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 تداعيات أزمة الديون السيادية على العملة الموحدة في منطقة اليورو

 دراسة حالة اليونان ضمن منطقة اليورو

 يونس رحمـة:                                                                                        الطالبة

 :الملخص

ا€تي  ع₭ى اأقل أزمة تعني بدول منطقة ا€يوروو تعتبر أزمة ا€ديون ا€سيادية في ا€يونان أزمة أوروبية أ 
من أن هذ₲ اأخيرة ست₭حق   وهناك تخوف، إ€ى أ₫بر هزة بسبب هذ₲ اأزمة"ا€يورو"تعرضت وحدتها ا€نقدية 

. ا€ضرر بمنطقة ا€يورو وبم₫انة عم₭تها ₫عم₭ة عا€مية مقابل ا€عمات ا€عا€مية اأخرى

 :€قد جاءت هذ₲ ا€دراسة بهدفو 

 .منطقة ا€يوروة ا€يونان ₫ونها اأ₫ثر تضررا من بين دول ــط ا€ضوء ع₭ى أزميتسل -

 .ا€وقوف عند اأسباب ا€رئيسية ا€تي أدّت إ€ى اأزمة -

 مع  من طرف ااتحاد اأوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€يمعرفة مدى مطابقة ا€ح₭ول واإجراءات ا€متخذة -
 .ا€يونان من أجل تحسين اأداء ااقتصادي

 ."ا€يورو"معرفة أثر اأزمة ع₭ى مصير ا€عم₭ة ا€موحدة  -

 : وبعد معا€جتنا €₭موضوع توص₭نا إ€ى ا€نتائج ا€تا€ية

تعرضت ا€يونان €عدة أزمات ما€ية سابقا و€م ت₫ن هذ₲ ا€مرة اأو€ى ا€تي تعجز فيها عن اإيفاء  -
 اأسباب نفس هي آنذاك ديونها بمستحقات اإيفاء عجزها عن أسباب ت₫ون وت₫اد، بمستحقات ديونها

حا€يا، إاّ أن ا€سبب ا€رئيسي وا€مشترك في ₫ل اأزمات  ديونها بمستحقات اإيفاء €عجزها عن أدت ا€تي
 .ا€تي مرّت بها هو اإنفاق ا€ح₫ومي ا€عا€ي وا€ذي يفوق ب₫ثير مستوى ا€دخل

€قد ساعدت دول ااتحاد اأوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€ي في ا€تخفيف من حدة اأزمة ا€يونانية من  -
خال ا€دعم ا€ما€ي ا€ذي قدم₳ ₫ل منهما ع₭ى ا€رغم من أن ميثاق ااتحاد اأوروبي ينص ع₭ى رفض 

مبدأ ا€تدخل، إاّ أن هذ₲ ا€مساعدات ا€ما€ية تنص ع₭ى سياسات تقشفية قد تؤدي إ€ى ضعف اأداء 
 . ااقتصادي وتتسبب في تراجع معدات ا€نمو ااقتصادي

€قد أثرت أزمة ا€يونان ع₭ى عم₭ة ا€يورو حيث شهد تذبذبات عا€ية أمام ا€عمات ا€رئيسية، أين وصل  -
، غير أن هذ₲ ا€تذبذبات €م " 1,1923 "2009إ€ى أدنى مستوى €₳ مقابل ا€دوار اأمري₫ي في جوان 

ت₫ن مرتبطة فقط بأزمة ا€يونان، فقد عانت عدة دول في منطقة ا€يورو من أزمات ما€ية متزامنة مع أزمة 
 .ا€يونان
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Les conséquences de la crise de la dette souveraine sur la 

monnaie unique de la zone euro 

 

L’etudiante : Rahma Younes 

Résumée : 

 La crise de la dette souveraine en Grèce est considérée comme une crise 

européenne ou au moins une crise signifie que les pays de la zone euro, qui a subi son 

unité monétaire "euro" au le plus grand bouleversement en raison de cette crise, et il 

est à craindre que celui-ci serait dommage de la zone euro et de l'état de sa monnaie 

en tant que monnaie mondiale par rapport aux autres monnaies internationales. 

Cette étude vise à : 

- Centrer notre attention sur la Grèce parce qu'elle est la plus touché. 

- Se mettre en face des causes principales qui ont provoquées cette crise. 

- Prendre en connaissance et les dispositions prise part l'union européenne et le 

fond monétaire international afin d'améliorer l'économie gréque. 

- Connaitre l'effet de la crise sur le sort de la monnaie unique "euro".   

Après le traitement du sujet, nous sommes venus aux conclusions suivantes: 

- La Grèce a rencontré plusieurs crises financières avant et ce n'était pas la 

première fois ou elle fut incapable de régler ses dettes, et les causes du non-

règlement de ses dettes sont les mêmes d'avant, mai la cause principale et 

commune de toute les crises vécues par la Grèce est la dépense 

gouvernementale très élevé qui dépasse de loin la revenu. 

- Les pays de l’union européenne et le FMI ont aidée alléger l’ampleur de la 
crise a travers l’aide financière sournie par les deux, malgré  que la charte de 

l’union européenne stipule le refus du principe de l’intervention bien que ces 
aides financières stipulent la politique d’austérité qui amènent à la faiblesse de 
l’exercice économique.     

-   La crise de la Grèce à laisser de grands effets sur l'euro parce que dés le début 

de la crise il à connu plusieurs perturbations devant les monnaies principales, 

ou il a enregistré une valeur minimale en juin 2009 devant le dollar américain 

"1.1923", mai ces perturbations ne sont pas liées à seulement la crise de la 

Grèce, car plusieurs autres pays européen sont touché en même temps par des 

crises financières. 
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: تمهيد

يعد ااتحاد اأوروبي من بين أهم ا€ت₫تات ااقتصادية ا€دو€ية ا€تي وص₭ت إ€ى مرح₭ة متقدمة من مراحل  
ا€ت₫امل ااقتصادي، من خال ا€مضي قدما في تنفيذ برامج₳ ا€مسطرة وا€ذي يعد نموذجا عم₭يا €₭ت₫تات 

ااقتصادية ااق₭يمية ا€تي عم₭ت ع₭ى تنسيق ا€سياسات ااقتصادية وا€نقدية فيما بينها من أجل تحقيق ا€ت₫امل 
نشاء عم₭ة موحدة بعد مسيرة من ا€عمل ا€مشترك  .ااقتصادي وا€نقدي وا 

 ا€عقد ينتهي ي₫د وفي ظل بيئة اقتصادية غير مستقرة جراء اأزمات ا€تي يواجهها ااقتصاد ا€عا€مي، €م 
تاريخ₳، فأوروبا تعاني من تحديات  في اأسوأ تعتبر  أزمة  طاحونة في نفس₳ وجد حتى ا€يورو عمر من اأول

اقتصادية ₫بيرة في ا€خمس سنوات اأخيرة، وذ€ك بعد ظهور مش₫₭ة تفاقم ا€ديون ا€عامة وا€عجز في ا€موازنات 
ا€عامة في معظم دول ااتحاد اأوروبي وانتشار أزمة ا€ديون ا€سيادية وا€تي تهدد بإفاس بعض ح₫ومات منطقة 

ا€يورو خاصة ا€يونان، ا€تي تفاقمت ديونها ا€عامة وأصبحت تهدد استقرارها ااقتصادي بل وتهدد ااستقرار 
ااقتصادي اأوروبي، وتضع عامات استفهام ع₭ى مستقبل ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة وتنذر بأزمة ما€ية عا€مية 
₫بيرة، مما وضع اإتحاد اأوروبي وتحديدا منطقة ا€يورو في مرح₭ة اختبار حقيقي، من خال تأثيراتها ا€₫بيرة 

سواء ع₭ى ا€مستوى ا€سياسي أو ااقتصادي، إذ أصبح من ا€صعب ع₭ى هذ₲ ا€دول ا€توسع في تمويل ا€مشاريع 
 .ا€تنموية €ديها من جهة واإخال با€تزامها بقواعد اإنظباط ا€ما€ي من جهة أخرى

الية : اإش

€قد وصل تفاقم أزمة ا€ديون ا€سيادية €₭يونان وا€خاف ا€ذي تبع₳ بين زعماء ا€دول اأعضاء قبل ااتفاق  
من اإفاس إ€ى درجة جع₭ت بعض ا€₫تابات - أو باأصح إنقاذ ااتحاد اأوروبي– ع₭ى خطة إنقاذ ا€يونان 

تتوقع أن تؤدي هذ₲ اأزمة إ€ى انهيار ااتحاد اأوروبي وتضع أ₫ثر من عامة استفهام حول ا€مصير ا€ذي 
 ".ا€يورو"ا€موحدة اأوروبية ستؤول إ€ي₳ ا€عم₭ة 

فما مدى تأثير أزمة الديون السيادية اليونانية على العملة الموحدة في منطقة اليورو ؟  

و€إجابة ع₭ى هذا ا€تساؤل وتبسيط مواطن ا€غموض في₳ واإحاطة با€جوانب ا€مخت₭فة وا€تي تش₫ل محاور  
 : هذا ا€موضوع تندرج اأسئ₭ة ا€فرعية ا€تا€ية

  ؟أدّت با€يونان إ€ى ا€وقوع في أزمة ديون سياديةما هي اأسباب ا€رئيسية ا€تي  .1

  ؟€ماذا سعت ا€دول اأوروبية إ€ى انشاء عم₭ة موحدة .2

 ما هي ا€ح₭ول ا€مناسبة €خروج ا€يونان من أزمة ا€ديون ا€سيادية ؟ .3
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: فرضيات البحث

 .€م تؤثر أزمة ا€ديون ا€سيادية ا€يونانية ع₭ى عم₭ة ا€يورو .1

إن ا€سبب ا€رئيسي €وقوع ا€يونان في أزمة ديون سيادية هو عدم تأه₭ها €انضمام إ€ى اإتحاد  .2
 .ااقتصادي وا€نقدي اأوروبي

إن ا€هدف من انشاء عم₭ة أوروبية مشتر₫ة بين دول ااتحاد اأوروبي هو ا€حد من اأزمات  .3
 .ااقتصادية ا€تي تتعرض €ها ا€دول اأعضاء

 .من اأفضل €₭يونان أن تخرج من منطقة ا€يورو وذ€ك €₭حد من خسائر ا€منطقة .4

:  الموضوعاختيارمبررات 

نما يرجع أسباب تت₭خص فيما ي₭ي   :إن اختيارنا €هذا ا€موضوع €يس من قبيل ا€صدفة، وا 

 ₳حداثة ودينامي₫ية ا€موضوع وق₭ة ا€دراسات اأ₫اديمية ا€تي تناو€ت. 

  ما تمّ اختيار ا€يونان ₫نموذج €₭دراسة ₫ونها أصبحت ا€يوم حديث ا€وسط ااقتصادي ا€عا€مي ₫ظاهرة₫
 .تؤثر في اأسواق ا€عا€مية

ا€ميول ا€شخصي €دراسة  باإضافة إ€ى اأسباب ا€موضوعية ا€سابقة، يم₫ن إدراج سبب ذاتي وهو 
 .ا€موضوع وا€توسع €معا€جة ةسـرة با€دراجدية هـذ₲ اأزمة القحقي م ع₭ىئا€دا وا€قـراءة ا€مستمرة واإطاع ا€موضوع،

: أهداف الدراسة

  ريأثمدى تتس₭يط ا€ضوء ع₭ى أزمة ا€يونان ₫ونها اأ₫ثر تضررا من بين دول اإتحاد اأوروبي ومعرفة 
 ".ا€يورو"اأزمة ع₭ى مصير ا€عم₭ة ا€موحدة 

 ا€وقوف عند اأسباب ا€رئيسية ا€تي أدّت إ€ى اأزمة وتح₭ي₭ها. 

 من طرف ااتحاد اأوروبي قد تفيد هذ₲ ا€دراسة في معرفة مدى مطابقة ا€ح₭ول واإجراءات ا€متخذة 
 . مع ا€يونان من أجل تحسين اأداء ااقتصاديوصندوق ا€نقد ا€دو€ي

: منهج الدراسة

€إجابة عن ا€تساؤات ا€مطروحـــة واختبار صحة ا€فرضيات تعتمد ا€دراسة ع₭ى مجموعة من ا€مناهج في  
₫تب، مجاّت، بحوث : معا€جتها €₭وقائـــــع وا€بيانات ا€تي تمّ ا€حصول ع₭يها من مصادر متنوعة منها

 من شب₫ة اانترنت وا€تقارير ا€منشورة من قبل ا€مؤسسات ستخرجةمتخصصة، باإضافة إ€ى ا€مع₭ومات ا€م
 .ااقتصادية وا€ما€ية ا€متخصصة مثل ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€ي
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 ـق ــــــ في هذ₲ ا€دراسة ع₭ى ا€منهج ا€وصفي ا€ذي يقوم ع₭ى جمع ا€حقائــــاعتمدنا: ا€منهج ا€وصفي
ووصفها €₭وصول إ€ى اأسباب ا€حقيقية وا€عوامل ا€تي تتح₫م فيها، - اأزمة–وا€مع₭ومات حول ا€ظاهرة 

. وسيستخدم ب₫ثافة في ₫امل أجزاء ا€بحث
 هو ا€طريقة ا€تاريخية ا€تي تعمل ع₭ى تح₭يل وتفسير ا€حوادث ا€تاريخية، ₫أساس €فهم : ا€منهج ا€تاريخي

 ع₭ى هذا ا€منهج €دراســـــة ا€تطــــــور اعتمدنا وقد ،ا€مشا₫ل ا€معاصرة، وا€تنبؤ بما سي₫ون ع₭ي₳ ا€مستقبل
 ₫ذ€ك تتبع خطوات اأوروبي، ا€يونان إ€ى اإتحـاد انضمامـة وتاريخ ما€زمـني €أز ا€تاريخي وا€مسار

 .ـقدي اأوروبي وتبني ا€يونان €₭عم₭ة اأوروبية ا€موحدّةـ وا€نااقتصاديا€وصول إ€ى اإتحاد 

 محل ا€دراسة، ويظهر €اقتصاديقوم ع₭ى ا€تح₭يل ا€عددي وا€بياني €₭عاقات ا€قائمة  : ا€منهج ا€تح₭ي₭ي 
 .(ا€تطبيقي)هذا بوضوح في ا€فصل ا€ثا€ث 

: حدود الدراسة

. ستقتصر ا€دراسة ا€م₫انية ع₭ى اإتحاد اأوروبي عامّة وا€يونان خاصّة -
، نظرا €ما تضمّنت₳ من محطات 2012 إ€ى سنة 2009سنة سيتم اختيار ا€حقبة ا€زمنية إبتداءا من  -

 .تاريخية هامّة ومفص₭ية إبراز م₫امن اإش₫ال وا€غموض حول ا€ظاهرة ا€مدروسة

: الدراسات السابقة

:         هناك دراسات تناو€ت جوانب من ا€موضوع سنوجز بعضها فيما ي₭ي

 ، في ميزان اأزمة ا€عا€ميةااقتصاديةا€ت₫تات  »، وردت تحت عنوانبوصبيع صا€ح رحيمةدراسة  .1
دراسة حا€ة ا€يونان ضمن  – ااقتصاديدراسة في ا€عاقات ا€سببية بين انتشار اأزمات وا€ت₫تل 

€محاو€ة جاءت هذ₲ ا€دراسة  .2010/2011  جامعة بس₫رةماجستير مذ₫رة ،-اأوروبيا€ت₫تل 
مع ا€ت₫تات ااقتصادية في نشر اأزمات داخل رقعتها ا€جغرافية من عدم₳، ا€وقوف ع₭ى قدرة 

تس₭يط ا€ضوء ع₭ى أزمة ا€يونان في منطقة ا€يورو ومعرفة آثارها ع₭ى ا€تجربة ا€ت₫ام₭ية €إتحاد 
 .اأوروبي

واقع تطبيق ا€سياسة ا€نقدية ا€مشتر₫ة وتحدياتها في دول »دراسة مخ₭وف ساقة، جاءت تحت عنوان  .2
. 2012، مذ₫رة ماجستير جامعة ا€مدية «(2010-1999)ااتحاد ااقتصادي وا€نقدي واأوروبي 

ترمي هذ₲ ا€دراسة إ€ى توضيح اإستراتيجية ا€تي تقوم ع₭يها ا€سياسة ا€نقدية ا€مشتر₫ة €دول اإتحاد 
ااقتصادي وا€نقدي، ومعرفة مدى قدرة ونجاح ا€سياسة ا€نقدية ا€مشتر₫ة بين دول ت₫تل اقتصادي 

اق₭يمي ع₭ى تأدية وظيفتها، €تخ₭ص ا€دراسة في اأخير إ€ى أن ا€تزام ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي با€هدف 
 حتّم ع₭ي₳ إبقاء %02ا€رئيسي ا€متمثل في استقرار اأسعار من خال ا€تح₫م في ا€تضخم عند حدود 

سعر ا€فائدة عند مستويات مرتفعة ا تخدم بعض ا€دول خاصة دول ا€محيط، وهو ما دفعها إتباع 
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سياسات ما€ية منفردة ما€ية أدت إ€ى حدوث أزمة ما€ية تهدد مخت₭ف دول ا€منطقة، ₫ذ€ك خ₭صت 
ا€دراسة إ€ى أن غياب سياسة ما€ية واقتصادية أوروبية مشتر₫ة إ€ى جانب ا€سياسة ا€نقدية ا€مشتر₫ة، 

جعل ₫ل ب₭د يعمل بصورة منفردة ويبحث عن وضع₳ ا€داخ₭ي، ₫ما أن غياب ا€صرامة €مراقبة توازنات 
ا€دول وا€تسامح معها ساهم في دول مثل ا€يونان وا€برتغال واير€ندا في تجاوز نصوص ميثاق 

 .ااستقرار وا€نمو

 وا€نقدي ااقتصادي ااتحاد مستقبل "ورقة بحثية مقدمة بعنوان : دراسة بوخاري €ح₭و، عايب و€يد .3
ضمن ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول واقع ا€ت₫تات " €₭يونان  ا€سيادية ا€ديون ظل أزمة في اأوروبي

تهدف هذ₲ ا€دراسة إ€ى . 2012 فيفري 27 و26ااقتصادية زمن اأزمات، جامعة ا€وادي، يومي 
تس₭يط ا€ضوء ع₭ى تداعيات اأزمة ع₭ى مستقبل ااتحاد ااقتصادي وا€نقدي اأوروبي، وتوص₭ت 

هذ₲ ا€مداخ₭ة إ€ى أن ا€يورو يواج₳ ثاث سيناريوهات في ظل هذ₲ اأزمة، اأول هو انهيار ا€يورو من 
خال خروج ب₭د أو أ₫ثر، وا€ثاني يتمثل في نجاة وتعافي منطقة ا€يورو، وا€ثا€ث أن تصبح منطقة 

 .ا€يورو أ₫ثر ت₫اما وقوة وهذا يتط₭ب ضرورة قيام نظام ما€ي مشترك أو اتحاد ما€ي مشترك

ل الدراسة : هي

باستخدام مزيــــــج مــن – هي₫₭يا تمّ تقسيم محتوى ا€بحث إ€ى ثاثة فصول رئيسيـــة، تناول ا€فصل اأول  
 مباحث، تضمّن اأوّل إطارا نظريا ثاثةمقسّماّ إ€ى " أزمة ا€ديون ا€سيادية- "ا€منهــــــج ا€تـــــــاريخي وا€وصفي

 بمساعدة صندوق ا€نقد أسبابها، وآ€ية معا€جة مثل هذا ا€نوع من اأزمات مفهومها،بأزمة ا€ديون ا€سياديةتعريفيا 
 درس ا€خ₭فية ااقتصادية أزمة ا€ديون ا€سيادية في ا€يونان من خال دراسة تاريخ نيأما ا€مبحث ا€ثا. ا€دو€ي

وفي .  ا€يوناني€اقتصادا€يونان في ااتحاد اأوروبي، وا€قاء نظرة عن ااقتصاد ا€يوناني، وا€مؤشرات ا€رئيسية 
 أزمة ا€ديون ا€سيادية ا€يونانية با€تفصيل، مسارها ا€زمني، أسبابها، تداعياتها ثا€ثاأخير تناول ا€مبحث ال

 .ا€محتم₭ة ع₭ى ااتحاد اأوروبي وباقي دول ا€عا€م

ة مباحث تتناول ا€تطور ا€تاريخي ثاثف₭قد قسّم إ€ى " مياد ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدّة"أما ا€فصل ا€ثاني  
€محاوات تحقيق ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية من خال ا€تعرف ع₭ى محاوات ا€دول اأوروبية €تحقيق ااندماج 

وا€ت₫امل ااقتصـــــادي فيما بينهــــا، وأهم اأهداف ا€تي جع₭ت هذ₲ ا€دول تسعى حثيثا €تحقيق هذا ا€ت₫امل، ₫ما تمّ 
ا€تعرض إ€ى معاهدة ماستريخت ا€تي جسّدت ا€وحدة ا€نقدية عبر عدّة مراحل، ومن ثمّ إستعراض ا€معايير ا€تي 

 وأخيرا ا€مزايا ا€تي يحققها تداول ،حدّدتها معاهدة ماستريخت من أجل اانضمام إ€ى ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية
 .ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة، وا€صعوبات ا€تي تحدّ من ااستفادة من هذ₲ ا€مزايا

تمّ تقسيم₳ إ€ى مبحثين، تناول ا€مبحث اأول ثاث " تأثير أزمة ا€يونان ع₭ى عم₭ة ا€يورو "أما ا€فصل ا€ثا€ث 
إما أن تخرج ا€يونان من منطقة ا€يورو، أو تقوم : سيناريوهات ₫ح₭ول أزمة ا€ديون ا€سيادية في ا€يونان تتمثل في
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ما أن تتبع خطط ا€تقشف وتستمر في برنامج اانقاذ وط₭ب ا€مساعدات من دول  بإعادة جدو€ة ديونها، وا 
أما ا€مبحث ا€ثاني ف₭قد قمنا من خا€₳ بدراسة تغيرات سعر ا€ذهب با€يورو وأسعار صرف . مجموعة ا€يورو

وذ€ك €معرفة مدى أثر أحداث أزمة ا€يونان ع₭ى  (2012-2009)ا€يورو مقابل ا€دوار اأمري₫ي خال ا€فترة 
 .  ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة
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: دــتمهي

د طبيعي صحي وضروري €₭تحرك ـاستقرار مش₳  وا€اااستقرارعتبر ا€تناوب ا€زمني بين حا€تي يبش₫ل عام     
عبر دينامي₫ية واسعة €₭رقي ا€ف₫ري وا€تطور ا€ميداني، وع₭ي₳ تعتبر اأزمة بمثابة ا€مرح₭ة ا€تأسيسية €₭دورة ا€تا€ية 

