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  العالمیة والاقتصادیة المالیة الأزمات أثر مواجهة في الاقتصادیة التكتلات فعالیة
  "نموذجا الأوروبیة السیادیة الدیون زمةأ"

  *العیاشي زرزار: الدكتور
  

 سكیكدة – 1955 أوت 20 جامعة
محاضرقسم لأ",“أستاذ العل المجس س العلومرئ لية

سي ال وعلوم التجارة   الاقتصادية،
  محمد مداحي: الأستاذ

 
 مقدمة:    

وصــفت بأنهــا هــي  2008 بعــد أن شــهد العــالم أزمــة مالیــة بلغــت أوجهــا ســبتمبر
الأســوأ مــن نوعهــا منــذ الكســاد العــالمي الكبیــر فــي عشــرینیات القــرن الماضــي، 

بتعثــــر ملایــــین المقترضــــین الأمــــریكیین  2007وبـــدأت تلــــك الأزمــــة فــــي ســــبتمبر 
بنظام الرهن العقاري عن السداد، وعللت علـى نحـو سـطحي بتوسـع المؤسسـات 

الیــة المخـاطرة لكثیــر مــن أصــحاب المالیـة الأمریكیــة فــي مـنح قــروض إســكان ع
  الملاءة المالیة الضعیفة.

في الذوبان حتـى أخـذ یلـوح  2008وما إن بدأ جلید الأزمة المالیة العالمیة 
في الأفق الأوروبي خطر قائم مهـدداً العـالم بـالوقوع مـرة أخـرى فـي أزمـة جدیـدة 

زمــة ذات بعــد إقلیمــي ومــن نــوع مختلــف، هــذه الأزمــة اصــطلح علــى تســمیتها بأ
، لتتطـور وتتوسـع فیمـا بعـد 2010الدیون الیونانیة بحكم انطلاق الشرارة علناً عام 

ـــدیون الســـیادیة الأوروبیـــة باعتبارهـــا أخطـــر مشـــكلة تواجـــه منطقـــة  إلـــى أزمـــة ال
  الأورو في عقدها الأول.

إن ما یشهده الاقتصاد العالمي حالیاً من تبـاطؤ سـریع للنمـو الاقتصـادي 
عـــد ســـبباً ونتیجـــة فـــ ُ ي نفـــس الوقـــت لأزمـــة الـــدیون الســـیادیة الأوروبیـــة، ونتیجـــة ی

للمشـــاكل المالیـــة لـــدى منـــاطق أخـــرى وبـــالرغم مـــن الخطـــوات الجریئـــة مـــن قبـــل 
حكومات منطقة الأورو في إطار محاولتها التوصـل إلـى حلـول منظمـة لمشـكلة 
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دیون الیونان، قوبلت تلك الخطوات باستمرار حالة الاضـطراب فـي سـوق المـال 
د المخـــــاوف بشـــــأن العجـــــز عـــــن الوفـــــاء بالتزامـــــات الـــــدیون لـــــدى بعـــــض وتزایـــــ

اقتصـــــادیات الـــــدول الكبـــــرى داخـــــل منطقـــــة الأورو وبصـــــفة خاصـــــة الاقتصـــــاد 
  الایطالي.

في هذا السیاق أدت السیاسات المالیـة التقشـفیة المتبعـة  مشكلة الدراسة:
ي للتعامــل مــع هــذا الوضــع إلــى المزیــد مــن الإضــعاف لفــرص النمــو الاقتصــاد

والتوظیف، الأمر الذي أدى بالتالي إلى خلق المزید مـن الصـعوبات والتحـدیات 
فیما یتعلق بعملیات الضبط المالي وعملیة إصلاح وتحقیق التـوازن فـي كشـوف 
حســابات القطــاع المصــرفي، ومــن هنــا تتجلــى إشــكالیة ورقتنــا البحثیــة هــذه فــي 

یات أزمـــة منطقـــة فیمـــا تتمثـــل أســـباب وتـــداعطـــرح الســـؤال الجـــوهري التـــالي: 
  الأورو الراهنة؟ وما هي برامج الإنقاذ المتخذة للحد من مخاطر هذه الأزمة؟

ــة التكامــل الاقتصــادي زمــن الأزمــات  المحــور الأول: التأصــیل النظــري لماهی
  المالیة والاقتصادیة العالمیة.

قــد عــرف العدیــد مــن علمــاء الاقتصــاد ل :مفهــوم التكامــل الاقتصــادي أولا:
ــــه "التكامــــل الا ــــیلا بلاســــا التكامــــل بأن ــــةقتصــــادي، فقــــد عــــرف ب ــــة وحال " عملی

فبوصفه عملیة فهو یتضمن التدابیر التي یراد منها إلغـاء التمییـز بـین الوحـدات 
ذا نظرنــا إلیـــه علـــى أنـــه حالـــة  الاقتصــادیة المنتمیـــة إلـــى دول قومیـــة مختلفـــة، وإ

 .iیات القومیــةفهـو یشـیر إلـى إلغـاء وانتقـاء مختلــف صـور التفرقـة بـین الاقتصـاد
ویـرى فرنسـوا بیـرو أن التكامـل هـو "فعـل یجمـع عناصـر لغـرض تكـوین كـل، أو 

یشـــمل إلغـــاء التمییـــز بـــین الوحـــدات أي  iiینمـــي انســـجام كـــل موجـــود مـــن قبـــل".
نشـــاء وتطبیـــق سیاســـات مشـــتركة ومنســـقة علـــى  الاقتصـــادیة للـــدول المتكاملـــة وإ

  iiiنطاق كاف لتحقیق الأهداف الاقتصادیة.



 
186 

ال أنه عبارة عن مجموعة إجـراءات اقتصـادیة واجتماعیـة یـتم ویرى میرد
بموجبهــــا إزالــــة جمیــــع الحــــواجز بــــین الوحــــدات المختلفــــة، وتــــؤدي إلــــى خفــــض 
تحقیـــق تكـــافؤ الفـــرص أمـــام جمیـــع عناصـــر الإنتـــاج لـــیس فقـــط علـــى المســـتوى 

نما على المستوى القومي أیضا.    iv الدولي وإ
ــا:  ــ :درجــات التكامــل الاقتصــاديثانی ف أشــكال التكامــل الاقتصــادي تختل

  :الدرجة التي یبلغها اندماج اقتصادیات الدول المتكاملة تبعا لاختلاف
ویقصــد بهــا النظــام مجموعــة الإجــراءات التــي  منطقــة التفضــیل الجمركــي: -1

تتخــذها دول معینـــة للتخفیـــف مــن القیـــود المعرقلـــة لحركــة وانســـیاب الســـلع فبمـــا 
یلیة فیمــا بــین تلــك الــدول فتعطــى كــل مــن بینهــا، بمعنــى تبــادل المعاملــة التفضــ

هـذه الـدول الأطـراف الأخــرى مزایـا جمركیـة إمـا فــي شـكل تخفـیض فـي التعریفــة 
  .vالجمركیة أو تخفیف في القیود التجاریة الأخرى

فــي هـــذا الشــكل تقـــوم كــل الـــدول الأعضــاء بإلغـــاء منطقــة التجـــارة الحـــرة:"  -2
ولكـــن فـــي الوقـــت ذاتـــه  التعریفـــات الجمركیـــة علـــى منتجـــات بعضـــهم الـــبعض،

تحــــتفظ كــــل دولــــة باســــتقلالها فــــي وضــــع السیاســــات التجاریــــة مــــع دول العــــالم 
 .الخارجي غیر الأعضاء في التكامل

یتعلـــق الأمـــر بتقنیـــة إلغـــاء الحقـــوق والرســـوم الجمركیـــة الاتحـــاد الجمركـــي: " -3
علــى المبــادلات الجاریــة بــین الــدول الأعضــاء فــي الاتحــاد، عــلاوة علــى توحیــد 

ونظــرا لوجــود تعریفــة   viســة التجاریــة لكــل الأعضــاء إزاء العــالم الخــارجي،السیا
جمركیة خارجیة موحدة للدول الأعضاء في مواجهـة العـالم الخـارجي، فـإن ذلـك 

