأوروبية

تها على إنشاء جماعة ثالثة وهي الجماعة الأوروبية للطاقة وفي نفس العام إتفقت الدول ذا

بالإضافة إلى جماعة الفحم الحجري والصلب  9141وبدأت العمل عام  -euratom-الذرية اوراتوم

 .وأصبح يطلق المجموعتين السوق الأوروبية المشتركة

 تنفيذ خلال من الأمام إلى واسعة خطوات التكامل عملية خطت الستينات خلال لاحق وقت وفي

 مبدأ ورأست الثلاث، للجماعات التنفيذية الأجهزة وحدت التي المعاهدة على والتوقيع الجمركي الإتحاد

 وفي .الثالث العالم دول  مقابل مشتركة جمركية تعرفة وتطبيق الدول، بين الداخلية الجمارك ورفع الميزانية

 وتم الاستقرار، وضمان الأوروبية البلدان في بادلالت إدارة سياسات بين التنسيق تعزيز وبغية 9119 عام

 باسم يعرف ما وتشكل المشتركة، الزراعية السياسة لدعم الأسعار آلية إنفاذ أجل من تقلب هامش تحديد

 الأوروبي، النقدي النظام للتحويل فعلي إتفاق إلى النقدي الثعبان تحول  9111 عام وفي .النقدي الثعبان

 .العام بالإقتراع الأولى للمرة الأوروبي البرلمان انتخب السنة ذات وفي



 

28 

 أساسيات حول أزمة الديون السيادية: الفصل الأول 

 ثم والدانمارك، المتخدة المملكة من كل بانضمام الأوروبية للجماعة توسع أول  حصل 9112 عام وفي

 .9114 عام والنمسا وفنلندا فالسويد 9112 في ايرلندا ثم 9120 عام والبرتغال واسبانيا 9129 عام اليونان

 ALFIERO-سبينيلي دعمه الذي الأوروبي الإتحاد بشأن المعاهدة مشروع رارإق وقت 9120 فيفري  وفي

SPINELLI- (الأوروبي للدستور  وفعلية أولى مسودة بمثابة كان والذي) وفي البرلمان في ساحقة بأغلبية وذلك 

 لغاءإ لتسيير -BENELUX-البنلوكس وبلدان وفرنسا ألمانيا قبل من شنغن إتفاق على التوقيع تم 9124 عام

 حرية تعزيز إلى الرامية الجهود تواجهها كانت التي المقاومة تخطي مع الداخلية الحدود على المرابقة عمليات

 .الأوروبية للجماعة المؤسساتي الإطار داخل القضائي والتعاون  الأشخاص حرية

 جديدة ةدفع وإعطاء روما تعديل لوكسمبورغ في الأوروبي المجلس قرر  العام، ذلك من ديسمبر وفي

 فيفري  في THE HAGVE أهان في الموَقع الوحيد الأوروبي القانون  إنشاء خلال من الأوروبي التكامل لعملية

 بإستمرار الواحد الأوروبي القانون  سمح هامة، مؤسساتية إصلاحات بإنجاز قياسه إلى وإضافة ،9120

 إلى 9121 العام في الواحد الميثاق هاحدد التي الأهداف تترجم ولكي .الموحدة السوق  استكمال نحو المسار

 بتقديم الأوروبية للمفوضية رئيسا بصفته -JACQUES DELORS-ديلور  جاك قام 9119 عام بحلول  واقع

 ورؤوس والسلع الأشخاص حركة حرية أمام عقبات من تبقى ما إزالة لضمان وعملي تشريعي طموح برنامج

 1.لاحقا الموحدة العملة لإدخال الطريق الموحد قتصاديالا الفضاء إنشاء مهد وقد والخدمات، الأموال

 اليورو لمنطقة الانضمام ومعايير اليورو ظهور  ملامح :الثاني المطلب

 .اليورو  منطقة إلى الانضمام ومعايير ،(اليورو) النقدية الوحدة مراحل أهم المطلب هذا يستعرض

                                                           
 .مرجع سبق ذكره نشأة الاتحاد الأوروبي،الموسوعة السياسية،   - 1
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، أين حددت 9119ماستريخت في فيفري  انطلقت الوحدة منذ توقيع اتفاقية : اليورو ظهور  ملامح  -0

ويمكن تقسيمها كما . 9111مراحل تجسيد العملة الموحدة لتنتهي هذه الأخيرة بإصدار اليورو سنة 

 1:يلي

عملت الدول الأوروبية على تكملة التعاون والتنسيق الاقتصادي (: 0992-0992)المرحلة الأولى  0-0

وجسد  .والمشاركة الكاملة لجميع عملات دول المجموعة 9119لى السوق المشتركة بنهاية عام إللتوصل 

التي كانت تهدف إلى زيادة التعاون الاقتصادي النقدي والمالي بين دول  ذلك أكثر اتفاقية ماستريخت

المجموعة، والعمل على تحرير انتقال رؤوس الأموال، بغية تحقيق تقارب في السياسات الاقتصادية 

ز كبير في الموازنة العامة لأي بلد عضو في الاتحاد، حيث تقوم اللجنة فيما بينها، مع تجنب حدوث عج

‌.الأوروبية كهيئة تتولى متابعة تطورات الميزانية والمديونية العمومية، باستخدام معايير محددة سلفا

تعتبر مرحلة تمهيدية لمبادئ الاتحاد الأوروبي، حيث تم تأسيس  (:0991-0992)المرحلة الثانية  0-9

، واتخذت فرانكفورت مقرا لها أين 9110شرعت في عملها رسميا منذ سنة  التيقد الأوروبية هيئة الن

كلفت هذه الهيئة باستكمال التجهيزات الفنية والتنظيمية للعملة الموحدة تمهيدا لهذه المرحلة، حيث 

 : تم تحديد الأسس التي لابد من انتهاجها لتحقيق نجاح الاتحاد وتتمثل في

  السياسات النقدية لدول الأعضاء بغية تحقيق استقرار في الأسعار؛التقريب بين 

  وضع استراتيجية جديدة وتوفير أدوات مناسبة لذلك، بهدف التوصل الى اطار عمل منسق

لمستقبل السياسة النقدية الموحدة للنظام الأوروبي وللمصارف المركزية، إلى جانب رقابة 

 التجهيزات الفنية الخاصة بطبع اليورو؛

                                                           
العلوم مذكرة تخرج لنيل شهادة الماجستير في  تغيرات سعر صرف اليورو والدولار وأثرها على المبادلات التجارية الخارجية الجزائرية،بغداد زيان،  - 1

 .02-02: ، ص ص9092جامعة وهران،  ،مالية دولية، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية: تخصص ية،الاقتصاد
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 السهر على اعداد تقارير دولية حول مدى التطورات الحاصلة في انجاز التجهيزات المطلوبة .

وتمت فيها الموافقة على  ،(9114ديسمبر )وشهدت هذه المرحلة اجتماع القمة الأوروبية في مدريد 

 .الأوروبية من الإيكو إلى اليوروالاقتراح الألماني بتعديل اسم العملة 

لى اليورو، حيث تنتقل إتم تحديد هذه المرحلة بالتحول من الإيكو  (:0992-0992)المرحلة الثالثة  0-0

فيها مسؤولية السياسة النقدية الموحدة من المؤسسة النقدية الأوروبية الى النظام الأوروبي للبنوك 

المركزية، كما ارتبطت هذه المرحلة بتحديد الدول المشكلة لليورو بعد تحقيقها لشروط الانضمام 

 1 .ن حدد الاتحاد فترة مرجعية اعتبرت فترة اختبارألمحددة في اتفاقية ماستريخت، وذلك بعد ا

عقد مؤتمر دبلن حيث تم الاتفاق على بعض القواعد التي تنظم العلاقة بين  9110في ديسمبر 

الدول، وخاصة في مجال أسعار الصرف وصيغت هذه القواعد في نظام جديد لسعر الصرف اطلق 

، وتمت المصادقة على قواعده من قبل الدول الأعضاء في EMS2م نظام النقد الأوروبي الثاني عليه اس

، وهو يهدف بالأساس إلى حماية اليورو من الآثار السلبية 9112الاتحاد الأوروبي في امستردام سنة 

 .لتخفيض عملات الدول التي مازالت خارج منطقة اليورو

، بداية اطلاق اليورو 9111جانفي  09دت هذه المرحلة بتاريخ شه (:0222-0999)المرحلة الرابعة  0-4

 ه في الأسواق كأوراق وقطع ابتداء  لى غاية انزالإوالشروع في تداوله في شكل صكوك وبطاقات ائتمانية 

، أين تتم في فترة عامين تهيئة كل الأوراق المالية والأجهزة الانتاجية للدخول 9009جانفي  حمن الفات

 :وقد ترتبت في هذه المرحلة عدة قرارات على النحو التالي. روبجد في اليو 

  واحد ايكو= واحد يورو : ، وذلك على أساس(العملة الحسابية)يحل اليورو محل الايكو. 

  يصبح اليورو عملة الدول الأعضاء ويحل محل العملات الوطنية ويصبح الوحدة الحسابية

 .لتلك الدول للبنك المركزي الأوروبي والبنوك المركزية 

                                                           
1
 .المرجع نفسه - 
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  يحدد سعر صرف عملات الدول الأعضاء مقابل اليورو في موعد أقصاه ساعة وقد قام البنك

-09-09بأسعار الصرف واعتبرها نافذة في يوم  9112-99-29بيان في  بإصدار المركزي الأوروبي 

9111. 

رسمت  (:يةأي مرحلة تداول عملة اليورو الورقية والمعدن 0220انطلاقا من )المرحلة الخامسة  0-0

-09-09الأنظمة التي وضعها البنك المركزي، توقيت وكيفية طرح وتداول عملة اليورو، فاعتبارا من 

رو طرح البنك المركزي الاوروبي والبنوك المركزية للدول الأعضاء في منطقة اليورو، عملة اليو  9009

امل الشخص ي والتجاري، وبذلك ر الدفع باليورو بصفة تلقائية في التعبالورقية والمعدنية، وحينها يج

يحل محل المارك الألماني على سبيل المثال في سداد الالتزامات حتى وان كان العقد الساري المفعول قد 

 9009-00-20حتى  9009-09-09ينص قبل ذلك على المارك كوحدة دفع مع التأكيد هنا أنه خلال فترة 

التداول، لأنه سيحل محل العملات الوطنية  يجري التعامل بعملة اليورو  واعطائه الأفضلية في

 1.تدريجيا في كل الاستخدامات

 وجاءت  النقدية الوحدة تحقيق كيفية حول  الجدل من الكثير أثير :اليورو لمنطقة الإنضمام معايير  -9

 المطلوب الاقتصادية المعايير من لجملة تحديدها خلال من ،الجدل لهذا حدا لتضع ماستريخت معاهدة

 ما المعايير هذه ومن .الموحدة والعملة الأوروبي النقدي النظام إلى الانضمام في ترغب التي الدول  في توافرها

 :يلي

 إلى للانضمام المعنية الدول  يؤهل الذي التقارب شرط ماستريخت معاهدة حددت :التضخم معدل  9-0

 حققتها التي المعدلات من تقترب أن يجب التي التضخم معدلات في المتمثل الأوروبية النقدية الوحدة

 معدل متوسط عن % 9.4 المعنية الدولة في التضخم معدل تجاوز  عدم أي دول  ثلاث أفضل اقتصاديات

 معدل اختيار استلزم مما الانتقادات من الكثير لها وجهت الطريقة هذه أن إلا .الثلاث الدول  في التضخم

 استطاعت ولقد %. 9.1 المعدل يكون  أن على الاتفاق وتم ،% 2 إلى % 9 بين معدل اختيار وتم تجريدا أكثر

                                                           
1
 .المرجع نفسه- 
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 الاتحاد دول  كل استطاعت ولقد ،% 2 من أقل وبمعدلات المعيار هذا استيفاء الأوروبي الاتحاد دول  معظم

  .اليونان باستثناء المعيار هذا تحقيق الأوروبي

 العجز نسبة تتجاوز  لا أن ماستريخت معاهدة اشترطت :الإجمالي المحلي الناتج إلى الموازنة عجز نسبة 9-9

 أن وجد ماستريخت معاهدة توقيع وبعد .الإجمالي المحلي ناتجها من % 2 حدود الدولة في للموازنة السنوي 

 من قريبة نسبة أخرى  دول  حققت حين في المعيار هذا تحقيق استطاعت الأوروبي الاتحاد دول  من البعض

 عجز نسبة حققت فقد الدول  من الثالثة الفئة أما %. 2.0 هولندا ،% 2.2 ألمانيا ومنها المعيارية النسبة

 برامج بتطبيق الدول  بعض التزام إلى أدى الذي الأمر وهو 9 ،% 90.4 إيطاليا ،% 92 اليونان مثل مرتفعة

 معاهدة في المحدد المعيار إلى للاقتراب السياسات من مجموعة تتضمن المتوسط المدى على اقتصادية

 .المعاهدة تلك عليه نصت ما تحقيق في الأوروبية الدول  جدية على دليل وهذا .ماستريخت

 اشترطت واحد آن في وخطورته العام الدين ةلأهمي نظرا :الإجمالي المحلي الناتج إلى العام الدين نسبة 9-0

 إذا إلا الإجمالي، المحلي ناتجها من % 00 للدولة العام الدين إجمالي نسبة تتجاوز  لا أن ماستريخت معاهدة

 1..مرضية بسرعة المعيارية النسبة من وتقترب الانخفاض نحو تتجه النسبة هذه كانت

 الدول  مختلف بين الاستثمارات توجيه على تأثيره ومدى الفائدة سعر أهمية إلى بالنظر :الفائدة سعر 9-4

 بالمقارنة % 9 حدود الأعضاء الدول  في الأجل طويلة الفائدة معدلات تتجاوز  ألا ماستريخت معاهدة اشترطت

 أسعار ثلاث أقل) رالأسعا في بالاستقرار تمتعا الأوروبي الاتحاد دول  ثلاث أكثر في المعدل هذا متوسط مع

 وزيادة الأسعار، في الشفافية من مزيد خلق أجل من وذلك (.الأوروبي الاتحاد في الأعضاء الدول  في فائدة

 .الأعضاء الدول  في الاقتصادي النمو معدلات ورفع المنافسة،

 الصرف أسعار تعدد ثم ومن عملاتها تعدد نتيجة جمة متاعب الأوروبية الدول  واجهت :الصرف سعر 9-0

 في العضوية في الراغبة الأوروبي الاتحاد دول  ماستريخت معاهدة ألزمت الواقع هذا من وانطلاقا .بينها فيما

 النقدي النظام في الصرف سعر لآلية الضيق النطاق ضمن سنتين مدة عملتها تبقى أن النقدية الوحدة

                                                           
 .90: ، صمرجع سبق ذكره  ،أحميمة خالد- 1



 

33 

 أساسيات حول أزمة الديون السيادية: الفصل الأول 

 العملة سعر تخفيض إلى اللجوء دون  المقررة الحدود في العملة صرف سعر بتقلبات السماح أي .الأوروبي

 والنطاق % 0 إلى 9 من الضيق النطاق) الأوروبي الاتحاد في الأعضاء الأخرى  الدول  من أي عملة مقابل

 هذا وهدف .الايرلندي الجنيه باستثناء المعيار هذا تحقيق العملات جميع استطاعت وقد %(. 94 الواسع

 هذه وتأثير بالاتحاد، الأعضاء الدول  عملات بين الصرف رأسعا تقلبات ومخاطر سلبيات تلافي هو المعيار

 1 .الأعضاء الدول  بين الأموال رؤوس وحركة الشركات، أداء على التقلبات

 (أزمة منطقة اليورو)ملامح أزمة الديون السيادية : رابعالمبحث ال

ذ الاقتصاد الأوروبي منزمات العالمية، وقد واجه لديون السيادية  من أهم مظاهر الأ تعتبر أزمة ا

صعوبات كبيرة تمثلت أساسا في ارتفاع قيمة الديون السيادية لعدد من الدول المنظمة إلى  9001 سنة

زمة الديون السيادية التي تعيشها منطقة اليورو أكبر اختبار لمدى صمود العملة أاليورو، ولذلك تعتبر 

كذلك آثار ، مة الديون السياديةأز ومراحل وأسباب تطرق إلى مفهوم سيتم البحث وفي هذا المالأوروبية، 

 .الأزمة في أهم المؤشرات الاقتصادية لمنطقة اليورو

 مفهوم أزمة الديون السيادية: المطلب الأول 

تعد أزمة الديون السيادية أخطر أزمة واجهها الاتحاد الاقتصادي الأوربي منذ تأسيسه، فهي 

ل مستقبل عملته الموحدة نظرا لعجز الجهود المؤسساتية تهدد بانهياره وتثير مخاوف متصاعدة حو 

لهذه الأزمة، والتي سيتم التطرق وقد تعددت التعاريف الموضحة والمفسرة  .المبذولة على احتواء الأزمة

 :ليها في ما يليإ

 :سيتم معالجة هذا العنصر كما يلي: تعريف أزمة الديون السيادية -0

خلال " sovereing debts"شاع استخدام مصطلح الديون السيادية  :تعريف الديون السيادية 0-0

 :الأزمة الاقتصادية فعندما تقوم حكومات العالم بإصدار سنداتها، فإنها تكون دائما أمام خيارين
                                                           

 .21-20: ص ص ،سبق ذكرهمرجع سامیة مقعاش،  - 1
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  أن تقوم بإصدار هذه السندات بعملتها المحلية، وغالبا ما تكون هذه السندات  :الأول

موجهة نحو المستثمرين في السوق المحلي وفي هذه الحالة يسمى الدين الناجم عن عملية 

 . « goverenment debt »" الدين الحكومي"الإصدار 

 في الخارج بعملة غير أن تقوم الحكومة بإصدار سندات موجهة نحو المستثمرين  :الثاني

عملتها المحلية والتي غالبا ما تكون باليورو أو الدولار ويسمى الدين الناجم عن هذه العملية 

 sovereing debts."1"بالدين السيادي 

يعرف الدين السيادي أيضا على أنه دين مترتب على دولة ذات سيادة مرتبطة بملاءتها المالية، و

 sovereing "وتتمثل الديون السيادية  لية والتي غالبا ما تكون عملة دولية،مقوم بعملة غير العملة المح

debts " في سندات تقوم الحكومة بإصدارها بعملة أجنبية وطرحها للبيع للمستثمرين من خارج الدولة

أي شكل من أشكال الإقتراض، ولهذا فعلى الحكومة أن تكون قادرة على الوفاء بديونها المقومة في 

نقد أجنبي والذي يسمح لها  سندات بالعملة الأجنبية، وأن يكون لديها هيكل تدفقات نقدية منشكل 

حرصا منها على ثقتها لدى المستثمرين الأجانب، وكذلك على تصنيفها الإئتماني في سوق  بذلك،

 .الإقتراض

السداد، أو توقف المقترض عن تلك الأزمة التي تحدث إما جراء  هي: أزمة الديون السيادية معنى 0-9

عندما يعتقد المقترضون أن التوقف عن السداد ممكن الحدوث، ومن ثم يتوقفون عن تقديم قروض 

 .جديدة ويحاولون تصفية القروض القائمة

وتنشأ أزمة الديون السيادية عندما تواجه الدولة تزايد مستمرا في مستويات ديونها، حيث 

غير قابل للسداد، مما يؤدي في النهاية بالدولة إلى  تصبح هذه المستويات من الدين والفوائد عليها

 1.التوقف عن خدمة ديونها وإعلان عجزها أو حتى إفلاسها

                                                           
 الأعمال،مجلة الاقتصاديات المالية البنكية وإدارة ، دور الاتحاد الأوروبي في إدارة ازمة الديون السيادية الأوروبيةرحال فاطمة، نادية بلورغي،  - 1

 .929: ص، 9090بسكرة، محمد خيضر جامعة ، 09، عدد 09مجلد 
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وفق التعريف العام، فإنّ الديون السيادية هي الديون المترتبة على الحكومات ذات السيادة، 

تقوم الحكومات بإصدار سنداتها فإنها تسلك سبيلين  وعندما. وتتخذ أغلب هذه الديون شكل سندات

إما طرح سندات بعملتها المحلية، وغالبا ما تكون هذه السندات موجهة نحو المستثمرين : لا ثالث لهما

 
 
أو تقوم الحكومة بإصدار سندات موجهة . المحليين، وفي هذه الحالة يسمى الدين دينا حكوميا

 ما تكون بعملة دولية مثل الدولار أو  للمستثمرين في الخارج بعملة غير 
 
عملتها المحلية، والتي غالبا

 . اليورو

، تتوزع الديون السيادية إلى نوعين
 
 ما : إذا

 
الدين العام الداخلي والدين العام الخارجي، وغالبا

، ما تلجأ بعض الحكومات إلى هذين التدبيرين لسداد الالتزامات المالية، والتي لا يكون تمويلها متواف
 