ظرا أن آثارها ـ نوااهتمام€₫ن ت₫رار اأزمات في ا€دول خال ا€عقود ا€ق₭ي₭ة ا€ماضية شّ₫ل ظاهرة مثيرة €₭ق₭ق 
 . وا€سياسي €₭دول ا€معنيةااقتصادي ااستقرارا€س₭بية ₫انت حادة وخطيرة هدّدت 

 حتى انفجرت ا€ديون ا€سيادية منذرة 2008 ا€عا€مي من أزمة ا€رهن ا€عقاري €سنة ااقتصاد€م يتعافى     
ومهددة بتفويض تجربة فريدة ₫ان من ا€مؤمل أن تتوج نجاحا تحقق ع₭ى مدى عشرات ا€سنين بدأت بوحدة 

 .ااقتصادياقتصادية وتجارية ناجحة ₫ان من ا€مفترض بأن تنتهي بأرقى أش₫ال ا€ت₫امل 

 : أزمة ا€ديون ا€سيادية من خال ا€نقاط ا€تا€يةتطرقال نحاول خال متن هذا ا€فصلبناءا ع₭ى ما سبق س    

مبحث اأول سيادية: ا ديون ا مفاهيمي أزمة ا  اإطار ا

ثاني مبحث ا يونانية: ا سيادية ا ديون ا فية ااقتصادية أزمة ا خ  ا

ث ثا مبحث ا يونانية: ا سيادية ا ديون ا ة أزمة ا محتم تداعيات ا  اأسباب وا
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مبحث اأول سياديةاإطار ال: ا ديون ا  مفاهيمي أزمة ا

شاع في ا€فترة اأخيرة مصط₭ح ا€ديون ا€سيادية بصورة ₫بيرة، خصوصا مع تعرض ا€يونان €مخاطر ا€توقف  
 نحو دينها ا€سيادي، وبدأنا نقرأ ا€عبارة بش₫ل شب₳ يومي في ا€صحف ونسمعها في محطات ا€تزاماتهاعن سداد 

 هذ₲ اأيام، فما هي هذ₲ ا€ديون، اقتصاديةاإذاعة ونشاهدها ع₭ى محطات ا€ت₭فاز، إنها ببساطة أشهر عبارة 
 . هذا ا€مبحثسيتناو€₳ا، وهذا ما ـن معا€جت₳ـ تنشأ أزمة هذ₲ ا€ديون و₫يف يمك₫يفو

ب اأول مط سيادية : ا ديون ا مفهوم ا

  ا€مستخدمة حا€يا في اأدبياتااقتصاديةيعتبر مصط₭ح ا€ديون ا€سيادية من أ₫ثر ا€مصط₭حات  
، وخاصة بعد أن أصبحت بعض إذا €م ي₫ن أغ₭ب ا€دول ا€صناعية تعاني منها، وهذ₲ ترتبط بش₫ل ااقتصادية

ا€نفقات )و (اإيرادات ا€₫₭ية)مباشر مع ا€سياسة ا€ما€ية وبش₫ل أخص ا€موازنة ا€سنوية، أي ا€عاقة ا€₫ائنة بين 
ومصط₭ح ا€ديون بش₫ل عام يعبر عن إجما€ي ا€ديون ا€مترتبة ع₭ى دو€ة ما في €حظة ما، واأسباب ، (اإجما€ية

، (ا€دين ا€داخ₭ي) وفي هذ₲ ا€حا€ة يدعى إجما€ي ا€دين مواطنيهاا€₫امنة وراء ذ€ك هو إما أن تقترض ا€دو€ة من 
:  ا€دين ا€سيادي)، وهذا ا€نوع من ا€دين يدعى (ا€دين ا€خارجي) من ا€خارج وهذا هو ااستدانةأو أن ت₭جأ إ€ى 

sovereign debt) أي هو إجما€ي ا€ديون ا€خارجية ع₭ى دو€ة ما في €حظة ما وت₫ون مقيمة بعمات أخرى ،
 .أي €يس بعم₭تها ا€وطنية

ة ــويتم ا€₭جوء إ€ى هذ₲ ا€ديون عندما ا تستطيع ا€دو€ة من مقاب₭ة نفقاتها بإيراداتها أو سداد ديونها ا€خارجي 
أو ا€فوائد ا€مترتبة ع₭يها أو €بناء مشاريع مستقب₭ية ا قدرة ما€ية €₭دو€ة حا€ياً بتحمل نفقاتها، أو بسبب زيادة 

 وهذ₲ ا€ديون تؤثر س₭باً ع₭ى ااقتصاد ا€وطني من خال إثقال ₫اه₭₳ بسداد ا€دين ا€خ إنتاجهااستها₫ها عن 
وخدمة فوائد₲ ا€ترا₫مية، و€ذ€ك فإن ا€₫ثير من ااقتصاديين يعتبر أن هذ₲ ا€ديون هي إساءة €أجيال ا€قادمة أنها 

 .1ستق₭ل من ا€دخل ا€متاح €هم مستقباً، وبا€تا€ي سيق₭ل من ااستهاك وااستثمار ا€مستقب₭ي €هذ₲ اأجيال

هذ₲ ا€تفرقة بين ا€دين ا€مح₭ي وا€دين ا€خارجي تعد أمرا مهما، ذ€ك أن مش₫₭ة ا€دين ا€خارجي هي أن   
مدفوعات خدمة هذا ا€دين تذهب إ€ى خارج ا€دو€ة، وتُعدّ با€تا€ي تسرّبًا من ا€تدفق ا€دائري €₭دخل في ا€دو€ة، 

 ع₭ى سبيل ا€مثال فإن ،وتخت₭ف نسبة ا€دين ا€مح₭ي إ€ى إجما€ي ا€دين ا€عام بصورة واضحة بين دو€ة وأخرى
من ا€دين ا€سيادي ا€يوناني مم₭وك بواسطة اأجانب، بينما ا تزيد ا€م₭₫ية اأجنبية في ا€دين  %80أ₫ثر من 

 %.20اإيطا€ي عن 

                                                           
: ، متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫تروني 08/08/2011حيان س₭مان، جريدة ا€ثورة، يومية سياسية، ا€صادرة يوم  - 1

http://thawra.alwehda.gov.sy/_Kuttab_a.asp?FileName=30437289120110807225903  23/12/2012: ، شوهد في .

http://thawra.alwehda.gov.sy/_Kuttab_a.asp?FileName=30437289120110807225903
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من ناحية أخرى، فإن نوع ا€عم₭ة ا€تي تُصدر بها ا€سندات ا€سيادية €₭دو€ة يُعدّ في غاية اأهمية، فا€سندات  
ا€مصدرة بعم₭ة ا€دو€ة تنخفض درجة ا€مخاطر ا€محيطة بها إ€ى حد ₫بير، حيث يم₫ن €₭دو€ة في حا€ة مواجهة 
أزمة في خدمة ت₭ك ا€ديون أن تصدر ا€مزيد من عم₭تها ا€مح₭ية، وتتجنب مخاطر إعان ا€تعثر، بع₫س ا€حال 
با€نسبة €₭سندات ا€مصدرة بعمات أجنبية، حيث أن توقف ا€دو€ة عن خدمة هذ₲ ا€ديون سيعني إعان إفاس 
ا€دو€ة بصورة رسمية، و€هذا ا€سبب تتمتع ا€وايات ا€متحدة بميزة مهمة مقارنة بباقي دول ا€عا€م، حيث إن ديْنها 

. 1مُصدر با€₫امل با€دوار اأمري₫ي- بجميع أش₫ا€₳ وباختاف ما€₫ي₳ - ا€عام 

يم₫ن توضيح مفهوم ا€ديون ا€سيادية بصيغة أخرى، حيث عندما تقوم ح₫ومات دول ا€عا€م بإصدار سنداتها  
فإنها ت₫ون أمام خيارين، اأول أن تقوم ا€ح₫ومة بإصدار ا€سندات بعم₭تها ا€مح₭ية، وغا€با ما ت₫ون هذ₲ ا€سندات 

ا€موجهة €₭مستثمرين " ا€دين ا€ح₫ومي"مُوجّهة نحو ا€مستثمرين في ا€سوق ا€مح₭ي، أو أن تقوم بإصدار سندات 
 .في ا€خارج بعم₭ة غير عم₭تها ا€مح₭ية

فا€دين ا€سيادي إذن هو دين ع₭ى ح₫ومة دو€ة من دول ا€عا€م مقوّم بعم₭ة غير عم₭تها ا€مح₭ية، وع₭ى ذ€ك  
فإن ا€فرق بين ا€دين ا€ح₫ومي وا€دين ا€سيادي هو في طبيعة عم₭ة اإصدار ا€تي يتم ع₭ى أساسها إقتراض 

 .ا€ح₫ومة

و€₫ن ما هي ا€نتيجة €و أن ا€ح₫ومة عجزت عن ا€وفاء بمديونيتها تجا₲ ا€ديون ا€سيادية ؟ تنشأ هنا أزمة  
ا€تي جذبت اانتبا₲ ما€ية خطيرة وهي أزمة ا€ديون ا€سيادية، ₫ما هو ا€حال في أزمة ا€ديون ا€سيادية اأوروبية 

 .في شتى أنحاء ا€عا€م، وا€تي أثارت ا€قاقل من تداعياتها ع₭ى ااقتصاد ا€عا€مي

ثاني ب ا مط ية: ا ما  مفاهيم عامة حول اأزمات ا

 عندما يصطدم بعوامل تعيق₳ عن أداء وظائف₳ اقتصادية في ا€عا€م أزمة ما€ية أو اقتصاديواج₳ أي  
 أو غيرها ع₭ى ا€نحو ا€طبيعي ا€ذي يجب أن ي₫ون ع₭ي₳ أو عندما تتفاعل مجموعة من ااستثماريةاإنتاجية أو 

 ا€تي ااقتصاديةا€عوامل ا€تي تعيق اأسواق ا€ما€ية وا€نقدية عن أداء مهامها في تجميع ا€مدخرات من ا€وحدات 
 في تناغم يرتفع ااقتصادتحقق فوائض ما€ية إ€ى ا€وحدات ا€تي تعاني عجز ما€ي بحيث تعمل ا€سوق ومن ثم 

. ااقتصاديةمعدل ا€دخل وينعم ا€مجتمع بمستويات أع₭ى من ا€رفاهية 

 اإنتاج حيث ينخفض  ااقتصادي في مسار ا€نموانقطاع بأنها فترة ااقتصادية€ذ€ك يُعرِف ا€بعض اأزمة 
 وقد منطقةة أو و€ـــو ما قد يحدث ع₭ى مستوى أي دهـ،ا€خ...ا€بطا€ة معدات وتزدادااستثمار قل معدات تو

                                                           
سيادية محمد ابراهيم ا€سقا،  -  1 ديون ا ة موقوتة"ا مي" قنب عا :  ، مقال ع₭ى ا€موقع اا€₫تروني ا€تا€يتهدد اإقتصاد ا

http://www.veecos.net/portal/index.php?option=com_content&view=article&id=7273:-l-r-

&catid=232:economy-dev&Itemid=315 21/12/2012 ، شوهد في. 
 

http://www.veecos.net/portal/index.php?option=com_content&view=article&id=7273:-l-r-&catid=232:economy-dev&Itemid=315
http://www.veecos.net/portal/index.php?option=com_content&view=article&id=7273:-l-r-&catid=232:economy-dev&Itemid=315
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يحدث ع₭ى مستوى ا€عا€م بأ₫م₭₳، وبا€تا€ي تُوصف اأزمة بأنها عا€مية حيث يتسع ويتعمق نطاق تأثيرها 
. 1وتأث‴رها

 ا€وقوف عند مخت₭ف ا€مفاهيم ا€متع₭قة باأزمات ا€ما€ية وأنواعها ا€مخت₭فة مط₭بسنحاول من خال هذا ال 
€ى اأسباب ا€تي تُؤدي إ€ى نشوئها،  .  €أزمات ا€ما€يةااقتصادية إ€ى أهم ا€مؤشرات باإضافةوا 

فرع اأول ية: ا ما  مفهوم اأزمات ا

شدة ا€عضِ : اأزم)، وتعني في ا€₭غة ا€عربية "استخداما"و" اصطاحا"مفهوما قديما  ( Crisis )تُعد اأزمة  
، وفي ا€₭غة اإنج₭يزية تعني تغير مفاجئ نحو اأفضل أو (هي اأوزام : با€فم ₫₭₳، وقيل باأنياب، واأنياب

 ويرجع مصط₭ح اأزمة تاريخيا إ€ى ا€طب اإغريقي €₫ونها €حظة تحوّل مصيرية بين ا€حياة وا€موت تحمل اأسوأ
تغييرا جوهريا ومفاجئا وتستدعي قرارا حاسما يؤثر في مجرى اأحداث وي₫ون عنصر ا€وقت أساسيا في فعا€ية 

في حين ا يُط₭ق مصط₭ح أزمة ع₭ى أمراض أشد " أزمة ق₭بية " ا€قرار، €ذا تسبب اأمراض ا€تي تؤثر في ا€ق₭ب 
 .2خطورة 

وع₭ي₳ فإن اأزمة هي حا€ة من ا€صعوبة ا€مفاجئة ا€تي تعطل سير ا€عمل وتعمل ع₭ى إرباك ا€خطط  
دتها أو ا€تخ₭ص من آثارها ح تؤدي إ€ى استنفار ₫امل وتام من أجل ا€تخفيف من ا€تنفيذواإستراتيجيات وطرق 

 .3ا€س₭بية

 فقد متعددةوقد تطرق ا€عديد من ا€ُ₫تاّب وا€باحثين إ€ى تحديد مفهوم اأزمات ا€ما€ية من وجهات نظر  
ول، واأصول إما رأس مال ـ ا€مفاجئ في أسعار نوع أو أ₫ثر من اأصاانخفاضرِفت اأزمة ا€ما€ية بأنها ـعُ 

ما أصول ما€ية، هي حقوق م₭₫ية €رأس  مادي يستخدم في ا€عم₭ية اإنتاجية مثل اآات و ا€معدات و اأبنية، وا 
 مثا، أو أنها حقوق م₭₫ية €أصول ا€ما€ية، اادخارا€مال ا€مادي أو €₭مخزون ا€س₭عي، مثل اأسهم و حسابات 

 فإذا انهارت قيمة ،(€₭نفط أو €₭عمات اأجنبية مثا  )وهذ₲ تسمى مشتقات ما€ية، ومنها ا€عقود ا€مستقب₭ية 
 .4أصول ما فجأة، فإن ذ€ك قد يعني إفاس أو انهيار قيمة ا€مؤسسات ا€تي تم₭₫ها

                                                           
عربية محمد ا€هاشمي حجاج، -  1 ية ا ما ى أداء اأسواق ا مية ع عا ية ا ما فترة – أثر اأزمة ا ية خال ا ما أوراق ا دوحة  ة سوق ا دراسة حا
، ص 2011/2012، - ورق₭ة- وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، جامعة قاصدي مرباحااقتصادية، ₫₭ية ا€ع₭وم "غير منشورة"مذ₫رة ماجيستير - (2007-2009)

66. 

منظور اإسامي: استراتيجية إدارة اأزماتإيثار عبد ا€هادي محمد، -  2 ى وفق ا  ₫₭ية اإدارة اإدارية ااقتصادية، مج₭ة ا€ع₭وم تأطير مفاهيمي ع
 .49، ص 2011، ₫انون اأول 64، ا€عدد 17 ، قسم اإدارة ا€صناعية، جامعة بغداد، ا€مج₭د وااقتصاد

. 9، ص 2010، دار أسامة €₭نشر وا€توزيع، عمان، إدارة اأزماتمحمود جاد اه، -  3
م متغيرا€سيد متو€ي عبد ا€قادر،  - 4 نقدية في عا ية وا ما . 317، ص 2010، دار ا€ف₫ر، عمان، اأسواق ا
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وقد تأخذ اأزمة ا€ما€ية ش₫ل انهيار مفاجئ في سوق اأسهم، أو في عم₭ة دو€ة ما، أو في سوق ا€عقارات،  
 .أو مجموعة من ا€مؤسسات ا€ما€ية، €تمتد بعد ذ€ك إ€ى باقي اإقتصاد

ا€تدهور ا€حاد في اأسواق ا€ما€ية €دو€ة ما أو مجموعة دول، وا€تي من "₫ذ€ك تُعر″ف اأزمة ا€ما€ية بأنها  
أبرز سماتها فشل ا€نظام ا€مصرفي ا€مح₭ي في أداء مهام₳ ا€رئيسية، وا€ذي ينع₫س س₭با في تدهور ₫بير في 

ة، وما ينجم عنها من إعادة ـاع اإنتاج وا€عمالــــقيمة ا€عم₭ة وأسعار اأسهم، مما ينجم عن₳ آثار س₭بية في قط
 .1" توزيع ا€دخول وا€ثروات فيما بين اأسواق ا€ما€ية ا€دو€ية

₫ما يم₫ن تعريفها ع₭ى أنها ت₭ك ا€تذبذبات ا€عميقة ا€تي تؤثّر ₫₭ياً أو جزئياً ع₭ى مجمل ا€متغيرات ا€ما€ية،  
هـذا ، 2اأسهـم وا€سندات، و₫ذ€ـك حجم ا€ودائع ا€مصرفية، ومعدل ا€صـرف ا€ط₭ب ع₭ى ا€قروض، أسعـار

 .ااختاف في تقديـر ا€ظـواهر ا€خاصة باارتفاع واانخفاض يست₭زم فترة طوي₭ة €تفسيرها

حدوث انخفاض حاد في أسعار اأصول ا€ما€ية ناتج عن عدم وجود تفاعل "₫ما يقصد باأزمة ا€ما€ية  
وانسجام بين ا€سياستين ا€ما€ية وا€نقدية وسياسات ااستثمار اأمر ا€ذي ينجر عن₳ حدوث فوضى اقتصادية 

ويتسبب في إفاس ا€عديد من ا€بنوك وشر₫ات ا€تأمين وا€وساطة ويتو€د عن ذ€ك انخفاض معدات ا€نمو 
 .3"ااقتصادي

ات واأسعار ا€تي ـريع €₭₫ميــ ا€حاد وا€سباانخفاضوا€تي تقترن – من خال هذا ا€تعريف يتبين أن اأزمة  
تتميز بس₭وك يقوم ع₭ى محاو€ة ا€تخ₭ي ع₭ى اأصول ا€ما€ية حيث يصبح – تقاس بها اأنشطة ا€ما€ية وا€بن₫ية 

₫ل ا€متعام₭ين يسعون، فجأة وفي نفس ا€وقت، تبديل ممت₭₫اتهم بأدوات أخرى تسمح €هم با€قدرة ع₭ى ا€تفاوض 
 .واستبدا€ها بدون أي قيد وا أجل، ويم₫ن تحوي₭ها بسهو€ة إ€ى سيو€ة بدون ت₫بد أخطار في رأس ا€مال

إنّ ما يميز اأزمات ا€ما€ية أنها تحدث بصفة مفاجئة وغير متوقعة نظرا €₭ثقة ا€مفرطة في اأنظمة ا€ما€ية،  
 ا€قطر ويرافقها توسع مفرط وسريع في اإئتمان، مما يؤدي إ€ىسببها ا€رئيسي ا€تدفق ا€ضخم €رؤوس اأموال  

مات ا€قيادية، فيرتفع سعر ا€صرف ا€حقيقي، مما يؤدي €حدوث موجة من عإ€ى تدهور قيمة ا€عم₭ة اتجا₲ ال
 .4ا€تدفقات إ€ى ا€خارج

                                                           
مية حقيقتهاوصفي عبد ا€₫ريم ا€₫ساسبة،  ا€مناصير، فاح ع₭ي- 1 عا ية ا ما عاج...تداعياتها...أسبابها...اأزمة ا ، ا€مؤتمر ا€ع₭مي ا€دو€ي وسبل ا

 نوفمبر 11-10، جامعة ا€زرقاء ا€خاصة، عمان، يومي "ا€تحديات، ا€فرص، اآفاق" ا€عا€مية ع₭ى منظمات اأعمال ااقتصاديةا€سابع حول تداعيات اأزمة 
 .7، ص2009

2 -E.BARTHALON, "Crises Financières"; un panorama des explications, revue problèmes économiques. 