  یقضي على إمكانیة التحویل التي تقوم بها الدول الغیر الأعضاء.
افیــة إن حریــة انتقـال السـلع والخـدمات یبــدو أنهـا غیـر كالسـوق المشـتركة:"  -4

المبـــدأ  یتطلـــب تحقیـــق لغـــرض الوصـــول إلـــى تحقیـــق مجـــال اقتصـــادي متماثـــل،
المجســـــــــد للحریـــــــــات الأربـــــــــع: حریـــــــــة انتقـــــــــال الســـــــــلع، الخـــــــــدمات، الأمـــــــــوال، 

    .viiالأشخاص"
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مفهـوم الوحـدة الاقتصـادیة الـذي قدمـه بـیلا بلاسـا علـى  الاتحاد الاقتصادي: -5
الإنتـاج، مـع إیجـاد درجـة أنها إلغاء للقیود على حركة السلع والخدمات وعوامـل 

  viii من درجات التجانس في السیاسة النقدیة هو مفهوم قابل للتعدیل.
"یعرف "فریدز ماكلوب" اصطلاح الاتحـاد النقـدي علـى أنـه  الاتحاد النقدي: -6

عبـارة عــن اتحــاد الترتیبــات التــي تســهل المــدفوعات الأجنبیــة عــن طریــق إحــلال 
  .الأعضاء عملة مشتركة محل العملات الوطنیة للدول

فــي هــذه المرحلــة یحقــق التكامــل أقصــى درجــات  الاتحــاد الاقتصــادي التــام: -7
الانــدماج بــین الاقتصــادیات الوطنیــة للــدول الأعضــاء حیــث أنهــا تصــبح مجــرد 

  .أقالیم جزئیة من الإقلیم الاقتصادي الكبیر
  والشكل الموالي یوضح المراحل السابقة، كما یلي:

  
تعـرف الأزمـة المالیــة علـى أنهــا  :ت المالیــةالأزمــا ومراحـل مفهــومثالثـا: 

اضــطراب مفــاجئ یطــرأ علــى التــوازن الاقتصــادي فــي بلــد مــا، وقــد تأخــذ الأزمــة 
المالیة صورة انهیار مفاجئ یحدث في أسعار نوع أو أكثـر مـن الأصـول، وهـذه 

ما في صورة أصول مالیة   .ixالأصول إما أن تكون في صورة رأسمال مادي، وإ

-01الشكل  درجات التكامل الاقتصادي. :01   

، 81"، سلسلة دوریة تعنى بقضایا التنمیة في الدول العربیة، العدد التجارة الخارجیة والتكامل الاقتصادي الإقلیميمنشورات جسر التنمیة: " المصدر:

.09 ، ص:2009مارس  السنة الثامنة، المعهد العربي للتخطیط بالكویت، منظمة عربیة مستقلة،  
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تصـــادیة یقصــد بالأزمـــة بأنهــا " ظـــاهرة تعــرف بنتائجهـــا، مــن الناحیــة الاق
ومــــن مظاهرهــــا انهیــــار البورصــــة وحــــدوث مضــــاربات نقدیــــة كبیــــرة ومتقاربــــة، 

  xوبطالة دائمة".
انهیــار النظــام المــالي برمتــه  عــرف الأزمــة المالیــة بشــكل خــاص بأنهــا "وتُ 
اش بفشــل عـــدد كبیــر مــن المؤسســـات المالیــة وغیــر المالیـــة مــع انكمـــ مصــحوباً 

  xiحاد في النشاط الاقتصادي الكلي".
  من مجمل المفاهیم المقدمة نستخلص التعریف التالي للأزمة المالیة:

  هي تلك الاضطرابات التـي تـؤثر كلیـا أو جزئیـا علـى مجمـل المتغیـرات
المالیة ( أسعار السندات والأسهم، الودائع، أسـعار الصـرف) والتـي تؤشـر علـى 

ظطرابــاً  عمیقــاً  الي، كونهــا تمثــل اخــتلالاً هشاشــة وســوء أداء النظــام المــ  حــاداً  وإ
ـــاً  فـــي بعـــض التوازنـــات المالیـــة، یتبعهـــا انهیـــار فـــي المؤسســـات المالیـــة  ومفاجئ

  ومؤشرات أدائها.
  ـــــر الأزمـــــة الاقتصـــــادیة عـــــن العـــــودة المفاجئـــــة لظـــــرف اقتصـــــادي تعب

(انتكاســـة اقتصـــادیة) فــــإن اقتصـــادیین یعتبـــرون الآن الأزمــــة كجمـــود أو ركــــود 
قتصــادي حیــث أن الجمــود الاقتصــادي هــو ظــاهرة اقتصــادیة یمیزهــا انخفــاض ا

فـــي مســـتوى الإنتـــاج. أمـــا الركـــود الاقتصـــادي فهـــو عكـــس الجمـــود الاقتصـــادي 
فیتمیــز بانخفـــاض فـــي معـــدل نمـــو النــاتج المحلـــي للخـــام موجبـــا ولكنـــه ضـــعیف 

  ومعدل البطالة مرتفع.
الأزمات المالیة إلى سبب لا یمكن إرجاع أسباب الأزمات المالیة:  -رابعا

واحـد أو سـببین فهنـاك جملـة مـن الأسـباب تتضـافر فـي آن واحـد لإحـداث أزمــة 
 xii مالیة و یمكن تلخیص أهم الأسباب فیما یلي:

ـــي:   - 1 مـــن أهـــم مصـــادر الأزمـــات المالیـــة هـــو عـــدم اســـتقرار الاقتصـــاد الكل
ة العالمیــة التقلبـات فــي شــروط التبــادل الــدولي، إضــافة إلــى تقلبــات أســعار الفائــد

إذ تعتبــــر أحــــد أهــــم المصــــادر الخارجیــــة المســــببة للأزمــــات المالیــــة فــــي الــــدول 
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النامیة، فالتغیرات الكبیـرة فـي أسـعار الفائـدة لا تـؤثر فقـط علـى تكلفـة الاقتـراض 
بـــل و الأهـــم مـــن ذلـــك علـــى تـــدفقات الاســـتثمار الأجنبـــي المباشـــر إلـــى الـــدول 

 النامیة.
     

لقـــد كانــت انتكاســـة ســوق الأوراق المالیـــة هـــي اضــطرابات القطـــاع المـــالي:  - 2
القاســم المشــترك فــي العدیــد مــن الأزمــات المصــرفیة فــي الــدول النامیــة، وكانــت 
الانتكاســـــة أكبـــــر فـــــي الـــــدول النامیـــــة مقارنـــــة بالـــــدول الصـــــناعیة خـــــلال حقبـــــة 

) أنــه مــن الــدلالات الظــاهرة Michkin 1994الثمانینـات والتســعینات ودلــت دراســة (
تي تسـبق حـدوث الأزمـات المالیـة انهیـار سـوق الأوراق المالیـة بصـورة والقویة ال

 متكررة كما حدث في فنزویلا في بدایة التسعینات.

ــــا فیهــــا لا  تشــــوه نظــــام الحــــوافز:  - 3 إذ أن مــــلاك المصــــارف والإدارات العلی
یتــأثرون مالیـــا جــراء الأزمـــات المالیــة التـــي ســاهموا فـــي حــدوثها، فـــلا یــتم مـــثلا 

أو تحمــیلهم الخســائر التــي حــدثت مــن جــراء الأزمــة خصوصــا  إنهــاء خــدماتهم
عنــد تحمــل المصـــارف مخــاطر زائـــدة عــن مقــدرتها كمـــا حــدث مـــثلا فــي كوریـــا 

 وكولومبیا والأرجنتین وسنغافورة وهونغ كونغ.