را

 . تضطر البلدان إلى الاستدانة لدفع المستحقات المتراكمة عليها

مهما بلغت ضخامة حجم الاقتصاد أو تعددت الموارد المالية، تقترض الحكومات لأسباب 

إذ لا يوجد دولة في العالم يبلغ حجم الدين العام لديها صفرا، إذ عادة ما يسبق الصفر أرقام . متعددة

ن الحكومة لتمويل الاحتياجات المؤقتة في عجز الموازنة عندما تكون الإيرادات فقد تستدي. عديدة

إلا أن الكثير من الحكومات يفضل تحمل عبء الدين على خفض . الفعلية أقل من النفقات المتوقعة

 من التبعات السياسية والاجتماعية لمثل هذه القرارات
 
 . الإنفاق العام أو رفع الضرائب خوفا

 للتوجه نحو هذا وثمة سبب 
 
 رئيسا

 
آخر للاستدانة هو تغطية النفقات العامة، والذي يعد سببا

وعادة يرتفع حجم الدين العام . الخيار، خاصة في أوقات ارتفاع معدلات البطالة والركود الاقتصادي

مثل  في حالات الطوارئ مثل الحروب والكوارث الطبيعية والأزمات المالية، عندما لا تصلح وسائل أخرى 

 2.رفع الضرائب في مواكبة احتياجات الحكومة لمواجهة الحالات الاستثنائية

                                                                                                                                                                                     
  .929: ، ص ذكرهمرجع سبق رحال فاطمة، نادية بلورغي،  - 1
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وعليه عند تضخم الديون السيادية تقع أزمات تهدد استقرار الدول، مثل الأزمة التي تعيشها 

 . لا تستطيع الدولة تسديد ديونهابعض الدول الأوروبية إذا فأزمة الديون السيادية تحصل لما 

البداية الفعلية بتأثر دول الاتحاد الأوروبي بأزمة الرهون العقارية : نشأة أزمة الديون السيادية  -9

تجميده لمستحقات ثلاثة صناديق  9001في صيف   BNP paribasالأمريكية كانت حينما قرر بنك 

لهذا فقد ارتفعت مخاطر  ونتيجة. استثمارية، بسبب عدم قدرتها على تقييم المنتجات الهيكلية

الإقراض بين البنوك بشكل كبير، وانعكس هذا على ارتفاع أسعار الفائدة على القروض قصيرة الأجل، 

ولكن هذا لم يكن كافيا لتحذير الاقتصاديين والقائمين على السياسات الاقتصادية بوقوع أزمة نظامية 

ك والمؤسسات المالية في الولايات المتحدة الأمريكية غير أن معاناة العديد من البنو . في المرحلة الموالية

من صعوبات تمويلية كبيرة، أدى إلى دق ناقوس الخطر وإعلان الإنذار  بوجود بوادر أزمة نظامية في 

ارتفعت أسعار الفائدة بشكل كبيرـ  9002الاقتصاد العالمي، وعندما أعلن بنك ليمان براذرز إفلاسه في 

ن يتخوفون من مخاطر استثمارات المحافظ البنكية، وأصبح من الصعب على وهذا ما جعل المستثمري

وقد أدى هذا . أي بنك إجتذاب أموال المستثمرين، سواء من خلال الودائع أو من خلال الأوراق المالية

الوضع بالمؤسسات المالية التي تعاني من صعوبات مالية إلى بيع أوراقها المالية بأسعار منخفضة وإعادة 

 1 .كلة قروضها من أجل توفير التمويل لعملياتهاهي

ونتيجة لهذا الوضع فقد توجهت السلطات النقدية الأوروبية على غرار البنوك المركزية في 

الولايات المتحدة الأمريكية وباقي الدول الرأسمالية إلى تخفيض أسعار الفائدة إلى أدنى مستوياتها، من 

بالإضافة إلى هذا فقد توجهت البنوك المركزية إلى ضخ المزيد من أجل تخفيض تكلفة التمويل البنكي، 

وقد . السيولة في الأسواق، وهذا من أجل الحد من توجه البنوك نحو بيع أصولها بأسعار منخفضة

كانت هذه الإجراءات ناححة إلى حد ما، غير أن قروض المؤسسات الغير مالية استمرت في الارتفاع، 

                                                           
 .929-929 :، ص صمرجع سبق ذكرهرحال فاطمة، نادية بلورغي،  - 1
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ستعمال خطوط الإقراض البنكي المتاحة لها على حساب البحث عن التمويل في وهذا نتيجة لتوجهها لا 

 .الأسواق المالية

وسرعان ما اكتشفت الحكومة الأوروبية أن احتياطاتها السائلة لم تعد كافية لضمان السير 

كثر أ) مليار دولار 200العادي لقطاعها البنكي، وقد قدرت خسائر القطاع البنكي في المملكة المتحدة بـ 

مليار  200إلى  400كما قدرت هذه الخسائر في منطقة اليورو من  ،(من الناتج المحلي الخام %10من 

في كل من واشنطن وباريس وافقت أكبر  9002وفي أكتوبر ( من الناتج المحلي الخام %10أكثر من )دولار 

وخاصة بالنسبة للأوراق  الحكومات على وضع أنظمة لضمان الخسائر  المالية البنكية في البورصات،

المالية السامة، والتي حددت أسعارها عند قيم معينة لتحفيزها على بيعها للحكومات، وهذا من أجل 

 .إعطاء الثقة لدافعي الضرائب بأنهم سيستفيدون من هذه الإجراءات الطويلة

لمشاكل وقد نتجت عن هذه الوضعية الصعبة للقطاع البنكي العالمي والأوروبي العديد من ا

الكبيرة للحكومات التي كانت لديها استثمارات كبيرة في البنوك والمؤسسات المالية الاستثمارية المختلفة، 

وقد أدى هذا إلى انخفاض قدراتها الائتمانية وتفاقم عجزها عن . نتيجة لانخفاض قيمها السوقية

الخ، مما ساعد على بروز ...ندا إيطاليا، الوفاء بالتزاماتها المالية تجاه المقرضين، على غرار اليونان ايرل

أزمة الديون السيادية لبعض من دول منطقة اليورو، وتلاحقت تأثيراتها السلبية على معظم دول 

 1.المنطقة الأخرى 

 مراحل وأسباب أزمة الديون السيادية: المطلب الثاني

أسبابها وفق العناصر تم التطرق إلى مراحل أزمة الديون السيادية ثم سيمن خلال هذا المطلب 

 :التالية

                                                           
 .المرجع نفسه - 1
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 1:تمر أزمة الديون السيادية بعدة مراحل يمكن إيجازها في :مراحل أزمة الديون السيادية  -0

 ارتفاع مستويات الديون بسبب الأوضاع الداخلية للبلاد؛ 

  كبر على أزيادة القلق في الأسواق ما يفقد ثقة المستثمرين بهذه السندات ويطلبون فوائد

 الجديدة؛الإصدارات 

 ارتفاع خدمة الدين والفائدة على الإصدارات الجديدة فيرتفع الإنفاق ويزداد عجز الدولة؛ 

  محاولة الدولة السيطرة بواسطة سياستها الداخلية رفع الضرائب، تخفيض الإنفاق، سياسة

 التقشف، إلا أن ذلك يؤثر على النمو وقد تدخل الدولة في حالة كساد؛

 الدولة إلى مرحلة عدم القدرة على خدمة ديونها ويعزف المستثمرون عن شراء سنداتها  تصل

 .فتضطر إلى إعلان فشلها

 ستختفي اليورو إطلاق بعد الاقتصادية ختلالاتالا  بأن الاعتقاد ساد :أسباب أزمة الديون السيادية  -9

 من مجموعتين إلى الأوروبي الإتحاد انقسم فقد التوقعات، هذه تماما خالف قد الواقع أن إلا الوقت بمرور

 فرنسا، فنلندا، ألمانيا، بلجيكا، النمسا، :وتتضمن الشمالية الدول  مجموعة وهي شاسع، رق ف بينهما الدول 

 يشار والتي البرتغال إيطاليا، ايرلندا، اليونان، :فيها بما الجنوبية الدول  ومجموعة هولندا، لوكسمبورغ،

 PIIGS.2 بدول  إختصار إليها

 3 :يلي ما في الاسباب هذه أهم تتمثل حيث

                                                           
 .من اعداد الطلبة بالاعتماد على ما تم مشاهدته من فيديوهات حول أزمة الديون السيادية في مواقع مختلفة - 1
 .91: ص، مرجع سبق ذكره،  أحميمة خالد - 2
 ،-دراسة تحليلية-(0200/0202) السياديةالإصلاحات التنظيمية المصرفية في منطقة اليورو بعد أزمة الديون معيزي نجاة، بوزرب خير الدين،  - 3

 .44-49: ، ص ص9092، ديسمبر 92مجلة جديد الاقتصاد، عدد 
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 بين التجارة في الاختلالات تفاقم إلى الأزمة جذور  تعود :اليورو منطقة لدول  التجارة إختلالات 

 الفجوة وتضخمت اليورو منطقة بين تباعد إزداد اليورو تداور  مرحلة فخلال الجنوب؛ ودول  الشمال دول 

 التأثير كان بينما سابقا الأضعف العملات ذات الدول  في والأجور  الأسعار لإرتفاع اليورو أدى فلقد التجارية،

 في الألمانية البضائع تنافسية زاد مما اليورو، على سبق وقت في الألماني المارك قوة بسبب ألمانيا لىع معكوسا

 .الأطراف للدول  التجارية الفجوة معززا الأخرى  الأسواق

 اليورو منطقة أعضاء بقية من أفضل تجاريا فائضا ألمانيا شهدت 9001و 9112 السنوات فبين

 ميزان في كبيرا عجزا وإسبانيا وايرلندا والبرتغال اليونان مثل دول  شهدت فسهان الفترة وفي تضررا، الأكثر

 أما ،%11,6 إلى وصلت البرتغال وفي ،%90 إلى %02 من التجاري  العجز ارتفع اليونان ففي مدفوعاتها،

 الذي والخلل الأوروبية، البيئية التجارة في توازن  يوجد لا أنه القول  يمكن أي ،%5,2 وايرلندا ،%9,7 اسبانيا

 ولم بعد يكتمل لم نموهم ودرجة الانفتاح إلى للاتجاه الاندفاع في يكمن الأوروبية الجنوبية الدول  في يوجد

 استغلال إلى يؤدي ما وهذا الخارجية، الأسواق بدخول  لهم تسمح التي الكافية المنافسة درجة إلى تصل

 .منتجاتها لتصريف أسواق وجعلها الجنوبية للدول  الشمالية الدول 

 الديون  لأزمة الرئيس ي السبب إن :0222 لسنة العالمية المالية للأزمة السلبية التداعيات 

 النظام انهيار بسرعة الجميع فاجأت والتي 9002 لعام العالمية المالية الأزمة إلى يعود الأوروبية السيادية

 على الموجود الارتباط ساهم حيث الاقتصادية، الدورة في خطير ركود من عنها ترتب وما الأوروبي المصرفي

 الأوضاع وتدهور  الأوروبية، والدول  الأمريكية المتحدة الولايات مستوى  وعلى النقدي الإتحاد مستوى 

 1 .الدول  هذه في والاجتماعية الاقتصادية

 نكب قام 9001 مارس ففي :اليورو منطقة منها تعاني التي الديون  حجم معرفة في الكبير التأخر 

 إلى وصلت حيث اليورو منطقة في للبنوك المحتملة الخسائر بتقييم-GOLDMAN SACHS-ساكس جولدمان

                                                           
 .40-42 :، ص صمرجع سبق ذكرهمعيزي نجاة، بوزرب خير الدين،  - 1
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 تم المقدر المبلغ هذا ومن اليورو، منطقة في الإجمالي المحلي الناتج من %90 يمثل ما وهو يورو، مليار 199

 لديها تزال لا اليورو منطقة في وكالبن أن يعني ما وهو محاسبية، لأغراض يورو مليار 200 بحوالي الإعتراف

 .بها يصرح يم التي الخسائر من يورو مليار 420 من أكثر

 الإنفاق إلى الأوروبية للدول  الديون  مستويات ارتفاع سبب يعود :الحكومي الدين مستويات رفع 

 التي المالية الأزمة خلال المالي القطاع إلى قدمت التي الكبير الإنفاذ لحزم يرجع والذي المفرط الحكومي

 سنة %66,2  من الحكومي الدين ارتفع فقد تلاها، الذي العالمي الاقتصادي والتباطؤ 9004 عام حصلت

 في تضخم الدول  بعض عرفت فقد البلدان بين كبيرة اختلافات شهدت كما ،9099 سنة %87,7 إلى 9001

 وبالمثل ،%40 بنسبة زيادة عرفت واليونان%10 بنسبة زيادة أعلى شهدت ايرلندا أن نجد حيث مديونيتها

 تعد لم اليورو منطقة دول  أغلبية أن نجد المرحلة هذه وخلال ،%20 بنسبة زيادة عرفتا والبرتغال اسبانيا

 .العام الدين ناحية من توافق

 بالأصول  تعرف التي العقارية الرهون  إلى المسندة المالية الأوراق في الاستثمار في الكبير التوسع 

 المتحدة الولايات في الموجودة البنوك من %90 فإن الدولية التسوية بنك تقرير فحسب :المسمومة

 تقرير حسب الأوروبية البنوك في المسمومة الأصول  نسبة وتصل اليورو، منطقة لبنوك فروع هي الأمريكية

 1 .الأمريكية البنوك في الموجودة المسمومة الأصول  من %14 إلى الدولي النقد صندوق 

 موحدة نقدية سياسة تفرض اليورو منطقة في العضوية أن بما :النقدية السياسة رونةم عدم 

 أكبر مخاطر إلى يؤدي الوضع هذا أن حيث مستقل، بشكل تعمل أن الأعضاء الدول  باستطاعة يعد لم

 كالمملكة اليورو منطقة في ليست التي الأخرى  الاقتصاديات تواجهها التي تلك من السداد عن التخلف

 .السداد عن تخلفها مخاطر من والتخفيف للدائنين الدفع أجل من النقود طبع على قادرة هي والتي تحدةالم

 أن اليورو منطقة في المالية الاضطرابات كشفت لقد :اليورو منطقة في المالية الاضطرابات 

 الاقتراض حجم من تزيد سياسات على مبني ائتماني توسيع في متورطة وحدها تكن لم الأمريكية المصارف

                                                           
 .44-40:، ص صمرجع سبق ذكرهمعيزي نجاة، بوزرب خير الدين،  - 1
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 مستقلة بصورة يتطور  بأن المالي القطاع تسمح التي نسقا أيضا دخلت الأوروبية المصارف المختلفة بأشكاله

 .الإنتاجي القطاع عن

  علان عن الوضع المالي للحكومة اليونانية قامت بعد الا  :التصنيف لوكالات السلبي الدور

بتخفيضاتها بشكل ملحوظ ( ووكالة موديز ،فيتش ،ستاند آند بورز)وكالات التصنيف الثلاث الكبرى 

على الرغم من تنفيذ برنامج  5900لليونان ثم خفضت مرة أخرى تصنيف اليونان في جويلية 

مساعدات الإتحاد الأوروبي مما أدى إلى انتشار حالة الذعر في الأسواق مرة أخرى وتعرض وكالات 

الأزمة بما في ذلك وجود التغاض ي عن التناقض بين التصنيف إلى واقع عدة انتقادات والتي لم تتوقع 

واقع الاقتصاد اليوناني واعتمادها المفرط على المديونية وحرصا منها على عدم تكرار أداءها الضعيف 

 1.في أزمة الرهن العقاري 

 آثار الأزمة في أهم المؤشرات الاقتصادية لمنطقة اليورو: المطلب الثالث

قتصادي الضعيف بمنطقة لى النمو الاإضارة كبيرة، ووجهت اللوم تصادية كان للأزمة آثار اق

بلد بمنطقة  91ن أصل م 90وروبي ككل وكان لها تأثير سياس ي على الحكومات الحاكمة في الاتحاد الأ 

سهم في تحولات السلطة في اليونان، ايرلندا، فرنسا، ايطاليا، البرتغال، اسبانيا، سلوفينيا، أاليورو مما 

والتي يمكن تلخيصها فيما  2.بلجيكيا، هولندا وكذلك خارج منطقة اليورو في المملكة المتحدة سلوفاكيا،

 3:يلي

                                                           
يت مجلة تكر ، 0222زمة المالية العالمية لعام المالية والمصرفية والسيادية الناجمة عن الأ  زمةالأ سعد صالح عيس ى، محمد عماد عبد العزيز ،  -1

 .229: ص ،9094 ،22 عدد، 99جلد مللعلوم الادارية و الاقتصادية، 
، (09) 20قتصادي ، مجلة دراسات اقتصادية، العدد الاانعكاسات أزمة منطقة اليورو على الاتحاد الأوروبيحساني رقية، حملاوي سكينة،  -2

 .909-929 :ص ص ،9092جامعة زيان عاشور بالجلفة، 
لعلوم سلسلة ا -، مجلة جامعة تشرين للبحوث والدراسات العلمية"اليورو"أثر أزمة الديون السيادية على منطقة أكرم الأحمد، فراس سبّور،  -3

 .910-919: ، ص ص9091، سوريا،  09عدد ، 21جلد مالاقتصادية والقانونية، 
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شهد الناتج المحلي الاجمالي لمنطقة  :أثر الأزمة في معدل نمو الناتج المحلي الاجمالي لمنطقة اليورو -0

اليورو تراجعا مع بداية أزمة الديون السيادية وتطورها، وهو ما أدى أيضا الى انخفاض نصيب الفرد 

 .من الناتج المحلي الاجمالي

 9090في سنة  %90.9بلغ معدل البطالة في منطقة اليورو معدل  :أثر الأزمة في معدلات البطالة -9

، وعليه فارتفاع معدلات البطالة 9092، وسجلت اعلى مستوى لها سنة 9002سنة  %1.90بعد أن كان 

أثناء هذه الأزمة سببه يعود الى خطط التقشف المعلن عنها في الدول الواقعة تحت الأزمة والتي يكون 

 .اولى ضحاياها عادة العمال

مليار  10من  في منطقة اليورو  الميزان التجاري تراجعت نسبة العجز في  :أثر الأزمة في الميزان التجاري  -0

، وسبب ذلك هو الانخفاض المستمر لسعر 9092مليار يورو فقط سنة  9إلى ما يقارب  9090يورو سنة 

صرف اليورو مقابل العملات الرئيسية في العالم، الأمر الذي ساهم بدوره في زيادة الصادرات، ما أدى 

، وسجل أعلى 9090حتى  9090السنوات من بالمجمل الى حدوث فائض في الميزان التجاري خلال 

بليون يورو، ومجمل هذا التحسن يعود لتحسن حجم الصادرات  92.0بقيمة  9090مستوى له سنة 

 .الألمانية للخارج

هبط اليورو إلى أدنى مستوياته أمام الدولار بسبب المخاوف ازاء مستقبل : تراجع قيمة اليورو -4

 .منطقة اليورو

أخذ معدل التضخم في منطقة اليورو بالمؤشر الموحد لأسعار : التضخمأثر الأزمة على معدل  -0

توقع بقاؤه محدودا بسبب مدى المجال الذي يفسحه  المستهلكين بالتراجع بمستويات مقلقة، كما ي 

الاقتصاد وارتفاع معدل البطالة وانخفاض الضغوط على الأجور، ويمكن ان تؤدي مخاطر التضخم 

د المبذولة في اقتصاديات هذه الدول للحيلولة دون المزيد من الارتفاع في المرتفع الى اعاقة الجهو 

كما أن انخفاض معدل التضخم يعزز القلق . مديونتها المرتفعة كنسبة مئوية من الناتج المحلي الاجمالي
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في حدوث كساد اقتصادي يتسبب في احجام الأفراد والشركات عن شراء السلع والاستثمارات انتظارا 

 .من انخفاض الأسعار، وهو ما من شأنه أن يؤدي الى كبح الانتعاش الاقتصادي في اوروبا لمزيد

لم تتأثر مكانة الاتحاد الاوروبي : أثر الأزمة على التجارة الدولية والتجارة البينية لدول الاتحاد -0

. 9090-9090لفترة بالأزمة وبقي يحافظ على المكانة الأولى التجارية في العالم، رغم انخفاض التجارة في ا

 . كما حقق الاتحاد موقفا قويا من خلال العمل ككتلة واحدة على الساحة العالمية

الاستثمار العام في الاتحاد الاوروبي ومنطقة اليورو : أثر الأزمة على الاستثمار في الاتحاد الأوروبي -7

الانقاذ، زيادة  ضعيف بسبب السياسة المالية العامة وغير المتوازنة أي سياسة التقشف، حزم

الخ، والتي أثرت بشكل كبير على الانفاق الرأسمالي، فالاستثمار في الاعمال التجارية ضعيف ...الضرائب

تعيقه المستويات المرتفعة لتدهور ديون الشركات، وديون الدول الأوروبية وضعف موازناتها، لاسيما 