N°2595, 16 décembres 1998, p 01. 
يةع₭ي ₫نعان، -  3 ما . 276 ، ص2008/2009، منشورات جامعة دمشق، اأسواق ا
ميةمحمد أحمد زيدان،  - 4 عا ية ا ما ، مؤتمر دو€ي حول اأزمة ا€ما€ية ا€عا€مية و₫يفية عاجها من ااقتصاديةأسبابها ،جذورها وتبعاتها : فصول اأزمة ا

. 2، ص 2009 مارس 14 و13، €بنان، يومي - زيتون ابي سمراء-  ا€غربي واإسامي، جامعة ا€جنانااقتصاديمنظور ا€نظام 
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ثاني فرع ا ية: ا ما  أنواع اأزمات ا

ة وأسعار ـــات ا€عملـويم₫ن ا€تمييز بين مجموعة عريضة من اش₫ال اأزمات ا€ما€ية، حيث توجد أزم 
 :ا€صرف، واأزمات ا€مصرفية، وأزمات اأسواق ا€ما€ية وذ€ك وفق ما ي₭ي

مصرفية:  أوا  اأزمة ا

تحدث اأزمة ا€مصرفية عندما يواج₳ بنك ما زيادة ₫بيرة ومفاجئة في ا€ط₭ب ع₭ى سحب ا€ودائع، فبما أن   
راض وا€تشغيل، ويحتفظ بنسبة محددة من هذ₲ ـــم₭يات اإقـــع في عئا€بنك يستخدم نسبة ₫بيرة من هذ₲ ا€ودا

 اارتفاعا€ودائع €ت₭بية ط₭بات ا€سحب ا€يومية ا€معتادة، ويواج₳ ا€بنك أزمة مصرفية حقيقية عندما يواج₳ هذا 
ا€مفاجئ وا€تزايد ا€₫بير في ا€ط₭ب ع₭ى سحب ا€ودائع وا€تي تتجاوز ا€نسبة ا€معتادة €₭سحب، وبا€تا€ي يحدث ما 
يسمى بأزمة سيو€ة €دى ا€بنك، وعندما تتفاقم هذ₲ اأزمة وتمتد إ€ى ا€بنوك اأخرى فإن هذ₲ اأزمة تصبح أزمة 

. مصرفية

 وتحدث هذ₲ ائتمانو€يس با€ضرورة أن ت₫ون اأزمة ا€مصرفية هي أزمة سيو€ة، وهذ₲ اأزمة قد ت₫ون أزمة   
اأزمة عندما تمتنع ا€بنوك عن إعطاء ا€قروض ومنحها €₭زبائن رغم توافر ا€ودائع €ديها تخوفا من عدم ا€قدرة 

 .1ع₭ى ت₭بية ط₭بات ا€سحب، وبا€تا€ي تحدث أزمة في اإقراض

صرف:  ثانيا ة وأسعار ا عم  أزمة ا

وتسمى أيضا بأزمة ميزان ا€مدفوعات، وتُعرف بأنها ا€وضع ا€ذي تؤدي إ€ي₳ ا€هجمات من قبل ا€مضاربين  
ر ومتواصل €احتياطات من ا€عم₭ة اأجنبية أو حدوث تخفيض حاد ـــــــــ مستماستنزافة إ€ى ـع₭ى ا€عم₭ة ا€مح₭ي

. في قيمة ا€عم₭ة ا€مح₭ية إذا نجحت ا€مضاربة

جبار ا€س₭طة ا€نقدية ع₭ى ارتفاعويُقال أن هناك أزمة عم₭ة عندما يحدث   ₫بير في سعر ا€صرف اأجنبي وا 
 أو عندما تتغير أسعار ا€صرف بسرعة با€غة ،ا€تدخل من خال بيع ا€عمات اأجنبية €حماية سعر ا€صرف

 ا€س₭طات ا€نقدية اتخاذبش₫ل يؤثر ع₭ى قدرة ا€عم₭ة ع₭ى أداء مهمتها ₫وسيط €₭تبادل أو مخزن €₭قيمة، ₫ما أن 
قرارا بتخفيض سعر ا€عم₭ة نتيجة عم₭يات ا€مضاربة يؤدي إ€ى أزمة وبا€تا€ي انهيار سعر ت₭ك ا€عم₭ة ₫ما حدث 

 .2 1997 أزمة شرق آسيا عام انداعفي تاياند و₫ان ا€سبب ا€مباشر في 

 

                                                           
ميةعبد ا€مط₭ب عبد ا€حميد، -  1 عا مصرفية ا ية ا ما متعثرة واأزمة ا مصرفية ا ديون ا  .189، ص 2009 اإس₫ندرية، ا€دار ا€جامعية، ا

 .319، 318ا€سيد متو€ي عبد ا€قادر، مرجع سابق، ص ص، -  2
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ثا ديون: ثا  أزمة ا

تحدث أزمة ا€ديون عندما يتوقف ا€مقترض عن ا€سداد، أو عندما يعتقد ا€مقرضون أن ا€توقف عن ا€سداد  
. مم₫ن ا€حدوث ومن ثم يتوقفون عن تقديم قروض جديدة، ويحاو€ون تصفية ا€قروض ا€قائمة 

بمعنى آخر تحدث أزمة ا€دين ا€خارجي عند وجود أحد ا€ب₭دان في موقف يعجز مع₳ عن ا€وفاء بخدمة دين₳  
، أو دين سيادي (خاص)ا€خارجي سواء ا€₫يانات ا€سيادية أو ا€خاصة، وقد ترتبط أزمة ا€ديون بدين تجاري 

 قد تؤدي إ€ى هبوط حاد في تدفقات رأس ا€مال ا€خاص با€تزامات₳، ₫ما أن عدم قدرة ا€قطاع ا€عام با€وفاء (عام)
. إ€ى ا€داخل، وبا€تا€ي إ€ى أزمة في ا€صرف اأجنبي

ية: رابعا ما  أزمة اأسواق ا

 حيث ،"bubble" "ا€فقاعة"تحدث ا€عديد من اأزمات في أسواق ا€مال نتيجة ما يعرف اقتصادياً بظاهرة  
 وهو ما ،عندما يرتفع سعر اأصول بش₫ل يتجاوز قيمتها ا€عاد€ة، ع₭ى نحو ارتفاع غير مبرر" ا€فقاعة"تت₫ون 

يحدث عندما ي₫ون ا€هدف من شراء اأصل هو تحقيق ا€ربح ا€ناتج عن ارتفاع سعر₲، و€يس بسبب قدرة هذا 
 في هذ₲ ا€حا€ة يصبح انهيار أسعار اأصل مسأ€ة وقت عندما ي₫ون هناك اتجاهاً ،اأصل ع₭ى تو€يد ا€دخل

قوياً €بيع ذ€ك اأصل فيبدأ سعر₲ في ا€هبوط، ومن ثم تبدأ حاات ا€ذعر في ا€ظهور فتنهار اأسعار ويمتد هذا 
اأثر نحو أسعار اأسهم اأخرى سواء في نفس ا€قطاع أو ا€قطاعات اأخرى، وبا€تا€ي فان عدوى انتقال اأزمة 

ا€ما€ية في اأسواق ا€حا€ية تتم من خال قناة اأسعار، أي تغير أسعار اأصول ا€ما€ية ، وهذ₲ ا€عدوى تعرف 
بحيث تنتقل من متعامل أو مؤسسة ما€ية إ€ى أخرى إ€ى أن " Effet boule de neige" "₫رة ا€ث₭ج"₫ذ€ك بـ 

تمس ا€نظام ا€ما€ي برمت₳، بل أ₫ثر من ذ€ك فهي تنتقل من "  crise systémique"تصبح اأزمة أزمة نظامية 
 وخطورة اأزمة ،نظام ما€ي إ€ى آخر بفعل انفتاح اأسواق وعو€متها وتأخذ اأزمة في هذ₲ ا€حا€ة بعدا عا€ميا

ل €₭تحويل أو با€نظامية ت₫من في صعوبة معا€جتها با€طرق ا€تق₭يدية ا€معروفة €₫ونها تحمل خطرا ₫₭يا، غير قا
 .1ا€تنويع

مزدوجة:خامسا ية ا ما  اأزمات ا

تميزت فترة ما بعد ا€حرب ا€عا€مية ا€ثانية، وذ€ك بش₫ل جديد من اأزمات ا€ما€ية هي اأزمات ا€مزدوجة،  
وهي عبارة عن تر₫يبة من اأزمات ا€مصرفية وأزمات ا€صرف، وتظهر هذ₲ اأزمات من خال تر₫يبة من 

مضاربة حادة ضد ا€عم₭ة ا€وطنية وموجة من اإفاس وا€ضعف في ا€بنوك، تجتمع مع شك وحذر بخصوص 
                                                           

1   - Sylvie de Coussergues : Gestion de la Banque : Du Diagnistic a la Strategie, 4 eme Edition, Dunod, 

Paris, 2005, p36. 
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، و₫ذ€ك ا€شك بخصوص سيو€ة وماءة ا€وسطاء ا€ما€يين، (وبا€تا€ي نظام ا€صرف)استقرار أسعار ا€صرف 
 .1وا€تي €ها تأثير متبادل ورجعي ا€واحدة ع₭ى اأخرى

ث ثا فرع ا ية: ا ما  أسباب اأزمات ا

نما تتضافر جم₭ة من اأسباب  يم₫ن حصر اأسباب ا€تي تؤدي €أزمات ا€ما€ية في سبب أو سببين، ا  وا 
 .تؤدي بمجموعها إ€ى  إحداث أزمة  ما€ية

€عشرين ب₭د خال ا€عقدين اأخيرين من ا€قرن ا€عشرين  ( أزمة ما€ية102)ففي دراسة دو€ية معمّقة شم₭ت  
، وقد توص₭ت (استخدم مؤشر مزدوج يت₫ون من درجة انخفاض قيمة ا€عم₭ة، ونسبة ا€خسارة في ااحتياطات)

هذ₲ ا€دراسة إ€ى  نتيجة مفادها أن أ₫ثر ب₭دان ا€عينة عرضة €أزمات ا€ما€ية هي ا€تي شهدت تحريرا في أسواقها 
ا€ما€ية وأزمات مصرفية، وا€تي أدّت بدورها إ€ى أزمة عمات، نظرا €₭عاقة ا€سببية بين اأزمة  ا€مصرفية وأزمة  

. 2ا€عمات، مع ا€مشا₫ل ا€تي تواج₳ ميزان ا€مدفوعات €₭ب₭د ا€معني

: وبصفة عامة يم₫ن إرجاع أسباب اأزمات  ا€ما€ية إ€ى ما ي₭ي

شفافية: أوا  نقص ا

، فيما يتع₭ق با€₫شف ااقتصاديةويقصد بها عدم دقة ا€مع₭ومات عن آداء ا€₫ثير من ا€شر₫ات وا€مؤسسات  
عن ا€حجم ا€حقيقي €احتياطات ا€دو€ية من ا€عمات اأجنبية، مما يؤدي إ€ى فقدان ا€ثقة وهروب رؤوس اأموال 

. 3إ€ى ا€خارج

بير في اإقراض : ثانيا توسع ا   أسعار اأصولوانهيارا

إن ₫ا من ا€تزايد ا€₫بير في عم₭يات : هناك ثاث براهين رئيسية توفر ا€د€يل عن صحة هذ₲ ا€مقو€ة 
 ا€ناشئة ااقتصاديات أسعار اأصول ا€ما€ية ₫انت تسبق عادة اأزمات ا€مصرفية، ₫ما أن وانهيارإقراض ا€بنوك 

 ا€تي ااقتصادياتوا€تي ₫انت من أ₫بر ا€مت₭قين €₭تدفقات ا€صافية من رأسمال ا€مال ا€خاص ₫انت من بين أ₫بر 
شهدت نموا ₫بيرا في قطاعاتها ا€تجارية وا€مصرفية، وأخيرا فإن جزءا ₫بيرا من ا€تدفقات ا€تي تدفقت ع₭ى 

ا€منطقة في ا€تسعينات يم₫ن اعتبارها من ا€عوامل ا€تي بنى ع₭يها تفاؤل أ₫ثر من ا€ازم حول آثار سياسة 
.  ا€تي قامت بها ا€دول ا€مضيفةااقتصادياإصاح 

                                                           
1   - Robert BOYER. Mario DEHOVE. Dominique PLIHON, ‘les crises financières’,Ed La Documentation 

française, Paris,2004,P.P.26- 27. 
يعرفات تقي ا€حسني، -  2 دو تمويل ا  .200، ص1999اوي €₭نشر، عمان ؛جد، دار ما
يةااقتصادعرفان ا€حسيني، -  3 دو مال ا سياسي أزمة أسواق ا ، سنة 25، ا€عدد ، ا€₫ويت€صناعة ا€صادرة عن بنك ا€₫ويت ا€صناعيا، مج₭ة ا€مال و ا

 .15، ص 2007
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ثا ياضطرابات: ثا ما قطاع ا   ا

 وتدفقات رؤوس اأموال ا€₫بيرة من ا€خارج اائتمانش₫″ل انهيار أسواق اأوراق ا€ما€ية وا€توسع في منح  
 اانفتاح وشهد ا€قطاع ا€ما€ي توسعا ₫بيرا، ترافق مع ،ا€قاسم ا€مشترك ا€ذي سبق حدوث اأزمات ا€ما€ية

 وسياسات ا€₫بح ا€ما€ي بما في ذ€ك اانغاق وا€تجاري وا€تحرر ا€ما€ي غير ا€وقائي بعد سنوات من ااقتصادي
 وعانت معظم ا€دول من عدم ا€تهيئة ااقتصاد، وصغر حجم ودور ا€قطاع ا€ما€ي وضعف في ااقتراض ضغط

 اائتمانا€₫افية €₭قطاع ا€ما€ي وضعف واضح في اأطر ا€مؤسسية وا€قانونية ا€تنظيمية، وأدى ا€توسع في منح 
ة أو يـا€عقار  أوااستها₫يةض ₫ا€قروض وين من ا€قرـــــــــــــوع معنـ سواء في اائتمانإ€ى حدوث ظاهرة تر₫ز 

 ومن اأمور ا€تق₭يدية في جميع اأزمات ا€ما€ية ا€تي ،ومي أو ا€صناعي أو ا€تجاريكاع ا€حطد ₫ا€قـ€قطاع واح
شهدتها ا€دول، حصول انتعاش ₫بير في منح ا€قروض و€م تقتصر هذ₲ ا€ظاهرة ع₭ى ا€دول ا€نامية فحسب، بل 

. 1شم₭ت ₫ذ€ك ا€دول ا€صناعية مثل فن₭ندا وا€نرويج وا€سويد وا€يابان وا€وايات ا€متحدة اأمري₫ية

قانونية: رابعا محاسبية واإفصاح واأطر ا نظم ا  ضعف ا

 ا€بنوك، ويرى معظم ا€مح₭₭ين أداءإذا ₫ان اإطار ا€ذي تحمل في₳ ا€بنوك ضعيفا أو هشّا سيُؤثر س₭با ع₭ى  
جراءاتأن ا€نظم ا€محاسبية ا€متبعة   اإفصاح ا€محاسبي و₫ذ€ك اإطار ا€تشريعي تعتبر من معوقات فعا€ية وا 

جهاز ا€سوق وممارسة اإشراف ا€فعّال ع₭ى ا€بنوك، وأوج₳ ا€ضعف هذ₲ تؤدي إ€ى تدهور معدات ا€ربحية، وا 
يستطيع ا€مستثمر ا€خاص أو ا€مشرفون ع₭ى ا€رقابة ع₭ى ا€بنوك إدارة وتنظيم ا€بنوك ا€تي ترت₫ب أخطاء بدون 

ذا ₫ان ا€نظام اائتمانيةمع₭ومات تتسم با€دقة وا€موضوعية وا€شمول حول ا€مقدرة   €₭عماء وا€مقترضين، وا 
ا€تشريعي يتسم با€تعقيد وبطء اإجراءات وطو€ها سوء €₭بنوك €₭مطا€بة بحقوقها اتجا₲ ا€مقترضين أو في حاات 

 ₫ما أن ا€عديد من ا€دول ا€تي تعرضت ،اإفاس فإن ا€نتيجة هي ارتفاع خسائر ا€بنوك وارتفاع ت₫ا€يف اإقراض
أزمات ما€ية تعاني من ضعف ا€نظم واإجراءات ا€محاسبية ا€متبعة ودرجة اإفصاح عن ا€مع₭ومات ₫ما تعاني 

. 2من ضعف ا€نظام ا€قانوني ا€مساند €₭عم₭يات ا€مصرفية 

صرف : خامسا سياسات سعر ا

 ففي ،ياحظ أن ا€دول ا€تي انتهجت سياسة سعر ا€صرف ا€ثابت ₫انت أ₫ثر عرضة €₭صدمات ا€خارجية 
 با€عمات €اقتراضظل هذا ا€نظام يصعب ع₭ى ا€س₭طات ا€نقدية أن تقوم بدور مصرف ا€ماذ اأخير 

                                                           
ية بريش عبد ا€قادر، طرشي محمد، -  1 ما ي وعدوى اأزمات ا ما تحرير ا عقاري – ا رهن ا اأزمة ا€ما€ية ا€راهنة :  ، ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول–أزمة ا

 .10، 9، ص، ص، 2009 ماي 6 و5 وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي بخميس م₭يانة ، يومي ااقتصاديةوا€بدائل ا€ما€ية وا€مصرفية ، معهد ا€ع₭وم 

ى زايدي عبد ا€سام، مقران يزيد،  - 2 اساتها ع مية وانع عا ية ا ما عربية ااقتصادياتاأزمة ا يبيا، مصر) ا مغرب،  جزائر، تونس، ا ة ا ، (دراسة حا
 6 و5ا€مر₫ز ا€جامعي بخميس م₭يانة يومي معهد ا€ع₭وم ااقتصادية وع₭وم ا€تسيير، اأزمة ا€ما€ية ا€راهنة وا€بدائل ا€مصرفية، : م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حولال

 .10، ص، 2009ماي 
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 ،، حيث أن ذ€ك يعني  فقدان ا€س₭طات ا€نقدية احتياطاتها من ا€نقد اأجنبي وحدوث أزمة سيو€ةاأجنبية
وتمخض عن أزمة ا€سيو€ة ظهور ا€عجز في ميزان ا€مدفوعات ومن ثم نقص في عرض ا€نقود وارتفاع أسعار 

 وفي ا€مقابل، وعند انتهاج ، وتفاقم حدّة اأزمة ا€ما€ية ع₭ى ا€قطاع ا€ما€يا€ضغوطا€فائدة ا€مح₭ية ما يزيد من 
سعر ا€صرف ا€مرن فإن حدوث أزمة ا€سيو€ة سوف يؤدي إ€ى تخفيض قيمة ا€عم₭ة وزيادة في اأسعار ا€مح₭ية، 

 .1ما يؤدي إ€ى تخفيض قيمة أصول وخصوم ا€مصرف إ€ى مستوى أ₫ثر اتساقا مع متط₭بات اأمان ا€مصرفي

 2 : انتهت بصدد تفسير اأزمات إ€ى إرجاعها €ما ي₭يااقتصادية₫ما أن ا€عديد من ا€تح₭يات  

 . في سوق اإقراض ا€دو€ي وعدم استقرار اأسواق ا€ما€يةااستقرارعدم  .1

، تزايد ااقتصادية ا€سياسي، سوء اإدارة ااستقرارتغيرات غير متوقعة في ا€ب₭دان ا€مدينة مثل عدم  .2
 .أعباء خدمة ا€دين، مثل هذ₲ ا€تغيرات تتط₭ب إعادة تقييم أوضاعها من جانب ا€دائنين

مؤشرات : رابع افرعال يةااقتصاديةا ما أزمات ا   

ا أم₫ن معا€جة   في حقيقة اأمر ا توجد مؤشرات €₭دا€ة ع₭ى حدوث اأزمات مستقبا بش₫ل يقيني، وا 
ا€موقف بمجرد ظهورها ومن ثم إم₫انية تجنب اأزمة، بل هناك مجموعة من ا€مؤشرات ا€دا€ة فقط ع₭ى مواقف 

 وا€منهج ا€مستخدم هو بناء نظم €إنذار ا€مب₫ر، وا€تي تعتبر أداة دائمة €ازماتتتسم بتزايد مخاطر ا€تعرض 
ة ـــــــــ أزمة ما€يااقتصاداإنذار وا€تحذير €متخذي ا€قرار وواضعي ا€سياسات باحتمال تعرض  وومستمرة €₭توجي₳

أو أزمة عم₭ة، وتقوم بتعريفهم باحتماات ا€حدوث في وقت مب₫ر قبل وقوع ا€حدث اتخاذ ما ي₭زم من سياسات 
جراءات وقائية أو مانعة من وقوع اأزمات، وتساعد نظم اإنذار ا€مب₫ر عموما فيما ي₭ي  3:وا 

ا€تقييم ا€مستمر €نظم ا€مؤسسات ا€مصرفية في ش₫ل إطار أو هي₫ل رسمي €₭تقييم سواء عند ا€فحص أو  -
 .بين فترات ا€فحص

 .ا€تعرف ع₭ى ا€مواقع داخل ا€مؤسسات ا€تي يحتمل أن ت₫ون فيها مشا₫ل أو تقع فيها بعض اإختاات -

 .ا€مساعدة في تحديد أو€ويات ا€فحص وا€تخصيص اأمثل €₭موارد اإشرافية وا€تخطيط ا€مسبق €₭فحص -

 . وا€توقيت ا€س₭يم من قبل ا€مشرفين ع₭ى ا€بنوكااهتمام -

₫ما أن هناك ا€عديد من ا€مخاطر في أنشطة ا€بنوك ومهمة نظم اإنذار ا€مب₫ر وا€مؤشرات ا€ما€ية ا€رائدة  
 €مخاطر ا€تشغيل أو مخاطر اأعمال إضافة وا€سيو€ة، اائتمان، وتشمل مخاطر ا€سوق، مخاطر ر€هذ₲ ا€مخاط

                                                           
 .12بريش عبد ا€قادر، طرشي محمد ، مرجع سابق، ص، -  1

ية أحمد غنيم، -  2 ما مصرفية وا نتائج.. اأسباب)اأزمات ا عاج.. ا  .12، دون ذ₫ر ب₭د وسنة ا€نشر، ص، (ا

. 73، 72محمد ا€هاشمي حجاج، مرجع سابق، ص ص، -  3
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ها أو ا€حد من ـ ا€مب₫ر €هذ₲ ا€مخاطر واضعي ا€سياسات في اتخاذ إجراءات وقائية €منع حدوثاا₫تشافويساعد 
. اآثار ا€مترتبة ع₭يها بتق₭يل ا€خسائر أدنى حد مم₫ن، إذا €م ت₫ن هناك إم₫انية €تجنب هذ₲ ا€مخاطر

يتسع نطاق ا€متغيرات، ويتوقف اختيار بعضها دون ا€بعض اآخر ع₭ى فهم ا€شخص أسباب اأزمة، فإذا  
...  ا€مصرفي €₭قطاع ا€عاماائتمان ا€سائد أن أسبابها ما€ية، فسوف يعتمد ع₭ى ا€عجز ا€ما€ي، ااعتقاد₫ان 

 أ₫ثر من غيرها في حدوث اأزمات، فإن مسؤو€ية بأن مش₫ات ا€قطاع ا€خارجي ااعتقادوغيرها، أما إذا ₫ان 
اأو€وية سوف تعطى €مؤشرات أخرى مثل سعر ا€صرف ا€حقيقي، ميزان ا€حساب ا€جاري، تغيرات معدل ا€تبادل 

. 1ا€دو€ي، تفاوت أسعار ا€فائدة ا€مح₭ية وغيرها

 :في ا€جدول ا€تا€ي ما€ية  ا€دا€ة ع₭ى ام₫انية تعرض ا€دو€ــة أزماتااقتصاديةويم₫ن تصنيف ا€مؤشرات 

جدول أزمات: (1-1 )ا تعرض  مؤشرات ااقتصادية  ا  

ي  تطورات في ااقتصاد ا بنيوية ا ية ا هي خصائص ا ا
تضخم ارتفاع تبادل  معدل ا نظام جمود معدات ا

نقدي  تدفق ا صادرات نمو سريع في ا متزايد في ا نمو ا إستراتيجية ا
صادرات  نمو ا يزا انخفاض حقيقي  ثر تر تصدير أ قطاع ا

ناتج  نسبة من ا ية  مح سريع في ااعتمادات ا نمو ا ا
ي  ي اإجما مح ا

خارجية ارتفاع ديون ا تغير في ا  معدل ا

قروض ارتفاع ي ا ى  إجما منتجة إ قروض غير ا خارجي قصير اأجل ارتفاع نسبة ا دين ا  حجم ا
نسبة مئوية من ارتفاع جارية  حسابات ا عجز في ا  نسبة ا

ي  ي اإجما مح ناتج ا ا
حديث  مال ا تحرير سوق ا

عمات ااجنبية  ديون في ا خارجية وزيادة ا ديون ا ى اأموال وتنظيمها نمو ا إشراف ع إطار ضعيف 
ة  بطا ية وارتفاع معدل ا مح فائدة ا ية أو عقارية ارتفاع معدل ا مال مضمونة بأصول ما أسواق ا

حقيقي  نمو ااقتصادي ا ية وما انخفاض ا ما ى سوق اأوراق ا مؤسسات ع سيطرة بعض ا
سوق  مها في ا ة تح ك من سهو ينجم عن ذ