یلاحـــظ أن الـــدول التـــي انتهجـــت سیاســـة ســـعر سیاســـات ســـعر الصـــرف:   - 4
إذ یصــــعب علــــى  الصــــرف الثابــــت كانــــت أكثــــر عرضــــة للصــــدمات الخارجیــــة

ــــــد  ــــــر للإقــــــراض، فتفق ــــــدور مصــــــرف المــــــلاذ الأخی ــــــام ب ــــــة القی الســــــلطات النقدی
احتیاطاتها من النقد الأجنبي كما حدث فـي المكسـیك والأرجنتـین، وفـي المقابـل 
عنـد انتهــاج سیاســة ســعر الصــرف المــرن فـإن حــدوث الأزمــة ســوف یــؤدي فــورا 

 .إلى تخفیض قیمة العملة وزیادة في الأسعار المحلیة

 الشـركات مـن الكثیر أداء عن المعلومات دقة عدم بها ویقصد :الشفافیة نقص - 5

 الحقیقــي الحجــم عــن بالكشــف یتعلــق فیمــا خاصــة الاقتصــادیة، والمؤسسـات
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 وهـروب الثقـة فقـدان إلـى یـؤدي ممـا الأجنبیـة، العمـلات مـن الدولیـة للاحتیاطـات

 xiii .الخارج إلى الأموال رؤوس

 فـي وسـریع مفـرط توسـع یرافقهـا والتـي ،لللـداخ ضـخمة أمـوال رؤوس تـدفق - 6

 حجـم زیادة على یعمل مما للمقترضین، الائتمانیة الملاءة من التأكد دون الإقراض

 انخفـاض یحـدث وعنـدها. المحلیـة البنـوك لـدى تحصـیلها فـي المشـكوك القـروض

 مـن موجة إلى یؤدي ما وهذا، القیادیة العملات إزاء المحلیة العملة قیمة في اسمي

 xiv.الخارج نحو الرأسمالیة فقاتالتد

 السیاسـیة الشـكوك تصـاعد إلـى یـؤدي ممـا ،الحكومیة والرقابة الإشراف ضعف - 7

 الأزمة لمواجهة المناسبة بالإصلاحات القیام على وقدرتها الحكومة التزامات حول
.  

 إذا خاصـة ،الملائمة الكلیة والمالیة النقدیة السیاسات تطبیق في خلل وجود - 8

 فـي المالیـة والقـوائم البیانـات فـي والتلاعـب والفسـاد الشـفافیة انعـدام مـع ذلـك تـزامن

 xv.للاضطراب الأولي المبعث تكون التي المؤسسات

 للدورة المعروفة بالمراحل الاقتصاد یمر :الرأسمالي للاقتصاد الدوریة الطبیعة - 9

 أنشـطتها تمویـل الشـركات تفضل كساد، بمرحلة الاقتصاد مرور فبعد الاقتصادیة،

 مـا وهـو المـالي، القطـاع مـع تعاملهـا فـي كبیـرة مخـاطر تحمـل وعـدم رصبحـ

 الأربـاح، ارتفـاع الشـركات تتوقـع النمـو، مرحلـة إبان في . "المتحوط التمویل"یسمى

 القـدرة بـافتراض الاقتـراض فـي والتوسـع التمویـل علـى الحصـول فـي تبـدأ ثـم ومـن
 الشـركات إقـراض فـي عالتوسـ فـي المقرضـون ویبدأ القروض، سداد على المستقبلیة

 الأزمـة وتبـدأ مجـددا، القـروض اسـترداد قابلیـة مـن التحقـق أو كـاف تحـوط دون

 أزمـة إلـى وتتحـول حلهـا، مـن الاقتصـاد فـي أمـوال ضـخ یـتمكن لا قـد التـي المالیـة

 xvi .مجددا البدایة لنقطة الاقتصاد ویعود كساد لحدوث تؤدى اقتصادیة

 تـدفقات فـي المتمثـل العینـي ،ني والنقديالعی الاقتصاد بین المتزاید الانفصام - 10

 والائتمـان النقـود تـدفقات فـي المتمثـل والنقـدي المـالي والاقتصـاد والخـدمات السـلع
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 الأول النصـف منـذ متزایـدة اسـتقلالیة تكتسـب الأخیـرة التـدفقات هـذه أخـذت حیـث,

 المـال ورأس المنـتج المـال رأس بـین متزایـد انفصام هناك أصبح وقد، السبعینات من
 هنـاك وأصـبحت، الرمـزي بالاقتصـاد یسـمى ومـا الحقیقي الاقتصاد بین أي, النقدي

 الإنتـاج فـي واسـتخدامه الـدیون فـي المـال رأس اسـتخدام بـین متصـاعدة مفاضـلة

 الطـابع ازدیـاد عـن یكشـف خطیـر تطـور وهـو. والاسـتثمار المضـاربة بـین وأیضـا,

 xvii .المعاصرة للرأسمالیة الطفیلي

  "أبعادها وتداعیاتها". الدیون السیادیة الأوروبیةمة المحور الثاني: أز 
 السـیادیة الـدیون لأزمـة المختلفـة الجوانـب لتحلیـل أهمیـة هناك أن شك لا
الأبعــاد وأهـم الأســباب وكـذا إبــراز  علـى بــالتعرف یتعلـق فیمــا وخاصـة الأوروبیـة

  .أهم التداعیات
بالاقتصـاد عصـفت  أزمـة مالیـةهي  أزمة الدین الحكومي الیوناني: -أولاً 

 الاتحــاد الأوروبــيحینمــا طلبــت الحكومــة الیونانیــة مــن  2010 أبریــلفــي  الیونــاني
تفعیل خطة إنقاذ تتضمن قروضا لمسـاعدة الیونـان علـى  وصندوق النقد الدولي

ــــى  ــــدة عل تجنــــب خطــــر الإفــــلاس والتخلــــف عــــن الســــداد وكانــــت معــــدلات الفائ
الســــــندات الیونانیــــــة قــــــد ارتفعــــــت إلــــــى معــــــدلات عالیــــــة نتیجــــــة مخــــــاوف بــــــین 

دم قدرة الیونـان علـى الوفـاء بـدیونها لاسـیما مـع ارتفـاع معـدل المستثمرین من ع
ـــدین العـــامعجـــز الموازنـــة وتصـــاعد حجـــم  . هـــددت الأزمـــة الیونانیـــة اســـتقرار ال

مـــن المنطقـــة الاقتصـــادیة إلا أن  منطقـــة الیـــوور وطرحـــت فكـــرة خـــروج الیونـــان
أوروبا قـررت تقـدیم المسـاعدة إلـى الیونـان مقابـل تنفیـذها لإصـلاحات اقتصـادیة 

جراءات تقشف تهدف إلى خفض العجز بالموازنة العامة.   xviiiوإ
 2010خـلال شـهر أفریـل  الیونانیـة: السـیادیة الـدیون أزمة جذور -ثانیاً 

لتصـیب الأوضـاع  2008مالیة العالمیة بدأ الحدیث عن انتقال تداعیات الأزمة ال
المالیة السیادیة لبعض الدول في الاتحـاد الأوروبـي، حیـث بـدأت تظهـر مشـكلة 
تفــــاقم الــــدیون العامــــة والعجــــز فــــي الموازنــــات العامــــة فــــي معظــــم دول الاتحــــاد 
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الأوروبـــي وخصوصـــا دول منطقــــة الأورو، ونخـــص بالـــذكر هنــــا الیونـــان التــــي 
صـــــبحت تهــــــدد اســــــتقرارها الاقتصـــــادي بــــــل وتهــــــدد تفاقمـــــت دیونهــــــا العامــــــة وأ

الاســتقرار الاقتصــادي الأوروبــي وتضــع علامــات اســتفهام علــة مســتقبل العملــة 
الأوروبیـــة الموحّـــدة، وتنـــذر بأزمـــة مالیـــة عالمیـــة جدیـــدة وكبیـــرة، وذلـــك قبـــل أن 
یتأكـــد خـــروج الاقتصـــاد العـــالمي مـــن الأزمـــة المالیـــة الناجمـــة عـــن عملیـــات الإقـــراض 

لأصــحاب المـلاءات المالیــة الضــعیفة فـي مجــال الــرهن العقاریـة فــي الولایــات  الواسـعة
  المتحدة الأمریكیة.