 .تحادمن خلال استمرار عدم التجانس والتنظيم بين أنظمة دول الا

  :خلاصة الفصل

تعتبر تجربة الدول الأوروبية من أبرز  تجارب التكتل الإقتصادي، بعد الحرب العالمية الثانية، 

حيث خرجت دول الإتحاد الأوروبي محطمة بشكل كبير  وقد أصاب هذا الضرر الدول القوية منها 

بنائها، ونظرا لإرتفاع تكلفة والضعيفة، وكان يجب على جميع الدول الخروج من هذا الدمار وإعادة 

إستيراد المواد الأولية من داخل دول الاتحاد وخارجه والعديد من العوامل، جاءت الحاجة لتكشيل 

 .إتحاد فيما بين هذه الدول والذي توج باعتماد عملة موحدة بين دول الأعضاء

بابها  التلاعب في ظهور  أزمة الديون السيادية والتي كان أبرز  أس 9002وقد ساهمت أزمة 

والتزوير في الفواتير خاصة ما قامت به الدولة اليونانية، قصد الانضمام إلى الإتحاد الأوروبي وكذا 

التأخير الكبير في معرفة حجم الديون التي تعاني منها منطقة اليورو وقد خلفت الكثير من الآثار السلبية 

 .معدلات البطالةة اليورو وارتفاع على منطقة اليورو منها انخفاض قيم



 

 

 

 

أزمة الديون السيادية في : الثانيالفصل 
 منطقة اليورو والحلول المقترحة للخروج منها
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 :تمهيد

البلدان المتقدمة والنامية على حد سواء،  اتياقتصادبعدما قامت الأزمة المالية العالمية بعصف 

 الاقتصاديون وتوقع المحللون   .والتشغيل الأزمة التي بدأت كأزمة مالية طاحنة تؤثر في الإنتاجوتحولت 

الذي يصدره البنك الدولي أن يكون لتراجع النشاط  9001العالمي لعام  الاقتصادفي تقرير آفاق 

   .في أوروبا تأثير بالغ على النمو الاقتصادي

كيان  اكتسابتحاد الأوروبي لإعادة بناء أوروبا و دول الإتحاد أفضل حل وجدته أعتبر التكتل والإ

الأمريكي، حيث كانت هنالك  ثقة كبيرة حول الآفاق المشرقة لأوروبا، لكن  الاقتصاديواجه  اقتصادي

تحاد الأوروبي نفسه في أزمة تعتبر الأسوأ في تاريخه والتي حالت  دون هذه الأمنيات ليجد الإ 9002أزمة 

عند إعلان اليونان عن خطة  9001ون السيادية؛ ظهرت بوادرها بالتحديد في نوفمبر عرفت بأزمة الدي

الموازنة العامة وذلك لتتجنب الوقوع في الإفلاس وعدم قدرتها على الوفاء بديونها، الأمر الذي وضع 

 .تركيز العالم كله على اليونان

إسبانيا والبرتغال إيرلندا، إيطاليا وغيرها  إلىإنتنقلت عدوى الأزمة اليونانية  إلى الكثير من الدول 

التي تأثرت بهذه الأزمة بشكل كبير، وقد كان لصندوق النقد الدولي والاتحاد الأوروبي دور  ،من الدول 

بارز في دراسة وتحديد حلول للخروج من هذه الأزمة منها رفع سن التقاعد وفرض رقابة صارمة على 

 :صل إلى المباحث التاليةوعليه تم تقسيم هذا الفالضرائب، 

 أزمة الديون السيادية في اليونان؛: المبحث الأول  -

 بعض دول منطقة اليورو المتضررة من الأزمة؛: المبحث الثاني -

 .خطط الانقاذ وآثار الأزمة على الاتحاد الأوروبي: المبحث الثالث -
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 أزمة الديون السيادية في اليونان : المبحث الأول 

 هي الدول التي لم تتأثر من أزمة الديون السيادية
 
حيث تدفع هذه الديون بالدول نحو . نادرة جدا

على أساس التخلص من هذا العبء أو التخفيف من أثقاله المالية التي  الاقتصاديةوضع سياساتها 

 ما ترهق كاهل الخزينة العامة عن طريق استعادة عافيتها 
 
قول أن الأزمة ويمكن ال .الاقتصاديةغالبا

تحاد النقدي الأوروبي، فقد تؤدي هزتها المتزايدة إلى أثار سلبية كبيرة تهدد للإ االيونانية تعتبر تحديا كبير 

 .، وقد ركز هذا المبحث على الأزمة اليونانية من خلال عناصره المواليةبتفريق الوحدة النقدية

 اليوناني ومؤشراته الرئيسية الاقتصادواقع : المطلب الأول 

 إلى الولوج قبلالعالم، و  اقتصادياتعن باقي  اقتصادهاكما هو معروف أن كل دولة لها ما يميز 

 تحادالإ بلدان إلى العدوى  بانتقال تهدد وخيمة عواقب من المتزايدة ضغوطها إليه تؤدي أن يمكن ما

 طبيعة وفي هذا المطلب يتم تناول  الدولة اليونانية،الأخرى يجب التعرف أولا على  العالم وبلدان الأوروبي

 .اليوناني وأهم مؤشراتة الرئيسية الاقتصاد

 مساحة تبلغتقع اليونان ضمن منطقة البلقان الجنوبي شرق أوروبا و : واقع الإقتصاد اليوناني  -0

أحد البلدان لفترة طويلة تمثل  ،نسمة مليون  99.0 فيها السكان عدد ويبلغ مربع كم 929110 اليونان

 هو ياليونان قتصادكما استطاعت إحراز مكانة إقتصادية عالمية مرموقة و الإ. الأوروبية الأساسية

 الشرائية، القوة تعادل حيث من 22الـ و ( GDP) المحلي الإجمالي الناتج حيث من العالم في 91ـال قتصادالإ

 التجارة منظمة ،OECD :في عضو اليونان. 9002 لعام الدولي النقد صندوق  من المقدمة للبيانات تبعا

 1 .اليورو ومنطقة الأوروبي، تحادوالإ ،الأسود للبحر قتصاديالإ التعاون  العالمية،

 على قائم قتصادهاإ وكان ؛(متوسط قتصادإ) متوسطة دولة كانت اليونان التسعينات منتصف في

 للتكنولوجيا تفتقر كما والسكر والمكسرات الزيتون  زيت تصدر أنها إلى بالإضافة البحري  والصيد السياحة

 منها إقتصادها على أثرت ةعديد مشاكل اليونانية الدولة عانت وقد لكترونية؛والإ الثقيلة والصناعات

 .الحكومي الفساد و الضريبي التهرب تفش ي

 من مجموعة على تتوفر أن عليها يجب كان لكن لليورو الانضمام في كبيرة رغبة لليونان وكان

" ساكس غولدمان" الأمريكية بالشركة بالاستعانة اليونان فقامت الواقع، في تفتقرها كانت التي الشروط

                                                           
، 9092، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 92، عدد 92، مجلة الباحث، مجلد الأسباب والحلول : أزمة الدين السيادي في اليونانبوالكور نور الدين، - 1

 .00-41: ص ص
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 للشروط مطابقة ميزانية تحادللإ وقدموا محاسبية بحيل العجز وأخفت بالوثائق بالتلاعب قامت التي

 1 .9129 سنة تحادلإ المنظم عشر الثاني البلد وكانت اليورو منطقة ودخلوا

 نصف بحوالي مساهمته و كبير عام قطاع وجود مع مالية رأس شبه اقتصادية سياسة اليونان تتبع

 بلدا اليونان تعد كذلك،. العائدات جلب في مهما دورا السياحة تلعب. للجمهورية الإجمالي القومي الناتج

 التي السفن امتلاك حيث من والثالثة الحاويات امتلاك في عالميا الأولى تعد حيث البحري، النقل في رائدا

 الاقتصاد أداء تحسنوقد  اليوناني القومي الناتج من% 9،0 بحوالي الأوروبي الاتحاد يساهم. علمها تحمل

 الماض ي القرن  من التسعينات في اليونانية الحكومة قامت. الأخيرة السنوات في ملحوظ بشكل اليوناني

 في اليورو الموحدة الأوروبية العملة بتطبيق اللحاق اليونان تستطيع كي شديدة اقتصادية سياسة بإتباع

 أداء عن صحيحة غير معلومات قدمت الفترة، هذه في اليونانية الحكومة بأن بعد فيما تضحإ. 9009 عام

 في الأمر اكتشاف بعد. اليورو تداول  تطبيق إلى تأهلها إلى أدى مما الأوروبي، تحادللإ اليوناني الاقتصاد

 خفض و الاقتصاد أداء لتصحيح 9000 و 9004 عامان مهلة اليونان منح الأوروبي تحادالإ قرر  ،9000

 الدخل قدر. باليورو الخاص ستقرارالإ  ميثاق بنود حسب الميزانية من% 2 من أقل يكون  لكي الميزانية

 خدمات و اتصالات قطاع اليونان لدى 2.أمريكي دولار 99،000 بحوالي 9000 عام في للفرد بالنسبة العام

 الأوسط، الشرق  الشرقية، أوروبا دول  من معظمهم يأتي كبيرة، أجنبية عمالة اليونان في يوجد. كبير

 اليونان مصرف كان .السكان تعداد مجموع من% 90 حوالي مجموعهم يشكل الذين فريقيا،ا و باكستان

( السابقة اليونانية العملة) الدراخما بإصدار المخولة الوحيدة الجهة هو( المركزي  اليوناني المصرف أو)

 .المركزي  الأوروبي المصرف هيئات أحد المصرف أصبح الآن. صرفها سعر وتحديد

 3 :اليوناني على ما يلي الاقتصاديقوم 

 من  %02من الناتج المحلى الإجمالي، إضافة إلى أنه يستوعب  %14يساهم بحوالى : قطاع الخدمات

 . قوة العمل

 إضافة إلى أنه يستوعب حوالى , من الناتج المحلى الإجمالي  %90.0يساهم بحوالى : قطاع الصناعة

شكل من قوة العمل و 90%
 
 الأيدي من% 91 نحو بها ويشتغل اليونانيّ، الإجمالي الوطني الناتج من% 90 ت

 .العاملة

 99يستوعب  إضافة إلى أنه, من إجمالي الناتج المحلى الإجمالي  2,1يساهم بحوالى : قطاع الزراعة% 

، وهي نسبة تمثل مؤشرا مرتفعا مقارنة بدول %1من قوة العمل، هذا و تبلغ نسبة البطالة حوالى 

شكل .-الاوروبي الأخرى  دالإتحا
 
 الأيدي من% 90 نحو ويعمل. اليوناني الإجمالي الوطني الناتج من% 94 وت

                                                           
 https://www.marefa.org:‌، متوفر علىاقتصاد اليونان - 1
2
  .922:، صمرجع سبق ذكرهرحال فاطمة، نادية بلورغي، ‌-

 .المرجع نفسه - 3



 
 

48 

 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

زرع. ومتباعدة صغيرة وهي اليونانيّة، بالمزارع العاملة
 
 من% 00 في هكتارات 9,2 بمعدل المحاصيل وت

 .اليونانية الأراض ي

قطاع : هي  ،قتصاد اليوناني على ثلاث دعامات أساسيةيقوم الإ: المؤشرات الإقتصادية اليونانية  -9

من قوة %  02الإجمالي، إضافة إلى أنه يستوعب  من الناتج المحلي%  14,4الخدمات ويساهم بحوالي 

إضافة إلى انه يستوعب  ،الإجمالي من الناتج المحلي%  90,0ويساهم بحوالي العمل، وقطاع الصناعة 

المحلي الإجمالي،  من إجمالي الناتج 2,1من قوة العمل، وقطاع الزراعة ويساهم بحوالي %  90حوالي 

 ، وهي نسبة تمثل%1وتبلغ نسبة البطالة حوالي  ،هذا. من قوة العمل%  99إضافة إلى أنه يستوعب 

 ـويواجه اليورو أسوأ أزمة في تاريخه الذي يمتد ل. تحاد الأوروبي الأخرى تفعا مقارنة بدول الإمؤشرا مر 

 عام 90
 
 1 .دولة في الاتحاد الأوروبي تتعامل باليورو 90فاليونان، وهي واحدة من  ،ا

 2 :عموما يمكن تحديد المؤشرات الإقتصادية اليونانية كما يلي

اليونان إقتصاد رأسمالي مع وجود القطاع العام الذي يساوي يمتلك : الناتج المحلي الإجمالي .0

من الناتج المحلي الإجمالي، أما قطاع السياحة فيشكل دورا رئيسيا في الإقتصاد اليوناني  %00حوالي 

من الناتج المحلي الإجمالي، واعتبرت اليونان المستفيد الأكبر من إعانات ومساعدات  % 94حيث ساهم بـ

من الناتج المحلي الإجمالي السنوي، وقد نمى الإقتصاد اليوناني بما % 2،2بي التي تقدر بـالإتحاد الأورو 

، ويرجع ذلك إلى إنفاق البنية التحتية ذات الصلة بدورة الألعاب 9000/ 9002خلال  %0يقارب 

تهلاكي، ، والى الائتمان كما حافظت على مستويات قياسية من الانفاق الإس9000الأولمبية في أثينا عام 

واعتبر من الإقتصاديات الرائدة في منطقة اليورو، ولكن  %9حققت اليونان نموا بمعدل  9002وفي 

بسب الأزمة المالية العالمية، وتشديد شروط الائتمان  9001بعد ذلك شهد الإقتصاد ركودا في عام 

في عام  %9،2د بنسبة والفشل في أثينا لمعالجة العجز المتنامي في الميزانية، بحيث إنكمش الإقتصا

 901.24إلى  9091ليصل سنة  9099في عام  %0، 9099في عام  %0،1، 9090في عام  2،4%، 9001

 :مليار دولار كما هو موضح في الجدول الموالي

 

 

 

 

                                                           
 .00-41: ص ص، مرجع سبق ذكره، بوالكور نورالدين - 1
جيستير ، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات نيل شهادة الماأثر أزمة الديون السيادية على واقع ومستقبل الوحدة النقدية الأوروبية رواق خالد، -2

: ص، 9099/9092في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد دولي، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير ، جامعة محمد خيضر بسكرة، 

12. 
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 0202-0222الناتج المحلي الاجمالي في اليونان (:20-20)جدول رقم 

 مليار دولار أمريكي: الوحدة

 5909 5990 5991 5993 5991 5992 5991 5991 السنة

GDP 201.92 240.52 247.78 273.32 318.50 354.46 330.00 299.36 

 2019 5901 5903 5901 5902 5901 5901 5905 5900 السنة

GDP 287.80 245.67 239.86 237.03 196.59 195.22 203.59 218.14 209.85 

Source : https://data.albankaldawli.org 

من الناتج  %2إن الناتج المحلي اليوناني لا يشكل أكثر من  :الميزانية والدين الحكومي اليوناني .9

من الناتج المحلي والذي يمثل خمسة  %92القومي لمنطقة اليورو، لكن العجز في اليونان يشكل 

مليار دولار وهنا  000أضعاف ما هو مسموح به في منطقة اليورو، متجاوزا حجم العجز الى حوالي 

ذلك العجز دون أن يؤثر على منطقة اليورو، والشكل التالي يوضح حجم الدين  التحدي في تغطية

 .العام اليوناني نسبة إلى الدين العام الأوروبي
( 0202-0999)حجم الدين العام اليوناني نسبة الى الناتج المحلي الإجمالي (:  20-20)رقم شكل 

 .مقارنة مع متوسط الدين العام الأوروبي

 
          Source : eurostat (1/2013).      

الشكل أن حجم الدين الحكومي اليوناني في تصاعد مستمر مقارنة بحجم الدين في الاتحاد  يظهر 

 .الأوروبي
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-0222نسبة الدين الحكومي من الناتج المحلي الاجمالي في اليونان  (:20-20)جدول رقم 

0202 

 (%)نسبة مئوية : الوحدة

 5909 5990 5991 5993 5991 5992 5991 5991 السنة

 011.5 051.3 090.1 091.0 091.1 093.1 095.0 090.2 الحكومي الدين

 2019 5901 5903 5901 5902 5901 5901 5905 5900 السنة

 031.1 010.5 031.5 031.2 032.0 031.0 033.1 020.1 035.0 الدين الحكومي

Source :  

- https://ec.europa.eu 

- https://ar.tradingeconomics.com 

سنة  %900.9الجدول يظهر نسبة الدين الحكومي من الناتج المحلي الاجمالي والذي انتقل من 

 .ثم استمرت الزيادة في هذا المعدل بسبب تفاقم الأزمة  9099سنة  % 919.9إلى  9090

 %99،9زادت الصادرات اليونانية حسب الأسعار الحالية بسنبة  :واليونانالتجارة الخارجية  .0

مليار يورو من أصل  %91،9لتصل الى  9001فيما تراجعت النسبة عام  9002و  9000خلال الفترة 

مما يعني محدودية التأثير على  9001، كما تراجعت الواردات خلال عام 9002مليار يورو في  99،2%

مليون يورو  10190في اليونان إلى ( الواردات الصادرات)وبلغ إجمالي التجارة الخارجية  الميزان التجاري،

مليار يورو بالمقارنة مع  99،4، وإنخفض العجز التجاري إلى مستويات أقل حيث بلغ 9099في عام 

مليون  91،091بلغت القيمة الإجمالية للصادرات  9099، في عام 9099مليون يورو في عام  90900

 :من الناتج المحلي الإجمالي وترجع هذه الزيادة إلى عاملين هما %90،9ورو هو ما يمثل ي

  زيادة القدرة التنافسية للمنتجات اليونانية نتيجة لإنخفاض الأسعار وتكلفة عوامل الإنتاج في

 اليونان؛

  السوق توجه الشركات اليونانية للخارج للتنقيب عن أسواق جديدة، بسب الركود الذي أصاب

، أما الواردات 9099في عام  %0،0المحلية، بحيث وصلت الصادرات اليونانية الى الإتحاد الأوروبي 

مليون يورو، ووارداتها من  01909إلى  9099مليون يورو في عام  02091شهدت زيادة طفيفة من 

تجاري لليونان خلال ، والجدول الموالي يبين التبادل ال9099في عام  %00الإتحاد الأوروبي بلغت حوالي 

 .9094-9114الفترة 
 

https://ec.europa.eu/
https://ar.tradingeconomics.com/
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 0201-0991جدول يبين التبادل التجاري لليونان خلال الفترة (: 22-20)جدول رقم 

 .%: الوحدة

 السنة 

 البيان

العملة مليار 

 0200يورو لسنة 

الناتج المحلي 

الإجمالي لسنة 

0200 

29-29 0202 0200 0200 0202 0202 0201 

سلع )الصادرات 

 (وخدمات
20،0 02 2،1 1،0 2،2 0،2 -0،1 2،2 1،1 

سلع )الواردات 

 (وخدمات
20،0 20 2،9 2،0 -2،2 -02،2 -2،0 0،2 -0،2 

 2،2- 2،0 2،0- 0،2 2،2 0،2 2،2- -  الميزان التجاري 

- 2،0- 2،2- 9،2- 00،2- 02،2- 02،2- 02،0- -  ميزان الحساب الجاري 

مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات نيل شهادة  ،(دراسة حالة الجزائر)أزمة اليورو على الشراكة الأورو متوسطيةتداعيات نادية بلروغي،  :المصدر

، 9090الماجيستير في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد دولي، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمـد خيضر بسكرة، 

 .29: ص

 0202-0209الميزان التجاري في اليونان (: 20-20)شكل رقم 

 
Source : https://ar.tradingeconomics.com 

مستويات منخفضة  9002بلغ مدل البطالة حتى عام  :العمالة ومعدل البطالة في اليونان .4

 9001المسجلة في منطقة اليورو، وخلال عام ، وهذا معدل متوسط مقارنة بالمعدلات % 1،0نسبيا 

نتيجة لسياسة التقشف المالي، كما أدى الدعم المالي الذي  9090، وتزايد في عام %1،0ارتفع حتى بلغ 

حصلت عليه اليونان من الإتحاد الأوروبي وصندوق النقد الدولي لم يكن دون مقابل بل كانت هناك 

اني، وعلى رأسها خفض الإنفاق وخصخصة المؤسسات شروط قاسية على الحكومة والشعب اليون

https://ar.tradingeconomics.com/
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الحكومية وهذا يعني تسريح العمال وغلق المؤسسات ورفع سن التقاعد ووقف التوظيف الحكومي، 

هذا ما أدى الى إرتفاع نسب البطالة لتكون اليونان ثاني أكبر دولة في معدل البطالة بعد إسبانيا بحوالي 

سنة  %91كما وصل إلى . 9099مارس  %94،1كبير مقارنة بمعدل ، وذلك بارتفاع 9099مارس  99،1%

 . 9090-9119، والجدول والشكل المواليين يمثلان العمالة ومعدل البطالة في اليونان خلال الفترة 9090

 0200و  0990معدل البطالة والعمالة في اليوناني بين (: 22-20)جدول رقم 

 .%: الوحدة

 السنة 

 البيان
29-10 9117 9110 9112 9101 9100 9109 

 1،0- 9،0- 9،0- 1،7 1،9 0،7 0،9 العمالة

 00،0 00،9 09،0 2،0 7،7 0،0 2،2 معدل البطالة 

Source :European Commission, European Economic Forecast, p107. 