مصدر مةعبد ا€ح₫يم مصطفى ا€شرقاوي، : ا عو م ا تح انية ا م ية وا  ما ية –  ا ما  دار ا€ف₫ر ا€جامعي، –عدوى اأزمات  ا
. 39، ص 2005 اإس₫ندرية

  

                                                           
. 8زايدي عبد ا€سام، مقران يزيد، مرجع سابق، ص-  1



 أزمة الديو السيادية: الفصل اأول

 

 
13 

 

ثا ب ا مط سيادية: ثا ديون ا جتهأسبابه، أزمة ا يات معا  اا وآ

 يعتبر مصط₭ح ا€ديون ا€سيادية مصط₭ح حديث وفائق ا€شهرة خاصة في هذا ا€عصر، وهو يعني ديون 
 .   ا€ح₫ومات ذات ا€سيادة، €₫ن ان €م تسطع ا€ح₫ومة خدمة هذا ا€دين فإنها تقع في أزمة ديون سيادية

فرع اأول سيادية: ا ديون ا  مفهوم أزمة ا

يُقصد بأزمة ا€ديون ا€سيادية فشل ا€ح₫ومة في أن تقوم بخدمة ديونها ا€مقومة با€عمات اأجنبية €عدم  
 وتجدر اإشارة إ€ى ،قدرتها ع₭ى تدبير ا€عمات ا€ازمة €سداد اا€تزامات ا€مستحقة ع₭يها بموجب ا€دين ا€سيادي

أن معظم ح₫ومات ا€عا€م تحرص ع₭ى أا تفشل في سداد ا€تزاماتها نحو ديونها ا€سيادية، وذ€ك حرصا منها 
داد، أو ـف ا€ح₫ومة عن ا€سـع₭ى ا€حفاظ ع₭ى تصنيفها اائتماني في سوق ااقتراض من ا€تدهور، ذ€ك أن توق

نشوء إشارات تشير إ€ى ذ€ك، يؤدي إ€ى فقدان ا€مستثمرين في اأسواق ا€دو€ية ا€ثقة في ح₫ومة هذ₲ ا€دو€ة 
وتجنبهم ااشتراك في أي مناقصات €شراء سنداتها في ا€مستقبل، أ₫ثر من ذ€ك فان ردة فعل ا€مستثمرين ا 

نما يمتد ا€ذعر ا€ما€ي أيضا  باقي ا€مستثمرين اأجانب  إ€ىتقتصر ع₭ى أو€ئك ا€ذين يحم₭ون سندات ا€دو€ة، وا 
 ع₭ى سبيل ا€مثال أدت أزمة ا€ديون ا€سيادية €أرجنتين في ،في هذ₲ ا€دو€ة وا€ذين ا يحم₭ون هذ₲ ا€سندات

بسحب استثماراتهم من  (ا€ذي ا يحم₭ون سندات ا€دين ا€سيادي €₭دو€ة) إ€ى قيام ا€مستثمرين اأجانب 2001
اأرجنتين مما أدى إ€ى حدوث تدفقات هائ₭ة €₭نقد اأجنبي خارج ا€دو€ة ومن ثم حدوث نقص حاد في ا€نقد 

. 1اأجنبي €دى ا€دو€ة، اأمر ا€ذي أدى با€تبعية إ€ى نشوء أزمة €₭عم₭ة اأرجنتينية 

ثاني فرع ا نشأة اأزمة وأسبابها : ا

تواج₳ ا€ح₫ومة أزمة دين سيادي إذا أساءت تقدير هي₫ل ا€تدفقات ا€نقدية من ا€عمات اأجنبية في  
ا€مستقبل، فإذا تمت ا€مغااة في تقديرات هذ₲ ا€تدفقات بما قد يوحي €₭ح₫ومة بتم₫نها من ا€حصول ع₭ى ا€نقد 

اأجنبي ا€ازمة €سداد ا€تزاماتها بسهو€ة، أو إذا ما تعرضت ا€دو€ة €صدمة خارجية تؤثر ع₭ى تدفقات ا€نقد 
أرصدة ا€نقد اأجنبي ا€تي تم₭₫ها )اأجنبي €هذ₲ ا€دو€ة با€ش₫ل ا€ذي يؤدي إ€ى تعرض مجمع ا€نقد اأجنبي فيها 

إ€ى عجز عن ا€وفاء ب₫افة ااحتياجات ا€ازمة €₭دو€ة من ا€عمات اأجنبية، ومن  (ا€ح₫ومة €دى ا€بنك ا€مر₫زي
ا€ح₫ومات في هي₫₭ة ديونها با€عمات اأجنبية من ا€ناحية ا€زمنية با€ش₫ل ا€ذي  جانب ثم فإن أخذ ا€حيطة من

يم₫نها من استيفاء متط₭بات خدمة هذ₲ ا€ديون وفي ا€مواعيد ا€محددة وبقدر ₫بير من ا€ثقة، يعد أمرا ضروريا 
. 2حتى ا تقع ا€دو€ة في أزمة ديون سيادية

                                                           
1- http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%8A%D9%86_%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AF%D9%8A، شوهد 

. 21/12/2012في 
. نفس ا€مرجع ا€سابق-  2

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%8A%D9%86_%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AF%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%8A%D9%86_%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AF%D9%8A
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 1:تنشأ مش₫₭ة ا€ديون ا€سيادية نتيجة €₭عوامل اآتية  

محاوات ا€دول إنقاذ ا€مؤسسات ا€ما€ية ا€وطنية، اأمر ا€ذي يؤدي إ€ى تحويل ا€ديون ا€خاصة €دى  - 
. ا€مؤسسات ا€ما€ية إ€ى دين عام ع₭ى ا€دول

 دول ا€عا€م ا€مخت₭فة €₭حي₭و€ة دون انتشار ا€₫ساد، ومحاو€ة ا€خروج من₳ تطبقهابرامج ا€تحفيز ا€ما€ي ا€تي  - 
. ع₭ى نحو سريع

. تراجع اإيرادات ا€عامة €₭دول نتيجة انخفاض مستويات ا€دخول، وضعف مستويات ا€نشاط ااقتصادي - 

انخفاض معدات ا€فائدة في ظل مناخ اأزمة، وهو ما يُغري ا€دول ا€مدينة ع₭ى اإفراط في اقتراض ما  - 
. تحتاج إ€ي₳ بمعدات فائدة متدنّية، ع₭ى اأقل في ا€مراحل اأو€ى €أزمة

ثفرعال ثا جة :  ا ية معا سيادية آ ديون ا أزمة ا

ا توجد نظم محددة تح₫م عم₭ية إفاس ا€دول، مث₭ما هو ا€حال با€نسبة €₭شر₫ات، ا€تي غا€با ما تجبر ع₭ى  
مأ استمارة إفاس، €₫ي يتخذ بعد ذ€ك اإجراءات ا€قانونية ا€ازمة €تصفية ا€شر₫ة، أما با€نسبة €₭دول ا€تي تقع 

في أزمة ديون سيادية فإنها غا€با ما ت₭جأ إ€ى محاو€ة تدبير ا€عمات اأجنبية من خال طرقها ا€خاصة أوا، 
 وهو مؤسسة غير Club de Parisفإذا فش₭ت فإنها إما أن ت₭جأ €₭مؤسسات غير ا€رسمية مثل نادي باريس 

 نتيجة ا€محادثات ا€تي تمت 1956رسمية تمثل تجمع ا€دائنين من ا€دول ا€غنية في ا€عا€م، وا€ذي أنشئ في عام 
دول أو تخفيف €ـة لــادي مهمة إعادة هي₫₭ة ا€ديون ا€سياديــــــــتو€ى ا€نــــفي باريس بين ح₫ومة اأرجنتين ودائنيها، وي

أعباء بعض ا€ديون أو حتى إ€غاء بعض هذ₲ ا€ديون ا€سيادية مث₭ما حدث عندما قام ا€نادي بإ€غاء ₫افة ديون 
.  وغا€با ما تستند قرارات ا€نادي إ€ى توصية من صندوق ا€نقد ا€دو€ي،2004ا€عراق في 

أو قد ت₭جأ ا€دو€ة إ€ى ا€مؤسسات ا€رسمية ا€دو€ية مثل صندوق ا€نقد ا€دو€ي طا€بة ا€مساعدة في سداد  
ديونها، فيقوم ا€صندوق بتقييم أوضاع ا€دو€ة، فإذا ₫ان ا€توقف عن ا€سداد راجعا €ظروف طارئة، ع₭ى سبيل 

 وا€ذي "Standby"ا€مثال انخفاض أسعار صادرات هذ₲ ا€دو€ة، فإن₳ يعقد معها ما يسمى باتفاق ا€مساندة 
بمقتضا₲ يتم منح ا€دو€ة تسهيات نقدية با€عمات اأجنبية في صورة نسبة محددة من حصتها €دى ا€صندوق 

 أما إذا ₫ان ،، دون أن يفرض ع₭ى ا€دو€ة إجراءات €تصحيح هي₫₭ها ااقتصادي وا€ما€ي(ع₭ى صورة شرائح)
ا€توقف عن ا€سداد يعود إ€ى مش₫₭ة هي₫₭ية مرتبطة بضعف هي₫ل إيرادات ا€دو€ة أو سوء عم₭ية تسعير ا€س₭ع 

ا€خ، فان ا€صندوق يشترط في … وا€خدمات ا€عامة، أو عدم مناسبة عم₭ية تقييم معدل صرف عم₭تها ا€مح₭ية
                                                           

سيادية محمد ابراهيم ا€سقا،  - 1 ديون ا ة موقوتة"ا مي" قنب عا : ، مقال ع₭ى ا€موقع اا€₫تروني ا€تا€يتهدد اإقتصاد ا
http://www.veecos.net/portal/index.php?option=com_content&view=article&id=7273:-l-r-

&catid=232:economy-dev&Itemid=315 21/12/2012 ، شوهد في .

http://www.veecos.net/portal/index.php?option=com_content&view=article&id=7273:-l-r-&catid=232:economy-dev&Itemid=315
http://www.veecos.net/portal/index.php?option=com_content&view=article&id=7273:-l-r-&catid=232:economy-dev&Itemid=315
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بضرورة  (بما فيها ت₭ك ا€تي سيقدمها نادي باريس با€طبع)هذ₲ ا€حا€ة أن ترتبط عم₭ية تقديم ا€مساعدة €₭دو€ة 
إتباع ا€دو€ة €برنامج إصاح هي₫₭ي يتضمن مجموعة من اإجراءات ا€مقترح ان تتبعها ا€دو€ة حتى تستطيع 

إصاح هي₫ل ميزانيتها ا€عامة وتخفيض ا€عجز في ميزان مدفوعاتها، وتحسين قدرتها ع₭ى ااقتراض وا€سداد في 
. 1ا€مستقبل

 2:تتمثل في  ا€ح₫وميأماّ من ا€ناحية ا€نظرية هناك ثاثة طرق €تخفيف عبء ا€دين 

 ل ا€نفقات أو اإيرادات، بهدف تخفيض ـتعديل ا€ما€ي محاو€ة ا€دو€ة تعديل هيكـويقصد بال: ا€تعديل ا€ما€ي
عجز ا€ميزانية ا€عامة €₭دو€ة با€نسبة €₭ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي، بهدف ضمان استدامة ا€دين ا€عام، من خال 

ع₭ى تثبيت نسبة ا€دين ها ا€تي يم₫ن أن تساعدا€مدانة ا€تأ₫د من تحقيق فوائض في ا€ميزانية ا€عامة €₭دول 
. ا€عام إ€ى ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي أو ع₭ى اأقل تخفيضها

 وذ€ك من خال €جوء ا€دو€ة إ€ى ا€تمويل ا€تضخمي أي بزيادة عرض ا€نقود ا€تي تستخدم في : خ₭ق ا€تضخم
خدمة ا€دين ا€عام، وهو ما يم₫ن ا€دو€ة من ا€تخ₭ص من جانب من عبء ا€دين من خال زيادة عرض 

 .ا€نقود من ناحية، وتخفيف عبء ا€دين من خال تخفيض قوت₳ ا€شرائية في ا€مستقبل من ناحية أخرى

 وا€ذي يعني ضمناً اإعان عن إفاس ا€دو€ة، وذ€ك تمهيدا إعادة هي₫₭ة ا€دين :إعان ا€توقف عن ا€سداد 
ا€سيادي €ت₭ك ا€دو€ة، وا€تي تشمل عدة إجراءات منها شطب جزء من ا€دين، أو إعادة جدو€ة ا€دين ا€سيادي 
€₭دو€ة ع₭ى فترات زمنية أطول، أي من خال إطا€ة أمد ا€سداد، أو من خال خفض معدات ا€فائدة ع₭ى 

 .ت₭ك ا€ديون

 

 

  

                                                           
1 - http://www.borsaat.com/vb/t153805.html21/12/2012: ، شوهد في .
2  -http://www.aleqt.com/2011/03/04/article_511039.html 21/12/2012: ، شوهد في. 

http://www.borsaat.com/vb/t153805.html
http://www.borsaat.com/vb/t153805.html
http://www.aleqt.com/2011/03/04/article_511039.html
http://www.aleqt.com/2011/03/04/article_511039.html
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ث مبحث ا يونان: انيا سيادية في ا ديون ا فية ااقتصادية أزمة ا خ  ا

ا€بنوك اأمري₫ية )₫ما نشأت اأزمة ا€ما€ية ا€عا€مية من أزمة اائتمان وعصفت با€بنوك وا€مصارف اأجنبية  
، فقد نشأت أزمة ا€مديونية اأوروبية من ا€ديون ا€سيادية، ا€تي أفزعت منطقة ا€يورو، وأثّرت ع₭ى ا€₫ثير (تحديدا

، حينما ترا₫م ا€دين ا€ح₫ومي 2010 وبداية عام 2009 بدأت ت₭ك اأزمة في نهاية عام ،من ا€بنوك اأوروبية
في ثاث ب₭دان من منطقة ا€يورو، هي ا€يونان واير€ندا وا€برتغال، وا€تي ما €بثت أن امتدت إ€ى عدة دول أوروبية 

سبانياأخري، وأصبحت خطراً يهدد باانتشار في ايطا€يا   وهما يحتان ا€مرتبة ا€ثا€ثة وا€رابعة ع₭ى ا€توا€ي في وا 
 . وتعد ا€يونان هي أول من دق ناقوس ا€خطر تجا₲ أزمة ا€ديون في منطقة ا€يورواقتصاد منطقة ا€يورو،

ب اأول مط يونان في اإتحاد اأوروبي: ا  تاريخ ا

 سابقا، وبعد أربع 2 "9أوروبا "ثم مع دول  1" 6أوروبا "₫ان €₭يونان دائما عاقات متميزة مع مجموعة دول  
 تمّ توقيع 1961 جوي₭ية 09 اأوروبية، وفي ااقتصاديةسنوات تقريبا من توقيع معاهدة روما تمّ إنشاء ا€جماعة 

 اأوروبية وا€يونان وانظمت ا€يونان €₭جماعة اأوروبية، ممّا ساهم ذ€ك ااقتصادية ا€شرا₫ة بين ا€مجموعــــة اتفاقية
تاريخ تو€ي ا€س₭طة في أثينا من قِبل ) 1967 ₫ان مجمّدا منذ ااتفاقية€₫ن تنفيذ . في بناء أوروبا ا€ناشئة

 .( ا€ديمقراطيةاستعادةتاريخ ) 1974إ€ى غاية  ،(ا€مج₭س ا€عس₫ري

في حين ₫ان ع₭ى ا€₭جنة اأوروبية  (1980 إ€ى 1975) طي₭ة ا€فترة اانضمامواص₭ت ا€يونان مفاوضات  
 سُيِرت انتقا€يةوا€س₭طات ا€يونانية وضع ا€تعديات ا€تقنية في ا€تشريع اأوروبي، و₫انت هذ₲ بمثابة مرح₭ة 

 ااقتصادية، و€قطاعات معينة خاصة ا€قطاع ا€زراعي €₭مجموعة انضمامها€تفادي تش₫يل صدمة €₭يونان جراء 
 .اأوروبية

 أصبحت ا€يونان بصفة رسمية عضوا ₫اما في ا€جماعة اأوروبية، وأصبحت 1981 جانفي 01في  
 مج₭س ا€وزراء اأوروبي اجتماعا€مجموعة اأوروبية تضم عشر دول، وأصبح هناك ممثل عن أثينا يشارك في 

وصارت ا€يونان عضوا في ا€مفوضية اأوروبية ا€جديدة، فضا عن نواب يونانيون منتخبون في ا€بر€مان 
 ويجب أن ، اأوروبيةااجتماعية وااقتصاديةة ـو في ا€₭جنـــــ عض156 عضو يوناني من بين 12اأوروبي، و

سي₫ون و–  أ€ف موظف 16وا€تي ₫انت تضم حوا€ي – آنذاك " 10أوروبا "نضيف أن₳ في ₫ل إدارات مجموعة 
 .3ا€يونانيون مقبو€ين، ا سيما ع₭ى ا€مستويات ا€ع₭يا من ا€س₭م اإداري 

                                                           
 .₫ل من فرنسا، أ€مانيا، إيطا€يا، ب₭جي₫ا، هو€ندا، €و₫سمبورغ، وسنتطرق €ها في ا€فصل ا€ثاني" 6أوروبا "تضم مجموعة  - 1
 . باإظافة إ€ى بريطانيا، ا€دانمارك، إير€ندا6دول مجموعة أوروبا " 9أوروبا "تضم مجموعة  - 2

3
 - Claude gaillard, les communautés européennes, les organisations africaines et l'emergence d'un 

model ordre international, Tome 2, editeur: SNED, Alger, 1981.p,p,7,8.  
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بعد أن انظم ا€يونان €إتحاد اأوروبي، انتفع من ₫ل اآ€يات ا€ممنوحة من طرف₳ في ش₫ل صناديق إعانات  
 هذ₲ ا€موارد ا€هامة أتاحت €₭يونان تغطية عجز اأوروبي€₭ب₭دان ا€منضوية تحت₳ وا€متميزة بدخل أقل من ا€معدل 

 دوار سنة 4000 مرات، ففي حين ₫ان هذا ا€دخل يعادل 8 ـميزانيت₳، ومضاعفة دخ₭₳ ا€سنوي €₭فرد ا€واحد ب
 دوار في ا€وقت ا€حا€ي ما أتاح €₭يونان مشار₫ة ا€دول ا€متقدمة في ا€تصنيف 32000، أصبح يقارب 1981

 ، دو€ة177 ع₭ى 25 ـا€عا€ي ا€ممنوح من طرف برنامج اأمم ا€متحدة €₭تنمية، وا€ذي صنّف ا€يونان في ا€مرتبة ال
 ااقتصادية، بدأت ا€مشا₫ل 2004 دول جديدة إ€ى قائمة اإتحاد اأوروبي سنة 10€₫ن ومنذ أن انظمت 

 دوار، أي أقل 25000با€ظهور في ا€يونان، حيث أن معدل ا€دخل ا€سنوي €₭فرد ا€واحد بهذ₲ ا€دول ا يتجاوز 
 ،ب₫ثير من ا€دخل ا€سنوي €₭يونان، فانتق₭ت هذ₲ اأخيرة من ب₭د منتفع من اإعانات اأوروبية إ€ى مساهم فيها

هذا ا€تحول ا€هام تزامن مع انتهاء اأ€عاب اأو€مبية بأثينا وا€ذي تداين في₳ ا€يونان ₫ثيرا €تحضير هذ₲ اأ€عاب 
دون أن ننسى اإنع₫اس ا€س₭بي انتهاء هذ₲ اأ€عاب ع₭ى ا€سياحة في هذا ا€ب₭د وا€تي تمثل €وحدها قرابة ا€عُشُر 

فا€يونان اعتاد منذ انضمام₳ إ€ى اإتحاد اأوروبي ع₭ى نسبة عا€ية من ا€دين ا€عمومي ، 1€₭ناتج ا€مح₭ي ا€خام
 .من ا€ناتج ا€مح₭ي ا€خام% 100تجاوزت 

 €₭يورو إ€ى اإفراط في اانضمام€قد أدّى تحمس ا€دول اأعضاء باإتحاد اأوروبي استيفاء شروط  
 بعض مؤشرات اأداء بت₭فيق، و₫ذ€ك ا€قيام ااقتصاديااقتراض من أجل رفع معدات ا€نمو وتحسين اأداء 

 وخاصة ما يتع₭ق بمؤشر عجز ا€موازنة ا€عامة، وهو ما جعل بعض هذ₲ ا€دول تتبين أو بمعنى ااقتصادي
 و₫انت ا€مؤشرات ا€حقيقية صادمة في ₫ثير من هذ₲ ،أصح تع₭ن في وقت متأخر عن حقيقة وضعها ا€ما€ي

 .ا€ب₭دان خاصة في ا€يونان

 ذ€ك بمثابة بر₫ة نز€ت اعتبارتمّ " ا€يورو"  ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة 2001عندما تبنت ا€يونان في جانفي  
 فمثل هذ₲ ا€دو€ة ذات ا€تاريخ ا€مثقل با€تضخم ا€عا€ي وا€عم₭ة ا€متعثرة حص₭ت ع₭ى فرصة ا€تعافي ،من ا€سماء
، و₫انت ا€جائزة ا€فورية ا€تي حص₭ت ع₭يها ا€يونان جراء انضباطا بشر₫اء اقتصاديين أ₫ثر اارتباطمن خال 

 فقبل ، بفوائد أقل، €₫ن زيادة ا€خير €يست خيرين في ₫ل اأحيانااستدانةا€عم₭ة ا€جديدة تتمثل في ا€قدرة ع₭ى 
من إجما€ي ا€ناتج ا€وطني، أما في عام % 6انضمام ا€يونان إ€ى مجموعة ا€يورو ₫ان ا€دين ا€يوناني يش₫ل 

، وهذا راجع إ€ى %115وفي نهاية ا€عام ذات₳ ارتفع ا€رقم إ€ى  ،%50 فقد وص₭ت ت₭ك ا€نسبة إ€ى حوا€ي 2009
 في أسواق رأس ا€مال ااقتراضاإنفاق ا€ح₫ومي من ا€ح₫ومات ا€يونانية ا€متعاقبة ا€ذي ₫ان يمول عن طريق 

 .2 ي₫ون ا€يورو قد مهّد ا€طريق حقا €₭يونان ₫ي تقع في أزمة ااعتبارا€دو€ية، وبهذا 
                                                           

نموااقتصادرضا ا€ش₫ندا€ي، -  1 بات ا تونسي بين تداعيات اأزمة اأوروبية ومتط ، 2010 سبتمبر 01، مج₭ة ا€مغرب ا€موحد، تونس، ا€عدد ا€ثامن،  ا
. 19ص

يونانفينسينت راينهارت، ₫ارمين راينهارت، -  2 ية في ا ما ، 2010 ماي 9 منشورات مر₫ز أمري₫ان أنتربرايز، ا€وايات ا€متحدة، من خرافات اأزمة ا
. 4ص
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ثاني ب ا مط يونانيااقتصادمحة عن : ا   ا