فـي ظـل هـذه الظـروف وصـل تفـاقم أزمـة الـدیون الیونانیـة والخـلاف بـین الـدول 
الأعضــاء بمنطقــة الأورو قبــل الاتفــاق علــى برنــامج لإنقــاذ الیونــان مــن الإفــلاس إلــى 

انهیــــار الاتحــــاد  ع أن تــــؤدي هــــذه الأزمــــة إلــــىدرجــــة جعلــــت بعــــض الكتابــــات تتوقــــ
الأوروبــي والعملــة الأوروبیــة الموحــدة (الأورو)، حتــى بعــد الاتفــاق علــى برنــامج 
لمساعدة الیونان ومساعدة الدول الأعضـاء الأخـرى التـي تعـاني مـن خلـل مـالي 
فـــي میزانیاتهـــا وفـــي نســـبة دیونهـــا بالتعـــاون مـــع صـــندوق النقـــد الـــدولي، مازالـــت 

وفات من امتداد الأزمة إلى دول أخرى، ومن فشل برنـامج الإنقـاذ ممـا هناك تخ
ــه تــــــداعیات خطیــــــرة علــــــى الاقتصــــــاد العــــــالمي، ومــــــن ثــــــم مازالــــــت  ســــــیكون لــــ

  السیناریوهات المستقبلیة لهذه الأزمة مفتوحة على كل الاحتمالات.
 "2011–2001"البیانات الاقتصادیة للیونان 

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 البیانات

ملیـار "  الدین العـام
 "یورو

151.9 159.2 168.0 183.2 195.4 224.2 239.3 263.3 299.7 329.5 355.6 

 الــدین نســبة إلــى
 (%) ن.م.إ

103.7 101.7 97.4 98.6 100.0 106.1 107.4 113.0 129.4 145.0 165.3 

 التضــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــخم
 (%) " سنوي"

3.7 3.9 3.4 3.0 3.5 3.3 3.0 4.2 1.3 4.7 3.1 

النمـــو الحقیقـــي فـــي 
 "ســنوي"  ن.م.إ
(%) 

4.2 3.4 5.9 4.4 2.3 5.5 3.0 −0.2 −3.3 −3.5 −6.9 

من "  عجز الموازنة
 (%) "ن.م.إ

−4.5 −4.8 −5.6 −7.5 −5.2 −5.7 −6.5 −9.8 −15.6 −10.3 −9.1 
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وللوقـــوف علـــى درجـــة خطـــورة مـــا آل إلیـــه أداء الاقتصـــاد الیونـــاني مـــن 
الأهمیـــة بمكــــان أن یــــتم التطـــرق إلــــى أهــــم مظــــاهر الخلـــل التــــي تعتریــــه، وفــــي 

  مجملها ما یلي:
  عـــدم تـــوازن القطاعــــات الاقتصـــادیة، فالقطـــاع الخــــدمي یشـــكل وحـــده نســــبة

مــــن قــــوة العمــــل  %68عب مــــن حجــــم النــــاتج المحلــــي الإجمــــالي، ویســــتو  75.7%
مقارنــة بالقطــاعین الصــناعي والزراعــي ممــا یعنــي أن قطــاع الخــدمات یســتحوذ 

   xixعلى النصیب الأكبر مقارنة بقطاع الإنتاج الحقیقي؛
  فهــو یشــهد أزمــة حــادة فــي المالیــة ، یواجــه الاقتصــاد الیونــاني تحــدیاً مزدوجــاً

یــد العجــز ونســبة العامــة علــى نحــو ینــذر بــالخطر تتســم بمســتوى شــدید مــن تزا
الــدین العــام التــي تراكمــت علــى مــدار عشــرة ســنوات، حیــث بلــغ عجــز الموازنــة 

مــن إجمــالي النــاتج المحلــي الإجمــالي ووصــلت نســبة الــدین العــام  %13.6نســبة 
، مـا یعنـي أن هـذه الأرقـام هـي أعلـى بكثیـر مـن تلـك 2009عـام  %115إلى الناتج 

نمو والتي تنص علـى وضـع سـقف لعجـز المسموح بها وفقاً لمیثاق الاستقرار وال
مـن النـاتج  %60، وسقف لنسبة الدین العام لا یزیـد عـن %03الموازنة لا یتعدى 
 المحلي الإجمالي؛

  انخفـــاض تنافســـیة الاقتصـــاد الیونـــاني، حیـــث یصـــنف فـــي أوروبـــا علـــى أنـــه
اقتصـــاد غیـــر تنافســـي، ویعـــزى ذلــــك إلـــى ارتفـــاع مســـتویات الأجـــور والــــذي لا 

ت مماثلة في الإنتاجیة للعامل الیوناني، الأمـر الـذي یترتـب علیـه یصاحبه زیادا
ارتفـــاع تكـــالیف الســـلع الیونانیـــة بالنســـبة لغیـــر الیونـــانیین، وهـــو مـــا یـــؤدي إلـــى 
انخفــاض الطلـــب الخــارجي علـــى الصـــادرات الیونانیــة، ومـــن ثــم تصـــاعد عجـــز 

 ؛xxالكیزان الخارجي بها والذي یحتاج هو الآخر إلى تمویل
 ـــة الكســـ اد التـــي یتعـــرض لهـــا الاقتصـــاد الیونـــاني، مثلـــه مثـــل بـــاقي دول حال

العالم وذلـك بسـبب الأوضـاع الاقتصـادیة السـیئة التـي صـاحبت ظـروف الأزمـة 
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المالیـــة العالمیـــة، وهـــو مـــا تســـبب فـــي اســـتمرار ارتفـــاع عجـــز الموازنـــة وارتفـــاع 
 معدلات البطالة؛

 20ة مــا یربــو عــن التهــرب الضــریبي الــذي تفقــد مــن خلالــه الخزینــة الیونانیــ 
، ناهیــك عــن التوســع فـي الإنفــاق الحكــومي بــأكثر ممــا تســمح  أوروملیـار  ســنویاً

 xxiبه طاقة الاقتصاد الیوناني خاصة فیما یتعلق بالأجور والمعاشات؛
  إن مشكلة الـدیون السـیادیة فـي الیونـان مصـحوبة بارتفـاع فـي معـدل البطالـة

حیـث وصـل معـدل البطالـة شـهر وارتفـاع فـي نسـبة العجـز فـي الموازنـة العامـة، 
 .2011عام  %09وعجز الموازنة لحوالي %، 21.7حوالي  2012فیفري 
بـالنظر إلـى الوضـع  أسباب تفاقم أزمة الدیون بمنطقـة الأورو: -ثالثاً 

الاقتصـــادي غیـــر الســـلیم الـــذي تمیـــزت بـــه الـــدول صـــاحبة الـــدیون فـــإن منطقـــة 
لعـــل ذلــك یعــود إلـــى جملــة مـــن الأورو عرفــت تفاقمــاً لأزمـــة دیونهــا الســیادیة، و 

  الأسباب أهمها:
  إلـى غایــة  2000عُـرف عـن الاقتصـاد الیونـاني خـلال الفتـرة الممتـدة مـن عـام

بأنه اقتصاد أكثر دینامیكیة في المنطقة الأوروبیة بمعدل نمـو سـنوي قـدر  2007
اتضـــح أن  2009، لكـــن مـــع تشـــكل الحكومـــة الجدیـــدة شـــهر أكتـــوبر %4.2بنحـــو 

نیــــة الســـابقة قــــدمت معلومـــات غیــــر صـــحیحة وملفقــــة عــــن أداء الحكومـــة الیونا
الاقتصــاد الیونــاني للاتحــاد الأوروبــي، فقامــت بــالإفراط فــي الاقتــراض مــن أجــل 
رفع معدلات النمو وتحسین الأداء الاقتصادي بهدف استیفاء شروط الانضـمام 

 إلى منطقة الأورو ؛
  ــــة العالمیــــة ــــداعیات الأزمــــة المالی عملیــــات الإقــــراض عنــــدما قامــــت ب 2008ت

الواســــعة للحیلولــــة دون إفــــلاس العدیــــد مــــن بنوكهــــا والمؤسســــات المالیــــة، ففــــي 
لقطـاع البنـوك  یـوروملیـار  20إیطالیـا مـثلا قامـت الحكومـة بتـوفیر تمویـل بقیمـة 

ومـــن دون ضـــمانات، وهـــي إجـــراءات قامـــت بهـــا الـــدول للحـــد مـــن آثـــار الأزمـــة 
ار الاقتصــاد العــالمي، فمــا كــان مــن المالیــة العالمیــة التــي هــددت بالفعــل اســتقر 
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ـــــة  هـــــذه الـــــدول صـــــاحبة المـــــلاءات المالیـــــة الضـــــعیفة إلا اللجـــــوء إلـــــى المدیونی
   xxiiالخارجیة لتمویلها بالأموال اللازمة لذلك ،