 0202-0202سنوات  02معدل البطالة في اليونان خلال الـ (: 22-20)شكل رقم 

 
Source : https://ar.tradingeconomics.com 

-9004رغم معدلات النمو الكبيرة التي شهدتها أعوام  (:التضخم) رالمستوى العام للأسعا .0

فإن الإقتصاد اليوناني لم يشهد قفزة في مستوى التضخم، الذي إستمر في مستوى قريب من  9002

المستهلك قد  ر والإتحاد الأوروبي، فإن الرقم القياس ي للأسعا متوسط المستوى السائد في منقطة اليورو 

في نهاية الفترة المحددة، وفي هذه الفترة كان مستوى هذا المؤشر  %2لى ليتراجع إ %2،4بدأ من مستوى 

 9001في الإتحاد الأوروبي بينما تراجع في عام  %9،2و  % 9،9يصل  9000في منطقة اليورو خلال عام 

وبلغ معدل التضخم في اليونان وفقا  .في الإتحاد الأوروبي %9،0في منطقة اليورو وارتفع الى  %9،9إلى 

https://ar.tradingeconomics.com/
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شهر جوان خلال % 9.0، مقابل 9091شهر جويلية سنويا خلال % 0.0ؤشر الموحد للاتحاد الأوروبي للم

9091.1 

 

 أزمة السيادية اليونانية ( جذور، أسباب و مراحل: )المطلب الثاني

 دلقد كان لأزمة الديون السيادية في اليونان عديد من الأسباب أدت إلى تفاقمها كما مرت بالعدي

 .من المراحل الكبرى وقبل التطرق لذلك يتم التطرق أولا إلى جذور هذه الأزمة في اليونان

عاشت اليونان تحت الحكم العثماني من القرن الخامس عشر حتى : جذور الأزمة اليونانية -0

أوائل القرن التاسع عشر وهي مدة تقارب الأربعة قرون، وحينما ضعفت الدولة العثمانية طفقت 

تحرر أراضيها من النفوذ العثماني تدريجيا حتى وصلت الى الشكل المعاصر لخارطة الدول كما اليونان 

نراها اليوم، وبسبب ضعف الإقتصاد وتردي أحوال البنية التحتية إضظرت اليونان الى السعي 

للحصول على قروض من الدول الأوروبية، حيث حصلت على أول قرض لها من بريطانيا بعد 

 2.، بعدها حصلت على قروض أخرى خلال مراحل متتالية9292م الإستقلال عا

، بسبب عجزها 9129، 9212، 9202، 9291: لقد أعلنت اليونان إفلاسها أربع مرات في السنوات

بالإيفاء بالتزامات الديون، وتكاد تكون أسباب عجزها عن الإيفاء بمستحقات ديونها حاليا، والتي قد 

عن الإفلاس  للمرة الخامسة بعد إستقلالها، وعلى الرغم من تنويع اليونان تقودها إلى الإعلان الرسمي 

  3:لمصادر إقتراضها، إلا أنها لم تحقق الأهداف المرجوة من هذه الديون وذلك لجملة من الأسباب هي

 الإنفاق العالي على التسليح. 

  الدولة عن تطبيق التسيب الإداري والفساد والبيروقراطية والمحسوبية السياسية وعجز

 القوانين لحسابات سياسية وإجتماعية وخشيتها من النقابات؛

  تخلف النظام المصرفي وتخلف القوانين المتعلقة بالإستثمارات الأجنبية . 

 عجز الدولة عن جمع الضرائب. 

  الإلتزامات و الأعباء المالية للديون اليونانية، والتي تعتبر من أقس ى الديون شروطا وأعلاها

 .ائدة، وذلك لأنها كانت تتم تحت ظروف إقتصادية وسياسية ضاغطةف

                                                           
1
 ‌https://www.dostor.org:، متوفر على9091، أوت استقرار معدل التضخم وتراجع البطالة في اليونان‌-

، المجلة الجزائرية إقتصاديات الدول العربية الدين السيادي في اليونان وأثرها على منطقة اليورو و أزمةمداحي محمد، خلخال منال،  - 2

 41-42:، ص ص9091، أفريل 01الية، عدد للإقتصاد والم
 .22: نفس المرجع السابق، ص - 3
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  فقدان اليونان لحصتها في السوق المحلية والأوروبية بعد دخولها الإتحاد الأوروبي وذلك

 .لضعف القدرة التنافسية للصناعات اليونانية مقارنة بالصناعات الأوروبية

 ة مقابل نمو مراكز سياحية ضعف السياحة وذلك بسبب عدم تحديث البنية السياحي

 .منافسة مثل بعض بلدان أوروبيا الشرقية، تونس مصر وتركيا

  ضعف النظام المعلوماتي، حيث أن الدولة لم تكن لديها إحصائيات لإعداد موظفي الدولة

 .والمتقاعدين، حتى أن كثيرا منهم كانت تصرف رواتبهم حتى بعد مماتهم

 كل عبئا على الإقتصاد، وهي من المشاكل التي تعاني منها إزدياد إعداد المتقاعدين والذي يش

 .المجتمعات الأوروبية الهرمة

  ضعف مستوى التنسيق بين مؤسسات الدولة ووزراتها، فعلى سبيل المثال، تقوم

المستشفيات والإدارات المحلية وصناديق التأمين بتحديد ميزانيتها بنفسها ودون رقابة أو إقرار 

 .هدر كبير للأموال حكومي مما أدى إلى

ونتيجة لذلك إستمرت اليونان في سياسة الإقتراض دون حساب لتداعيات ذلك، حيث أن أحد 

السياسيين الأوروبيين قال عنها أنها مدمنة ديون، وقد كان الإنفاق يفوق بكثير مستوى الدخل، وكون 

الساسة  ىأن يكون لد إليها على أنها حالة طبيعية دون لحالة إستمرت لسنوات طويلة، فقد هذه ا

اليونانيين خطة عملية لمواجهتها والتعامل معها، وبقيت القضية داخلية على مستوى التداعيات وسبل 

العلاج الى أصبحت اليونان قضية عضوا في المجموعة الأوروبية ثم الإتحاد الأوروبي وبعدها عضوا في 

بي لها شروطا إقتصادية تلتزم بها الدول الراغبة الوحدة النقدية الأوروبية والتي وضع لها الإتحاد الأورو 

في دخول منطقة اليورو، وكانت الشروط التي وضعها الإتحاد الأوروبي تتعلق بقضايا العجز والتضخم 

وغيرها من الأمور  الإقتصادية، وبعدما دخلت اليونان منطقة اليورو في المرحلة الأولى إكتشف أن 

ا لم تكن صحيحة، والجدول التالي يمثل بعض الأرقام والبيانات الأرقام والإحصائيات التي قدمته

 :الإقتصادية اليونانية
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 0200-0221البيانات الإقتصادية لليونان (: 21-20) جدول رقم 

 .%: الوحدة

 5900 5909 5990 5991 5993 5991 5992 البيانات

 122،1 150،2 500،3 511،1 510،1 551،5 002،1 (مليار يورو)الدين العام 

 039،1 011،1 050،3 005،0 093،1 091،0 099،9 (%)إ .م.الدين نسبة الى ن

 1،0 1،3 0،1 1،5 1،9 1،1 1،2 (%سنوي )التضخم

النمو الحقيقي في 

 (%سنوي )إ.م.ن

5،1 2،2 1،9 9،5- 1،1- 1،2- 1،0- 

 -0،1 -09،3 -02،1 -0،1 -1،2 -2،3 -2،5 (إ.م.من ن %)عجز الموازنة 

الجزائرية  المجلةأزمة الدين السيادي في اليونان وأثرها على منطقة اليورو وإقتصاديات الدول العربية،  مداحي محمد، خلخال منال،: المصدر

 .00: ، ص9091، أفريل 01للإقتصاد والمالية، عدد 

برز ذلك من خلال ملاحظة أرقام الجدول أعلاه نلاحظ أن الموقف المالي لليونان يزداد تفاقما، وي

الإقتصاد اليوناني  لمن خلال تزايد الدين العام وإرتفاع في عجز الموازنة سنة بعد أخرى، وهو ما جع

يواجه ضعفا في النمو وقعد من الوضع أكثر وصعب من قدرتها على الحصول على قروض جديدة 

لتسديد ديونها السابقة، كما أن نسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي تفوق بكثير النسبة المحددة التي 

سنة  %900، حيث بلغت %00دة بـاشترطت في معاهدة ماستريخت للإنضمام إلى منطقة اليورو والمحد

 .وهي في تزايد مستمر 9004

من أهم أسباب التي ساهمت في وقوع اليونان في فخ أزمة الديون و : أسباب الأزمة اليونانية -9

 1 :السيادية ما يلي

 الائتمان في التوسع وزاد 9001-9009 الفترة في انتعاش اليونان حقق :لليورو مؤهلة تكن لم اليونان 9-0

 العام القطاع فساد بسبب المدفوعات ميزان عجز زيادة في الضريبي التحصيل ضعف وساهم والإنفاق

 .الضريبي والتهرب

                                                           
 .09-09: ، ص صمرجع سبق ذكرهمداحى محمد، خلخال منال،  -1
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هنالك العديد من العوامل والأسباب في هذا السياق أدت مع مرور الوقت إلى إندلاع أزمة و 

 :وتتمثل فيما يلي. الديون السيادية

 يفرض الاتحاد الأوروبي على أعضاءه أن لا تتجاوز  :عجز كبير في الموازنة العامة للدولة

ليأتي إعتراف الحكومة بأن عجز الموازنة  PIBمن الناتج الداخلي الخام  %2نسبة عجز الموازنة العامة 

كما سبق  %0،12، وليس 9001في نهاية  %4،99العامة للدولة كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي هو 

 .مةأن صرحت به وهو ما فجر الاز 

 0201-0222حجم العجز في الموازنة العامة  (: 22-20) جدول رقم 

 5902 5901 5901 5905 5900 5909 5990 5991 5993 البيانات

او )+(  صافي الإقراض -

 (-)الاقتراض 

01.1- 01.0- 05.0- 09.0- 1.1- 1.9- 1.9- 9.0- 9.5 

 العام الميزان الحكومي-

العامة معدل  توازن الميزانية-

 دوريا

1.1- 

3.2- 

0.1- 

09.1- 

02.1- 

01.0- 

09.2- 

1.5- 

0.2 - 

1.0- 

0.1- 

1.1- 

01.2- 

3.2- 

5.9- 

5.1- 

0.0- 

9.0 

 هيكلة الميزانية-

 إجمالي الدين الحكومي -

3.1- 

092.1 

0.2- 

009.3 

01.9- 

053.0 

1.1- 

015.1 

3.1- 

023.3 

3.0- 

011.0 

0.5 

031.5 

0.9 

032.0 

9.0- 

039.0 

مجلة دراسات في الإقتصاد ،(0201-0229)إنعكاسات أزمة الديون السيادية في اليونان على الاقتصادي الجزائري  فلاق علي وأخرون، :المصدر

 .004: ، ص9090، 2، مخبر الصناعات التقليدية لجامعة الجزائر 02والتجارة والمالية، عدد 

في المديونية الحكومية لتمويل النفقات من خلال الجدول أعلاه يتبين الجنوح الهائل للتوسع 

من الناتج  %2العامة في الموازنة، بحيث تفوق على طول الفترة المعايير الأوروبية للعجز الموازني المحدد بـ 

سنة  %92، ثم 9002سنة  %90،1المحلي الخام، وقد شهدت أعلى مستوياتها قبل إنفجار الأزمة بـ

الإنقاذ المتلاحقة خفضت العجز  إلى حدود معقولة هدفت إلى ومع تفجر الأزمة وتطبيق خطط  9001

، إلا أن ما %0،9مليار يورو في المنظور القريب، وقد وصل بذلك العجز الموازني في حدود  90توفير 

يلاحظ عن الأزمة اليونانية هو إزدواجية العجز الموازني مع العجز في ميزان المدفوعات أدى هذا الوضع 

ة ما إضطر الحكومات المتلاحقة إلى المزيد من الإقتراض الخارجي من أسواق رأس المال إلى تعميق الأزم

الدولية خاصة الأوروبية منها، من جهة أخرى فغداة تفجر الأزمة أعلنت الحكومة أن النفقات العامة في 

وأن للإيرادات وأن هذه الأرقام المصرح بها ليست صحيحة  %29في مقابل  %21الموازنة قد نمت بـ
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الواقع يشير إلى أربعة أضعاف ذلك، وبما أن العجز مزدوج أعلنت الحكومة عدم القدرة على مواصلة 

 1.التمويل بالإقتراض من الخارج

 شهد الاقتصاد اليوناني : زيادة كبيرة في الدين العام في مقابل معدلات نمو ضعيفة للناتج الخام

النمو في الناتج المحلي الإجمالي، ما جعل نسبة الدين تسارعا لمعدلات الدين السيادي مقارنة بمعدلات 

السيادي إلى الناتج المحلي الإجمالي يفوقه بنسب كبيرة متفاوتة، صعب من التحكم فيه بتخفيضه، 

 :ويمكننا إن نلخص وضعية الدين السيادي اليوناني في الجدول التالي

 .0201-0229م في اليونان للفترة نمو الناتج الداخلي الخام والدين العا(: 22-20)جدول رقم 

 .%: الوحدة

 5990 5909 5900 5905 5901 5901 5902 

 5.3 5.0 5.0 0.0 -5.1 -1.9 -5.9 %نمو الناتج المحلي الخام

 019 011 010 010 012 011 002 %نسبة الدين العام الى الخام

 1.9 2.0 1.0 0.9 -0. -5.1 -1.1 %ميزان الحساب اجاري 900

مجلة دراسات في الإقتصاد ،(0201-0229)إنعكاسات أزمة الديون السيادية في اليونان على الاقتصادي الجزائري فلاق علي وأخرون، : المصدر

 .004: ، ص9090، 2، مخبر الصناعات التقليدية لجامعة الجزائر 02والتجارة والمالية، عدد 

التنفيذ وذلك بإلغاء العديد من  من خلال معدلات موجبة بمجرد دخول سياسة التقشف حيز 

الوظائف الإدارية وتجميد الأجور لفترات قصيرة حتى يتم تخفيض الطلب الكلي، إضافة الى وصوول 

أولى الدفعات من قروض خطط الإنقاذ من صندوق الاستقرار المالي الأوروبي وصندوق النقد الأوروبي 

ر يورو وغيرها من الدفعات جعل الناتج الخام مليا 94بـ 9099ثم مارس  9090مليار يويو سنة 91،9بـ

 .%9،1ب 9094يسجل معدلات نمو موجبة بلغت أقصاها سنة 

من جهة أخرى فإن هذه الدفعات المدرجة ضمن تدابير خطة الإنقاذ المستعجلة صحيح أنها 

 جعلت الناتج المحلي الخام يحقق معدلات نمو موجبة، إضافة إلى تسجيل ميزان المدفوعات لفائض

 والخروج من المنطقة السالبةـ 

الجدول نلاحظ أن النمو في الناتج المحلي الإجمالي اليوناني يسجل على طول فترة الدراسة 

اقتراض غير ولكنها إنتقلت إلى  9099خلال  %9،0ثم  9090سنة  %0معدلات نمو متذبذبة بلغت 

ن الإقتصاد كان في حالة سيئة لأ % 92، 94كانت الحكومة اليونانية تقترض بفوائد بنسبة  :لمسؤو 

                                                           
،مجلة دراسات في الإقتصاد والتجارة (0201-0229)إنعكاسات أزمة الديون السيادية في اليونان على الاقتصادي الجزائري  فلاق علي وأخرون، - 1

 .000:، ص9090، 2لجامعة الجزائر  ، مخبر الصناعات التقليدية02والمالية، عدد 



 
 

58 

 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

والبنوك كانت تستطيع فقط إقراضها بتلك النسب لكن بعد دخولها اليورو و إرتفاع عملتها المفاجئ 

من % 990مليار دولار لتبلغ ما نسبته  000حيث وصلت ديونها إلى  ،، مثل ألمانيا%4أصبحت تقترض بـ 

خت للوحدة النقدية الأوروبية تضع الدين عند الناتج المحلي اليوناني، في حين أن إتفاقية ماستري

من الناتج المحلي وبسبب أن الديون أصبحت سهلة توسعت في الإنفاق كثيرا % 00مستوى لا يزيد عن 

حصل نمو لكن هذا النمو كان مبني على أساس ديون  9000حيث إستضافوا الألعاب الأولمبية سنة 

 1 .9001 مليار دولار سنة  240وليس إنتاج، ثم تراكمت الديون حتى أصبحت 

 التي حدثت في أمريكا وإنتقلت لباقي دول العالم، بسببها إنخفضت عائدات  :0222 الأزمة المالية

السياحة في اليونان وأيضا إنخفضت عائدات النقل بسبب الكساد، وحصول أزمة ائتمان لا توجد 

العملة لتصبح الصادرات منافسة  الحل هو تخفيض)تسليفات ولا نقود أو تكون فقط بفوائد عالية، 

أنها لا تستطيع  9002أعلنت سنة ( لكنها لا تستطيع لأنها تتعامل باليورو وهي لا تستطيع التحكم فيه

 .تسديد ديونها وكانت على وشك الإنهيار

 بسبب الإرتباط الإقتصادي تم اتخاذ القرار بمساعدة  :تحول الديون من البنوك إلى الحكومات

صندوق النقد الدولي، البنك المركزي الأوروبي  والمفوضية : فتكونت لجنة الترويكا المتكونة مناليونان 

حزمة مساعدات لها وإشتروا ديون  9099و 9090و في السنوات ( إدارة الإتحاد الأوروبي)الأوروبية 

 .البنوك وكبر الديون كانت لألمانيا

 شروط ثمن لتجنب الإنهيار، تخفيض قدمت لها مساعدات مقابل  : وصفة إصلاحات تقشفية

 الإنفاق الحكومي والمعاشات وزيادة الضرائب فحصلت مظاهرات في الشوارع رافضين لهذه السياسة

 .فشل التقشف بعد خمس سنوات من ذلك لم يحدث ش يء.

 2:يبالإضافة إلى أسباب أخرى تتمثل في ما يل

 ظاهرة التهرب الضريبي فمثلا تسجيل المهنيين أدى الفساد الإداري إلى إستفحال : التهرب الضريبي

الذي )لدخول تقل كثيرا عن دخولهم الحقيقة كما الإقتصاد السري ( دكتور، مهندس، محامي وغيره)

من الاقتصاد اليوناني الرسمي وهو يعمق  %20و 90يتراوح حجمه بين ( لا يؤدي ضرائب على الاطلاق

 .مليار دولار سنويا 20لضريبية بنحو الهوة في العجز الموازني، تقدر الحصيلة ا

 مما سلب الحكومة إستخدام سعر صرف  :الدخول مبكرا في الجماعات الأوروبية ومنطقة اليورو

 .مناسب لها

                                                           
 .02-09:، ص ص، مرجع سبق ذكرهمداحى محمد، خلخال متال - 1
 .001:، ص، مرجع سبق ذكرهفلاق علي وأخرون - 2



 
 

59 

 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

 حيث نصحت  9090افريل  91في : تخفيض مؤسسة ستاندارد اند بورس الترتيب المالي لليونان

ة الاجل والطويلة، فعزف المضاربون عن السندات بعدم الاستثمار في الأدوات المالية اليونانية قصير 

لا تستحق الشراء، " خردة"الحكومية لإن وكالات الائتمان صنفت السندات الحكومية اليونانية على انها 

وتعذر على اليونان الإقتراض من الأسواق العالمية ما لم تتفق على برنامج للإصلاح، هذا الإجراء أدى 

بنكا في أوروبا عل زيادة احتياطاتها، في محاولة لتعزيز دفاعاتها ضد أزمة  10بالحكومات إلى تجبر أكثر 

 1 .الديون، وهو سبب أخر لتخزين البنوك للأموال بحسب المحللين

  إنقسام أوروبا إلى شطرين شمالي وجنوبي، وإلى دول كبيرة وأخرى صغيرة، وإلى دول مانحة وأخرى

الإتحاد الأوروبي تأثرتا سلبا بسبب إخفاق الدول المعينة في  مستدينة كما أن السمعة الدولية وجاذبية

 .إيجاد حلول ذات مصداقية لمشاكلها السياسية والمالية

  رفض الدستور الأوروبي في إستفتاء في  9004أزمة الهوية داخل الإتحاد الأوروبي، حيث وفي سنة

هذين البلدين هما مؤسسا التكامل فرنسا وهولندا، والذي كان يمثل تحديا للحفاظ على الإتحاد  لأن 

الأوروبي ولتطبيق المعاهدة فانه يتطلب التصويت الإيجابي والجماعي في جميع البلدان وتفاقت هذه 

 .الأزمة عندما رفض الإيرلندييون معاهدة الدستور 

 2 :من أبرز مراحل الأزمة ما يلي: مراحل الأزمة اليونانية -0

 9111 :العالم؛ في قتصادإ كيان لأكبر رسمي بشكل اليورو إطلاق  

 9009 :الضريبي؛ والتهرب الفساد نتشرإو  اليونانية، العملة الدراخما محل يحل اليورو 

 9002 :تعزيز في للمساعدة أورو مليار900 بـ للتحفيز خطة على الأوروبي تحادالإ زعماء تفقإ 

 العالمية؛ المالية الأزمة أعقاب في النمو

 9001 :200 وكالات و ،%992 المحلي الناتج إجمالي إلى العجز وبلغ أثينا ديون  يورو مليار 

 سابقتها بأن الجديدة الحكومة عترفتإو  الحكومية، والديون  البنوك تصنيف خفضت التصنيف

 ؛%92 من بأكثر عجزا تعاني اليونان وان والميزانية، القومية الحسابات في تلاعبت قد كانت

 9090 :بـ الرواتب خفض: خلال من التقشف إجراءات وبدأت% 92.0 اليوناني العجز أصبح 

 تقديم إلى بالحكومة دفع مما للبلاد يورو مليارات 4 حوالي يوفر الضرائب برفع قانون  وإصدار% 4.4

 يورو؛ مليار 990 بمبلغ إنقاذ خطة لتفعيل الأوروبي تحادللإ طلب
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 9099 :إنقاذ برنامج عتمادإ إلى بالإضافة اليورو، منطقة من اليونان خروج عن الحديث بداية 

 بالخضوع فعلا قامت إذا إلا لها يسلموها لم أنهم إلا الأوروبيين من يورو مليار 901 بقيمة ثاني

 ديونها؛ من% 40 شطب على وافقوا ثم بها، لتزاموالإ الجديدة الصارمة للشروط

 9099 :التقشف خطة تمرير الدعم، تتلقى وبدأت الخاص القطاع مع المحادثات استئناف 

 قيمة للتقشف، المؤيد الجناح وفاز الانتخابات من جولتان هناك كان كما عارم، شعبي رفض وسط

 أي يورو مليارات 901 بقيمة أثينا ديون  خفض اتفاقات عن فضلا يورو مليار 920 كانت القروض

 .الديون  نصف يعادل ما

 : أبرزها أثينا حكومة على للمساعدات صارمة شروط وضع مقابل

o الحكومي؛ بالقطاع عامل ألف 940 تسريح 

o المعاشات؛ وخفض التقاعد سن رفع 

o السلع؛ على والضريبة الدخل على الضرائب زيادة 

o العامة المؤسسات من عدد حل. 