تقع ا€يونان ضمن منطقة ا€ب₭قان ا€جنوبي في جنوب شرق أوروبا، وظ₭ت €فترة طوي₭ة تمثل أحد ا€ب₭دان  
 وتمثل ا€يونان عضوا فاعا في ₫برى ،اأوروبية اأساسية، واستطاعت احراز م₫انة اقتصادية عا€مية مرموقة

.  اإق₭يمية وا€دو€ية مثل منظمة ا€تجارة ا€عا€مية واإتحاد اأوروبي ومنطقة ا€يوروااقتصاديةا€منظمات 

 م₭يون نسمة، أمّا ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي 11,4، ويب₭غ عدد ا€س₫ان 2 ₫م131,990تب₭غ مساحة ا€يونان  
 م₭يار دوار، وع₭ى هذا اأساس يب₭غ دخل 339,2 م₭يار دوار وفي حد₲ اأدنى 343فيب₭غ في حد₲ اأع₭ى 

. 1 دوار30681ا€فرد ا€سنوي نحو 

تعتبر ا€يونان ا€ب₭د ا€رائد في عا€م ا€بحر اأبيض ا€متوسط وا€تي تعود حضارتها إ€ى اأ€فية ا€ثانية قبل  
تقع في أقصى جنوب شرق أوروبا وتعتبر ، ا€مسيح، وهي أوّل من قدّم €قارة أوروبا ا€شعراء وا€مؤرخين وا€فاسفة

. 2بوابة آسيا وأحد بوابات إفريقيـا وهي بذ€ك تقُرِب ا€قارتين €بعضهما

-1946)وا€حرب اأه₭ية  (1945-1939) ا€يوناني با€₫امل خال ا€حرب ا€عا€مية ا€ثانية ااقتصاددُمّر  
 €₫ن₳ تطوّر ₫ثيرا منذ ا€خمسينات، بسبب برامج ، ضعيفا مقارنة بدول أوروبا ا€غربيةااقتصاد، ومازال (1949

 من ا€وايات ا€متحدة وا€تجارة مع دول ا€شرق اأوسط وأعضاء اإتحاد ااقتصاديةا€ح₫ومة، وا€مساعدات 
. اأوروبي

 وهي ا€سنة ا€تي سبقت إدخال ا€عم₭ة 2000₫ما أن ا€يونان من أسرع ا€دول نموا في منطقة ا€يورو منذ سنة  
 و₫انت ا€يونان أول من غاص في أزمة ا€ديون ، أزمة ا€رهن ا€عقاريانداع عند 2007 إ€ى سنة ،ا€موحدة

 إ€ى 2000) ا€سنوي ا€متوسط في ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي خال ا€فترة اارتفاعا€سيادية اأوروبية، حيث ساعد 
. ع₭ى نسيان حاات ا€عجز ا€هي₫₭ي في أثينا (2007

 ع₭ى اإنفاق 1974 ا€ذي اعتمدت₳ ا€يونان بعد سقوط ا€دي₫تاتورية ا€عس₫رية في ااجتماعي ا€نموذج استندو 
من ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي €₭جمهورية، % 40ا€عام ا€سخي مع وجود قطاع عام ₫بيرا حيث ₫ان يساهم بنحو 

 و₫انت ا€يونان ، مايين شخص من ا€قوى ا€عام₭ة5 موظف مدني من مجموع 800,000₫ما أن €₭يونان حوا€ي 
. 1993من إجما€ي ا€دخل ا€قومي منذ عام % 100تعاني ديونا تزيد عن 

 ا€خفي ااقتصادفي خفض ا€دين ا€عام، واأهم من ذ€ك أن  (2007 - 2000 )اازدهار€قد فش₭ت سنوات  
% 30إ€ى % 20 وتشير ا€تقديرات إ€ى أن ما بين ،، وخاصة في قطاع ا€سياحة وا€خدماتاازدهارواصل في 

                                                           
ية واإسامرمزي محمود، -   1 رأسما ية وااقتصادية في ضوء ا ما . 155، ص 2012 دار ا€ف₫ر ا€جامعي، اإس₫ندرية، اأزمات ا

2 - Claude gaillard, op.cit , p 8. 
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 ا€رمادي فإننا نت₫₭م عن ا€فساد، وهي ااقتصاد ا€رمادي، وعندما نت₫₭م عن ااقتصادمن ا€ناتج ا€مح₭ي مصدرها 
 حيث قدّرت ا€شفافية ا€دو€ية أن ا€رشاوي ا€موزعة ب₭غت إ€ى حوا€ي ا€يوناني ااقتصادظاهرة عميقة ا€جذور في 

وأدّت اآفات .  ا€غير رسميااقتصاد، وا€تهرب من دفع ا€ضرائب هو اآخر نتيجة 2009 م₭يون يورو سنة 88
جورج "€₭دو€ـــة وذ€ك حسب وزير ا€ما€ية ا€يوناني  ( م₭يار يورو سنويا15 إ€ى 10من )ا€وطنية إ€ى عجز 

. 1"بابا₫ونستانتينو

₫مستشار ما€ي إخفاء ديون ا€يونان في صورة أوراق " جو€دمان سا₫س"استعانت ا€ح₫ومات ا€يونانية بشر₫ة  
ما€ية تباد€ية معقدة حتى تتأهل €انضمام €اتحاد وإخفاء عجز موازنتها حتى تظل ش₫ا م₭تزمة بقواعد معاهدة 

 وا بد أنها باعت €ها أيضاً أوراقا ومشتقات ما€ية عن ا€قروض ا€عقارية ا€تي تسبب انهيار قيمتها ،ماستريخت
ومن وراء₲ " جو€دمان سا₫س" €قد ₫ان ،2008ا€سوقية بعد ا₫تشاف حقيقة قيمتها في اأزمة ا€عا€مية في عام 

 وربما استخدموا هذ₲ اأوروبييعرفون أن ا€يونان هي ا€ح₭قة اأضعف في ااتحاد ا€نقدي " ا€ح₫ومة اأمري₫ية"
. ا€معرفة في ا€وقت ا€محدد

 تمّ ااتفاق ع₭ى تقييم نسبي €₭عمات اأوربية ا€مخت₭فة، فتم خفض اأوروبيوعند إنشاء ااتحاد ا€نقدي  
 مما أدى إ€ى رواج س₭ع ا€دول ا€غنية وعدم ،قيمة ا€عمات ا€قوية €₭دول ا€غنية ورفع قيمة عمات ا€دول ا€ضعيفة

 وهذا أنتج ، وا حتى خارج₳ بسبب منافسة ا€صيناأوروبيقدرة س₭ع ا€دول ا€هامشية ع₭ى ا€منافسة داخل ااتحاد 
 و€ما ₫ان ا€فائض يحتاج إ€ى فرص ،فائضاً في ا€ميزان ا€تجاري €₭دول ا€غنية وعجزاً في موازنة ا€دول ا€هامشية

صدار ا€مزيد من سندات ا€خزانة €تغطية عجز  استثمار₲، في حين احتاجت ا€دول ا€هامشية إ€ى ااقتراض وا 
 وتحت إشراف ،موازنتها، فقد تم استثمار فوائض دول ا€مر₫ز في دول ا€هامش عن طريق ا€بنوك ا€تجارية

يطا€يا وغيرهما بإخفاء عجز موازنتيهما ا€متزايد " جو€دمان سا₫س" ₫مستشار ما€ي، قامت ح₫ومتي ا€يونان وا 
و₫ذا مشتقات ضمان ا€عمات تعطي شعورا  (CDS)ببعض أاعيب ا€محاسبة وبشراء سندات مقايضة ائتمان 

₫اذباً باأمان، بحيث €م تذ₫ر في ميزانيتهما ا€سندات ا€ح₫ومية ا€تي أصدرتاهما حتى أصبح عجز موازنة ا€يونان 
 وقد ساعدت شر₫ات ا€تقييم ا€ما€ي في هذا بإعطاء تقييم ممتاز €ت₭ك ،أي أربعة أضعاف ا€حد اأقصى% 12

 ₫انت ا€يونان تحتاج إ€ى بيع هذ₲ ا€سندات €تغطية عجزها، و₫انت بنوك أ€مانيا وفرنسا تبحث عن ،ا€سندات
 فعاش ا€يونانيون ₫ما ،€قد مرت مرح₭ة ظهر فيها ₫ما €و أن ₫ل طرفٍ يستفيد. استثمار €₭فوائض ا€مترا₫مة €ديها

. 2 وحققت ا€بنوك اأ€مانية وا€فرنسية أرباحاً دفترية ₫بيرةأوروبيين€و ₫انوا 

                                                           
1  - Abdallah Belouanas  ،Douar Brahim  ،"La crise économique et financière en Grèce": 

، معهد ا€ع₭وم ااقتصادية وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي با€وادي، يومي "واقع ا€ت₫تات زمن اأزمات": مداخ₭ة ضمن ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول
. 4، 3، ص ص، 2012 فيفري 27، 26

2  -http://www.jawlan.org/openions/read_article.asp?catigory=176&source=6&link=3943 21/12/2012،شوهد في .

http://www.jawlan.org/openions/read_article.asp?catigory=176&source=6&link=3943
http://www.jawlan.org/openions/read_article.asp?catigory=176&source=6&link=3943
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 فعند تح₭يل ،₫ذ€ك يخت₭ف ااقتصاد ا€يوناني في طبيعت₳ عن باقي دول منطقة ا€يورو ا€ذي هو عضوا فيها 
 فصادرات ا€يونان تعتمد بش₫ل ₫بير ع₭ى قطاع ،ااقتصاد ا€يوناني نجد ا€عديد من ا€نقاط ا€ضعف ا€هي₫₭ية

 وهناك أيضا مشا₫ل حادة في تنفيذ ا€بنية ،ا€منسوجات وا€سياحة وا€س₫ر وهي قطاعات موسمية شديدة ا€تق₭ب
ا€تحتية ا€عامة في ا€وقت ا€محدد، اأمر ا€ذي يؤخر إقامة ا€عديد من ا€مشاريع ا€مرتبطة بها واغتنام ا€فرص 

 ₫ما تعاني ا€مؤسسات في ا€يونان ا€عديد من ا€مشا₫ل منها انخفاض مستويات ا€₫فاءة واإنتاجية ،ا€متاحة
وضعف ₫بير في مجال ا€تخطيط اإستراتيجي طويل اأمد، اأمر ا€ذي صعّب اندماج ااقتصاد ا€يوناني مع 

ااقتصاد ا€عا€مي ا€ذي يتسم با€دينامي₫ية ₫ما تعاني معظم هذ₲ ا€مؤسسات من استدانة مفرطة قد تعرضها 
 ₫ما يعاني ااقتصاد ا€يوناني من ضعف ا€تنافسية ومشا₫ل حادة في ،€ضائقة ما€ية شديدة في أوقات اأزمات

. 1ا€سياسات ااقتصادية ا€₫₭ية خاصة في ا€ما€ية ا€عامة ا€تي انط₭قت منها بذور أزمة ا€يونان ا€ما€ية وااقتصادية

ث ثا ب ا مط مؤشرات : ا رئيسيةا يوناني اقتصاد ا  ا

 2: ا€يوناني ع₭ى ثاث دعائم أساسية هيااقتصاديقوم 

% 68افة إ€ى أن₳ يستوعب إض اإجما€يمن ا€ناتج ا€مح₭ي % 75,5ويساهم بحوا€ي : قطاع ا€خدمات (1
 .من قوة ا€عمل

 إ€ى أن₳ يستوعب حوا€ي إضافةمن ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي، % 60,6ويساهم بحوا€ي : قطاع ا€صناعة (2
 .من قوة ا€عمل% 20

من % 12 إ€ى أن₳ يستوعب إضافةمن ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي، % 3,7ويساهم بحوا€ي : قطاع ا€زراعة (3
 .قوة ا€عمل

:  ا€يوناني€اقتصادوفي ماي₭ي سنت₫₭م بإيجاز عن ا€مؤشرات ا€رئيسية 

نمو - يونان ومعدات ا ي  قومي اإجما ناتج ا : ا

، فيما نما 2007 و2004في ا€متوسط بين عامي % 4 ا€يوناني معدات نمو سنوية قدرها ااقتصادحققّ  
، €يُعد″ بذ€ك واحدا من أع₭ى ا€معدات في منطقة ا€يورو وقد أثّر عدم إستقرار 2008خال عام % 2بمعدل 

 ع₭ى ا€يونان، مما أدّى إ€ى تباطؤ معدات ا€نمو في ا€ناتج ا€مح₭ي 2009اإقتصاد ا€عا€مي خال عام 
، وقد أسفر شمول ا€يونان بخطة ا€دعم ا€مقدمة من اإتحاد اأوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€ي % 2-اإجما€ي 

                                                           
يونانرايس حدة، نوي فاطمة ا€زهرة،  - 1 رة توسيع ااتحاد اأوروبي وتعميقه؟: أزمة ا  ااقتصاديةواقع ا€ت₫تات : ، ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حولهل تعيق ف

. 4 ص ،2012 فيفري 27 و26زمن اأزمات، معهد ا€ع₭وم اإقتصادية وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي با€وادي، يومي 
 .155رمزي محمود، مرجع سابق، ص  - 2
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عن ا€تأثر ع₭ى قيمة ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي €عام –  €تحقيق ا€تعافي ا€ما€ي ا€منشود اقتصاديةمقرونة بإجراءات 
 %.4إ€ى % 2.5 أيضا، وتج₭ىّ ذ€ك في تراجع₳ بنحو 2010

يونانواادخار ااستثمار -  : في ا

 حسب اأسعار 2008 م₭يار يورو خال عام 44.8ب₭غت قيمة ت₫وين رأس ا€مال ا€ثابت في ا€يونان  
 فقد شهدت هذ₲ ا€قيمة 2009، أما في عام 2007ا€ثابتة، €يمتد هذا ا€ثبات با€قيمة نفسها تقريبا منذ عام 

 من جانب آخر ب₭غ صافي تدفقات ، م₭يار يورو جراء اأزمة ا€ما€ية ا€عا€مية39.9انخفاضا ب₭غت مع₳ 
مقارنة بعام % 100، أي بزيادة تعادل 2008 م₭يار يورو في عام 3.1 اأجنبي ا€مباشر نحو ااستثمار

ات مرتفعة رغم تعاظم اأزمة ـ وصافيها عند مستويااستثمارات فظل إجما€ي 2009 أما في عام ،2007
% 21 اأجنبية ا€مباشرة إ€ى ا€يونان انخفاضا بنسبة ااستثمارات وفي ا€سياق ذات₳ شهد صافي تدفقات ،ا€ما€ية

وفقا €تقرير حديث صادر % 37، غير أن هذا ا€تراجع بدا أقل ب₫ثير من قيمة ا€تدفقات ب₭غت 2008مقارنة بعام 
 عام دوار م₭يار 4.496 ₫ما ب₭غ إجما€ي تدفقات رأس ا€مال اأجنبية ،عن مؤتمر اأمم ا€متحدة €₭تجارة وا€تنمية

 ومن ا€مع₭وم أن هذا اإجما€ي يعد ،م₭يار يورو (2.145) أي ضعف صافي ا€تدفقات عن ا€عام نفس₳ 2009
، ومع إبداء ا€مستثمرين من اإتحاد اأوروبي وا€صين وا€دول ا€عربية اهتماما فع₭يا €أداء ا€حقيقي €₭دو€ةمرآة 

 اأجنبية ا€مباشرة عند مستويات ااستثمارات ₫بيرة في ا€يونان، ثمة آفاق واعدة €بقاء تدفقات استثماراتبضخ 
 . رغم اأزمة ا€ما€ية ا€مح₭ية وا€عا€مية2010مرضية خال 

يونان - خارجية في ا تجارة ا  :ا

، فيما تراجعت 2008 و2006خال ا€فترة ا€واقعة بين عامي %  11.2زادت ا€صادرات ا€يونانية بنسبة  
 م₭يار يورو في عام 22,8 م₭يار يورو من أصل 19.2 €تصل إ€ى قيمة قدرها 2009ا€نسبة في عام 

، ويعد هذا ا€تراجع مقبوا با€نظر إ€ى اأوضاع ا€ما€ية ا€متأزمة عا€ميا وما €ها من تأثير مباشر ع₭ى 2008
 مما يعني محدودية 2009ا€تجارة ا€دو€ية، جدير با€ذ₫ر أن معدات ا€واردات شهدت تراجعا أقوى خال عام 

. 1ا€تأثير ع₭ى ا€ميزان ا€تجاري ا€يوناني

يونان - ة في ا بطا ة ومعدل ا عما : ا

، وهذا معدل متوسط مقارنة % 7.6 مستويات منخفضة نسبيا بمقاربت₳ 2008ب₭غ معدل ا€بطا€ة حتى عام  
 معدل ا€بطا€ة ₫نتاج طبيعي €أزمات ا€عا€مية ارتفع 2009با€معدات ا€مسج₭ة في منطقة ا€يورو، وخال عام 

 نتيجة €سياسة ا€تقشف 2010 وتزايد هذا ا€معدل في عام ،%9.4ا€تي أثرت ع₭ى ا€يونان ₫باقي ا€دول حتى ب₭غ 
                                                           

تات بوصبيع صا€ح رحيمة،  - 1 ت ميةااقتصاديةا عا ، تخصص اقتصاد دو€ي، قسم ا€ع₭وم ااقتصادية، "غير منشورة" ماجستير، مذ₫رة  في ميزان اأزمة ا
 (.142- 139)، ص ص، 2010/2011 وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، جامعة بس₫رة، ااقتصادية₫₭ية ا€ع₭وم 
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ا€ما€ي، جدير با€ذ₫ر أن معدل ا€بطا€ة زاد بدور₲ في ا€دول ا€سبع و ا€عشرون اأعضاء في اإتحاد اأوروبي 
%(. 6.9 )2009نتيجة €أزمة ا€ما€ية ا€عا€مية، ع₭ما أن معدل ا€بطا€ة في اإتحاد اأوروبي ب₭غ في ديسمبر 

يوناني - ومي ا ح دين ا ميزانية وا : ا

 ااستثمار ع₭ى رأس اأو€ويات با€نسبة €₭يونان، ومع ذ€ك يعد 2010 ا€ما€ي في عام ااستقراريأتي  
وا€صادرات من محر₫ات ا€نمو ا€رئيسية، و€يس ا€زيادة في اإنفاق ا€عام  (ع₭ى ا€صعيد ا€وطني وا€دو€ي)ا€خاص 

. ₫ما ₫انت ا€حال في ا€ماضي

بل ومازا€ت تتفوق ع₭ى ، 2009جدير با€ذ₫ر أن إنتاجية ا€عما€ة في ا€يونان واص₭ت ارتفاعها في عام  
متوسط ا€معدات ا€مسج₭ة في دول اإتحاد اأوروبي ا€سبع وا€عشرين، أما ا€عجز ا€عام في ا€ميزانية فقد تقّ₭ص 

، مما رفع من شأن ا€توقعات ا€قائ₭ة بعودة ا€يونان إ€ى 2010خال ا€نصف اأول من عام % 46بدور₲ بنحو 
، وهو ا€عام ا€ذي تشير ا€توقعات إ€ى شهود₲ اتجاهات نمو تصاعدية في اجما€ي 2011أسواق ا€سندات في عام 

 وا€نشاط ا€تجاري، €استثمارا€ناتج ا€مح₭ي بفضل ا€مزيد من اإصاحات ا€رامية إ€ى إيجاد بيئة أ₫ثر جذبا 
 ا€جديد، ااستثمارويشمل ذ€ك تحرير عدد من اأسواق واختصار اجراءات استصدار ا€تراخيص وتمرير قانون 

. 1عاوة ع₭ى بث ا€مرونة في سوق ا€عمل، إ€ى غير ذ€ك من ا€تدابير واإجراءات 

ومن ...  ناميـا، مث₭₳ مـثـل تر₫يا وا€برازيل واأرجنتيناقتصادا ا€يونان في جم₭ت₳ يعتبر اقتصاديم₫ن ا€قول أن  
 مرتفع ا€دخل، مث₭₳ مثل اقتصادا ا€يونان يعتبر اقتصاد مستوى ا€دخل، فإن اعتباراتناحية أخرى وع₭ى أساس 

 نامي أن يتحمل دفع اقتصادومن هنا تبدو ا€مفارقة ا€عجيبة، ف₫يف يم₫ن ...  ₫ندا وأمري₫ا وا€سويداقتصاد
 . ا€ب₭دان اأ₫ثر تطورااقتصادياتمعدات دخل تعادل ت₭ك ا€تي تدفعها 

  

                                                           
. 26/02/2013، شوهد في  http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=1&la=1:  متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫تروني-  1

http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=1&la=1
http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=1&la=1
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مبحث ال ثا ة اأسباب : ثا محتم تداعيات ا يونانية أوا سيادية ا ديون ا زمة ا

حتى ، -بدرجات متفاوتة–  ا€عا€مية في ا€تعافي ااقتصاديات€م ت₫د تمر اأزمة ا€ما€ية ا€عا€مية حيث بدأت  
انفجرت أزمة ا€يونان €تُعيد اأذهان جو اأزمة من جديد، وسنتطرق في هذا ا€مبحث €أسباب ا€تي جع₭ت 

 . ع₭ى منطقة ا€يورو ودول ا€عا€م إ€ى تداعياتهاباإضافةا€يونان تقع في هذ₲ اأزمة 

ب اأ مط يونانيةأسباب : ولا  اأزمة ا

 ا€قرن أوائل حتى عشر ا€خامس ا€قرن من )قرون أربعة تقارب مدة ا€عثماني ا€ح₫م تحت ا€يونان  عاشت
 حتى تدريجيا ا€عثماني ا€نفوذ من أراضيها تحرر ا€يونان طفِقت ا€عثمانية ا€دو€ة ضعفت وحينما ،(عشر ا€تاسع
 ا€بنية أحوال وتردي ااقتصاد ضعف وبسبب ا€يوم، نراها ₫ما ا€دو€ة €خارطة ا€معاصر ا€ش₫ل إ€ى وص₭ت
 أول ع₭ى با€فعل حص₭ت وقد اأوروبية، ا€دول من قروض ع₭ى €₭حصول ا€سعي إ€ى ا€يونان اضطرت ا€تحتية
. متتا€ية مراحل خال أخرى قروض ع₭ى حص₭ت بعدها ،1823 عام ااستقال بعد بريطانيا من قرض

 ،1827 ا€سنوات في مرات، أربع إفاسها وأع₭نت ا€ديون با€تزامات اإيفاء عن عجزها عن ا€يونان  أع₭نت
 ا€سابقة ا€مرات في ديونها بمستحقات اإيفاء عن ا€يونان عجز أسباب ت₫ون وت₫اد ،1932 ،1893 ،1843