 قـــوة الصـــدمة وهشاشـــة الوحـــدة النقدیـــة الأوروبیـــة، حیـــث أوضـــحAglietta  
Michel جئ لأنهـا وحـدة في هـذا الصـدد أن مـا حـدث لمنطقـة الأورو غیـر مفـا

رجعــا ذلــك بشــكل رئیســي إلــى ضــعف فعّالیــة التنســیق فــي  غیــر كاملــة وهشّــة، مُ
السیاسات الكلیة للدول الأعضاء خاصة في حالات عدم الاسـتقرار النـاجم عـن 

زادت شـدة هـذه الصـدمات وتناقصـت قـدرة  2008الصدمات الخارجیة، فمنذ عـام 
 xxiiiالسلطات العمومیة على التصدي لها؛

  أســباب تفــاقم أزمــة الــدیون الســیادیة الأوروبیــة زیــادة عــدم الیقــین أیضــا مــن
بشأن أوضاع المالیة العامة والقطاع المالي، فالاحتمال كبیر بـأن یكـون التـأثیر 
متبــادل بــین معــدلات النمــو وروابــط المالیــة العامــة والقطــاع المــالي وهنــا مكمــن 

ـــــالنمو المـــــنخفض یتســـــبب فـــــي صـــــعوبة الوصـــــول بالمدیو  ـــــة إلـــــى الخطـــــر، ف نی
مستویات یمكن الاسـتمرار فـي تحملهـا، كمـا یجعـل الأسـواق المالیـة تشـعر بقلـق 
أكبــر اتجــاه إمكانیــة اســتقرار المالیــة العامــة، كــذلك یــؤدي النمــو المــنخفض إلــى 
زیادة القروض المتعثرة وضعف البنوك، وفـي المقابـل قـد یـؤدي تركیـز إجـراءات 

ب وخفــض مســتویات الرواتــب التقشــف المــالي مــن خــلال رفــع معــدلات الضــرائ
وتقلیـل الإنفــاق الحكــومي لمعالجــة الأوضــاع الحــادة للمیزانیــة العامــة إلــى تراجــع 
في معدلات النمو، الأمر الـذي یزیـد مـن حـدة الأزمـة تعقیـداً وتفاقمـاً قـد لا یتـیح 

 ؛xxivخیارات متعددة لعلاجها
 ي قـــرار مؤسســـات التصـــنیف الائتمـــاني الدولیـــة بتخفـــیض التصـــنیف الائتمـــان

للسندات الحكومیة وكذلك لدول أخرى في منطقـة الأورو، حیـث خفضـت وكالـة 
التصــنیف طویــل  2012جـانفي  13سـتاندارد آنــد بــورز للتصـنیف الائتمــاني بتــاریخ 

الأجـل لتســع دول أوروبیـة، وهــو مــا جعـل الأســواق العالمیــة تـدرك عمــق الأزمــة 
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ظــل تفــاقم الــدیون  بشــأن انتقــال العــدوى بــین دول الاتحــاد الأوروبــي خاصــة فــي
 في عدد من دول منطقة الأورو؛

  وجـود تصـریحات وتحلـیلات اقتصـادیة تـذهب إلـى طـرح مقترحـات بانســحاب
 الیونان من الأورو وعودتها إلى استخدام عملتها الوطنیة السابقة (الدراخمة) ؛

  الخلافــــات بــــین دول الاتحــــاد الأوروبــــي حــــول ضــــرورة التــــدخل لإنقــــاذ دول
مدینــــة مــــن الإفــــلاس، حیــــث أدى هــــذا الخــــلاف والتــــأخر فــــي منطقــــة الأورو ال

ـــة الأزمـــــة إلــــى زیـــــادة التخوفـــــات مــــن احتمـــــالات تــــرك الیونـــــان لمصـــــیر  معالجـ
الإفـــلاس كمـــا فعلـــت الولایـــات المتحـــدة الأمریكیـــة مـــع بنـــك لیمـــان بـــراذرز عنـــد 

 .2008اندلاع الأزمة المالیة العالمیة 
ــة الأورو علــى أســ -رابعــاً  ــداعیات أزمــة منطق واق المــال والســلع ت

 دول بقیــة إلــى تــداعیاتها وامتــداد الیونانیــة الــدیون أزمــة ظهــور منــذ العالمیــة:
 وعجـز السـیادیة الـدیون مشـكلة عـن الحـدیث تزایـد الأوروبـي بالاتحـاد الأعضـاء
 علــــى ذلـــك وخطـــورة الأوروبـــي الاتحـــاد دول مــــن عـــدد لـــدى العامـــة الموازنـــات

 فـــي العـــالمي الاقتصـــاد إلـــى عـــدواها قـــالانت واحتمـــالات الأوروبیـــة الاقتصـــادات
 علــى الیونانیــة الــدیون أزمــة آثــار بالفعــل ظهــرت وقــد جدیــدة، مالیــة أزمــة شــكل

 الــــذهب وأســــواق النقــــد وأســــواق المــــال أســــواق فــــي وخاصــــة العــــالمي الاقتصــــاد
  :یلي ما الآثار هذه أهم من وكان النفط، وأسواق
 تراجعـــــت حیـــــث دة،حـــــا تقلبـــــات وشـــــهدت العالمیـــــة المـــــال أســـــواق تراجعـــــت 

 فـــي الاهتــزاز هــذا وأدى العــالم، دول معظــم فــي الأســهم أســواق فــي التعــاملات
 مـــــن كثیـــــر وتعطیـــــل الســـــندات مبیعـــــات تراجـــــع إلـــــى العالمیـــــة الأســـــهم أســـــواق

  ؛xxvإصدارها والشركات الدول من كثیر تعتزم كانت التي الإصدارات
 -  عـدم طـال یـثح العـالم فـي الرئیسـیة العملات أسعار على الأزمة تأثیر 

 الإســـترلیني والجنیـــه الأمریكــي كالـــدولار  الدولیـــة العمــلات مـــن كثیـــر الاســتقرار
 علــى المخـاطر مـن مزیـد فـرض مـا وهـو الجنـوبي، الكـوري والـون الیابـاني والـین
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 الأوروبیــــة العملــــة وبخصــــوص الدولیــــة، والتجاریــــة والنقدیــــة المالیــــة التعــــاملات
 أمــام الأورو صــرف سـعر متوســط صـلو  حیــث فیــه الثقـة تراجعــت فقـد) الأورو(

 مجـدداً  لیرتفـع ،2010 عـام جـوان شـهر دولار 1.22 لیصـل مسـتویاته لأدنـى الدولار
  دولار؛ 1.38 وصل حیث السنة نفس من أكتوبر شهر
 ارتفــاع نتیجــة العــالم فــي التمویــل علــى الحصــول فــرص علــى الأزمــة تــأثیر 

 مـن كثیـر تعطـل ثـم مـنو  المحلیـة البنـوك یضـعف أن یمكـن الذي التمویل تكلفة
  ؛xxviالمال أسواق من الاقتراض على تعتمد التي المشروعات

 المالیــــة الأزمــــة مــــن العــــالمي الاقتصــــاد نمــــو تبــــاطؤ بشــــأن التوقعــــات تزایــــد 
 العــالمي، النشــاط وقــوة الأورو منطقــة فــي التطــورات بمخــاوف مــدفوعاً  العالمیــة

 منطقــة بلــدان فـي تالمشــكلا معالجـة احتمــالات بشــأن المتجـددة الشــكوك وتزایـد
 قمـــة خـــلال بشـــأنها الاتفـــاق جـــرى التــي القویـــة التـــدابیر مـــن الـــرغم علــى الأورو
 رفـع المسـتثمرین دفـع للقلـق المثیـر والأمر ،2011 جویلیة 21 في الأوروبي الاتحاد

یطالیــا بلجیكــا فــي كبیــر بقــدر الســیادیة المخــاطر عــلاوات  أقــل وبقــدر واســبانیا وإ
 2008 عـام أزمـة مـن أشـد أخرى مالیة أزمة إلى یؤدي قد الذي الأمر فرنسا، في