 آخر وبعد الدائنين تفاوض التي الوجوه وتغيرت الحكومات في كثيرة تغيرات أثينا شهدت 9001 منذ

 وتأزمت التقشف شروط رفضت التي تريبراس أليكسز حكومة أتت 9094 بداية في برلمانية انتخابات

 مليارات 1.9 بقيمة جديدة إنقاذ حزمة الدائنون  يرفض كما يورو مليار 9.0 بقيمة الدائنين مع المحادثات

 وتداعياتها اليورو من اليونان خروج سيناريوهات أمام المجال فتح مما إصلاح، لخطط تنفيذها قبل يورو

 .والخسارة الربح ميزان في

 تحليل لأزمة الديون السيادية في اليونان: المطلب الثالث

من خلال هذا المطلب سيتم التطرق إلى مجريات حدوث هذه الأزمة في اليونان وتداعياتها على  

 :انهيار الاقتصاد اليوناني وفق الفروع التالية

الدين الحكومي اليوناني تعصف بدأت أزمة : مجريات حدوث الدين السيادي في اليونان  -0

، حين طلبت الحكومة اليونانية من الاتحاد الأوروبي وصندوق 9090أفريل  92بالاقتصاد اليوناني في 

مليار يورو، لتغطية الاحتياجات المالية للجزء المتبقي من عام  04النقد الدولي قرضا أوليا بقيمة 

تصنيف الديون ( standard and poor’s)، وبعد بضعة أيام خفضت ستاندارد اند بورس 9090

وفي هذه الحال كان المستثمرون . وسط مخاوف التخلف عن السداد  BB+(junk)السيادية إلى 
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من أموالهم، فإنخفضت أسواق الأسهم في العالم وتراجع اليورو  %40-%20معرضين لخسارة نحو 

أعلنت الحكومة اليونانية سلسة من تدابير التقشف  9090وفي الأول من ماي . نتيجة لهذا الإعلان

وقد واجه هذا القرار غضب كبير من قبل . مليارات يورو لمدة ثلاث سنوات 990لضمان قرض بقيمة 

ى إلى أعمال شغب ضخمة، وإحتجاجات وإضطرابات إجتماعية في جميع الجمهور اليوناني، أدى ال

قدم الإتحاد الأوروبي والمركز المصرفي الأوروبي وصندوق النقد الدولي إلى اليونان حزمة . انحاء اليونان

، ولكن القرض ترافق بشروط إضافية لاسيما 9099مليار دولار في أكتوبر  920إنقاذ جديدة بقيمة 

 1 .تقشفية أخرى والانفاق على إعادة هيكلة الدين إتخاذ تدابير 

أي قبل سداد )وساعدت تدابير التقشف التي جرى تنفيذها اليونان في خفض عجزها الأول 

، 9099من الناتج المحلي لعام  %9،0الى  9001من الناتج المحلي الإجمالي عام  %90،0من ( الفوائد

وإصبح أكثر  9002في تفاقم الركود، الذي بدأ في أكتوبر ولكن ترافق ذلك أيضا مع أثار جانبية ساهمت 

بانخفاض  9099وشهد الناتج المحلي الإجمالي اليوناني أسوء تراجع عام  9099و  9090سوءا عام 

0،1%. 

وافق كل من الإتحاد الأوروبي وصندوق النقد الدولي والمصرف المركزي  9099وفي فيفري 

مليار يورو، مشروطة بإتخاذ وتنفيذ حزمة جديدة من  920ية بقيمة الأوروبي على توفير حزمة إنقاذ ثان

مليارات يورو  90و 9099مليار يورو في  2،2بخفض النفقات اليونانية بقيمة )تدابير التقشف القاسية 

وللمرة الأولى تضمنت حزمة الإنقاذ انفاق إعادة هيكلة الديون مع حاملي (. 9090و  9092إضافية في 

، (المصارف وشركات التأمين وصناديق التقاعد)مية اليونانية من القطاع الخاص السندات الحكو 

ترافق مع خفض أسعار الفائدة  %42،4والقبول الطوعي لمقايضة السندات مع شطب إسمي بنسبة 

وتعتبر هذه الصفقة أكبر صفقة في العالم لإعادة هيكلة . سنة 20سنة إلى  99وإطالة الاستحقاق من 

مليار  901وقد شطب . مليار يورو من السندات الحكومية اليونانية 900 بالديون، حيث شملت ما يقار 

 .يورو من الديون اليونانية

يمكن القول أن خطة إنقاذ اليونان أدت الى تعميق الأزمة، وفي : د اليونانىتدعيات انهيار الاقتصا  -9

نظر أغلب المحللين الإقتصاديين أن الإقتصاد اليوناني انهيار، ولكن الانهيار لم يتم رسميا الإعلان عنه 

قهم، وفي بعد، أو كما يقول الأوروبيون أنهم يقومون بإدارة انهيار تحت السيطرة لمنع تداعياته على أسوا

الحقيقة أنهم وخاصة ألمانيا سعوا إلى كسب الوقت لتحصين أنظمتهم البنكية للحد من تأثير انهيار 
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في حالة الإعلان الرسمي عن انهيار . الاقتصاد اليوناني مستقبلا، أي أنه تم تأجيل الإعلان عن الانهيار

 1:يالاقتصاد اليوناني فان ذلك سيقود إلى ما يل

  السندات الإيطالية والإسبانية مما يؤدي إلى الإمتناع عن شرائها، وهذا سيقود فقدان الثقة في

 .الدولتين إلى اللجوء إلى حزمة إنقاذ أوروبية تفوق بكثير الحزمة التي قدمت لليونان

  خروج اليونان من منطقة اليورو، وبالتالي الى أزمة ثقة بين الدول الأوروبية وإلى خروج المستثمرين

 .أخرى مثل الولايات المتحدة واليابانإلى أسواق 

  مليار يورو من السندات، وستخسر ألمانيا  900سيتم على الإتحاد الأوروبي السعي لتغطية أكثر من

 .مليار يورو، هذا إضافة إلى إنخفاض قيمة الاستثمارات الأوروبية في اليونان 20-00وحدها من 

 يونانية مما سيؤدي إلى إفلاس بعضها، ولهذا عمليات سحب جماعية لرؤوس الأموال من البنوك ال

تأثير على البنوك الأوروبية ذاتها والذي سيؤدي أيضا إلى إنهيار البعض منها أو على الأقل إلى فوض ى 

 .وأزمة في النظام البنكي الاوروبي العالمي

 نقلاب وصول أحزاب متطرفة إلى السلطة بسبب الفوض ى الناجمة عن الإنهيار الاقتصادي، أو إلى إ

 .عسكري، ولهذا أيضا تداعيات خطيرة على الإقتصاد والأمن الأوروبي

  عجزها عن دفع ديونها، ومن ثم إلى شطب تلك الديون، وهذا سيقود إلى محدودية في قدرة

البنوك الأوروبية على الإقراض، وهذا بدوره سيخفض الإستهلاك وسيقود إلى الكساد الإقتصادي في 

 .السوق الأوروبية

الخبراء أن خروج اليونان من الإتحاد الأوربي سيجعلها تعامل عندئذ مثل بقية الأعضاء  ويرى 

العشرة في الاتحاد الأوروبي، ممن لا يريدون الانضمام إلى الوحدة النقدية أو ليسوا مؤلهين بعد لهذه 

جل تحسين الخطوة، عندئذ قد تقع الحكومة اليونانية تحت إغراء العودة إلى عملتها الدراخما من أ

ومع . %40فقد يتم تخفيض سعر صرف الدراخما مقابل اليورو بمقدار . مقدرة شركاتها على المنافسة

ذلك لن يحسن من الوضع لان التزامات اليوناني المالية ستبقى باليورو كما أن حساب الدين بالدراخما 

. مبالغ أكبر من ديونها يزيد من عبء الديون على اليونان، مما قد يوجد ضرورة إعفاء اليونان من

وسيكون للتطورات من هذا النوع عواقب وخيمة على البنوك في الدول الأوروبية الأخرى التي أقرضت 

مليار يورو، لكن أوروبا ستكون قادرة على تحمل غياب مثل هذا الحجم  990الدولة اليونانية حتى الآن 

ا البنك أو ذاك بل إنتقال العدوى إلى دول من الأموال، إنما الذي يخش ى منه الجميع فليس إفلاس هذ
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ويذكر في هذا السياق قبل كل ش يء إيطاليا فهذه . في منطقة اليورو ذات إقتصاد قومي أكبر من اليونان

وفي حال . الدولة كما يقول الخبراء ترزح تحت طائلة ديون ضخمة يتعين عليها تجيد تمويلها باستمرار

موال اللازمة لإعادة التمويل فإن إيطاليا قد تنجرف فعلا في هوة عدم تقديم الأسواق الإيطالية الأ 

الإفلاس، كما يخش ى الخبراء أن تصبح إيطاليا عن الدفع، فمن الصعب أن نتصور أن لا يلحق هذا 

المصير بدول أخرى وإن أصاب فرنسا سيكون من الصعب تصور استمرار منطقة اليورو بشكلها الحالي، 

لمالي العالمي بأكمله إلى خطر الانهيار وتصبح أوروبا في حاجة إلى مساعدة فعندئذ يتعرض النظام ا

 .خارجية من أجل الإمساك بزمام الأمر

اليونان ضبط الأوضاع المالية العامة وبرنامج الإصلاحات : حلول اليونان للخروج من الأزمة -0

لدى اليونان أي ، أصبحت عضوا في منطقة اليورو ولم يكن 9000وعام  9110الهيكلية في عام 

، وبالتالي تحقيق الإستقرار، كما إرتفعت معدلات 9002-9110صعوبات في إعادة تمويل ديونها للفترة 

، كما زادت %900نومها وانخفضت البطالة وكان الدين العام إلى الناتج الإجمالي المحلي مستقرا عن 

 .ائد الأجور والمعاشات التقاعديةالحكومة بالتزاماتها تجاه العاملين في القطاع العام في شكل فو 

، وحيث كان الدين 9099عام  %1،2و 9001عام  %94،2ومع وجود عجز الميزانية في الفترة من 

، لجأت اليونان إلى إعادة تمويل منن 90099من الناتج المحلي الإجمالي عام  %949 بالعام ما يقار 

عانت السياحة التي تعتبر أحد أعمدة وبالإضافة إلى ذلك فقد . خلال بيع ديون الدولة للأسواق

إلى  9001عام  %2،2الإقتصاد اليوناني خلال الأزمة من الركود، حيث إرتفع معدل البطالة من 

 .9099عام  90،1%

مليار يورو  990، قدم الإتحاد الأوروبي وصندوق النقد الدولي خطة إنقاذ بـ 9090وفي ماي 

 1 :لليونان مع تنفيذ تدابير التقشف التالية

 إنخفاض الأجور في القطاع العام. 

  9092تجميد المعاشات حتى عام. 

 إصلاح نظام التقاعد. 

 وزيادة الضرائب غير المباشرة. 
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ولكن لوحظ أن هذه التدابير التقشفية لليونان لم تمكنها من تحسين ماليتها العامة، وفي أكتوبر 

من القيمة الاسمية للسندات وليس  %40وافق المستثمرون من القطاع الخاص الى خفض  9099

مليار يورو في  920ومنحت لليونان حزمة إنقاذ ثانية من . 9099التي تم الاتفاق عليها في جويلية  99%

 .EFSF، وتم صرف هذا المبلغ من صندوق الإنقاذ المؤقت في منطقة اليورو المعروفة باسم 9099
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 اليورو المتضررة من الأزمةبعض دول منطقة : المبحث الثاني

يناقش هذا المبحث الأزمة ووقعها على بعض دول منطقة اليورو وهي أكثر الدول المتضررة بعد 

 . البرتغال، ايطاليا، اسبانيا: اليونان، وهذه الدول هي

 أزمة الديون السيادية في البرتغال: المطلب الأول 

 1:البرتغال كما يلي سيتم التطرق إلى أهم العناصر حول أزمة الديون في

، 9099تفاقمت أزمة البرتغال بسبب الاضطرابات السياسية في منتصف شهر مارس في عام 

من منصبه بعد برلمان البلاد تدابير التقشف التي " جوزيه سوكراتيس"إستقالة رئيس الوزراء البرتغالي 

لذلك كانت إدارة الحزب فرضتها الحكومة والتي كانت تهدف إلى تجنب عملية خطة الإنقاذ ونتيجة 

الاشتر اكي المؤقتة أي خيار سوى الحصول على حزمة الإنقاذ في الإتحاد الأوروبي، والتمويل الخارجي في 

حالات الطوارئ كانت هناك حاجة لتغطية التكاليف التعويض وإعادة تمويل التزامات الديون 

ر يورو في أوائل شهر ماي، على خطة إنقاذ مليا 12الخارجية للبرتغال، وتم الاتفاق على برنامج إنقاذ ب

من صندوق النقد الدولي والإتحاد الأوروبي من أجل تحقيق الاستقرار في أوضاعها المالية، والذي يرتكز 

 :على ثلاثة ركائز للإقتصاد البرتغالي

 التكيف المالي. 

 تعزيز الملائمة المالية للقطاع المصرفي؛ 

 حسين القدرة التنافسية. 

جوان  4الإئتلاف يمين الوسط التي نشأت بعد الانتخابات العامة التي جرت في  فإن حكومة

ملتزمة ببرنامج الإتحاد الأوروبي وصندوق النقد الدولي مع أغلبية برلمانية، فإن الحكومة على الأرحح 

لك فإن لتحسين الثقة في السوق المالية في البرتغال وتفادي الإنهيار الإقتصادي والمالي للبلاد، ومع ذ

من الناتج الإجمالي  %2التحدي الأكبر خطة الإنقاذ الأوروبية التي تهدف إلى تخفيض عجز الميزانية 

، من خلال تنفيذه مجموعة أخر من الزيادات الضريبية 9090في  %1، أكثر من 9092بحلول عام 

الخصخصة، وتخفيضات في الإنفاق وإصلاحات سوق العمل وإعادة رسملة البنوك، وتسريع برنامج 

ويتوقع صندوق النقد الدولي أن يكون . حيث أن هذه الإصلاحات تتمتع بتأييد سياس ي واسع النطاق

                                                           
 .02:، صمرجع سبق ذكرهأحميمة خالد،  - 1
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البرتغال قادرا على العودة إلى الدين السيادي في الأسواق على المدى المتوسط والطويل بحلو نهاية 

9092. 

-0222في البرتغال  نسبة الدين الحكومي من الناتج المحلي الاجمالي(: 22-20)جدول رقم 

0202 

 (%)نسبة مئوية : الوحدة

 5909 5990 5991 5993 5991 5992 5991 5991 السنة

 099.5 13.1 32.1 35.3 31.3 35.5 13.0 11.0 الدين الحكومي

 2019 5901 5903 5901 5902 5901 5901 5905 5900 السنة

 117.7 055.5 051.9 010.2 010.5 015.0 010.1 050.9 001.1 الدين الحكومي

Source :  

- https://ec.europa.eu 

- https://ar.tradingeconomics.com 

 (PIIGS)الدين الحكومي لدول (:  22-20) شكل رقم 

 

Source : Zied akrout, crise de la dette souveraine en Europe, assurance et gestion des risques, vol 

80(1), avril 2012, p : 161. 

 البرتغالي فالاقتصاد العقارات، فقاعة ولا المصرفي القطاع ليست الرئيسية المشكلة البرتغال في

 لم 9099و 9001 عامي بين الإجمالي المحلي الناتج نمو معدل متوسط كان فقد هيكلية، مشاكل من يعاني

 للإتحاد شرقا التوسع مع الدولية المنافسة في تدريجيا متحلقة البرتغالية الصناعة فكثافة% 9 حتى يصل
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 بين% 1،2 بلغ قياس ي مستوى  إلى الميزانية عجز بلغ 9001 عام ففي آسيا، نت المنافسة والواردات الأوروبي

 يوضحه ما وهذا الإجمالي المحلي الناتج من% 10،4 الى% 09،1 من العام الدين أرتفع ،9099و 9001 عامي

 1 :الموالي الشكل

 (PIIGS)في دول  الميزانية عجز(: 21-20) رقم شكل

Source : Zied akrout, crise de la dette souveraine en Europe, assurance et gestion des risques, vol 

80(1), avril 2012, p : 161. 

البرتغال تتشارك التشابه مع اليونان فيما يتعلق بالأزمة  فمن خلال الشكل أعلاه يتضح أن

الاقتصادية وتداعياتها على الوضع المالي لها، فزيادة الدين العام والعجز في البرتغال كان بسبب الأزمة 

عام  %-2،9المالية العالمية والتدهور في التجارة، حيث توفر إحصائيات بشأن العجز المالي البرتغالي من 

في  %22الى  9001من الناتج المحلي الإجمالي في عام  %02والدين العام من  9001عام  %-90الى  9001

ويمكن . وكان تراجع نمو الناتج المحلي الإجمالي للبرتغال أخف مقارنة مع بقية منطقة اليورو. 9001

 :توضيح ذلك من خلال الشكل التالي

 

                                                           
 .92 :، صمرجع سبق ذكرهبن عاشور أم الخير، مناقر نور الدين،  - 1
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 (PIIGS)نمو الناتج المحلي الاجمالي في دول (: 22-20)شكل رقم 

Source : zied akrout, ibid. 