 اإعان إ€ى تقودها قد وا€تي حا€يا، ديونها بمستحقات اإيفاء عن ا€يونان عجز إ€ى أدت ا€تي اأسباب نفس هي
. 1استقا€ها بعد ا€خامسة €₭مرة اإفاس عن ا€رسمي

نّما ₫انت  هذا يعني أن  ما حدث من انهيار ₫امل وشامل في ااقتصاد ا€يوناني €م يقع بصورة مفاجئة وا 
 :يم₫ننا ايجازها فيما ي₭يو تعدّدت بين داخ₭ية وخارجية ااقتصاديةهنا€ك أسباب ومقدمات €ت₭ك ا€₫ارثة 

فرع اأول ية : ا أسباب وعوامل داخ

 : تتمثل اأسباب ا€داخ₭ية في ماي₭ي

 ا€دول اأعضاء بأن ي₫ون مستوى ا€تزام €دول اإتحاد اأوروبي ع₭ى ااقتصاديتنص قوانين ا€نشاط  -
% 30 في حين أنّ مستوى اإنفاق في ا€يونان تجاوز اإجما€يفوق ا€ناتج ا€قومي % 3اإنفاق ا يتعدّى 

 ااحتياطي استنزافا€حال ه₫ذا €عدة سنوات، ممّا أدّى   واستمرجما€ي،ع₭ى ا€ناتج ا€قومي اإ
 %.120اإستراتيجي من ا€نقد وا€ذهب مع ترا₫م ا€ديون ا€ح₫ومية ا€يونانية حتى وص₭ت إ€ى نحو 

 .من ا€ناتج ا€مح₭ي% 40 ا€يونان من تضخم يصل إ€ى اقتصاديُعاني  -

                                                           
1 - http://studies.aljazeera.net/reports/2012/06/2012611135511179908.htm 27/02/2013 ، شوهد في. 

http://studies.aljazeera.net/reports/2012/06/2012611135511179908.htm
http://studies.aljazeera.net/reports/2012/06/2012611135511179908.htm
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تُعتبر ا€يونان من ا€ب₭دان ا€حاضنة آاف ا€مهاجرين ا€باحثين عن فرص ا€عمل، غا€بية أو€ئك ا€مهاجرين  -
في أوروبا ا€غربية €₫ون₳ غير  (ا€عمل اأسود)يزاو€ون عم₭هم اأجير بصورة غير قانونية، ويُط₭ق ع₭ي₳ بـ 

خاضع €قوانين ا€ضريبة، وهذا ما يعني تهريب مبا€غ خيا€ية من ا€يورو بصيغة تحويات ما€ية سرّية وغير 
 . إ€ى أسرهم في أوطانهم اأص₭يةاأجانب اأجراءشرعية من قِبل 

 أ₫ثر من أربعة م₭يارات دوار، و₫ان ا€قائمون 2004 اأ€عاب اأو€مبية ا€تي جرت في أثينا عام استنزفت -
ع₭ى تنظيمها من ا€جانب ا€يوناني، يتوقعون حصول إيرادات أ₫ثر مما أُنفِق ، €₫ن توقعاتهم ₫انت غير 
واقعية، مما زاد ا€عجز في ا€موازنة ا€سنوية، هذا ا€عجز ا€ذي استمر في تصاعد وبصورة ترا₫مية، وصل 

 % .14إ€ى أ₫ثر من 

 . ا€شعب ا€يوناني ع₭ى ا€عيش فوق طاقاتهم ومدخواتهماعتاد -

سياحية منافسة مثل بعض  ضعف ا€سياحة، وذ€ك بسبب عدم تحديث ا€بينة ا€سياحية مقابل نمو مرا₫ز -
 .ب₭دان أوروبا ا€شرقية، تونس، مصر، تر₫يا

ضعف ا€نظام ا€مع₭وماتي، حتى إن ا€دو€ة €م ت₫ن €ديها احصائيات أعداد موظفي ا€دو€ة وا€متقاعدين،  -
 عدد ا€متقاعدين ممّا يش₫ل عبء ازديادحتى إن ₫ثيرا منهم ₫انت تُصرف رواتبهم حتى بعد مماتهم، ₫ذ€ك 

 .ااقتصادع₭ى 

 .عدم توافق ا€نظام ا€تع₭يمي مع متط₭بات سوق ا€عمل، حيث أن₳ أقرب إ€ى ا€تع₭يم ا€نظري من₳ إ€ى ا€عم₭ي -

 فع₭ى سبيل ا€مثال تقوم ا€مستشفيات واإدارات ووزارتها،ضعف مستوى ا€تنسيق بين مؤسسات ا€دو€ة  -
ا€مح₭ية وصناديق ا€تأمين بتحديد ميزانيتها بنفسها ودون رقابة أو إقرار ح₫ومي ممّا أدى إ€ى هدر ₫بير 

 .€أموال

 سنة مضت منذ أن أط₭ق ا€عنان €₭مصارف وجع₭ت ااستدانة سه₭ة 25أصل اأزمة ا€يونانية يعود إ€ى  -
 .بغض ا€نظر عن ا€ضمانات ا€تي ت₫فل ا€ديون

ثاني فرع ا  أسباب وعوامل خارجية: ا

₫ما أن هناك أسباب داخ₭ية أدّت إ€ى اأزمة، هناك أيضا من اأسباب ا€خارجية ا€تي ساعدت ع₭ى تفاقم  
 1:اأزمة نذ₫ر منها ماي₭ي

                                                           
يونانية بين رحماني موسى، بوصبيع صا€ح رحيمة،  - 1 ول اأزمة" اأوروبي واانحسار اانتشاراأزمة ا ، ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني "قراءة في خطط وح

، 2012 فيفري 26،27 وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي با€وادي، يومي ااقتصادية زمن اأزمات، معهد ا€ع₭وم ااقتصاديةواقع ا€ت₫تات : حول
.  7، 6ص ص،



 أزمة الديو السيادية: الفصل اأول

 

 
25 

 

 (ا€يونان، اير€ندا، ايطا€يا، ا€برتغال، واسبانيا) اقتصاديات في وااستقرارارتفعت ا€ثقة في آفاق ا€نمو  -
 عندما تمّ طرح ا€يورو، مما تسبّب في انخفاض أسعار ا€فائدة €أعضاء اأ₫ثر "GIIPS"ا€م₭قّبة بـ 

. استقراراً 
 وغيرها من ا€ب₭دان وهو€ندا أ€مانياارتفعت ا€صادرات بحدّة ₫حصة من ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي في  -

 واشباع₳ ₫سياسة €زيادة ا€صادرات، فاعتماد عم₭ة موحدة "GIIPS"ا€مستقرة في أوروبا ونمو ا€ط₭ب في 
. وسّع ااتجاهات ا€تنافسية اأوروبية

 بفعل ا€نمو ا€سريع €أجور ا€تي تجاوزت اإنتاجية، وزيادة ت₫ا€يف ""GIIPSازدهار ا€ط₭ب ا€مح₭ي في  -
وحدة ا€عمل وتآ₫ل ا€قدرة ا€تنافسية ا€خارجية ₫ذ€ك، وتعزز هذا ااتجا₲ بصرامة أسواق ا€عمل في معظم 

 فضاً عن ظهور انخفاض قيمة ا€عم₭ة وا€نمو ا€سريع في إنتاجية اأيدي ا€عام₭ة قطاعات "GIIPS"دول 
. "GIIPS"ا€تصدير من ا€وايات ا€متحدة وا€يابان وا€صين، ما خ₭ق مشا₫ل ا€قدرة ا€تنافسية €₭ـ 

 "GIIPS"قاد تحسين ا€ثقة وانخفاض أسعار ا€فائدة €زيادة ا€ط₭ب ا€مح₭ي €₭مستثمرين وا€مسته₭₫ين في  -
₫ما شجع ع₭ى زيادة اإنفاق وتشغيل ا€ديون ا€مستحقة في ₫ثير من اأحيان في ا€خارج وتدفق رأس 

. ا€مال اأجنبي €ها
 أدى إ€ى أزمة سيو€ة €₫ثير من ا€ب₭دان، بما في ذ€ك عدة 2008انداع اأزمة ا€ما€ية ا€عا€مية خريف  -

ب₭دان أوروبا ا€وسطى وا€شرقية، فا€ر₫ود ا€عا€مي ا€ناتج عن اأزمة ا€ما€ية وضع ضغطا ع₭ى ميزانيات 
. ا€عديد من ا€ح₫ومات، بما في ذ€ك ا€يونان

أدت اأزمة ا€ما€ية ا€عا€مية €نهاية مفاجئة €نموذج ا€نمو في مرح₭ة ما بعد نهائيات ₫أس اامم ااوروبية  -
 أنها سقطت في ا€ر₫ود وانهارت عائدات ا€ضرائب، ما ₫شف ا€نقاب عن اإنفاق ا€ح₫ومي "GIIPS"في 

. غير ا€غير مستدام وفقدانهم €₭قدرة ا€تنافسية
 أثيرت مخاوف حول ا€تقصير في سداد ديونها إضافية احتمال وجود 2009في أواخر شهر نوفمبر -

س₭س₭ة من اافتراضات ا€سيادية €₭ح₫ومات تحت وطأة اأزمة ا€ما€ية مما دفع بثقة ا€مستثمرين في 
.  ااقتصاد ا€يوناني إ€ى ا€تراجع

-8انخفضت أسعار ا€سندات ع₭ى ا€صعيد ا€عا€مي فقد فقدت أسواق ا€مال في جميع أنحاء ا€عا€م بين  -
 ₫ما ₫ان هناك ،، مع خسائر أع₭ى عموما في ا€دول ذات ا€دخل ا€مرتفع اأوروبي2010في  % 17

 .انخفاض ₫بير في تدفقات رؤوس اأموال ع₭ى ا€صعيد ا€عا€مي

إقدام ا€بنك اأمري₫ي غو€دمان سا₫س ع₭ى مساعدة ا€يونان إخفاء حجم ديونها ا€حقيقي، ₫ي تتم₫ن من  -
 .ت₭بية شروط اانضمام €منطقة ا€يورو
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 دون حساب €تداعيات ذ€ك، حتى إن أحد ااقتراض ا€يونان في سياسة ا€₭جوء إ€ى استمرتونتيجة €ما تقدّم  
 و₫ان اإنفاق يفوق ب₫ثير مستوى ا€دخل، و₫ون أن هذ₲ ،"إن ا€يونان مدمنة ديون : " ا€سياسيين اأوروبيين قال

ا€حا€ة استمرّت €سنوات طوي₭ة، فقد ₫ان ا€نظر إ€يها ع₭ى أنها حا€ة طبيعية دون أن ي₫ون €دى ا€ساسة ا€يونانيين 
  .خطة عم₭ية €مواجهتها وا€تعامل معها

ثا ب ا مط يونانية: نيا أزمة ا ة  محتم تداعيات ا  ا

ومن أهم صور هذ₲ اآثار ت₭ك ا€تي   ا€عا€مي وخاصة دول اإتحادااقتصاد€قد ₫ان €أزمة آثار ₫بيرة ع₭ى  
 .مست ااتحاد اأوروبي بصفة عامة وبعض ا€دول ₫إسبانيا وا€برتغال بصفة خاصة

فرع اأول ى : ا مي ااقتصادتداعيات اأزمة ع عا  ا

إن أزمة ا€ديون ا€سيادية ا€تي تعاني منها ا€يونان وما نجم عنها من اتباع سياسات ما€ية تقشفية قد أضعف  
فرص ا€نمو وا€توظف €يس فقط في منطقة ا€يورو و€₫ن في اقتصاديات ا€دول ا€متقدمة وا€نامية ع₭ى حد سواء 

₫ان €أزمة ا€عديد من ا€تداعيات ااقتصادية وا€تي أثّرت من خال تأثيرها ا€س₭بي ع₭ى ا€ط₭ب ا€عا€مي، ₫ما 
بش₫ل ₫بير ع₭ى ااقتصاد ا€عا€مي برمت₳، فبعد أن بدأ ااقتصاد ا€عا€مي في ا€تعافي من اأزمة ااقتصادية 

، عاد €يحقق معدل 2010 وبدأ في تحقيق معدل نمو مرتفع في عام 2009 و2008ا€عا€مية ا€تي اعترت₳ عامي 
 نموا ب₭غ 2011، فقد سجل ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي ا€عا€مي باأسعار ا€ثابتة خال عام 2011نمو أقل في عام 

 .1 2010في عام % 5,3مقابل معدل نمو ب₭غ  % 3.9

وقد أدّت أزمة ا€ديون ا€سيادية اأوروبية وا€مخاوف من حدوث ر₫ود عا€مي جديد إ€ى ا€قضاء ع₭ى شهية  
 مستويات ا€ديون ا€ح₫ومية في ارتفاع وعاوة ع₭ى ذ€ك أدّى ا€ق₭ق من ،ا€مستثمرين €₭دخول في مخاطر جديدة

 ا€ذعر انتشارجميع أنحاء ا€عا€م جنبا إ€ى جنب مع موجة من تخفيضات مستوى ا€دين ا€ح₫ومي اأوروبي إ€ى 
 .وا€ق₭ق في اأسواق ا€ما€ية

 €ان₫ماشو₫ان وسي₫ون أزمة ا€يورو تأثير مباشر و₫بير ع₭ى ا€ط₭ب ا€عا€مي ع₭ى ا€نفط، نتيجة  
 .2 ا€منتجة €₳ ااقتصاديات ا€عا€مي وا€ذي سوف يؤدي إ€ى تراجع في نمو ا€صادرات في ااقتصادي

، 3₫ما تُش₫ل أزمة ا€يونان هاجساً €₭وايات ا€متحدة أنها قد تزيد نسبة عدم استقرارها ا€سياسي وااقتصادي 
 من أن أزمة ديون ا€يونان قد تؤثر بش₫ل مباشر ع₭ى اقتصاد اأمري₫يو€قد حذّر مسؤول في ا€بنك ا€مر₫زي 

                                                           
تطورات ،ا€تقرير ااقتصادي ا€عربي ا€موحد - 1 يةااقتصادية ا دو  .2، ص2012 ، ا

 .541،542، ص ص، 2013، دار زهران €₭نشر وا€توزيع، عمان،  معاصرةاقتصاديةقضايا فاطمة ا€زهراء رقايقية،  - 2
مينجاح ا€حاج ع₭ي، أسماء ا€عتيبي، - 3 عا ى أزمة تهدد ااقتصاد ا ية إ ة داخ يونان من مش : ، متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫ترونيأزمة ا

http://rs.ksu.edu.sa/79939.html  23/12/2012، شوهد في. 

http://rs.ksu.edu.sa/79939.html


 أزمة الديو السيادية: الفصل اأول

 

 
27 

 

 ا€صادرات اأمري₫ية ا€تي تتعرض أصا €منافسة ا€يونانيةا€وايات ا€متحدة ونظامها ا€ما€ي، فقد تضرب اأزمة 
 واعترض ذ€ك ا€مسؤول عن ا€معا€جات داخل اإتحاد اأوروبي €ت₭ك ،شرسة من قوى عا€مية مثل ا€صين

ا€مشا₫ل ا€ما€ية ا€ناجمة عن أزمة ا€ديون ا€يونانية بأن هذ₲ ا€معا€جات قد تعرقل ا€نمو في منطقة ا€يورو، وبا€تا€ي 
ذ€ك و... اأمري₫يااقتصاد هذ₲ ا€منطقة، اأمر ا€ذي يم₫ن أن يؤثر س₭با ع₭ى نمو ىتقيد ا€صادرات اأمري₫ية إل

 ₫ما أشار ا€مسؤول اأمري₫ي إ€ى احتمال أن ،نظرا أن اإتحاد اأوروبي يعد أ₫بر سوق €₭صادرات اأمري₫ية
تؤدي أزمة ا€يونان إ€ى تحول ا€مستثمرين عن ا€يورو إ€ى أصول أخرى آمنة مقومة با€دوار، مما يرفع قيمة هذ₲ 

 اضطراب₫ما أن₳ €م يستبعد أن تؤدي اأزمة ا€يونانية إ€ى ...ا€عم₭ة، فتتضرر ا€قدرة ا€تنافسية €₭منتجات اأمري₫ية
 .1₫بير في اأسواق ا€عا€مية أو في ا€نظام ا€مصرفي ا€عا€مي بما في₳ ا€نظام ا€مصرفي اأمري₫ي

ثاني فرع ا ى دول اإتحاد اأوروبي: ا يورو ي تداعيات اأزمة ع ومنطقة ا

€قد أثرت أزمة ا€ديون ا€يونانية ا€سيادية ع₭ى منطقة ا€يورو بسبب ا€تخوف من تخ₭ف ا€يونان عن سداد  
 وهذ₲ ا€ديون تفوق ناتجها ا€مح₭ي ، م₭يار دوار482 م₭يار يورو، أي ما يعادل 350ديونها ا€تي تب₭غ حوا€ي 

في موازنتها، مع ا€ع₭م أن مستوى ا€عجز ا€مسموح ب₳ أوروبيّاً % 13,6حتى وصل ا€عجز إ€ى % 160بمقدار 
وقد ط₭بت ا€مفوضية اأوروبية وصندوق ا€نقد ا€دو€ي من ا€يونان تطبيق إجراءات تقشفية ضمن ما %. 3,5هو 

يسمى بخطة اإنقاذ اأوروبية، و€₫ن باباندريو أراد أن يتراجع عن تطبيق ا€مزيد منها فدعا إ€ى إجراء استفتاء 
 و€₫ن₳ اضطر إ€ى ا€تخ₭ي عن ف₫رة إجراء ، وزراء في ح₫ومت₳ منهم وزير ا€ما€ية5ع₭ى ت₭ك اإجراءات وأيد₲ 

ااستفتاء بعدما استدعا₲ اأوروبيون إ€ى مدينة ₫ان ا€فرنسية وحذرو₲ من أن باد₲ €ن تحصل ع₭ى أموال إضافية 
 وافق ا€دائنون ا€دو€يون بصرف ا€دفعة ا€سادسة €₭يونان ومقدارها 11/10/2011 وفي ،إذا €م ينفذ خطة ا€تقشف

 قرّت ا€ح₫ومة ا€مزيد من تدابير ا€تقشف متحدية ا€متظاهرين ودخول 10/21/2011 وفي ، م₭يارات يورو8
 .ا€باد في حا€ة ش₭ل عام نتيجة إضراب عام واحتجاجات عنيفة في أثينا

إن فرنسا وأ€مانيا تعمان ع₭ى حل مشا₫ل منطقة ا€يورو، و€₫ن يظهر أن بينهما خافات اعتبرت جوهرية  
في ₫يفية إدارة اأزمة و₫يفية معا€جتها، وفيمن يُقبَل اقتراح₳ سيما وأن موضوع ااقتصاد يصطدم بموضوع 

 فهناك تنافس سيادي خفي اأوروبي ففرنسا وأ€مانيا تعتبران ذاتيهما رأسين ₫بيرين وقائدين €اتحاد ،ا€سيادة €₭دول
أور€يك " فقد عبرت عن₳ في تاريخ سابق اإتحادبينهما ع₭ى من ي₫ون صاحب ا€قرار وصاحب ا€₫₭مة في هذا 

إذا جئتم »: رئيسة م₫تب ا€مج₭س اأوروبي €₭عاقات ا€خارجية في بر€ين بقو€ها ا€موج₳ €دول ااتحاد" جويروت
، « €₫ن آمل أن ي₫ون هناك حوار بناء،من اتجاهين مخت₭فين تماما فمن ا€مؤ₫د أن تصطدموا ببعض₫م

(20/5/2011.) 
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وه₫ذا فإن ا€خاف بين فرنسا وأ€مانيا قد ظهر في ا€معا€جات ا€معروضة من ₫ل منهما، فإن فرنسا عرضت  
تأسيس ح₫ومة اقتصادية ₫عاج €ت₭ك اأزمات، و€₫ن أ€مانيا عرضت تأسيس إدارة اقتصادية تعنى بإنشاء هيا₫ل 

وأطر عمل وتفرض عقوبات، و€م توافق ع₭ى ا€ح₫ومة ااقتصادية أنها تعطي انطباعا بأن جهة ع₭يا خارجة 
عن إرادة ا€ح₫ومات اأوروبية تم₭ي سياسة اقتصادية معينة ع₭ى ا€جميع مما يعني إثارة حفيظة ا€دول اأخرى 

 وهناك اختاف حول موضوع ا€تنمية ،ا€نور  و€ذ€ك فإن هذا ااقتراح €م ير،بأن ذ€ك ينقص من سيادتها
ااقتصادية، فقد أجرت أ€مانيا تعديات صعبة €تفعيل عم₭ية ا€تصدير ا€تي تسبب اختاات في ا€موازين 

ا€تجارية ا يم₫ن تحم₭ها في أنحاء أوروبا، وبخاصة وأن أ€مانيا تسجل فوائض تجارية ₫بيرة بينما ا€دول اأخرى 
 €ذ€ك ط₭بت فرنسا من أ€مانيا تعزيز ا€ط₭ب ا€مح₭ي ،ومن بينها فرنسا تظهر عجزا تجاريا بم₭يارات ا€يوروهات

وخفض ا€ضرائب €تشجيع ا€واردات بينما تط₭ب أ€مانيا من ا€دول اأخرى أن تحذو حذوها وتطا€بها بخفض 
 .اأجور

ومن ا€خاف أيضا في ا€معا€جات صندوق ااستقرار اأوروبي وزيادة دعم₳، فقد قامت أ€مانيا بزيادة  
 م₭يار يورو بعدما وافق ا€بر€مان اأ€ماني ع₭ى ذ€ك يوم 211 م₭يار يورو إ€ى 123حصتها في₳ من 

 مما يدل ع₭ى أن أ€مانيا متشبثة ببقاء ا€يورو وتعمل ع₭ى استمرار₲ بدعم دول منطقت₳ ا€م₫ونة من ،29/9/2011
 وقد تعهدت ا€دول اأوروبية بتعزيز ميثاق ااستقرار ا€ذي يفترض أن يحد من ا€عجز €₫ن₳ انهار مع ، دو€ة17

 ومن مقترحات أ€مانيا تجميد ا€دعم ا€ما€ي €₭دول ا€تي تسمح €₭عجز أن يرتفع في ميزانيتها ارتفاعا ₫بيرا، ،اأزمة
نما يبقيها  واقترحت أ€مانيا ₫ذ€ك تجميد ،وقد ف₫رت في₳ ا€مفوضية اأوروبية و€₫ن رأت أن ذ€ك ا يحل ا€مش₫₭ة وا 

حقوق ا€تصويت €هذ₲ ا€دول €مدة سنة ع₭ى اأقل في موضوع ا€قرارات ا€تي تتخذ ع₭ى مستوى ااتحاد اأوروبي 
 واقترحت أ€مانيا أيضا أن تحذو ا€دول اأخرى حذوها ،مما يعطل دور ا€دول ا€تي تواج₳ صعوبات في ااتحاد