ــــة فــــي خاصــــة  والبرتغــــال اســــبانیا مثــــل دول إلــــى الیونانیــــة العــــدوى انتقــــال حال
  ؛xxviiالأوروبي الاتحاد دول من وغیرها وایطالیا
 مــن 2009 عــام% 27.6 حــوالي علــى یســتحوذ أن فــي ظهــوره منــذ الأورو نجـح 

 ملیـــار 7500 حـــوالي والبالغـــة العـــالم لـــدول النقدیـــة المركزیـــة البنـــوك احتیاطیـــات
 الدولیـة، الاحتیاطیـات هـذه مـن الـدولار حصـة تراجـع حسـاب علـى وذلك دولار،
 المســتثمرین بــین الثقــة فجــوة وتزایــد 2010 عــام الیونانیــة الأزمــة انــدلاع بعــد ولكــن

 تراجــع حیــث الرئیســیة، العمــلات بــاقي لصــالح تتغیــر النســب هــذه بـدأت والأورو
 مــــــن الدولیــــــة للاحتیاطیــــــات الرســـــمیة الحیــــــازات إجمــــــالي مــــــن الأورو نصـــــیب
 .2010 عام %26.2 لیصبح الأجنبیة العملات
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المحـــور الثالـــث: بـــرامج الإنقـــاذ المتخـــذة للحـــد مـــن تـــداعیات أزمـــة منطقـــة 
 الأورو.

 یقـوم برنـامج وضـع فـي والإقلیمیـة الدولیـة الرسمیة الهیئات جهود تكاتفت
 هـــذه اقتصـــادیات إلیـــه آلـــت الـــذي الوضـــع نمـــ الأورو منطقـــة دول إنقـــاذ علـــى
  .الموحدة الأوروبیة بالعملة تعصف تكاد خانقة أزمة في الدول
ــة لعــلاج الأزمــة جهــودال -أولاً  ــة والدولی  الأزمــة هــذه انــدلعت :الإقلیمی

 عقـــدها فـــي الأورو منطقـــة لهـــا تعرضـــت التـــي المشـــاكل أخطـــر مـــن باعتبارهـــا
 یـتمكن أن قبـل الأورو منطقـة اهتـزت فقد xxviii،2010 عام من الربیع فصل الأول

 الــدولي الصــعید علــى الأزمــة وانتشــرت اللازمــة الفعالیــة اكتســاب مــن الانتعــاش
ــــار مــــن والعــــالمي الإقلیمــــي والتعــــافي المــــالي النظــــام مهــــددة  المالیــــة الأزمــــة آث

2008،xxix مــــن مســــاعدات لطلــــب وایرلنــــدا الیونــــان مــــن كــــلاً  دفــــع الــــذي الأمــــر 
 بتطبیـــق الـــدولتین یلـــزم برنـــامج وفـــق الـــدولي النقـــد قوصـــندو  الأوروبـــي الاتحـــاد
 تعیینـــات أیــة وقــف تتضــمن والتــي التقشـــفیة، الاقتصــادیة السیاســات مــن حزمــة

 ســنوات، ثــلاث لمــدة الأجــور وتجمیــد الحكــومي القطــاع فــي والمــوظفین للعمالــة
 إلــى بالإضــافة ،%23 إلــى% 21 مــن المضــافة القیمــة ضــریبة نســبة زیــادة كــذلك
ــــى مكافــــآت آیــــة صــــرف ووقــــف والمعاشــــات الأجــــور مــــن اعــــاتاقتط تنفیــــذ  عل

  xxx.سنة 67 إلى سنة 62 من التقاعد سن ورفع الرواتب
 مـــــن والایرلنـــــدي الیونـــــاني الاقتصـــــاد لإنقـــــاذ البرنـــــامج هـــــذا إقـــــرار وبعـــــد

ــــى الــــدور یبقــــى الإفــــلاس ــــذ الحكــــومتین عل ــــامج هــــذا لتنفی ــــى والســــیطرة البرن  عل
  .البرنامج لهذا الشعبي الرفض عن ناجمةال والعمالیة السیاسیة الإضرابات
 الــــدولي النقــــد وصــــندوق الأوروبــــي الاتحــــاد دول مالیــــة وزراء اتفــــق كمــــا

 ملیــار 110 بقیمــة قرضــاً  بالــدیون المثقلــة الیونــان مــنح علــى 2010 عــام مــاي شــهر
 الاتحــــاد أقــــر نفســــه الشــــهر وفـــي صــــارمة، تقشــــف بخطــــة الالتــــزام بشـــرط أورو

 حینمـا ایرلنـدا مـع وقـع نفسه والأمر أورو، ملیار 750 ةبقیم إنقاذ خطة الأوروبي



 
199 

 أورو ملیـــار 85 بقیمـــة قـــرض بتقـــدیم والصـــندوق الأوروبـــي المركـــزي البنـــك قامـــا
  xxxi.حازمة تقشف خطة تنفیذ مقابل

 وفـــي أخـــرى أوروبیـــة لـــدول الأزمـــة عـــدوى انتقـــال بشـــأن القلـــق تزایـــد وقـــد
 أحـــد بـــذلك متجـــاوزة دیونهـــا تفـــاقم ظـــل فـــي وایطالیـــا واســـبانیا البرتغـــال مقـــدمتها
 إلــى العـام للـدین أقصـى كحـد% 60 نســبة تحـدد التـي ماسـتریخت اتفاقیـة معـاییر
 أســواق بعــض فــي اضــطرابات حــدوث إلــى أدى ممــا الإجمــالي، المحلــي النــاتج

 الســــندات علــــى الفائــــدة أســــعار فــــروق وصــــلت الحــــالات بعــــض وفــــي التمویــــل
  .xxxiiلها العادیة المستویات كثیراً  تفوق قیاسیة مرتفعة مستویات إلى الحكومیة

لأزمة منطقة  للحد من التداعیات السلبیة الخیارات المحتملة -ثانیاً 
 والـــذي الســـقا إبـــراهیم محمـــد الاقتصـــادي حســـب النظریـــة الناحیـــة مـــن:الأورو

ــده  الــدین عــبء لتخفیــف طــرق ثلاثــة الأقــل علــى هنــاك أن إلیــه ذهــب فیمــا نؤیّ
  xxxiii:هي

 هیكــــل تعــــدیل الدولــــة محاولــــة المــــالي لتعــــدیلبا ویقصــــد :المــــالي التعــــدیل - 1
 بالنســـبة للدولـــة العامـــة المیزانیـــة عجـــز تخفـــیض بهـــدف الإیـــرادات أو النفقـــات
 مــن التأكــد خــلال مــن العــام الــدین اســتدامة وضــمان الإجمــالي المحلــي للنــاتج
 هـذه تسـاعد أن یمكـن التـي الأوروبیـة للـدول العامة المیزانیة في فوائض تحقیق
 علـــى أو الإجمـــالي المحلـــي النـــاتج إلـــى العـــام الـــدین نســـبة ثبیـــتت علـــى الـــدول
 الاتحــاد فــي الأعضــاء الــدول قبــل مــن المعلنــة للبــرامج ووفقــا تخفیضــها، الأقــل

 نســـبة بتخفـــیض ملتزمـــة كافـــة الأوروبیـــة الـــدول فـــإن حالیـــا، الأوروبـــي النقـــدي
ــــى العجــــز ــــاتج إل ــــد الن  الشــــروط أحــــد وهــــو ،2013 عــــام بحلــــول %3 مســــتوى عن

 .الأوروبي النقدي الاتحاد بإنشاء ماستریخت لاتفاقیة ساسیةالأ
 أي التضــخمي التمویــل إلــى الدولــة لجــوء خــلال مــن وذلــك :التضــخم خلــق -2

 الدولـة یمكـن مـا وهـو العـام، الـدین خدمـة في تستخدم التي النقود عرض بزیادة
 مــن النقــود عــرض زیــادة خــلال مــن الــدین عــبء مــن جانــب مــن الــتخلص مــن
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 مـن المسـتقبل فـي الشرائیة قوته تخفیض خلال من الدین عبء فوتخفی ناحیة
 أخرى. ناحیة

 إفـــلاس عـــن الإعـــلان ضـــمنا یعنـــي والـــذي :الســـداد عـــن التوقـــف إعـــلان -3
 تشــمل والتــي الدولــة، لتلــك الســیادي الــدین هیكلــة لإعــادة تمهیــدا وذلــك الدولــة،