فى عام ( مليار دولار تقريبا 99)مليارات يورو  90يتوقع أن يزداد عجز الموازنة الإسبانية بنحو 

يتراجع تريليون يورو، كما يتوقع أن  9.921مليار يورو، ليصل إلى  90، وارتفاع الدين العام بنحو 9090

في أدنى مستوى % 0تريليون دولار وفقا للبنك الدولي بنحو  9.0الناتج المحلي الإجمالي الذي يدور حول 

 .9099له منذ 

% 90مليار يورو، تمثل نحو  900في مارس الماض ي عن تخصيص  ت الحكومة الاسبانيةأعلنوقد 

كما  .والاجتماعي لأزمة الفيروس للبلاد، للتخفيف من الأثر الاقتصادي يالإجمالي من الناتج المحل

للاتحاد الأوروبي لمد اليد لإنقاذ الاقتصاد الإسباني الذي يعاني بالأساس من أزمات زادت اتجهت 

إيطاليا، بدعم من فرنسا وبعض كبار رفقة  إسبانيا تطالبكما  .خطورتها مع تفش ي الفيروس

را " كوروناسندات "المسؤولين في الاتحاد الأوروبي، بما باتت تعرف بـ
ّ
التي ستسمح للبلدان الأكثر تأث

 1.بفيروس كورونا بجمع التمويل عبر أسواق المال تحت مظلة الاتحاد الأوروبي

 

 

                                                           
-https://www.alaraby.co.uk ،03:‌، متوفر على9090أفريل  02أمام تفش ي كورونا وتراجع الدعم الأوروبي، الاقتصاد الاسباني يتداعى ‌-‌1

91-5959 ،90:90 pm.‌
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 أزمة الديون الإيطالية: المطلب الثاني

توجهت أنظار العالم الى إيطاليا وجميعها متخوفة من المصير المحتوم للديون الإيطالية ومدى 

بالفعل هناك عدة أسباب تثير من حدة المخاوف  .الأوروبي في أسواق المال العالمية تأثيرها على الأسواق

 1:من تأثير أزمة إرتفاع الدين العام الإيطالي، وهي

ترليون دولار  9،9تعتبر إيطاليا ثامن أكبر اقتصاد عالمي، فقد بلغ الناتج المحلي الإجمالي لها مايقارب  .0

تريليون دولار  9.00وانخفض ليصل إلى  9092دولار أمريكي سنة تريليون  9.01، وما يقرب 9090عام 

 .90912أمريكي سنة 

 0202-0222نسبة الدين الحكومي من الناتج المحلي الاجمالي في إيطاليا (: 29-20)جدول رقم 

 (%)نسبة مئوية : الوحدة

 5909 5990 5991 5993 5991 5992 5991 5991 السنة

 000.5 001.1 091.0 091.0 091.3 091.1 092.0 092.2 الدين الحكومي

 2019 5901 5903 5901 5902 5901 5901 5905 5900 السنة

 134.8 011.1 011.0 011.1 012.1 012.1 015.1 051.2 000.3 الدين الحكومي

Source :  

- https://ec.europa.eu 

- https://ar.tradingeconomics.com 

تعد إيطاليا من أكبر الأسواق في العالم إصدارا للسندات الحكومية، و أي إخلال منها بسداد ديونها  .9

 .99سيؤدي إلى إرتفاع سعر فائدة الدين لإكثر من 

ترليون دولار عام  9،9تيازه، والذي وصلا إلى الإرتفاع الهائل لحجم الدين بشكل قد يصعب إج .0

 .9099من الناتج المحلي الإجمالي في  %990، وبما شكل ما نسبته 9099

معللة ذلك " A/A-1" الى " +A+/A-1"تنيف إيطاليا مستوى واحد من " ستاندرد أند بورس"تخفيض  .4

صة في ظل توقعات النمو غير بعدم قدرة إيطاليا على خفض الإنفاق العام وضبط أوضاعها المالية، خا

 .المشجعة

                                                           
 .01:ص ،مرجع سبق ذكرهأحميمة خالد،  - 1

2
 -  https://data.albankaldawli.org 

https://ec.europa.eu/
https://ar.tradingeconomics.com/
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 .أن إمتداد الأزمة بتلك السرعة إلى إيطاليا تثير المخاوف من تتابع تداعياتها لباقي الدول الأوروبية .0

الناتج المحلي الإجمالي والدين العام والإستثمارات وميزان الحسابات الجارية (: 02-20)جدول رقم 

 (0200-0222) لإيطاليا

 دولار مليار : الوحدة

 السنة       

 البيان

5993 5991 5990 5909 5900 

 5.511 5.922 5.003 5.193 5.000 (مليار دولار)الناتج المحلي الإجمالي 

 0.051 0.111 0.311 0.113 0.195 (مليار دولار)الدين العام 

 050.0 000.9 001.0 091.1 091.1 (نسبته من الناتج المحلي الإجمالي)الدين العام 

نسبته من الناتج المحلي )ميزان الحسابات الجارية 

 (الإجمالي

20.3 13.3- 11.0- 13.1- 31.5- 

نسبته من الناتج المحلي )اجمالي الاستثمارات 

 (الإجمالي

50.0 50.5 01.0 59.5 00.0 

دراسة حالة الجزائر خلال الفترة )المغرب العربيأزمة الديون السيادية الأوروبية وانعكاساتها على موازين مدفوعات دول خالد،  مةأحمي :المصدر

مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجيستير في العلوم الإقتصادية، تخصص إقتصاد دولي، جامعة محمد خيضر بسكرة،  ،(0221-0200

 .01: ، ص9099/9092

-9000للفترة  %9عرف الإقتصاد الإيطالي زيادة بطيئة في نمو الناتج المحلي الإجمالي قدرت ب

من الناتج  %-0،0لدول منطقة اليورو الأخرى، كما كان له إقل عجز مالي من %9، مقارنة بنحو 90001

ونسبة الديون  %991كان دين إيطاليا  9099وفي . لمنطقة اليورو %-0المحلي الإجمالي بالمقارنة مع 

من الناتج  %902،0)وروبي وبالفعل قبل الأزمة عقدت إيطاليا أكبر دين عام في الإتحاد الأ . 902%

الأكبر في العالم، لذلك لا يمكن أن يعزى إرتفاع مستوى الديون  2، و9001المحلي الإجمالي عام 

فإيطاليا بعيدة عن التطورات . الإيطالية للأزمة الأخيرة، ولكن تراكمت خلال الفترات السابقة

في حين إن الناتج المحلي الإجمالي . زمةالدراماتيكية في بلدان أخرى، هذا البلد هو جيد نسبيا من الأ 

ولكن الدولة لم يكن لها أن تتدخل لإنقاذ البنوك ويبقى سوق  9001عام  %4،9انكمش بنسبة 
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وفي  9099عام  %2،0الى  9001عام  %0،94الإسكان مستقرا، كما إرتفع معدل البطالة قليلا من 

 1 .9099و 9090عامي 

خفضت وكالات التصنيف الائتماني من تصنيف إيطاليا بسبب ارتفاع  9099سبتمبر  بحلول 

تكلفة الاقتراض وعدم الحسم من القادة السياسيين زاد تردد بشأن موعد إعادة تمويل والتزامات في 

وجدت الحكومة الإيطالية إلى أن الاقتراض لا يمكن تحمله مع إرتفاع أسعار الفائدة، الأمر . الأسواق

لذي زاد سداد الدين العام الإيطالي صعوبة، فوافقت الدول الأوروبية أن يتم استخدام أموال خطة ا

 .الإنقاذ في القارة لإعادة رسملة البنوك

ين العام الإيطالي إلى نسبة تقارب  وهذا بعد أن كانت  ،من الناتج المحلي الإجمالي% 900وصل الدَّ

تريليون يورو،   9.2الديون المتضخمة التي فاقت ، 9091عام وفق تقديرات صيف % 920نسبته 

كما . 9090 حتى صيف% 92 -1,4يقابلها التراجع في الناتج الإيطالي الذي من المتوقع أن يتراجع بنسبة 

التراجع الكبير الذي فاقمه الانتشار الحاد لوباء كورونا في إيطاليا، يفاقم أزمة الديون التي كانت منذ أن 

في الربع الرابع من عام % 0,2تلوح في الأفق، حيث تراجع الناتج الإيطالي بنسبة  9090مطلع العام 

 .9090في الربع الأول من العام % 0,1-وتوسع التراجع ليصل إلى  وقبل أزمة كورونا، 9091

 على الاقتصاد الثالث في الاتحاد الأوروبوقد رمت  
 
ق لكن أثرها الأعمي، و الأزمة الإيطالية بظلالها بعيدا

 2.هو على القطاع المالي الأوروبي، وقبل كل ش يء على المنظومة المالية في إيطاليا

 أزمة الديون في إسبانيا: المطلب الثالث

تعتبر إسبانيا من بين الإقتصاديات المتقدمة في منطقة اليورو، حيث تأثرت بالركود الاقتصادي 

فترة قصيرة جدا من الزمن من وجود فائض في الذي أعقب الأزمة المالية العالمية، وسجلت إسبانيا في 

من  %99،9إلى عجز في الميزانية ب 9001من الناتج المحلي الإجمالي عام  %9،1الميزانية العامة للحكومة 

، حيث تغير الوضع في عامين فقط ويرجع ذلك إلى إنخفاض كبير في 9001الناتج المحلي الإجمالي عام 

ركود وإلى ثقب فقاعة الإسكان، وكان في ذلك الوقت عندما كان هناك العائدات المالية، وذلك بسبب ال

شعور من عدم وجود إصلاح سوق العمل الحقيقي لسنوات عديدة والتي انتجت مرة أخرى نسبة 

من القوة العاملة، وكان الإنخفاض في الإيرادات المالية للحكومات عالية  %99البطالة التي وصلت الى 

يعود إلى الركود والجزء الآخر الى انفجار حقيقي لفقاعة العقارات والبناء، والتي  جديا لأن جزء  من ذلك
                                                           

 .94-90: ، ص صمرجع سبق ذكرهبن عاشور أم الخير، مناقر نور الدين،  -  1
ين الإيطالية، ليلى نصر   -2  https://kassioun.org:  ،  متوفر على الموقع9090، ماي  !تريليون؟ 9,2من يقرض إيطاليا ... أزمة الدَّ
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كانت تولد عائدات مالية ضريبية كبيرة لسنوات عديدة، ولكن بعد وقت قصير من إعلان الإتحاد 

، واضطرت الحكومة الإسبانية بقيادة 9090لبلدان منطقة اليورو في أوائل " صندوق الطوارئ "الأوروبي 

إعلان إجراءات تقشف للحد من زيادة في العجز في الموازنة في البلاد، ومن " خوسيه لويس ثابا تيرو"

 1 .أجل الإشارة إلى الأسواق المالية أنها آمنة للاستثمار في البلاد

وقد إتخذت الحكومة الإسبانية خطوات جادة لتجنب عدوى إنكماش مالي قوي على المدى 

من الناتج المحلي  %99،9في خفض العجز في الميزانية العامة من  القصير، حيث نجحت الحكومة

في غضون عامية  %4،9، أي تخفيض 9099من الناتج المحلي الإجمالي عام  %0إلى  9001الإجمالي عام 

، حيث أن هناك حاجة 9092من الناتج المحلي الإجمالي عام  %2وهناك الإلتزام القوي هو تحقيق 

وتحت ضغط من الإتحاد الأوروبي على الحكومة .%2فض عجز الموازنة الى من الإنكماش، والخ 00%

في عام  %4،2حيث تهدف إلى خفض العجز إلى ما يزيد من " ماريا نواراحوي "الجديدة المحافظ بزعامة 

في حين تم تقييد الدين العام قبل الأزمة الذي تغذيه ديون الرهن العقاري من  9092في  %2و  9099

من الناتج  %00فقاعة الإسكان، وكان هدف الحكومة أن الدين العام قد لا يزيد على  القطاع الخاص

المحلي الإجمالي على الرغم من أن هناك إستثناءات في حالة وقوع كارثة طبيعية والركود الإقتصادي أو 

 .غيرها من حالات الطوارئ 

مليار  900الى  00يا من أفادت الأنباء عن خطة إنقاذ لإسبان 9099جوان  0وذلك إعتبارا من 

مليار يورو وستخصص هذه الخطة لإنقاذ المصارف الإسبانية وتجنب الوقوع  900يورو وحدد المبلغ ب 

ونظرا للإصلاحات التي بدأت بالفعل من قبل الحكومة . في أزمة، وإضافة إلى الديون السيادية لإسبانيا

والبرتغال  اوالمحافظين من التقشف، إسبانيا أقل حزمة هو الحال مع عمليات الإنقاذ السابقة لأيرلند

 .ليونانوا

أصبحت أزمة الديون الإسبانية مصدر قلق رئيس ي لمنطقة اليورو،  9099وخلال شهر جوان 

وأنها تواجه صعوبة في الوصول  %1سنوات تصل إلى مستوى  90ى حيث أن الفائدة على السندات إل

ت مليار يورو بنوكها لقد دعم 900إلى أسواق السندات، حيث وافقت إسبانيا على حزمة مساعدات بـ

اللجوء للإتحاد الأوروبي للمساعدة في دعم  ىالمصارف الإسبانية على الحكومة التي هي الأن مضطرة إل

المصارف الأضعف، حيث أن أقوى البنوك عن شراء سندات الحكومة لا يعتبر مقتطع الديون 

ا بالقرب الإسبانية اجمالي فرص لها السيادة إنقاذ الدين وحزمة المساعدات بجلب الديون في إسباني

                                                           
 .40-01 :، ص صمرجع سبق ذكرهميمة خالد، أح - 1
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 9،1ومتوسط منطقة اليورو ومن المتوقع أن زيادة وبالنظر الى معدل سلبي بسنبة  %10من مستوى 

وتعتبر إسبانيا رابع  4،0وهبوط أسعار المساكن وعجز قدرة ب %94والبطالة إرتفعت حيث وصلت إلى 

 .ا مجتمعةأكبر إقتصاد في الإتحاد الأوروبي، أكبر من إقتصاد اليونان والبرتغال وايرلند

 0202-0222نسبة الدين الحكومي من الناتج المحلي الاجمالي في اسبانيا (: 00-20)جدول رقم 

 (%)نسبة مئوية : الوحدة

 5909 5990 5991 5993 5991 5992 5991 5991 السنة

 19.2 21.1 10.3 12.1 10.0 15.1 12.1 13.3 الدين الحكومي

 2019 5901 5903 5901 5902 5901 5901 5905 5900 السنة

 95.5 03.1 01.1 00.5 00.1 099.3 02.1 11.1 10.0 الدين الحكومي

Source :  

- https://ec.europa.eu 

- https://ar.tradingeconomics.com 

اليورو، الدين العام في إسبانيا معتدل نسبيا وأثار أزمة ديون بالمقارنة مع دول أخرى في منطقة 

نقاط الضعف  .في منطقة اليورو %20من الناتج المحلي الإجمالي، مقارنة بمتوسط قدره  20-02%

وهذا ما يوضحه  1(.للشباب %00) %90الرئيسية للإقتصاد الإسباني في معدل البطالة الهائل من 

 :الشكل التالي

 (PIIGS)نسبة البطالة لدول (: 22-20)شكل رقم 

Source : zied akrout, ibid, p: 162. 
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 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

من  992%للأبحاث إمكانية ارتفاع ديون الحكومة الإيطالية إلى « أس لومبارد.تى»قدرت مجموعة 

، حتى 921%، فى حين سترتفع الديون الحكومية فى إسبانيا إلى 9094الناتج المحلى الإجمالى بحلول عام 

 1 .تكاليف تمويلها عند مستوياتها المنخفضة الحالية لو ظلت
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 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

 خطط الانقاذ وآثار الأزمة على الاتحاد الأوروبي : المبحث الثالث

البنك المركزي الأوروبي، صندوق )يتناول هذا المبحث خطط الانقاذ التي وضعتها لجنة الترويكا 

التخفيف من حدة هذه الأزمة على دول منطقة اليورو،  ، من أجل(النقد الدولي، المفوضية الأوروبية

 .بالإضافة إلى التطرق لآثارها على الاتحاد الأوروبي مع اشارة في ذلك للجزائر

 الآثار التي خلفتها أزمة الديون السيادية على الإتحاد الأوروبي: المطلب الأول 

الأوروبي متفاوتة في الخطورة من كانت الآثار التي خلفتها أزمة الديون السيادية على الإقتصاد 

بلد للآخر، وذلك حسب درجة الإرتباط مع اليونان، أو درجة تحمل الإقتصاديات الأوروبية للصدمات 

الإقتصادية، إلا أن الثابت في هذه الأزمة أنها قد هددت وحدة الإتحاد الأوروبي الإقتصادية، وأدت إلى 

ي الموازنة العامة المسموح به، على حجم الدين العام مراجعات على مختلف الأصعدة من حجم العجز ف

 1:من الآثار التي خلفتها الأزمة على الإتحاد الأوروبي. إلى الناتج الداخلي الخام المسموح به

مليار يورو للبنوك  22،0فمن ضمن الديون اليونانية  :بيةو ور التأثير السلبي على البنوك الأ  .0

لدى البنوك الأوروبية  %00ه المؤسسات الأوروبية منها نحو اليونانية والبقية معظمها تحتفظ ب

. مليار يورو 20أي  %94مليار يورو، والألمانية  40أي  %94الرئيسية نصيب البنوك الفرنسية في حدود 

وعليه فان دول مجموعة اليورو تقع بين خيارين غير مريحين، أما إنقاذ الحكومة اليونانية أو إنقاذ 

 .وعليه إختارت دول اليورو ما إعتقدت أنه الاسهل وهو دعم الحكومة اليونانية. بنوكها

افة إلى اليونان وإيطاليا هي إضو  :السلبي على دول الإتحاد الأوروبي الغارقة في الديون  ر التأثي .9

كما أن أغلب ديونها وسنداتها . تريليون يورو 9،9إسبانيا والبرتغال وإيرلندا التي بلغ مجموع ديونها و 

 .مليار يورو للبنوك الفرنسية 990مليار يورو للبنوك الالمانية و 994تحتفظ به البنوك الأوروبية، منها 

وهي العملة الموحدة اليورو، الذي بدأ سعر صرفه  :وحدةالتأثير السلبي على العملة الأوروبية الم .0

بالانخفاض وبدأت دول أعضاء عدة تتحدث عن إمكانية خروجها من هذه العملة، وفي الوقت الذي 

ولا ننس ى أن البنك المركزي الأوروبي . تطرح هذه العملة نفسها بديلا أو رديفا للدولار كاحتياطي دولي

ات الدول الأوروبية المثقلة بالديون رهنا من البنوك الأوروبية مقابل يحتفظ بكميات هائلة من سند

 .حصولها على السيولة
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 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

 الجزائري  الاقتصادأزمة الديون السيادية على  انعكاسات: المطلب الثاني

تتزايد المخاوف من تداعيات الأزمة الأوروبية وعلى غرار دول شمال إفريقيا وبصفة خاصة 

بشكل كبير على قطاع المحروقات وتعتبر قريبة من الإتحاد الأوروبي ويربطها معه الجزائر، التي تعتمد 

عقد شراكة، وباعتبار أوروبا اهم زبون لها في مجال المحروقات فان إقتصادها سيتأثر من الأزمة نتيجة 

و أكد المختصون أن أزمة . إنخفاض الطلب على بعض المواد كالطاقة والمواد الأولية التي تصدرها

منطقة اليورو سيكون لها على المدى البعيد خاصة تأثير قوي على الجزائر، بحكم أن معظم مداخيلها 

من صادرات المحروقات، وهذا إنعكاس كبير للأزمة على الإقتصاد الجزائري، رغم أن للجزائر هامش لا 

المشكل سيؤثر  بأس به من إحتياط العملة الصعبة الذي يسمح لها بالتحرك بسهولة، إلا أن استمرار 

من جهة أخرى يقول الخبراء أن الجزائر باعتبارها بلد مصدر للمحروقات إلى . على مخططات التنمية

منطقتي اليورو والدولار، ومستورد للسلع والخدمات من أوروبا التي تمتص ثلث الصادرات الجزائرية 

يجابية على الإقتصاد الجزائري وعلى ، فإنه على مستوى الميزان التجاري الإنعكاسات إ(المقومة بالدولار)

المالية العمومية، إذ أن تراجع اليورو يعد إيجابيا للتجارة الخارجية الجزائرية نظرا لزيادة سعر البرميل 

غير أن المتتبعين للشأن الاقتصادي الجزائري يرون أنه إذا إستمرت أزمة اليورو مدة (. مقوما بالدولار)

قتصاد الجزائري قد تكون سلبية، لأن تراجع قيمة العملة الموحدة قد طويلة فان الإنعكاسات على الإ

ومن زاوية أخرى يعد تراجع اليورو . يؤدي إلى ركود اقتصادي، مما يؤدي إلى تباطؤ في الطلب على النفط

و يقوي موقع البلدان الصاعدة مما يمكنها من   91عاملا حاسما قد يضعف البلدان الأوروبية الـ

 .قاتها مع الإتحاد الأوربيمراجعة علا

وقد تباينت تداعيات أزمة الديون السيادية على الإقتصاد الجزائري بين سلبية وإيجابية 

باختلاف القطاعات المحركة للنمو في الجزائر ومدى إرتباطها بأوروبا، تتمثل أهم هذه الإنعكاسات فيما 

 1 :يلي

وقبل أن تنفجر الأزمة في اليونان، شهد  9002بعد الأزمة العالمية المالية  :قطاع المحروقات .0

الإقتصاد الأوروبي تباطؤا في النمو أثر ذلك سلبا على كمية المحروقات المصدرة إلى أوروبا، إذ سرعان ما 

، ومن جهة أخرى فإن تباطؤ الإقتصاد الأوروبي %0،9خفض الشريط الأجنبي لحصته من الصادرات ب

، 9090-9002لعالمي أدى إلى تراجع الطلب على النفط، مما أدى إلى إنخفاض في الأسعار بين سنتي وا