€تحديد سقف ا€عجز في دساتيرها ووضع إجراءات إعان إفاس ا€دول ا€تي تعاني من مديونية ₫بيرة وا€تي ا 
 .ي₫ون €ها خيار سوى ا€خروج من منطقة ا€يورو

غير أن هذ₲ ا€معا€جات تتط₭ب تغييرا في معاهدة €شبونة ا€تي تح₫م ااتحاد اأوروبي وا€تي خرجت بعد  
وادة عسيرة بسبب ااختاف ا€حاد بين دول ااتحاد ا€تي تعمل ع₭ى أن تبقي €نفسها ا€سيادة ₫دول مستق₭ة داخل 

 وآخر اقتراح ،ااتحاد وهي غير مستعدة €₭تنازل €مص₭حة ا€جميع، و€ذ€ك ف₭يس من ا€سهل إقرار ا€مقترح اأ€ماني
نقل ا€مزيد من اختصاصات ا€سياسة ا€ما€ية " عندما دعا إ€ى "فو€فغانغ شويب₭ة"أ€ماني طرح₳ وزير ما€ية أ€مانيا 

€دى ا€بنك "حيث أشار إ€ى أن " ا€مح₭ية في دول منطقة ا€يورو إ€ى ا€مستوى اأوروبي €حل أزمة ا€ديون ا€سيادية
ا€مر₫زي اأوروبي استقا€ية تؤه₭₳ انتهاج ا€سياسة ا€تي تراعي مص₭حة ا€مجموع وأن ا تتم مراعاة دو€ة ع₭ى 

دي بي )" إن₳ €م يتم حتى اآن ااتفاق ع₭ى سياسة أوروبية ما€ية مشتر₫ة: " و€₫ن₳ أضاف قائا،"حساب اآخرين
وقد وردت في ، "جبل من ا€مش₫ات"وقد اعترف بما تواجه₳ ا€يونان ووصف ذ€ك بأن₳  (12/11/2011آي 
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 رئيسة وزراء أ€مانيا تحذر فيها من مستقبل منطقة ا€يورو وتؤ₫د ع₭ى أن "أنجيا مير₫ل"ــ ا€سابق تصريحات ل
 14/11/2011 وقد ₫ررت ذ€ك مجددا في ،"أ€مانيا ا تريد أن تف₭س أية دو€ة أن ذ€ك يعني إفاس ا€جميع"

إن أوروبا تعيش أصعب اأوقات منذ ا€حرب : "قائ₭ة أمام مؤتمر €حزبها ا€ديمقراطي ا€مسيحي في مدينة ايبتسغ
ذا فشل ا€يورو فإن أوروبا ستفشل... ا€عا€مية ا€ثانية  مما يدل ع₭ى وجود ا€هواجس تجا₲ ا€يورو وتجا₲ تماسك ،"وا 
 .منطقة ا€يورو

وأما موقف بريطانيا وهي عضو ₫بير في ااتحاد اأوروبي فهي تقف في زاوية ع₭ى حافة اأط₭سي تنظر  
منها إ€ى أوضاع أوروبا وتعمل ع₭ى أن تقي نفسها من ₫وارث هذا ااتحاد ومن تداعيات اأزمة ا€ما€ية ا€تي 
. ضربتها أيضا، وهي ا تريد أن تشارك في ا€ح₭ول €مشا₫ل ااتحاد بقدر ما تبحث عن ا€مغانم وا€م₫اسب من₳

وهناك . وهي €م تدخل منطقة ا€يورو ف₭م تتخل″ عن عم₭تها وا تبدي رغبة في تبنيها، فأمر ا€يورو ا يعنيها ₫ثيرا
أصوات تخرج من بريطانيا تدعو €₭خروج من ااتحاد اأوروبي حتى ا يضغط ع₭يها أحد €تتبنى ا€يورو أو 

بأن " و€يم هيغ"من أصحاب ااتحاد حيث صرح وزير خارجيتها " تتشفّى" وقد بدأت ،€تندمج أ₫ثر في هذا ااتحاد
" بمبنى يحترق من دون أبواب €₭خروج« وشب₳ منطقة ا€يورو " ا€يورو سيصبح €حظة تاريخية €₭حماقة ا€جماعية»

 وقال محرضا ، عندما ₫ان زعيما €حزب ا€محافظين1998وقال أن₳ ي₫رر وجهة نظر₲ ا€تي أعرب عنها عام 
إن₳ يتعين ع₭ى اأ€مان أن يقدموا دعما €₭دول اأعضاء اأضعف مثل »: اأ€مان حتى يتخ₭وا عن منطقة ا€يورو

إن أزمة : "وقال رئيس ا€وزراء ا€بريطاني ديفيد ₫اميرون (28/9/2011بي بي سي )«!ا€يونان طوال حياتهم
نما ع₭ى ااقتصاد ا€عا€مي برمت₳ ا€جزيرة ) ،ا€يورو تش₫ل خطرا €يس ع₭ى ااقتصاد اأوروبي فحسب وا 

ومع ذ€ك فإن بريطانيا ا تعتزم ا€خروج من ااتحاد اأوروبي ما دام قائما، أنها تعمل ع₭ى  (10/11/2011
تحقيق م₫اسب اقتصادية من₳ بجانب م₫اسب سياسية ع₭ى ا€نطاق ا€عا€مي عندما تعمل ع₭ى جر أوروبا اتخاذ 

.  بل إن خروجها مضر بها وهي ا€تي سعت €سنين طوي₭ة حتى تم₫نت من دخو€₳،قرارات تصب في صا€حها
إن خروج بريطانيا من ااتحاد اأوروبي ا يصب في مصا€حها : " قائا"₫اميرون"و€ذ€ك صرح رئيس وزرائها 

 إذا وجدنا أنفسنا خارج ااتحاد اأوروبي فسن₫ون في وضع مشاب₳ €وضع ا€نرويج، أي أننا سن₫ون ،ا€قومية
ايتار ) ،"معرضين €تأثير جميع ا€قرارات ا€تي تصدرها برو₫سل، €₫ننا €ن نتم₫ن من ا€مشار₫ة في اتخاذ ا€قرارات

تس₭يم : "وفي ا€وقت نفس₳ يرفض ا€تخ₭ي عن ا€سيادة ا€بريطانية عندما دعا إ€ى (14/11/2011تاس ا€روسية 
فبريطانيا ا تريد ا€خروج من " جزء ₫بير من صاحيات ا€مفوضية اأوروبية في برو₫سل إ€ى ا€ح₫ومات ا€قومية

  .1ااتحاد اأوروبي وفي ا€وقت نفس₳ ا تريد ا€دخول في منظومة ا€يورو 

                                                           
ى مصير ااتحاد اأوربي أسامة يحيى هاشم، - 1 :  ، متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫ترونيأثر اأزمات ااقتصادية ع

http://www.feqhweb.com/vb/t11987.html 23/12/2012 ، شوهد في .

http://www.feqhweb.com/vb/t11987.html
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فصل  :خاصة ا

 عندما يصطدم بعوامل تعيق₳ عن أداء وظائف₳ اإنتاجية اقتصادية في ا€عا€م أزمة ما€ية أو اقتصاديواج₳ أي  
 أو غيرها ع₭ى ا€نحو ا€طبيعي ا€ذي يجب أن ي₫ون ع₭ي₳ أو عندما تتفاعل مجموعة من ا€عوامل ااستثماريةأو 

 ا€تي تحقق ااقتصاديةا€تي تعيق اأسواق ا€ما€ية وا€نقدية عن أداء مهامها في تجميع ا€مدخرات من ا€وحدات 
 .فوائض ما€ية إ€ى ا€وحدات ا€تي تعاني عجز ما€ي

ا€تدهور ا€حاد في اأسواق ا€ما€ية €دو€ة ما أو مجموعة دول، وا€تي من أبرز "تُعر″ف اأزمة ا€ما€ية بأنها  
سماتها فشل ا€نظام ا€مصرفي ا€مح₭ي في أداء مهام₳ ا€رئيسية، وا€ذي ينع₫س س₭با في تدهور ₫بير في قيمة 
ا€عم₭ة وأسعار اأسهم، مما ينجم عن₳ آثار س₭بية في قطاع اإنتاج وا€عما€ة، وما ينجم عنها من إعادة توزيع 

 .ا€دخول وا€ثروات فيما بين اأسواق ا€ما€ية ا€دو€ية

 ا€مستخدمة حا€يا في اأدبيات ااقتصاديةيعتبر مصط₭ح ا€ديون ا€سيادية من أ₫ثر ا€مصط₭حات  
، وخاصة بعد أن أصبحت أغ₭ب ا€دول ا€صناعية تعاني منها، وهذ₲ ترتبط بش₫ل مباشر مع ا€سياسة ااقتصادية

ويتم ا€₭جوء إ€ى هذ₲ ا€ديون عندما ا تستطيع ا€دو€ة من مقاب₭ة نفقاتها ، ا€ما€ية وبش₫ل أخص ا€موازنة ا€سنوية
بإيراداتها أو سداد ديونها ا€خارجية أو ا€فوائد ا€مترتبة ع₭يها أو €بناء مشاريع مستقب₭ية ا قدرة ما€ية €₭دو€ة حا€ياً 

 .ا€خ.. بتحمل نفقاتها، أو بسبب زيادة استها₫ها عن إنتاجها

يُقصد بأزمة ا€ديون ا€سيادية فشل ا€ح₫ومة في أن تقوم بخدمة ديونها ا€مقومة با€عمات اأجنبية €عدم  
 .قدرتها ع₭ى تدبير ا€عمات ا€ازمة €سداد اا€تزامات ا€مستحقة ع₭يها بموجب ا€دين ا€سيادي

نشأت أزمة ا€مديونية اأوروبية من ا€ديون ا€سيادية ا€تي أفزعت منطقة ا€يورو، وأثّرت ع₭ى ا€₫ثير من  
، حينما ترا₫م ا€دين ا€ح₫ومي في 2010 وبداية عام 2009 بدأت ت₭ك اأزمة في نهاية عام ،ا€بنوك اأوروبية

ثاث ب₭دان من منطقة ا€يورو، هي ا€يونان واير€ندا وا€برتغال، وا€تي ما €بثت أن امتدت إ€ى عدة دول أوروبية 
سبانياأخري، وأصبحت خطراً يهدد باانتشار في ايطا€يا   وهما يحتان ا€مرتبة ا€ثا€ثة وا€رابعة ع₭ى ا€توا€ي في وا 

 . وتعد ا€يونان هي أول من دق ناقوس ا€خطر تجا₲ أزمة ا€ديون في منطقة ا€يورواقتصاد منطقة ا€يورو،

، وانتفع بذ€ك من ₫ل اآ€يات ا€ممنوحة من طرف₳ في ش₫ل 1981انظم ا€يونان €إتحاد اأوروبي سنة  
 هذ₲ ا€موارد ا€هامة أتاحت ،صناديق إعانات €₭ب₭دان ا€منضوية تحت₳ وا€متميزة بدخل أقل من ا€معدل اأوروبي

 مرات، ما أتاح €₭يونان مشار₫ة ا€دول 8 ــ€₭يونان تغطية عجز ميزانيت₳، ومضاعفة دخ₭₳ ا€سنوي €₭فرد ا€واحد ب
ا€متقدمة في ا€تصنيف ا€عا€ي ا€ممنوح من طرف برنامج اأمم ا€متحدة €₭تنمية، وا€ذي صنّف ا€يونان في ا€مرتبة 

 . دو€ة177 ع₭ى 25 ــــال
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، عندما اعترفت ا€ح₫ومة ا€يونانية ا€جديدة بأن 2009€عام  (أ₫توبر)بدأت أزمة ا€يونان في تشرين اأول  
، %13,6 وأن ا€ح₫ومة ا€حا€ية تعاني من عجز في ا€ميزانية بنسبة ،ا€ح₫ومة ا€سابقة قد زيفت ا€حسابات ا€قومية

 .من ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي% 115وديون تب₭غ 
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يد : تم

 ففي غابر اأزمان ،ما من شك أن €₭عمات دور بارز في تطوير ا€مبادات بين أفراد ا€مجتمع ا€بشري 
استعمل اإنسان ا€س₭ع ₫وسيط €₭تبادل، وعندما ا₫تشفت ا€معادن صُ₫‵ت ا€نقود منها واستمرت وتيرة ا€تطور إ€ى 

 . ا€معمول بها في عا€منا ا€معاصراائتمانيةأن تم اعتماد ا€نقود 

 وا€نقدي تُوِجت بمياد ا€عم₭ة اأوروبية ااقتصاديبذ€ت ا€دول اأوروبية جهودا جبّارة في مجال ا€ت₫امل  
 وقد جاء مياد هذ₲ ا€عم₭ة نتيجة عدّة محاوات ₫انت آخرها معاهدة ،"ا€يورو"ا€موّحدة ا€معروفة باسم 

 . ا€تي جسّدت ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية ع₭ى أرض ا€واقع"ماستريخت"

:  أربعة مباحث ₫ما ي₭يومن أجل تتبع مياد ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة إرتئينا تقسيم هذا ا€فصل إ€ى

مبحث اأوؿ قدية اأوروبية :      ا وحدة ا محاوات ا تاريخي  تطور ا ا

ي ثا مبحث ا وحدة :      ا قدية ااقتصاديةا  وا

ث ثا مبحث ا موحدة :      ا ة اأوروبية ا عم يورو"ا  "ا
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مبحث اأوؿ قدية اأوروبية: ا وحدة ا محاوات ا تاريخي  تطور ا  ا

يعتبر ااتحاد ا€نقدي اأوروبي من أهم تجارب ا€ت₫امل ااقتصادي في ا€وقت ا€راهن، حيث ظهرت ا€حاجة  
ا€م₭حة €₳ بعد انتهاء ا€حرب ا€عا€مية ا€ثانية وما خ₭فت₳ من دمار اقتصادي أوروبا وا€تي ₫انت ا€محفز اأول 

 .€₭تف₫ير في إقامة نوع من ا€ت₫تل وا€تعاون بين دول ا€قارة

ب اأوؿ مط  اأوروبي محة تاريخية عف اإتحاد: ا

 فقد ₫ان €هذ₲ ا€قارة طموحات وحدوية أوروبا€م ت₫ن ف₫رة توحيد أوروبا ف₫رة جديدة في ا€توج₳ ا€سياسي  
قديمة قدم ا€زمان، ₫ما ₫انت €ها عدة محاوات €₭وحدة ا€نقدية حيث شهد ا€نصف ا€ثاني من ا€قرن ا€تاسع عشر 
أش₫اا مخت₭فة €إتحاد ا€نقدي بين ا€دول اأوروبية إا أنها €م ت₫₭ل با€نجاح مثل اإتحاد ا€نقدي ا€اتيني خال 

 بين ₫ل من فرنسا، ب₭جي₫ا، ايطا€يا، سويسرا، ا€يونان، وانتهى بسبب ضعف ا€تنسيق بين 1927- 1865ا€فترة 
 بين ا€سويد، ا€نرويج، وا€دانمارك وانتهى 1924- 1872 واتحاد ا€دول ااس₫ندينافية في ا€فترة اأعضاءا€دول 

  .1بسبب ا€حرب ا€عا€مية اأو€ى

وفي ا€حقيقة فقد ₫انت نهاية ا€حرب ا€عا€مية ا€ثانية هي ا€بداية ا€فع₭ية €₭وحدة اأوروبية، حيث اقتضت  
في ظل تنامي ا€قوة اأمري₫ية وبروزها ₫قوة عظمى في مواجهة – في ت₭ك ا€فترة – ا€ضرورة اإقتصادية ذ€ك 

 مما أفرز شعورا قويا €ديها في ،اإتحاد ا€سوفياتي سابقا، أين شعرت أوروبا أن €يس €ها أهمية في ا€ساحة ا€دو€ية
 وقد أيّدتها ،2ا€تف₫ير في ا€سبل ا€تي توحد جهودها وتثمن مواردها إعادة بناء قوتها ودورها ع₭ى ا€مستوى ا€دو€ي

 وتجّ₭ى هذا ا€تأييد في صورة ،ا€وايات ا€متحدة اأمري₫ية €بناء هذا ا€ت₫تل رغبة منها في مواجهة ا€مد ا€شيوعي
 €تفعيل 4" اأوروبيااقتصاديمنظمة ا€تعاون "، وع₭ى اثر ذ€ك تمّ انشاء Marshal Plan"3 " مشروع مارشال 

ا€تعاون وا€تنسيق بين ا€دول اأوروبية من أجل تجاوز ا€مشا₫ل اإقتصادية ا€تي تعاني منها وفي نفس ا€وقت 
 .إم₫انية ادارة مشروع مارشال وا€نهوض باقتصاديات أوروبا

بأن تضع " Shuman Robert "  اقترح وزير ا€خارجية ا€فرنسي روبرت شومان 1950 مـاي 9وفي  
فرنسا وأ€مانيا إنتاجهما من ا€فحم وا€ص₭ب تحت أمر س₭طة ع₭يا مشتر₫ة في منظمة يسمح €₭دول اأوروبية 

                                                           
تطور واآثارفاروق محمود ا€حمد، -  1 شأة وا يورو، ا قدية اأوروبية وا وحدة ا ص،  ، ص2000، 61 ا€عدد،، س₭س₭ة رسائل ا€بنك ا€صناعي، ا€₫ويتا

12 ،13. 
قدي ااقتصادياإتحاد نبيل حشاد، -  2 يورو:اأوروبي وا ى ا رة إ ف . 11، ص 1998، 55 ا€عدد ،، س₭س₭ة رسائل ا€بنك ا€صناعي، ا€₫ويت مف ا
وزير ا€خارجية اأمري₫ي أن باد₲ ع₭ى استعداد €تقديم ا€مساعدة ا€ما€ية €₭دول " George Marshall"جورج مارشاؿ  أع₭ن 1947 جوان 5بتاريخ -  3

 و€قد تمّ رفع هذ₲ ،1952-1948 م₭يار دوار وذ€ك خال ا€فترة 13 وقيمتها ااقتصاديةاأوروبية ا€متضررة من ا€حرب ا€عا€مية ا€ثانية €₭تغ₭ب ع₭ى مشا₫₭ها 
.  م₭يار دوار أمري₫ي17ا€قيمة إ€ى 

تعاوف أصبحت  - 4 ظمة ا مية اإقتصادية تسمى 1961 منذ سنة  اأوروبيااقتصاديم ت تعاوف وا ظمة ا  وأصبحت تضم إ€ى جانب أعضاء OECD م
.  دو€ة34 تضم (2013)وهي حا€يا، اأوروبي، ا€وايات ا€متحدة، ₫ندا، استرا€يا، وا€يابان ااقتصاديمنظمة ا€تعاون 
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 1951 أفريل 18 وتمّ ا€توقيع ع₭ى معاهدة إنشاء جماعة ا€فحم وا€ص₭ب في باريس ، فيهاااشتراكاأخرى 
 ،، وأُبرِمت ا€معاهدة بين ا€دو€تين ا€مؤسستين €ها فرنسا وأ€مانيا ا€غربية1952 جوي₭ية 25ودخ₭ت حيز ا€تنفيذ في 

ا€شيء ا€غريب ا€ذي استدعى تساؤل ا€رأي ا€عام اإق₭يمي حول هذا ا€ت₫تل، فا€دو€تين ₫انتا عدوتين €دودتين €حقبة 
ا وا€نهوض باقتصادياتهم وا€رغبة في اقرار ا€سام ـا €ترك اأحقاد جانبـعاون بينهمـ وتا€تحامن، فهو ــمن ا€زم

إيطا€يا، ب₭جي₫ا، €و₫سمبورغ، وهو€ندا، قــــامت : اإتحاد بينهما وشم₭ت أربع دول بأوروبا دفع ا€دو€تين إقامة
 .6أوروبا :  وسميت ا€مجموعة بـ« اإتحاد اأوروبي €₭فــحم وا€فــواذ» بتأسيس 

 وسد ا€عجز €ديها اقتصادها ا€فحم وا€حديد €تقوية انتقال بتحرير ااتفاقيةواستفادت ا€دول ا€ست من هذ₲  
€م ت₫ن ا€عم₭ية عشوائية بل وجدت مؤسسات قامت و وا€تصدير ااستيرادبإ€غاء ا€جمارك بينها، ₫ما حُدِدت ₫مية 

ة، وذ€ك ـة اقتصاديـنـاحيت₫ون من ا€وسي₭ة اأنجح ِ€تَحق‴ق ذ€ك أنّ " روبـــرت شومان"ورأى . ااتفاقيةع₭ى تنفيذ 
ا وأ€مانيا ا€غربية ووضعهما تحت س₭طة مشتر₫ة بذ€ك ــم وا€ص₭ب €₭دو€تين فرنسحاج وصناعــات ا€فـبتجميع إنت

يتوفر ضمان استعمال هذ₲ ا€مواد اأو€ية ا€رئيسية في ا€مجال ا€صناعي، ويحقق أقصى ما يم₫ن من ا€فوائد 
 .1 €ما يحقق من إيجابيات اقتصادهاااقتراح وقد وافقت أ€مانيا ع₭ى ااقتصادية

وبعد أول نجاح م₭موس ع₭ى صعيد ا€تعاون في قطاع ا€فحم ا€حجري وا€ص₭ب بدء ا€تف₫ير في ت₫ثيف  
 ومن أجل تهيئة ا€ظروف ، أخرى وفي منظمة أوسع وأشملاقتصاديةا€تفاوض وا€تعاون بإقامة إتحاد في مجاات 

زا€ة جميع ا€عقبات ا€تنظيمية عرضت دول ا€بن₭و₫س ااقتصاديةنحو إيجاد ا€وحدة  ب₭جي₫ا، هو€ندا، » وا 
 مذ₫رة €مناقشة إم₫انية تحقيق مزيد من ا€تعاون اأوروبي 1955 جوان 2 و1رسميا في أيام « €و₫سمبورغ

 وخرج ا€مجتمعون ،اإيطا€ية" مسين"جماعة ا€فحم وا€ص₭ب اأوروبية في مدينة في عضاء اأنوقشت مع ا€دول 
 ا€دول اقتصاديات ومن ثمّ ₫ان €زاما أن ت₫ون ،، ا €₭ت₫امل ا€سياسيااقتصاديبقرار إعطاء اأو€وية €₭ت₫امل 

 . تنُشأ سوقا موحدةاقتصاديةاأعضاء أ₫ثر رباطا عن طريق إقامة مؤسسات 

نشاء سوق مشتر₫ة   و€تحقيق أهداف ا€ت₫امل شُِ₫₭ت €جنة من ا€خبراء ا€مختصين €بحث سبل وطرائق إتمام وا 
قامة إتحاد في ا€مجال ا€ذري، وُ€خِصت دراسات ا€₭جنة في تقرير عُرِف بـ  Rapport– تقرير سباك  "ــوا 