 يالســـیاد الـــدین جدولـــة إعـــادة أو الـــدین مـــن جـــزء شـــطب منهـــا إجـــراءات عـــدة
 خـلال مـن أو السـداد أمـد إطالـة خـلال من أي أطول، زمنیة فترات على للدولة
 .الدیون تلك على الفائدة معدلات خفض
جراءات التقشف:  -ثالثاً    حزم الإنقاذ وإ

ــــى (مــــایو  ــــو  - 2010حزمــــة الإنقــــاذ الأول قــــدمت الحكومــــة ): 2011یونی
إلـى دول منطقـة الیـورو وصـندوق النقـد  2010 یونیـو 23الیونانیة طلبا رسـمیا فـي 

أیـام مـع المفوضـیة  10الـدولي بتفعیـل خطـة الإنقـاذ المـالي التـي اتفـق علیهـا قبـل 
الخطـة قروضـا مـن دول الاتحـاد الأوروبـي وصـندوق النقـد  نتتضمالأوروبیة، و 

ملیــار یــورو تحتاجهــا الحكومــة الیونانیــة للنفقــات المالیــة خــلال الســنة  45بقیمــة 
ملیـــار یـــورو لســندات یحـــل أجـــل  16الجاریــة إضـــافة إلــى حاجـــة الیونـــان لتســدید 

فـــإن  %8.3ســـدادها مـــع نهایـــة شـــهر مـــایو وبســـبب ارتفـــاع معـــدلات الفائـــدة إلـــى 
    xxxivالیونان غیر قادرة على إعادة تمویل هذه السندات.

وردت المفوضـــیة الأوروبیـــة علـــى الطلـــب الیونــــاني بأنهـــا ســـوف تقـــوم بتفعیــــل  
الآلیـــة فـــي أســـرع وقـــت ممكـــن، فیمـــا صـــرح مـــدیر عـــام صـــندوق النقـــد الـــدولي 
دومینیـــك شـــتروس "نحـــن مســـتعدون للتحـــرك ســـریعا لتلبیـــة هـــذا الطلـــب وتقـــدیم 

"كنــا نعمــل بشــكل ملیــار دولار". وأضــاف  60المســاعدة للیونــان والبالغــة قیمتهــا 
وثیــق مــع الســلطات الیونانیــة منــذ أســابیع لبحــث المســاعدة التقنیــة ولــدینا فریــق 

ویتعـین  على الأرض في أثینا یعمل منذ أیام مع السـلطات والاتحـاد الأوروبـي"،
علـــى المفوضـــیة والبنـــك المركـــزي الأوروبـــي أولاً تقیـــیم أحقیـــة الیونـــان بالطلـــب، 

ــــوبعـــد ذلـــك ســـتقرر الـــدول  مـــا إذا ” منطقـــة الیـــورو“لأخـــرى الأعضـــاء فـــي ا 15ال
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. وقالــــت المفوضــــیة الأوروبیـــة إن قروضــــاً طارئــــة  كانـــت ســــتدعم الیونــــان مالیـــاً
  xxxv ستصرف للیونان في أقرب وقت ممكن.

د الأوروبـــي إضـــافة إلـــى صـــندوق وافقـــت جمیـــع دول الاتحـــا مـــایو 2فـــي 
ملیــار  110النقــد الــدولي علــى مــنح الیونــان سلســة مــن القــروض المالیــة بمجمــوع 

 xxxvi .2013 یونیـــوحتــى  2010 مــایوســنوات خـــلال الفتــرة مــن  3یــورو علــى مــدى 
ملیـــار یـــورور مقدمـــة دول الاتحـــاد الأوروبـــي فیمـــا قـــدم صـــندوق النقـــد  80منهـــا 

 وفتـرة سـداد% 5.2ملیار یورو، وتبلغ الفائـدة علـى هـذه القـروض نحـو  30الدولي 
وقد خفضت الفائدة في قمة بروكسل لقادة الاتحاد الأوروبـي فـي   xxxviiسنوات 3

فیمـا زیـدت فتــرة  %4.2لتصـبح  %1حیـث تقـرر تخفـیض الفائـدة بنحـو  2011 مـارس
وقــد اشــترط علــى الیونــان للحصــول علــى  xxxviii ســنوات ونصــف، 7الســداد لتبلــغ 

  تهدف إلى خفض الإنفاق. تقشفالقروض القیام بإجراءات 
 8.1وبحســب الخطــة یتعــین علــى الیونــان علــى خفــض العجــز فــي میزانیتهــا إلــى 

فــي المائــة فــي  7.6فــي المائــة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي فــي العــام الحــالي و
فـــي  3، ویتوقـــع أن یـــنخفض العجـــز إلـــى أقـــل مـــن 2012فـــي عـــام  6.5و 2011عـــام 

. فــي 2014وهــو الحــد الأقصــى بحلــول عــام  المائــة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي
فـي المائــة مـن النــاتج المحلـي الإجمــالي  150حـین سـیرتفع الــدین العـام إلــى نحـو 

  xxxix .2014قبل أن یبدأ تراجعه بدایة من عام  2013في 

  "بالملیار یورو"2011القروض الممنوحة للیونان حتى دیسمبر 
 وعالمجم صندوق النقد منطقة الیورو التاریخ الدفعات

الدفعـــــــــــــــة 
 الأولى

 20.0 5.5 14.5 2010مایو 

الدفعـــــــــــــــة 
 الثانیة

 9.1 2.6 6.5 2010سبتمبر 

الدفعـــــــــــــــة 
 الثالثة

  ، 2010دیسمبر 
 2011وینایر 

6.5 2.5 9.0 
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الدفعـــــــــــــــة 
 الرابعة

 15.0 4.1 10.9 2011مارس 

الدفعـــــــــــــــة 
 الخامسة

 11.9 3.2 8.7 2011یولیو 

الدفعـــــــــــــــة 
 السادسة

 8.0 2.2 5.8 2011دیسمبر 

 73.0 20.1 52.9 ــــــ المجموع

أقــرت دول منطقــة الیــورو فــي ): 2012الإنقــاذ الثانیــة (فبرایــر  حزمــة
الحزمـــــة الثانیـــــة لإنقـــــاذ الیونـــــان، وتتضـــــمن الحزمـــــة جملـــــة  2012 فبرایـــــر 21

ملیـــار یـــورو، فضـــلا عـــن اتفـــاق لتبـــادل ســـندات  130إجـــراءات خصصـــت لهـــا 
ملیــارات  107دیــون أثینــا مــع دائنیهــا مــن القطــاع الخــاص یــنص علــى شــطب 

ـــة مـــع المؤسســـات المالیـــة الخاصـــة یـــنص علـــى  یـــورو. مـــن خـــلال اتفـــاق مبادل
مـن قیمـة سـندات الـدین الیونـاني التـي تحوزهـا تلـك المؤسسـات  %53.5شـطب 

ملیــارات یــورو عــن طریــق تبــدیل الســندات القدیمــة بــأخرى  107أي مــا یعــادل 
جدیـدة بتـاریخ اســتحقاق یحـل بعــد ثلاثـین سـنة وبنســبة فائـدة متغیــرة، تتـراوح بــین 

فــي الســنوات الموالیــة، إلــى % 4.3، و2020حتــى  %3، و2015حتــى  2%
. وأمـــا القـــروض التـــي 2042ي آجـــال اســـتحقاق الـــدیون الیونانیـــة فـــي أن تنتهـــ

ملیــار یـورو، تســدد  130سـیقدمها الــدائنون الـدولیون فتصــل فـي مجموعهــا إلـى 
  xl .2014تدریجیا إلى غایة 

ملیــار  350وتهــدف خطــة الإنقــاذ إلــى إعــادة هیكلــة دیــون الیونــان التــي تنــاهز 
زمـــة الثانیـــة دیـــون الیونـــان مــــن یـــورو ، ومـــن المتوقـــع أن تقلـــص إجـــراءات الح

ـــــى  160% ـــــي الإجمـــــالي إل ، وهـــــي 2020فـــــي % 120.5مـــــن ناتجهـــــا المحل
  النسبة الأقصى للدین التي یمكن أن تتحملها البلاد على المدى البعید.