 %9،92إلا أن تراجع سعر الصرف لليورو مقابل الدولار نتيجة أزمة الديون السيادية و إنخفاضه من 
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 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

طاع على يورو خفض من وطأة التراجع على الق9دولار مقابل  9،001يورو ليصل إلى 9دولار مقابل 

 .إعتبار أن نعظم صادرات الجزائر بالدولار، في حين تكون وارداتها باليورو

 BNPتوجد العديد من البنوك الأوروبية التي تقوم باستثمارات في الجزائر مثل  :القطاع البنكي .9

Paribas  و سوسيتي جنرال وغيرها، وعليه يرى العديد من المحللين الإقتصاديين أن هذه ويمكن أن

ق مشكل سيولة في الإقتصاد الوطني بحيث تقوم بتحويل أصولها إلى أوروبا لتمويل خطط الإنقاذ تخل

المتلاحقة للحيلولة دون حدوث إنهيارات إقتصادية في الإتحاد، من جهة أخرى قد تعمل هذه البنوك 

صدر إجراءات تقييدية على التحويلات من الم خلالعلى الحد من تدفق الإستثمارات الأجنبية من 

 .ناهيك عن تهريب رؤوس الأموال المحلية إلى الخارج لزيادة سيولتها

ملايين شخص جزائري مغترب موزعين  0يعيش ما يفوق : تحويلات المهاجرين والقطاع السياحي .0

على دول الإتحاد الأوروبي وخاصة فرنسا وألمانيا واليوناني وإيطاليا، تقوم هذه الجالية بتحويلات مالية 

مليار يورو لذويهم، إلا أن ازمة اليورو و إتباع البنوك الأوروبية لإجراءات تقييدية على  4،1ق سنوية تفو 

التحويلات ستؤثر سلبا على هذه التحويلات التي تعد بندا رئيسيا في الحساب الجاري لميزان المدفوعات 

إن إنخفاض حجم العمالة إذ أنها ذات تأثير هام على أداء الإقتصاد الكلي لهذه الدول ونتيجة للأزمة ف

المهاجرة كنتيجة لتراجع حجم الأعمال في الدول الأوروبية، ويعاني العامل خاصة في الأسواق الأوروبية 

من التمييز حيث أنه أخر من يستخدم و أول من يطرد، مما يؤثر على انخفاض تحويلاتهم وبالتالي 

ويلات التي تساهم عادة في دعم الإستهلاك الناتج المحلي للدولة، ناهيك عن أثر المضاعف لهذه التح

 .الخاص

من جهة أخرى فإن القطاع السياحي في الجزائر وإن كان ضعيفا فإنه يستقطب عددا مقبولا من 

السياح الأوروبيين خاصة السياحة الصحراوية، وعليه قان تداعيات أزمة الديون السيادية الأوروبية 

الجزائر بسبب سياسات التقشف، وبذلك تراجعت مداخيل قد أدت على تراجع اعداد الوافدين على 

 .القطاع نتيجة لذلك

تشكل المديونية الخارجية في الجزائر اتجاه الإتحاد الأوروبي ممثلا في نادي  :المديونية الخارجية .4

باريس ونادي لندن الحصة الأكبر، ومع تراجع قيمة اليورو مقابل الدولار و إنخفاض معدلات الفائدة 

إلى إنخفاض أعباء الديون تجاه الدائنين، بحيث أن معدلات الفائدة تقارب من الصفر، أي  فسيؤدي

أن خدمات الدين ضئيلة مقارنة بالسابق، وهو ما يجعل الجزائر في راحة لاستخدامها في التمويل دون 

 1 .تراكم للفوائد على المديونية في المستقبل
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 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

 في إدارة أزمة الديون السيادية دور صندوق النقد الدولي: المطلب الثالث

أحد الأدوار الرئيسية للصندوق هو تصميم علاقات الاعتماد المتبادل التي تربط بين البلدان 

والدفع نحو تحقيق نتيجة تعاونية، لكن الصندوق يستطيع أن يقدم أكثر بكثير من التحليل والمشورة 

 .والنصح

لحاجة، يجب علينا تعزيز قدرة الصندوق فالصندوق قادر أيضا على تقديم التمويل عند ا

والهدف من ذلك هو تكميل الموارد التي ستسهم بها أوروبا، غير أن  .قالت مديرة الصندوق  الإقراضية

والمتأثرة بالعدوى في أي " المتفرج البريء"الهدف أيضا هو تلبية احتياجات البلدان التي تعد بمثابة 

وبالإضافة إلى توفير  .العولمة يحتاج إلى جدران حماية عالميةفالعالم الذي تسوده . مكان في العالم

للحفاظ على السياسات السليمة عندما لا تكون " آلية التزام"الموارد، يستطيع الصندوق أيضا أن يتيح 

 .وطلب إيطاليا مراقبة الصندوق لسياساتها مثال جيد على ذلك. هناك حاجة إلى التمويل

خاصة، أكدت السيدة " عمليات إنقاذ أوروبية"لكلام المرسل حول ولأنه كان هناك الكثير من ا

ونقتصر في تقديم . نحن نقدم التمويل لجميع أعضائنا، سواء منطقة اليورو أو غيرها" :كريستين لاغارد

ومع . القروض على البلدان المنفردة التي تطلب الدعم وتتعهد بالتزامات قوية على صعيد السياسات

نقدمه لبلدان منطقة اليورو يجب أن يرتكز على إطار سياسات واضح لمنطقة ذلك، فإن أي دعم 

ومن أجل حماية موارد أعضائنا، فعلينا مسؤولية تقديم القروض في وجود أوضاع . اليورو كلها

 1". ودورنا هو حفز التمويل الخاص وليس أن نحل محله إلى أجل غير مسمى. مديونية قابلة للاستمرار

هناك ثلاثة أمور حتمية ينبغي : في منطقة اليورو المقترحة من قبل الصندوق  السياسات -0

   2:مراعاتها

 والحيلولة دون توقف عمل البنوك ورفع مستويات رأس المال وليس تقليص  ،تقوية النمو

القروض للحفاظ على التمويل المنتظم كما أن تخفيضات الموازنة ليست حلا لكل البلدان والسماح 

 بحرية عمل أدوات الضبط التلقائي الضرائب والإنفاق؛

 ة على سداد ديونها إلا أنها وقعت في حيث أن ايطاليا واسبانيا بلدان قادر  ،تعزيز جدران الحماية

براثن أزمة الإعسار بسبب تكاليف التمويل غير الطبيعية وهو ما ينعكس سلبا على استقرار النظام 
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 والحلول المقترحة للخروج منها   أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو: الثانيالفصل 

المالي فمن الضروري قيام البنك المركزي الأوروبي بتوفير دعم السيولة اللازم لتحقيق الاستقرار في 

 ؛التمويل المصرفي وأسواق السندات السيادية

  من خلال زيادة اقتسام مخاطر الجهاز المصرفي عبر الحدود وإقامة تكامل مالي تعميق التكامل ،

من خلال رقابة موحدة وهيئة واحدة وصندوق واحد لتأمين الودائع، فلا مبرر للاستمرار في انتهاج سبع 

 .عشرة سياسة مالية مستقلة تماما جنبا إلى جنب مع سياسة نقدية واحدة

القادة الأوروبيون أن شروط الإقراض الميسرة المتفق عليها بالنسبة لليونان ستنطبق كما أعلن 

. أيضا على ايرلندا والبرتغال، وهما البلدان المرتبطان ببرامج مع الاتحاد الأوروبي وصندوق النقد الدولي

ط المالية ودعا الصندوق إلى إرساء قواعد جماعية أقوى للاتحاد الأوروبي للمساعدة في فرض انضبا

العامة واستكمال إطار الاستقرار المالي الأوروبي وسيؤدي تعزيز الحوكمة الاقتصادية إلى دعم الثقة في 

 1.منطقة اليورو والمساعدة على تهدئة تقلب الأسواق الذي يهدد هروب الاستثمارات وتخفيض النمو

المتقدمة لا سيما  صادياتالاقتلا يزال الناتج أقل من المستوى الممكن في عدد من  ،9090وفي 

وفي الربع الثالث من العام، سجل النمو أرقاما أولية أعلى إلى حد ما من التنبؤات . منطقة اليورو

المتحدة، حيث ظل الطلب المحلي متماسكا  مثل إسبانيا والمملكة الاقتصادياتالسابقة في بعض 

 .الاتحاد الأوروبي بصورة أفضل من المتوقع في أعقاب تصويت بريطانيا بالخروج من

نقطة  24حوالي  9094أوت الأجل أكثر اعتدالا عن  في منطقة اليورو، كان ارتفاع العائدات طويلة

اليقين بشأن الأوضاع  نقطة أساس في إيطاليا، مما يعكس زيادة عدم 20أساس في ألمانيا ولكن 

ن، اليابا، لألمانيا بالنسبة 9091قد تم أيضا رفع توقعات النمو لعام  .المصرفي السياسية والقطاع

اسبانيا والمملكة المتحدة، وهو ما يرجع في معظمه إلى تحقيق أداء أقوى من المتوقع أثناء الجزء الأخير 

ويلاحظ أن هذه الزيادة في التوقعات توازن وتتجاوز الخفض الذي أجري على التوقعات  9090من 

 2 .المتعلقة بإيطاليا وكوريا

حدة على اليونان لذا فقد احتلت المراتب الأولى من ناحية إدارة الصندوق  كما كانت الأزمة أشد

 : والجهات المخولة لأزمتها فكانت كالتالي
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لطلب خطة إنقاذ مالي وهي مساعدات وقروض من الاتحاد الأوروبي وصندوق النقد  تقدمت

الدولي وفعلا حصل ذلك كما طلب منها القيام بسياسة تقشف لتخفيض العجز ثم تم تغيير سنداتها 

 .سنة 20بأخرى بتاريخ استحقاق أطول يصل إلى 

ة، النقــد الــدولي مــع اليونــان علــى عــدة أصعــداســتمر تواصــل صنــدوق  1 9094 المالية السـنةخلال 

تســهيل الصنــدوق "اقتصــادي يدعمــه اتفــاق ممــدد في ظــل  مـع التركيـز علـى التقـدم في تنفيـذ برنامـج

مَــدَد
 
ـة علــى مســتوى الإداريـ وتوفيــر المســاعدة الفنيــة والتدريــب للســلطات مــن أجــل تعزيــز القــدرة" الم

 المجلــس التنفيــذي لصنــدوق النقــد الــدولي اســتكمل 9090في ماي  .طائفــة مــن الوظائــف العامــة

مَــدَد
 
اســتكمال المراجعــة صــرف حــوالي  وأتــاح. المراجعــة الخامســة لأداء اليونــان في ظــل الاتفــاق الم

مَــدَد تفــاق،مليــار دولار في ظــل الا4.24
 
 ليصبــح مجمــوع المبالــغ المنصرفــة في ظــل اتفــاق الصنــدوق الم

ن لا التنفيــذي علــى طلــب الإعفــاء مــن إعــ وباســتكمال المراجعــة، وافــق المجلــس. مليــار دولار14.38حــوالي 

 .المحليــةالمتعلــق بالمتأخــرات  عــدم التقيــد بمعيــار الأداء

بيــن الســلطات اليونانيــة،  العــام، كانــت هنــاك عمليــات تواصــل مكثفــة خلال ومــع مــرور الوقــت 

رفيعــي المســتوى للحكومــات أعضــاء منطقــة اليــورو،  وكبــار المســؤولين في الصنــدوق، وممثليــن

المذكــورة مجموعــة مــن  وتناولــت عمليــات التواصــل .ي الأوروبــيالأوروبيــة، والبنــك المركــز  والمفوضيــة

تفاهــم يمكــن أن يمهــد الطريــق لاســتكمال المراجعــة  القضايــا المتعلقــة بالتقــدم نحــو التوصــل إلى

تشــكيل  دت إلىوالتـي أ 9094جانفي  هـذا التواصـل بعـد الانتخابـات الوطنيـة في واســتمر. السادســة

  .ســيريزاف بقيــادة حــزب لا حكومــة ائتــ

للحكومة قال أن سياسة التقشف مهينة للشعب اليوناني ووعدهم بحلول أخرى،  syrizaحزب 

أيضا كانوا بحاجة لحزمة مساعدات ثالثة وطالبو بإعفائهم من جزء من ديونهم لأنها كبيرة ويستحيل 

 .سدادها

والموقف الأوروبي كان متشدد، والمشكلة كانت أن الاتحاد لايمكنه طرد اليونان بدأت المفاوضات 

من الاتحاد الأوروبي لأنه لا يوجد بند ينص على ذلك بل يتعين على اليونان الخروج بإرادتها فلم تجدي 

 .المفاوضات نفعا
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ورو في اليوم ي 00رئيس الوزراء اليوناني بإغلاق البنوك وإجبار الشعب على سحب  أليكسزقام 

من الأصوات بلا لسياسة التقشف، وفي المفاوضات أعطيت  %00صوت الشعب بأكثر من . فقط

لليونان سلسلة شروط جديدة تعسفية أكثر من السابق، وطلب منها ضرورة تطبيقها هذه المرة وإلا 

 :فلن تقدم لها أي مساعدات، من هذه الشروط

 ...رى خفض الإنفاق الحكومي والمعاشات وأمور أخ -

 :كانت هناك ثلاث شروط غريبة وهي

 عدم صرف أكثر من مبلغ محدد في الشهر؛ -

 وضع مراقبي حسابات لمراقبة عملية صرف أو مصروفات الحكومة اليونانية؛ -

رهن للبيع شركات وعقارات يونانية في لوكسمبورغ بسرعة وإلا يقومون بالتدخل وبيعها كما  -

 . يشاءون 

 .أيام يجعل فيها البرلمان يوافق على الشروط 2ه لديه كما اخبروا رئيس الوزراء ان

. في مجـال تنميـة القـدرات وجـاء أحـد أهـم العناصـر في تواصـل صنـدوق النقـد الـدولي مـع اليونـان

والإدارة الماليــة العامــة، والتنظيــم والرقابــة في الجهــاز  وشـملت مجـالات التواصـل الإدارة الضريبيـة،

حــول السياســات مســتمرة  ولا تـزال المناقشـات. ومجـالات رئيسـية أخـرى تتعلـق بـالإدارة العامـة صــرفي،الم

 .9090في الســنة الماليــة 

للصنــدوق نتيجــة لتعمــق  أصبحـت اليونـان متأخـرة في السـداد، 9094وبعـد انتهـاء السـنة الماليـة 

ولا يـزال الصنـدوق ملتزمـا  2015.جويلية 20 المتأخـرات في  تمــت تســوية هــذه وقــد. أزمتهــا الاقتصاديــة

 .اليونـان حتـى انتهـاء فتـرة الاضطرابـات الاقتصاديـة بمسـاعدة

بالرغم من العمليات التي قام بها صندوق : تقييم دور الصندوق في إدارة أزمة الديون السيادية  -9

النقد الدولي لتصحيح الأوضاع ومحاولة حل أزمة الديون السيادية الا أن برنامجه لم يكن مواتيا 

لظروف كل البلدان فالصندوق لديه برنامج وحيد يقدمه لكل البلدان التي تطلب الدعم والمشورة، إلا 

دول أكر مما يساعدها، فاليونان بلد لا يستطيع تبني برنامج انه تجاهل أن هذا البرنامج قد يقض ي على 

الصندوق بحذافيره، بل شروط البرنامج والحزم المالية كانت تعسفية مما أفض ى إلى أوضاع جد مزرية 
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في اليونان، فقد بدأ عدد السكان بالانخفاض وهذا راجع إلى أن المواطن العادي لم يعد في إمكانه 

لصحية الكافية بسبب انخفاض نصيبه من الدخل القومي، بالإضافة إلى الحصول على الرعاية ا

 .تسريح العمال الذي أثر على إنتاجية البلد وانخفاض الناتج المحلي

وفي بداية أزمة الوباء، اضطر البنك المركزي الأوروبي إلى إجراء خطة  9090ر ماي مع مطلع شه

ين المتعثرة، مليار  140إنقاذ عاجلة مرتبطة بالوباء قاربت  يورو، لتتم عمليات شراء لسندات الدَّ

وتخفيض المخاطر، وقد فعّلت هذه الخطة التناقضات بين دول الشمال والجنوب الأوروبي، فبينما 

 
 
تطالب كل من فرنسا وإيطاليا وإسبانيا بتوسيع وتعجيل هذا التمويل، فإن دول الشمال وتحديدا

ض المزيد من توسيع التمويل، وتطالب أن يتم استخدامه فقط ألمانيا وهولندا وفنلندا والنمسا ترف

التناقضات التي تظهر في طرق وآليات تمويل الأزمة  .لأغراض التعويض عن تداعيات وباء كورونا

ضاف إلى جملة التعقيدات في الوضع الأوروبي
 
 1..بمستواها الحالي ت

مليار يورو تقريبا، العام  100قيمة ساهم قرار البنك المركزى الأوروبى بشراء سندات إضافية، ب

إبقاء العائدات السيادية تحت السيطرة، وتجنب عودة أزمة الديون التى شهدتها منطقة  يالحالى، ف

ولكن كما أظهرت توقعات صندوق النقد الدولى الجديدة، يبدو أن أزمة انتشار ، 9099-9090 ياليورو ف

من  900%مى فى منطقة العملة الموحدة إلى نحو جائحة فيروس كورونا المميت تدفع الدين الحكو 

وحذر محافظو البنوك المركزية وخبراء الاقتصاد، من أن أعباء الديون لاتزال  .الناتج المحلى الإجمالى

قادرة على خنق آفاق النمو الاقتصادى لمجموعة من الدول الأعضاء الضعيفة على المستوى المالى، مما 

 .طقة اليورويجهد التماسك الاقتصادى لمن

مليار  200توقع صندوق النقد الدولى ارتفاع إجمالى الدين العام فى منطقة اليورو بما يقرب من 

من الناتج المحلى الإجمالى، وهو أعلى بكثير  97.4%، تاركا إياه عند مستوى 9090و 9091يورو بين عامى 

وبعد اليونان، ستتحمل إيطاليا  .الأوروبيةمن المستويات التى وصل إليها خلال أزمة الديون السيادية 

، 944%عبء الديون الأعلى هذا العام بين دول منطقة اليورو، إذ ستتجاوز نسبة ديونها حاجز الـ 

ولكن المراقب المالى فى صندوق النقد الدولى أظهر أن عددا من الدول الأخرى، بما فى ذلك فرنسا 

 .يمن الناتج المحلى الإجمال 900%يون بنسبة تتجاوز وإسبانيا والبرتغال، ستعانى من تراكم الد
2

 

                                                           
1
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 :خلاصة الفصل

المالي للمنطقة،  لتشهد ادية زعزعت الترابط الإقتصادي  و شهدت منطقة اليورو أزمة ديون سي

بذلك المنطقة ككل إنخفاضا في مستوى الأداء الإقتصادي مع  إفلاس العديد من البنوك، وفقدان 

أسهمها وتحملها خسائر مالية ضخمة، وفي ظل هذا عجزت الحكومات المؤسسات لجزء كبير من 

تم التطرق إلى أزمة الديون السيادية في اليونان لى إحتواء الأزمة وفي هذا الفصل والمؤسسات الدولية ع

وهذا من خلال دراسة واقع  الاقتصاد اليوناني وأهم .  باعتبارها  أول الدول المتضررة من جراء الأزمة

والمراحل التي مرت بها الدولة اليونانية إلى غاية وقوعها في فخ الأزمة، وكذا ذكر أهم المجريات  الأسباب

المتضررة من عدوى  اليونانية، وأهم الدول الأوروبيةوالأحداث التي صاحبت أزمة الديون السيادية 

مدى إتساع حيز الديون السيادية، مع تسليط الضوء على الجزائر كمثال عن الدول العربية  لتبين 

العدوى مرورا بأهم الإصلاحات والحلول المقترحة من الجهات الرسمية والحكومات كصندوق النقد 

 .الدولي مثالا
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الاضطرابات في أوروبا تدفع ما  حتى وجد 2008أن تنفس الصعداء بعد أزمة  العالم ما لبث

، في اسيأتي أبد حلا لهذه الأزمة لا يبدو أنه فالعالم يترقب. من تعافٍ ليحيد عن المسار الصحيح هحقق

البلدان الأوروبية تصحيح أوضاعها، واقتسام  فعلى .وحدهاقارة غنية بما يكفي لتسوية مشكلاتها 

 هو أنى الجميع فهمه ولكن الأمر الذي يجب عل. يحقق العدالة من المنظور الاجتماعي العبء على نحو

إنها مسألة إنقاذ . منطقة واحدة فالأمر لا يتعلق بإنقاذ أي بلد واحد أو. قف عند لحظة فارقةي العالم

العشرين،  لحظة من لحظات الثلاثينات من القرن  قتصادية هبوطية، ومسألة تجنبالعالم من دوامة ا

وكلما  .عندما تجتمع عناصر التقاعس والانفصال وجمود الأيديولوجية لتسبب انهيارا في الطلب العالمي

ما معا الجميع تحركيوالحل الوحيد هو أن . نتظار تفاقمت الأوضاعالا طالت فترة  د 
 
 والعالم .للمض ي ق

المؤسسات والهيئات المالية الدولية ومن بينها صندوق اليوم في حاجة إلى دور قيادي قوي تضطلع به 

   .همصالح بهذا الدور يصب في صميمه ، وقيامالنقد الدولي

فأوروبا واحدة من أكثر القارات التي منيت بتحديات اقتصادية غير مسبوقة نتيجة جائحة 

بالتصنيفات الائتمانية لدولها محبطة للغاية، إلى الحد الذي جعل  فيروس كورونا، والتوقعات الخاصة

 .بعض الخبراء يتوقعون أن تشهد دول الاتحاد خاصة منطقة اليورو أزمة خطيرة في مجال الدين العام

، تتكرر التجربة مرة أخرى، وذات المنطقةبعد تسعة أعوام من أزمة الديون السيادية التي هزت ف

الأزمة الأولى تقف خلف الأزمة الراهنة تقريبا، وما جائحة كورونا إلا أشبه بالإبرة  الأسباب التي فجرت

ما زالت حيث  .التي فجرت الخلل الجوهري داخل منطقة اليورو، وإلى حد ما داخل الاتحاد الأوروبي

والعجز دول جنوب أوروبا تتعافى من أعوام التقشف، ولا تزال مستويات الدين العام مرتفعة لديها، 

المالي مستمر، كما أن شيخوخة السكان تزحف على بعض تلك الدول، هذا الوضع يجعل مجموعة من 

والنمسا تتساءل هل ستواصل دول المنطقة اقتراض  ،الدنمارك ،السويد ،دول الشمال تحديدا هولندا

يتضمن إيضاحا الأموال لمواصلة الإنفاق الاستهلاكي أم للاستثمار؟ ولهذا تطلب جدول أعمال محدد، 

 .تفصيليا بقيمة الاقتراض المالي وقنوات الإنفاق والربحية المحققة منها

ر أزمة يفجت فينهج دول مثل إيطاليا واليونان وإسبانيا والبرتغال وقبرص وإلى حد ما فرنسا  ساهم

 اءالخبر بعض ويعتقد  .الديون في دول الاتحاد الأوروبي ومنطقة اليورو وليس أزمة كورونا فقط

أن أزمة الدين الأوروبي بعد جائحة كورونا ربما تتفاقم وتتسارع وتتجاوز أزمة الديون  ينالمصرفي

أن الأزمة ستكون حيث ، ويرجع ذلك إلى الهيكل الاقتصادي والنقدي الأوروبي، 9002الأوروبية عام 

 .خاصة أكثر عمقا وصعوبة وتهديدا للحياة النقدية لدول الاتحاد ومنطقة اليورو 

استخلاص النتائج التالية وعلى ضوئها تم اختبار  ىضوء كل هذا، توصلت الدراسة إل على

 :فرضيات الدراسة
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ا
تم التوصل لمجموعة من النتائج من خلال هذه الدراسة  :البحث واختبار الفرضيات نتائج-أولا

 :يمكن إجمالها في

 المقدمة من طرف اليونان  ساهمت الممارسات الغير شفافة في الإحصائيات والمؤشرات الاقتصادية

وبعض دول الإتحاد الأوروبي والتسهيلات التي يمنحها الإتحاد الأوروبي في انفجار أزمة الديون السيادية، 

في ظل نقص النظام الرقابي المصرفي على البنوك والمؤسسات المالية وهذا ما أدى أيضا إلى انتشار 

، وهذا ما يؤكد صحة الفرضية الفرعية والبرتغال عدوى الأزمة إلى دول أخرى مثل إيطاليا إسبانيا

 .الأولى

 ما يضم دول أخرى كاليونان والبرتغال وقبرص بين اإن الإتحاد الأوروبي يضم دول قوية اقتصادي

يمكن تقسيمها جغرافيا إلى دول الشمال ودول الجنوب  التيو  غيرها ضعيفة من الناحية الاقتصاديةو 

تتأثر من الأزمة بل على غرار دول الجنوب كألمانيا التي لم  دول الشمالالعدوى تنتشر في  وهو ما جعل

 .، و هذا ما يثبت صحة الفرضية الفرعية الثانيةيفةكانت أكبر يد عون لدول الشمال الضع

 و الوحدة النقدية وهذا  الكافي لضمان بقاء التكتل الاقتصادي للإتحاد للم تقم دول الإتحاد بالعم

 ماستريخت فاء الدول المنتسبة للإتحاد  لشروط  اتفاقية ير على مراقبة مدى استيراجع للتهاون الكب

كشوفات  والرقابة على دول الإتحاد من حيث ،المؤسسات الماليةوالرقابة المستمرة على البنوك و 

 .وهذا ما يثبت خطأ الفرضية الفرعية الثالث رات الاقتصادية،و شنالمالحسابات والإحصائيات و 

 ن الإتحاد الأوربي أكبر تكتل ائج الفرضيات الفرعية السابقة يؤدي إلى استنتاج أأن دمج نت

 اوإقليمي الة منها أكبر الدول قوة عسكريدو  91يضم د الحرب العالمية الثانية و بع تأسساقتصادي 

إلا أن  القوية غيرها من الدول و  ،وبريطانيا ،إيطالياو  ،إسبانيا ،بلجيكيا ،فرنسا ،منها ألمانيا ا،وإقتصادي

الاتحاد وعلى نظامها المالي  إلىانتساب الدول  ىالاتحاد الاوروبي لم ينجح في الرقابة الفعالة عل

 هو و  الاقتصاديةإلى الإتحاد رغم ظروفه  الانتسابهذا نجاح اليونان في  ىولعل أكبر دليل عل ،والمصرفي

رسات هذه الدول فكانت اة على جميع ممأن الإتحاد الأوروبي أغفل المراقبة السليم ىدليل قاطع عل

وهو ما يؤكد صحة  ،كبر متسبب فيهاأزمة الديون السيادية و أاليونان أول الدول المتضررة من 

 .الفرضية الرئيسية

  أو قويا اكان ضعيف سواء   اقتصادإن الأزمات المالية أكبر خطر يهدد أي.  

  وتأخذ العديد من القنوات الانتشار من الخصائص والمميزات فهي سريعة  عديدالللأزمات المالية. 

  نقص الرقابة هو عديد من الأسباب و قد يكون أهم سبب الإلى  الاقتصاديرجع حدوث أي أزمة في

 .المصرفية

 التمسك المفرط في كان الدول المتقدمة العديد من الأزمات و لعل أكبر سبب في هذه الأزمات  تمس

 .يالرأسمالنظام ال
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  لذي توج بعملة اكبر تكتل اقتصادي في العالم و أكانت تسود منطقة اليورو فكرة الاتحاد وهو

 .موحدة وهي اليورو

  حتى  حلسوق و تدوالها بين الدول بل مر بعديد من المرااللم يكن من السهل ادراج اليورو كعملة في

 .ا هو عليه اليومموصل إلى 

  في وجه  اتحديا كبير  تالاتحاد الأوروبي و شكل تأكبر أزمة مسو أول كانت أزمة الديون السيادية

 .الاتحاد

 للاقتصاد اأزمة الديون وكغيرها من الأزمات فهي تمر بعديد من المراحل حتى تتشكل وتصبح تهديد. 

  في كفائتها  مهذا راجع لعدو الإتحاد  تالتي مسالسيادية تعتبر اليونان المسبب الأول في أزمة الديون

 .اد الأوروبيللاتحلدخول ا

 ة من الدولة اليونانية والحلول التي طبقتها للخروج من الأزمة إلى أنها لم ترغم الجهود المستمي

 .تستطع التخلص منها

  عدواها إلى كثير من دول  انتشرتكأي أزمة فإن أزمة الديون السيادية لم تقتصر على اليونان بل

 .الإتحاد الأوروبي

  كانت ثالث ف ،ضعف الدول الأوربية من ناحية الاقتصاد وأزمتها نابعة من الجذوأمن البرتغال تعد

 .الأزمة دولة أوروبية تصل إليها

  على قطاع الخدمات خاصة التعليمالبرتغال اعتماد. 

   قاموا بتظاهرات ينددون فيها رفضوا ذلك و خطة إنقاذ إلا أن سكان لشبونة للبرتغال سمت ر

صندوق النقد الدولي والبنك الأوروبي ودول الاتحاد )بالتدخل في شؤون البلاد من قبل أجنبيين 

 . (الأوروبي

  تعتبر إسبانيا من بين الاقتصاديات المتقدمة في منطقة اليورو، حيث تأثرت بالركود الاقتصادي

 .الذي أعقب الأزمة المالية العالمية

 حكومة الإسبانية إعلان إجراءات تقشف للحد من زيادة في العجز في الموازنة في البلاد، اضطرت ال

 .ومن أجل الإشارة إلى الأسواق المالية أنها آمنة للاستثمار في البلاد

  من  992%للأبحاث إمكانية ارتفاع ديون الحكومة الإيطالية إلى « أس لومبارد.تى»قدرت مجموعة

، حتى 921%، فى حين سترتفع الديون الحكومية فى إسبانيا إلى 9094بحلول عام  الناتج المحلى الإجمالى

 .لو ظلت تكاليف تمويلها عند مستوياتها المنخفضة الحالية

  كبر أسواق إصدار السندات الحكومية، وأكبر اقتصاد في العالمأثامن ايطاليا تعتبر.  
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  وهو ما فجر الأزمة فيها أكثر 9099سنة في ايطاليات الارتفاع الهائل لحجم الديون كان ،. 

  بالرغم من العمليات التي قام بها صندوق النقد الدولي لتصحيح الأوضاع ومحاولة حل أزمة الديون

أن برنامجه لم يكن مواتيا لظروف كل البلدان فالصندوق لديه برنامج وحيد يقدمه لكل  إلا السيادية 

ر مما ثاهل أن هذا البرنامج قد يقض ي على دول أكنه تجأالبلدان التي تطلب الدعم والمشورة إلا 

 .يساعدها، فاليونان بلد لا يستطيع تبني برنامج الصندوق بحذافيره

  كان لأزمة الديون السيادية الكثير من الآثار السلبية على الإتحاد الأوروبى وعلى الدول العربية

 .كالجزائر على حد سواء

  بين دول اليورو، وأنها ستصل إلى  9090عام توقع أن تتحمل إيطاليا أعلى عبء ديون ي  بعد اليونان

في المائة من الناتج المحلي الإجمالي، كما أن فرنسا وإسبانيا والبرتغال سيكون لديها أكوام من  944

 .في المائة من الناتج المحلي الإجمالي 900الديون تتجاوز 

  أو التعافي المطلق من أزمة الدين الأولى، وقبل أن تتعافى تماما لم تفلح أوروبا في الخروج تماما

ضربتها أزمة الديون الراهنة وهذا يعقد الوضع، ويرفع معدلات البطالة بين الشباب ويؤدي إلى ركود 

 .وانخفاض متوسط الأجور الحقيقية، ومن ثم زيادة عدم المساواة الاجتماعية

 
ا
 :كالآتيللبحث لة من التوصيات يمكن وضع جم :الدراسة توصيات -ثانيا

  الجهات الرسمية للاتحاد الأوروبي، يجب أن تتسم بالشفافية التامة ولا تتهاون بشأن الحسابات

والمؤشرات  الاقتصادية المقدمة من طرف الدول الأعضاء وذلك لأن الاتحاد سيدفع ثمن التكتم 

 .والتهاون 

  المفتوح، ومحاولة التحكم في الائتمان المصرفي  إصلاح القطاع المصرفي الذي يعتبر عصب الاقتصاد

 .وتوجيهه بشكل فعال والحد من القروض الغير منتجة

 اتخاذ إجراءات لدعم اليورو والحفاظ عليه وإرجاع ثقة للمتعاملين به . 

  أزمة الديون السيادية تحتاج إلى سلسلة من الحلول، مع إعطاء كل دولة وسيلة من وسائل حلول

 .لدولة تتدخل في الحياة الاقتصاديةالديون وجعل ا

 ضرورة التنسيق المشترك بين سياسيات دول منطقة اليورو. 

  ضرورة القيام بالإصلاحات الهيكلية في دول منطقة اليورو، لإعادة التوازن إلى الاقتصاد ونمو

 .القطاعات التجارية وزيادة القدرة التنافسية
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ا
يحوي جوانب مختلفة لم تؤخذ كلها بعين الاعتبار الدراسة  موضوعيبقى  :آفاق الدراسة -ثالثا

نظرا لخصوصية الموضوع، واقتصاره على اشكالية معينة، وهو ما يفتح المجال أمام دراسات مستقبيلة 

 :كما يلي

 ؛أثر أزمة الديون السيادية على علاقات التجارة الخارجية مع دول المغرب العربي 

  ؛ستثمار الأجنبي في دول المغرب العربيالا أثر أزمة الديون السيادية على 

 ؛ن مدفوعات الدول العربيةيز واأثر ازمة الديون السيادية على م 

 ؛أثر أزمة الديون السيادية على الوحدة النقدية الأوروبية ومستقبل اليورو كعملة 

 دور صندوق النقد الدولي والهيئات المالية الدولية في معالجة أزمة الديون السيادية. 

منح مزيدا من الوقت لتصحيح التناقضات ست  و  بالانهيار،العالم لأوروبا لن يسمح أخيرا و 

الأساسية والعيوب الراهنة في أنظمتها الإنتاجية، كما أنه بخلاف الأزمة الأولى ستكون البنوك المركزية 

 أنترى أوروبا و  .هي المسؤولة عن التعامل مع الأزمة، وليس الأسواق المالية كما كان الوضع في السابق

على البنك المركزي الأوروبي من خلال برنامجه الجديد لشراء أوراق مالية تبلغ  أكثر  الاعتماد عليها

مليار يورو إلى الأوراق المالية الحكومية، لتمويل  100سيوجه من هذا المبلغ  .تريليون يورو 9.24قيمتها 

في المائة من الناتج المحلي الإجمالي في  1 - 2ن راوح بيتالعجز الكلي في منطقة اليورو ليصل إلى ما ي

على وعي أكبر بحجم ديونها وتأثيرها فيها مستقبلا، لكن هذا لن يكفي  وهو ما يدل ،منطقة اليورو

كما ، (حكومياستهلاكي أو )فأوروبا في حاجة إلى إعادة النظر في مجموعة القيم العامة الموجهة لإنفاقها 

ديها من المصاعب والتحديات الاقتصادية ما يتطلب منها وقفة حقيقية مع ل 99أوروبا القرن الـأن 

 .الذات، تعيد فيها النظر لحقيقة قدرتها الاقتصادية، ودورها في الاقتصاد العالمي

 المعرفة وحدها لا تكفي، لا بد أن يصاحبها التطبيق؛: "غوتيه ، يقول كريستين لاغاردعلى رأي و 

.العالم اليوم وهذا هو التحدي أمام". لا يكفي، فلا بد من العمل والاستعداد وحده



 

 

 

 

 

       

 قائمة المراجع  
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 المراجع باللغة العربية: 

 
ا
 :الكتب-أولا

مكتبة الوفاء،  البنوك الإسلامية في مواجهة الأزمات العالمية؟،أحمد شعبان محمد علي،  .0

 .9099الاسكندرية، 

الأزمات المالية في الأسواق الناشئة مع اشارة خاصة لأزمة جنوب ، شحاتأحمد يوسف ال .9

 .9009، دار النيل، الاسكندرية، شرق آسيا

، دار ادارة الازمات الدولية المالية والاقتصاديةحمد فوزان الدليمي، أحمد يوسف دودين،  .0

 .9090الزمان، عمان،  جليس

عالم الكتب  إسلامي،الأزمة المالية المعاصرة تقدير اقتصادي عبابنه، عمر يوسف عبد الله  .4

 .9099الحديث، الأردن، 

 .دون سنة نشر، سكندريةالإ ، مكتب مدبولي، دارة الأزماتامحسن أحمد الخضيري،  .0

 .9002، دار أسامة، عمان، دارة الأزماتامحمود جاد الله،  .0

 .9001عالم الكتب الحديث،  ادارة الأزمات،نعيم ابراهيم الظاهر،  .7

 
ا
 :الرسائل والأطروحات -ثانيا

مدفوعات دول أزمة الديون السيادية الأوروبية وانعكاساتها على موازين أحميمة خالد،  .0

اقتصاد دولي، جامعة محمد خيضر : ماجستير، تخصص لنيل شهادة ، مذكرةالمغرب العربي

 .9092بسكرة، 

تغيرات سعر صرف اليورو والدولار وأثرها على المبادلات التجارية الخارجية بغداد زيان،  .9

لية دولية، ما: تخصص ية،الاقتصادالعلوم مذكرة تخرج لنيل شهادة الماجستير في  الجزائرية،

 .9092جامعة وهران،  ،كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية

، أثر أزمة الديون السيادية على واقع ومستقبل الوحدة النقدية الأوروبية رواق خالد، .0

مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات نيل شهادة الماسيجتير في العلوم الاقتصادية، تخصص 

ية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، قسم العلوم الاقتصادية، اقتصاد دولي، كل

 .9099/9092جامعة محمد خيضر بسكرة، 
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وانعكاساتها على ميزان المدفوعات " اليورو"العملة الأوروبية الموحدة سامیة مقعاش،  .4

صاد اقت: ، مذكرة مقدمة لنیل شھادة الماجستير في العلوم الاقتصادیة، تخصصالجزائري 

 .9000/9001باتنة،  -دولي، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسیير، جامعة الحاج لخضر

زمة المالية العالمية، مذكرة مقدمة الأ  يأزمة الرهن العقاري وأثرها فعبد الغاني بن علي،  .0

تحليل، جامعة دالي :  تخصص ،ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية

 .9001/9090الجزائر، -براهيما

مذكرة لنيل شهادة أزمة الرهن العقاري وإصلاح النظام المالى والدولى، قبايلي الحاجة،  .0

 .9099/9092اقتصاد دولي، جامعة وهران، : الماجيستير في العلوم الاقتصادية، تخصص

للدول على الصادرات النفطية  0222انعكاسات الأزمة المالية العالمية لسنة لبعل فطيمة،  .7

اقتصاد دولي، جامعة محمد : ، أطروحة دكتوراه علوم في العلوم الاقتصادية، تخصصالعربية

 .9090/9091خيضر بسكرة، 

 ،(دراسة حالة الجزائر)تداعيات أزمة اليورو على الشراكة الأورو متوسطيةنادية بلروغي،  .0

تصادية، تخصص مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات نيل شهادة الماجيستير في العلوم الاق

اقتصاد دولي، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمـد خيضر 

 .9090بسكرة، 

 
ا
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 أنه حيث الاقتصادي، التكامل تجارب أبرز  من تعد أنها منطقة اليورو تجربة يميز ما :ملخص

 بعملة توج اتحاد لبناء شديدة حاجة ظهرت  اقتصادي، دمار من خلفته وما الثانية العالمية الحرب وبعد

 الديون  أزمة ظهور  في 9002 سنة العالمية المالية الأزمة ساهمت وقد هذا. الأعضاء بين موحدة أوروبية

الدين  و العام الدين كان أسبابها أبرز  أن إلى الإشارة وتجدر اليونان، دولة مع بوادرها كانت والتي السيادية

 .  أخرى  مشارِكة أسباب إلى إضافة الضعيف اليوناني الاقتصاد وواقع ، الحكومي

 دفع ما وهذا خاصة، بصفة اليورو عملة و عام بوجه الاتحاد على سلبية آثارا الأزمة هذه خلفت

 حيث  مالي، فائض ذات دول  في الثاني وانحصر بالديون  مثقلة دول  أولهما شطرين،إلى  للانقسام بأوروبا

 المنطقة دول  سمعة إرساء مع الأزمة، من الأوروبي التكتل بدول  الخروج يحاول  الدول  من الشطر هذا أن

 . العاصفة هذه وجه في للصمود العملة قيمة على والمحافظة

 .منطقة اليورو، أزمة الديون السيادية، الدين الحكومي، اليونان: الكلمات المفتاحية

 

 

 

Summary: The Eurozone experience is considered as one of the most prominent 

experiences of economic integration. Moreover, the economic devastation left behind the 

Second World War, there was a strong need to build a union which later crowned with a 

united European currency between the members. Hence, the global financial crisis in 2008 

contributed to the emergence of the sovereign debt crisis; subsequently, its precursor was in 

Greece. It should be noted that the main causes of these crisis were the public and government 

debt, the weak reality of the Greek economy, in addition to other contributing causes. 

Accordingly, this crisis has broght negative effects on the Union in general and the euro 

in particular. Thus, this is what pushed Europe to split into two parts, the first of which is 

heavily indebted countries and the second is confined to countries with a financial surplus. 

This part of countries is trying to get over this crisis by establishing the reputation of the 

region's countries and preserving the currency's value in order to withstand this storm. 

 

Keywords: Eurozone, sovereign debt crisis, government debt, Greece.    

 