  إجراءات التقشف: - 1
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اتخــــذت الحكومــــة الیونانیــــة : 2010فبرایــــر  -حزمــــة التقشــــف الأولــــى
مــــن أجــــل كــــبح جمــــاح عجــــز  2010 فبرایــــر 9حزمــــة إجــــراءات تقشــــفیة فــــي 

هدفت الإجــراءات الحكومیـة خفــض إجمـالي النفقــات العامـة علــى المیزانیـة، واسـت
عبــــــر تجمیـــــــد رواتــــــب المـــــــوظفین  %5.5إلـــــــى  %1الأجــــــور والرواتـــــــب مــــــن 

  الحكومیین وتقلیص مكافأت العمل الإضافي وبدلات السفر.
 5وافـق البرلمـان الیونـاني فـي : 2010مـارس  -حزمـة التقشـف الثانیـة

ملیــار یــورو علــى  4.8علــى مشــروع قــانوني یهــدف إلــى تــوفیر  2010 مــارس
إثر مخاوف من إفلاس الحكومة الیونانیة وتخلفهـا عـن السـداد، تضـمن القـانون 

ــــــى  ــــــى رفــــــع الضــــــرائب عل ــــــى الســــــیارات المســــــتوردة وعل القیمــــــة المضــــــافة وعل
لات الممنوحـة المحروقات وخفض رواتب القطاع العـام وتقلـیص المكافـأت والبـد

 للموظفین الحكومیین
  الخاتمة:

لقد كان للأزمات المالیة وقع و أثر كبیـرین علـى اقتصـادیات البلـدان، إذ 
، نظـــرا لفشـــل الأنظمـــة أنهـــا غالبـــا مـــا ســـببت تـــدهورا حـــادا فـــي الأســـواق المالیـــة

المصــرفیة المحلیــة فــي أداء مهامهــا الرئیســیة و الــذي یــنعكس فــي تــدهور كبیــر 
فــي قیمــة العملــة و فــي أســعار الأســهم، وبالتــالي التــأثیر الســلبي علــى قطاعــات 
الإنتــاج والعمالــة، ومــا ینــتج عنــه مــن إعــادة توزیــع للــدخول والثــروات فیمــا بــین 

  الأسواق المالیة الدولیة ككل.
ــــان، فــــإن  ــــرغم مــــن الإجــــراءات التقشــــفیة التــــي قامــــت بهــــا الیون وعلــــى ال
المشكلة تحتاج إلـى تشـدد أكثـر مـن قبـل الاتحـاد الأوروبـي مـن أجـل إیجـاد حـل 
لمشــكلة الـــدیون الیونانیـــة والــتحكم فـــي تـــأثیرات هـــذا العجــز للســـنین المقبلـــة مـــن 

% 3رو وهـو أجل الوصول بذلك العجز إلى الحد المسـموح فیـه فـي منطقـة الیـو 
مــن النــاتج المحلــي للیونــان، وقــد یكــون الأمــر أن أزمــة الیونــان قــد تكــون بدایــة 
شـــراره لـــدول أخـــرى تعـــاني فـــي عجـــز فـــي میزانیاتهـــا وهـــي كثیـــرة وعلـــى رأســـها 
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ـــبانیا والبرتغـــــال، إذن لا بـــــد أن تعامـــــل مســـــالة الیونـــــان بحســـــم وخاصـــــة أن  اســ
دیین القــویین ألمانیــا وفرنســا، الـدائنین هــم مــن الاتحــاد الأوروبــي ممثــل بالاقتصــا

  .وأن أي إهمال یلحق ضررا سیاسیا واقتصادیا داخل الاتحاد
  النتائج:

ــــة  بعــــد الوقــــوف المــــوجز علــــى حیثیــــات أزمــــة الــــدیون الســــیادیة الأوروبی
الراهنة وأهم الآلیات المتخذة لعلاجها أو الحد منها، تـم التوصـل إلـى جملـة مـن 

  النتائج أهمها:
  ــــة الراهنــــة أن هنــــاك صــــعوبة كبیــــرة أثبتــــت أزمــــة الــــدیو ن الســــیادیة الأوروبی

لمواجهــة المشــكلة مــن خــلال السیاســات الاقتصــادیة التقلیدیــة المتعــارف علیهــا 
لأنهــا سیاســات لــن تلقــى شــعبیة لــدى دول منطقــة الأورو المدینــة وســتؤثر علــى 

 الاستقرار السیاسي والاجتماعي؛
  بشــكل غیــر متوقــع لأزمــة جدیــدة مــن إفــرازات الأزمــة المالیــة العالمیــة بــروز و

، حیـــث كشـــفت الأزمـــة المالیـــة 2010كـــان مســـرحها دول منطقـــة الأورو عـــام 
النقـــاب علـــى أزمـــة الأورو التـــي لا تـــزال تهـــدد كیـــان الاتحـــاد النقـــدي الأوروبـــي 

 واضعة إیاه أمام أكبر وأشد اختبار عرفه خلال مسیرته التكاملیة؛
  محتملـــة أساســـیة، الســـیناریو الأول منطقـــة الأورو تواجـــه ثلاثـــة ســـیناریوهات

والمتمثـــل فـــي انهیــــار الأورو مـــن خــــلال خـــروج دولـــة أو أكثــــر وهـــذا مســــتبعد، 
الســـیناریو الثـــاني یتمثـــل فـــي تعـــافي منطقـــة الأورو، الســـیناریو الثالـــث وهـــو أن 
تصبح المنطقة أكثر تكاملا وقـوة ومـدعاة للتماسـك بفضـل اسـتعادة عجلـة النمـو 

 التوظیف وعجز الموازنات العامة؛الاقتصادي وعلاج مشكل 
 قیام البنوك بالإفراط في الإقراض بدون ضمانات كافیة؛  
  ـــــؤدي إلـــــى تصـــــاعد الشـــــكوك ـــــة الحكومیـــــة ممـــــا ی ضـــــعف الإشـــــراف والرقاب

السیاسـیة حـول التزامــات الحكومـات وقــدرتها علـى القیــام بالإصـلاحات المناســبة 
 لمواجهة الأزمات.
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  التوصیات:
المتوصــل إلیهــا فــإن التوصــیات الناجمــة عنهــا عامــة اســتناداً إلــى النتــائج 

في طبیعتها ویمكن أخذها بعین الاعتبار من قبل المهتمـین بهـا، وتتركـز أهمهـا 
  في الآتي:

  لكـــي یعمـــل الاتحـــاد الاقتصـــادي والمـــالي الأوروبـــي بفاعلیـــة، یقتضـــي تـــوافر
لوطنیـة أحد أشكال تقاسم المخاطر المالیة ورقابة أكثر إحكاما علـى السیاسـات ا

 ومنهجاً متكاملاً اتجاه نظامها المالي؛
  لابـد مـن اعتمــاد المزیـد مــن الشـفافیة والوضـوح فــي إبـراز حقیقــة الـذي حــدث

وتوضــیح حقــائق ومــدلول الأدوات المالیــة التــي تســتحدث كــل یــوم لأنهــا حولــت 
ــــى حقیقتهــــا ناهیــــك عــــن  دراكهــــا عل ــــى طلاســــم یصــــعب فهمهــــا وإ الاقتصــــاد عل

دة منها، فالواقع الـذي علیـه النظـام المـالي العـالمي الیـوم كمـا مراقبتها أو الاستفا
 عبر عنه البعض بأن قلة قلیلة تفهم الأمر وتخطط له؛

  أهمیــة وجــود قواعــد حازمــة للإقــراض والتــزام المؤسســات المالیــة بهــا وتفــادي
الآلیات المركبة التي قد تؤدي إلى تدهور نوعیة المحافظ ووضـع قواعـد حاكمـة 

  تمان مع تفادي التركیز على تمویل قطاعات بعینها؛لمخاطر الائ
  یجــب علــى الــدول المتقدمــة ونخــص بالــذكر دول منطقــة الأورو العمــل علــى

فرض قیود أكثر على القـروض الاسـتهلاكیة وكـذا القـروض العقاریـة، وبالمقابـل 
 التحفیز على القروض الاستثماریة؛
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