Spaak "، ا€ذي تمّ وضع₳ بصورت₳ ا€نهائية ع₭ى وزراء خارجية ا€دول 1956 ماي 30 و29 عُرِض ا€تقرير في 
 .2ما€ست في مؤتمر ا€بندقية ا€تي تمت ا€موافقة ع₭ى نصوص₳ و€قى قبوا من جانب₳

 

  
                                                           

ية ا€شافعي محمد بشير،  - 1 دو ظمات ا م  . 299، ص 2002، منشأة ا€معارف، اإس₫ندرية، ا
يورو إنصاف قسوري،  - 2 ة اأوروواتفاقيةا شرا قسم ا€ع₭وم تخصص نقود وتمويل، ، "غير منشورة"، مذ₫رة ماجستير في ا€ع₭وم ااقتتصادية متوسطية-  ا

 .4، 3، ص ص،2005/2006 وع₭وم ا€تسيير، جامعة بس₫رة، ااقتصادية، ₫₭ية ا€ع₭وم ااقتصادية
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ي ثا ب ا مط ة: ا مشتر سوؽ اأوروبية ا  ا

 ااقتصاديةرأت ا€دول اأوروبية نتيجة €تجربة اإتحاد بينها، من خال جماعة ا€فحم وا€ص₭ب وا€جماعة  
 في تو₫يد ا€تعاون بين دول أوروبا هو أنجح ا€سبل ا€تي عن طريقها يم₫ن ا€وصول إ€ى ااستمراراأوروبية أن 

معاهدة "، حيث تم ا€توقيع ع₭ى 1957 من مهامهم حتى تُوِجت في بداية مارس اانتهاءا€وحدة، واستطاعو 
ا€سوق »و« إنشاء  ا€سوق اأوروبية ا€مشتر₫ة» رسمي با€₫ابيتول ع₭ى احتفال في 1957 مارس 25في " روما

 ا€مصادقة ع₭يها بأغ₭بية ₫بيرة ببر€مانات ا€دول ا€ست، ودخل ا€عمل بهذ₲ اأسواق تتمّ « اأوروبية €₭طاقة ا€ذرية
 .1 1958 جانفي 1مرح₭ة ا€تنفيذ رسميا في 

 :وبذ€ك أصبحت ا€سوق اأوروبية ا€مشتر₫ة تضم مجموعة اأسواق  

 .CECAجماعة ا€فحم ا€حجري وا€ص₭ب  .1

 .CEE اأوروبية ااقتصاديةا€جماعة  .2

 .CEEAا€جماعة اأوروبية €₭طاقة ا€ذرية  .3

فرنسا، أ€مانيا، إيطا€يا، ودول ا€بنو€₫س  )وبموجب معاهدة روما تمّ إنشاء سوق مشتر₫ة بين ا€دول ا€ست  
استهدفت إحداث تقارب مطرد بين ا€سياسات ااقتصادية ورفع مستوى ا€معيشة، وتوثيق ا€عاقات بين  (ا€ثاث 

 2:ا€دول اأعضاء، ومن بين اأهداف ا€تي ₫انت تسعى معاهدة روما إ€ى تحقيقها هي 

. إزا€ة ا€رسوم ا€جمر₫ية بين ا€دول اأعضاء وا€قيود ا€₫مية ع₭ى ا€صادرات وا€واردات بينها .1
. إيجاد تعريفة مشتر₫ة تجا₲ ا€دول غير اأعضاء، واتباع سياسة تجارية مشتر₫ة اتجاهها .2
. إزا€ة ا€عقبات ا€تي تعترض انتقال اأفراد وا€خدمات ورأس ا€مال بين ا€دول اأعضاء .3
. إيجاد سياسة زراعية مشتر₫ة .4
. وضع نظام ي₫فل عدم تعرض ا€منافسة €₭تشوي₳ داخل ا€سوق ا€مشتر₫ة .5
. اتخاذ إجراءات تُمِ₫ن من تنسيق ا€سياسات ااقتصادية €معا€جة اإختاات في موازين مدفوعاتها .6
 .إنشاء أجهزة مشتر₫ة تسهل ا€توسع ااقتصادي €₭جماعة .7

دة، و€قد تضمنت هذ₲ ــويُعد إزا€ة عوائق ا€مبادات ورسوم ا€جمارك ونظام ا€حصص ا€هدف اأساسي €₭معا₲ 
 وهذ₲ ا€فترة ا€تي ، ويجب أن تتم هذ₲ اإزا€ة في فترة تقدر باثني عشر سنة،اأخيرة تدابير في ميادين متنوعة

وفيها يتم تخفيض ا€تعريفة ا€جمر₫ية  (1961-1958 )ا€مرح₭ة اأو€ى: تعتبر انتقا€ية مقسمة إ€ى ثاث مراحل

                                                           
 .4نفس ا€مرجع ا€سابق، ص  -  1
يميعادل ب₭جبل،  - 2 امؿ اإق ت تعاوف وا تجربة اأوروبية في ا €ية ـــ، كااقتصادية€وم ــا€ع، تخصص اقتصاد دو€ي، قسم "منشورةغير "، مذ₫رة ماجستير ا

 .30باتنة، دون ذ₫ر سنة ا€تخرج، ص   وع₭وم ا€تسيير، جامعة ااقتصادية€ومـا€ع
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مرح₭ة ـــ، ع₭ى أن يتم في نهاية ال(1965-1962)، وتخفيضها با€نسبة ذاتها في ا€مرح₭ة ا€ثانية  %30بنسبة 
. 1وذ€ك بإ€غاء ما تبقى من ا€تعريفة ا€جمر₫ية  امل €₭تجارة،ــا€تحرير ا€ك (1970-1966)ا€ثا€ثة 

و€م تقتصر بنود اإتفاقية ع₭ى جانب ا€تجارة ا€خارجية €دول ا€سوق فحسب، بل تناو€ت أيضا ا€تعاون  
وا€تنسيق في ا€مجاات اأخرى سيما في مجال ا€زراعة أين تمّ اإتفاق ع₭ى تنسيق ا€سياسات ا€زراعية بين ا€دول 

زا€ة ا€عوائق ،اأعضاء  ₫ما تمّ اإتفاق ع₭ى تحرير ا€يد ا€عام₭ة وعدم ا€تمييز في معام₭تها بين ا€دول اأعضاء، وا 
أمام انتقال رؤوس اأموال من دو€ة إ€ى أخرى في سوق ا€دول اأعضاء ع₭ى أن تتم إزا€ة ت₭ك ا€عوائق بصورة 

. 2تدريجية بحيث ي₫ون هناك حرية ₫ام₭ة أمام انتقال رؤوس اأموال في نهاية ا€مرح₭ة ا€ثا€ثة 

عوبات وا€مشا₫ل ا€تي صجاوز الـا أظهرت رغبتها ا€قوية في تمإن ا€ب₭دان ا€ستة ا€موقّعة ع₭ى معاهدة رو 
هاء ا€حرب ا€عا€مية ا€ثانية، ₫ما تج₭ت اإرادة ا€سياسية €هذ₲ ـ اأوروبي بعد انتوااقتصاديميّزت ا€مناخ ا€سياسي 

من أجل بناء سوق مشتر₫ة ي₫ون €ها وزن €يس ع₭ى ا€صعيد - ااقتصاديةا€مرت₫زة ع₭ى ا€حتمية - ا€دول 
اأوروبي فقط بل ع₭ى صعيد ا€عاقات ا€دو€يـة أيضا وساهم نجاح هذ₲ ا€دول في تحقيق م₫اسب اقتصادية 

 إ€ى ا€سوق ا€مشتر₫ة واتخاذ €انضمامنتيجة توحيد أسواقهم ا€داخ₭ية في ظهور ا€رغبة €دى ا€دول اأخرى 
ـدول اأوروبية ع₭ى €ـــت ا€سوق ا€مشتر₫ة توسعا بإقبال اـــذ€ك، و€قد عرفـــياسات واإجراءات ا€تي تؤه₭ها لـــا€س

سة وعشرون ـ خم2004وق منذ ا€فاتح ماي ــظمة إ€ى ا€سن إ€ى عضويتها حيث أصبح عدد ا€ـــدول ا€ماانضـــمام
. دو€ة

ث ثا ب ا مط قدي اأوروبي : ا ظاـ ا تطور ا

واعتمادها " ا€يورو"فيما ي₭ي ا€خطوات ا€تي افرزت في ا€محص₭ة ا€نهائية وادة ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية  
ا€خارجية و₫عم₭ة واحدة في خمسة عشر دو€ة أوروبية وفي تسوية جميع ا€معامات ا€تجارية وا€ما€ية ا€داخ₭ية 

 :ا€خاصة في ا€مجموعة اأوروبية

فرع اأوؿ ر : ا خطة وار

€قد رغبت ا€دول اأوروبية في إنشاء نظام نقدي بينها، وذ€ك است₫مال جوانب ا€وحدة ااقتصادية وا€توصل  
إ€ى آ€ية €₭تنسيق بين ا€سياسات ا€ما€ية وا€نقدية في هذ₲ ا€دول وتحقيق درجة عا€ية من ااستقرار ا€نقدي، وزيادة 

 ا€تي يم₫ن أن تتعرض €ها أسواقها ا€نقدية وا€ما€ية بسبب تغيرات ااضطراباتقدرة هذ₲ ا€دول ع₭ى مواجهة 
. أسعار ا€صرف

                                                           
1
 - Marie Annick, Economie de L'Union Européenne; Economica, Paris, 2000, p.16. 

. 13نبيل حشاد، مرجع سابق، ص، -  2
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ات، وذ€ك في أعقاب ـ ا€ستينأواخرو€قد بدأت ا€دول اأوروبية ا€تف₫ير في إنشاء ا€نظام ا€نقدي اأوروبي في  
. انهيار ا€نظام ا€نقدي ا€عا€مي وما صاحب ذ€ك من مشا₫ل

رئيس ا€وزراء ووزير ما€ية €و₫سمبورغ " وارنر" تمّ تش₫يل €جنة أوروبية تحت رئاسة ا€سيد 1969ففي نوفمبر 
في ذ€ك ا€وقت  وُ₫ِ₭فت هذ₲ ا€₭جنة بوضع خطّة مفص₭ة €تحقيق ا€وحدة ا€نقدية بين ا€دول اأوروبية بصورة 

 ".بخطة وارنر"، وعُرفت هذ₲ ا€خطة ا€تي قامت ا€₭جنة بإعدادها 1 تدريجية

وبحضور رؤساء دول – هو€ندا -  في قمة اهاي 1969ديسمبر  01،02عندما اجتمعت ا€₭جنة في  
 ونقدية اقتصادية بت₫وين وحدة اقتراح« وي₭ي براندت»وح₫ومات دول ا€جماعة اأوروبية طرح ا€مستشار اأ€ماني 

 قصيرة اأجل وتحديد ااقتصاديةا€مرح₭ة اأو€ى يجري خا€ها ا€تنسيق بين ا€سياسات : يتم تنفيذها ع₭ى مرح₭تين
 أمّا ا€مرح₭ة ا€ثانية يتم خا€ها إنشاء صندوق احتياطي أوروبي تُحوِل إ€ي₳ اأجلاأهداف ا€₫مية ا€متوسطة 

 .2ا€دول اأعضاء جانبا من إحتياطاتها من ا€عم₭ة اأجنبية

وبعد انتهاء هذ₲ ا€₭جنة من أعما€ها ووضع تصورها في هذا ا€شأن، قامت بتقديم تقريرها إ€ى ا€مج₭س  
" بيير وارنر"، من خال ورقة أعدّتها مجموعة من خبراء دول ا€سوق ا€مشتر₫ة برئاسة 1970اأوروبي في عام 

 10 و7، حيث أوصت بإنشاء إتحاد نقـدي أوروبي ع₭ى عدة مراحل تتراوح بين "بتقرير وارنر" وا€ذي عُـــــرِف
سنـوات، ₫ما احتوى ا€تقرير ₫ذ€ك ع₭ى مطا€بة ا€بنوك ا€مر₫زية €دول ا€جماعة ااقتصادية اأوروبية بضرورة 

إا أن₳  ،3ا€تعاون فيما بينها من خال ا€تدخل ا€مشترك في سوق ا€صرف اأجنبي باستخدام عمات هذ₲ ا€دول
 أع₭نت ا€وايات ا€متحدة اأمري₫ية قرارها ا€خطير بوقف 1971قبل ا€بدء في تنفيذ توصيات ا€₭جنة في أوت 

أحدث ا€قرار فوضى با€نظام ا€نقدي ا€عا€مي، وأصبحت آفاق ا€₭جنة  قاب₭ية تحويل ا€دوار اأمري₫ي إ€ى ذهب،
 .أبعد مناا وأ₫ثر ضرورة

ي ثا فرع ا قدي : ا ثعباف ا ظاـ ا

وهو - €قد ₫انت ا€بنوك ا€مر₫زية €دول ا€مجموعة اأوروبية تحافظ ع₭ى أسعـار عماتها با€نسبة €₭دوار  
، ومعنى ذ€ك أن هوامش عمات ا€مجموعة اأوروبية  %0.75±في حدود -  عم₭ة خارج ا€مجموعة اأوروبية

 إ€ى تقييد هوامش أسعار ا€صرف بين دول 1971في " خطة وارنر" وقد دعت ،%1.5±فيما بينها ₫انت تب₭غ 
وفقا €₭تنظيم ا€سابق، ومع ذ€ك €م يستطع هذا ا€نظام % 1.5±بدا من  % 1.2±ا€مجموعة اأوروبية إ€ى 

 . واضطراب وضع ا€دوار1971ا€صمود نتيجة اهتزاز نظام ا€نقد ا€دو€ي في أواخر عام 

                                                           
يورومغاوري ش₭بي ع₭ي،  - 1 عربية و: ا داف ا ب ى اقتصاد ا ـااآثار ع  .8، ص2000، م₫تبة زهراء ا€شرق، ا€قاهرة، عا
بيمدحت صادق،  - 2 صرؼ اأج يات ا ية وعم دو قود ا  .72، ص1997، دار غريب €₭طباعة وا€نشر وا€توزيع، ا€قاهرة، ا
. 9، صمرجع سابؽ مغاوري ش₭بي ع₭ي،  -3
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ة دو€ية وا€سماح باتساع ـتمّ ااتفاق في واشنطن ع₭ى إعادة وضع ا€دوار ₫عمل، 1971 ديسمبر18وفي  
وهذا يعني أن يصبح  % 1,5بدا من  % 2,25± هوامش ا€تق₭بات €₭عمات اأوروبية با€نسبة ا€دوار إ€ى 
في عاقاتها مع ا€دوار، ويم₫ن أن تصل فيما  % 4,5±مدى ا€تغيير با€نسبة €عمات دول ا€مجموعة اأوروبية 

، وهي نسبة عا€ية جدا يم₫ن أن تؤثر ع₭ى عاقات ا€تبادل ا€تجاري فيما بين دول ا€مجموعة 1 % 9بينها إ€ى 
 .اأوروبية

€ـذ€ك اتفق محافظو ا€بنوك ا€مر₫زية في دول ا€مجموعة اأوروبية ع₭ى ابقاء حر₫ة تق₭ب عمات دو€هم  
ا€ثعبان "ضمن حدين أعــ₭ى وأدنى وهذا ما يط₭ق ع₭ي₳ با€تعويم ا€مشترك €₭عمات، وتُعرف هذ₲ ا€ظاهرة بنظام 

، و€قد تمّ اإتفاق أثناء اإجتماع ا€ذي عقد "the European Snake in the tunnel"" اأوروبي داخل ا€نفق
 ع₭ى تحديد هوامش تذبذب عمات ا€مجموعة 1972بمدينة بازل ا€سويسرية في ا€عاشر من أفريل سنة 

، وهو بمثابة ا€حدود ا€مسموح بها €تق₭بات أسعار %1,25±  اأوروبية با€نسبة €بعضها ا€بعض بـ ااقتصادية
، 2% 2,25± ₫ما تمّ اإبقاء ع₭ى ا€هامش ا€مقرر €تق₭بات أسعار ا€صرف مقابل ا€دوار وهو ،صرف عماتها

مما يعني أن₳ يوجد هامشان €تحر₫ات ا€عم₭ة اأوروبية اأول با€نسبة أسعار صرف ا€عمات اأوروبية مقابل 
 .3بعضها ا€بعض، واآخر با€نسبة أسعار صرفها مقابل ا€دوار

 ضمن ا€حدود ا€متفق ع₭يها ت₫ون واانخفاض اارتفاعإن حر₫ة أسعار صرف ا€عمات اأوروبية عند  
، أما (ع₭ى ظهر ا€ثعبان)مشابهة €حر₫ة ا€ثعبان داخل ا€نفق حيث تقع ا€عمات ا€قوية أع₭ى هامش ا€تق₭ب

 و₫₭ما ₫ان ا€فرق بين أسعار صرف ا€عمات ،(ع₭ى بطن ا€ثعبان  )ا€عمات ا€ضعيفة أدنى هامش ا€تق₭ب 
با€نسبة €₭دوار ₫بيرا ₫ان ا€ثعبان سمي₫ا وفي حال ا€ع₫س ي₫ون ا€ثعبان رفيعا، ومتى اقتربت ا€عمات من 
بعضها ا€بعض وي₭تصق ظهر ا€ثعبان ببطن₳ إذا ₫انت أسعار صرف ا€عمات با€دوار هي نفسها أسعار 

 :وهذا ما سيتم توضيح₳ في ا€ش₫ل أدنا₲ ، 4ا€تعادل

 

 

 

 
                                                           

1 - Claude Gnos : L’euro monnaie pour l’an 2000, édition management, Mai 1999. P19. 
قدية اأوروبيةمجدي محمود شهاب، -  2 وحدة ا يات واآثار: ا ا عربية اإش طقة ا م ى ا ة ع محتم نشر، السنة ذ₫ر ا€جامعية، اإس₫ندرية، دون  ا€دار ،ا

 .70ص
3 - Alleron Monique, Bon Philippe, Bonnaud Jean- Jacques, Les Enjeux de L’Euro, Economica, Paris, 1998, 

p16. 
 .74مدحت صادق، مرجع سابق، ص -  4
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ؿ  ش قدي: (1-2)ا ثعباف ا ظاـ ا  يفية عمؿ 

دوار فؽ مقابؿ ا ى ا ثعباف أع ر ا  ظ

 2,25 %

 

فؽ  تعادؿ %4,5           ا  سعر ا

 با€دوار 

 

 2,25 %

دوار فؽ مقابؿ ا ى ا ثعباف أد          بطف ا

دوار                      عمات مقابؿ ا ب أسعار صرؼ ا  امش تق

 

مصدر بيمدحت صادق، : ا صرؼ اأج يات ا ية وعم دو قود ا  .74، ص1997، دار غريب €₭طباعة وا€نشر،ا

  

تمّ ااتفاق ع₭ى عدة إجراءات €ضمان استقرار ا€ثعبان اأوروبي با€نسبة €₭دوار، وتت₭خص هذ₲ اإجراءات  
في ا€سماح €₭س₭طات ا€نقدية €هذ₲ ا€دول، ممث₭ة في بنو₫ها ا€مر₫زية ا€تدخل في أسواق ا€صرف اأجنبي، سواء 

 .ةبائعة أو مشترية €₭عمات اأوروبية مستخدمة في ذ€ك سياسة ا€سوق ا€مفتوح

، باإعان عن 1972إاّ أن ا€تذبذبات ا€ناجمة عن عدم استقرار ا€نظام ا€نقدي ا€دو€ي وقيام بريطانيا في  
وذ€ك بسبب ا€تدهور ا€شديد في قيمتها نتيجة €عم₭يات ا€مضاربة ا€واسعة ع₭ى " ا€جني₳ اإستر€يني"تعويم عم₭تها 

وحدث " ا€₫رون ا€دانمار₫ي"و" ةـــــا€₭يرة اإيطا€ي"رف صـار ــاض شديد في أسعـهذ₲ ا€عم₭ة، أعقب ذ€ك انخف
، مما دفع ₫ل من أ€مانيا ا€غربية، فرنسا، إيطا€يا، هو€ندا، ب₭جي₫ا، 1اضطراب واسع في أسواق ا€مال اأوروبية 

ا، وذ€ك با€محافظة ع₭ى هامش ا€تق₭ب ا€مسموح ب₳ ـماعي €عمات₳ــــ، إ€ى إتباع ا€تعويم ا€ج1973€و₫سمبورغ في 
عفاء بنو₫ها ا€مر₫زية من ا€تدخل في أسواق ا€صرف % 2,25بين أسعار صرف عماتها بنسبة  ₫حد أقصى وا 

                                                           
. 9مغاوري ش₭بي ع₭ي، مرجع سابق، ص -  1
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عن سعر ا€تعادل، وهذا % 2,25اأجنبي €تدعيم سعر ا€دوار وذ€ك بعدم ا€سماح €سعر₲ باانخفاض عن نسبة 
 .1ما يعني في اأخير أن ا€نفق أصبح غير موجود

، ا€ثعبان بقي €فترة معينة -نتيجة ا€تعويم ا€حر ا€مطبق من قبل أ₫بر ا€عمات- و€مّا انتهى دور ا€نفق  
محاوا ا€حفاظ ع₭ى أدنى استقرار نقدي في أوروبا، إاّ أنّ ا€دول ا€تي بقيت تعمل بتنظيم ا€ثعبان واجهت ا€عديد 

 وما نتج عنها من آثار تضخمية، باإضافة إ€ى 1974-1973من ا€مشا₫ل، من بينها اأزمة ا€بترو€ية في 
 .ردود ا€فعل ا€مخت₭فة من قبل ا€دول اأعضاء في سياستها ااقتصادية

₫ل هذ₲ ا€صعوبات عم₭ت ع₭ى استحا€ة احترام هامش ا€تق₭ب با€نسبة €معظم ا€دول، ₫ما عرف ا€ثعبان  
، ثم عادت إ€ي₳ في 1974 جانفي 19دخول وخروج مت₫رر €₭دول ا€مشار₫ة في₳، فمثا فرنسا خرجت من₳ في 

إاّ أن ا€سبب ا€رئيسي ا€ذي دفع هذ₲ ا€دول بترك هذا ، 1976 مارس 15، ثم تر₫ت₳ ثانية في 1975 جون 10
ا€نظام هو ا€رغبة في جعل سعر ا€صرف ينخفض إ€ى مستوى أدنى من ا€حد ا€ذي يسمح ب₳ تنظيم ا€ثعبان 

ومن ثم تشجيع صادراتها ع₭ى حساب صادرات ا€دول ا€تي بقيت في  (من سعر ا€تعادل ا€مر₫زي% 2.25)
 .₫ل هذ₲ اأسباب عم₭ت ع₭ى انهيار ا€ثعبان داخل ا€نفق، ا€تنظيم

ث ثا فرع ا قدي اأوروبي : ا ظاـ ا  ""SMEا

إن انهيار نظام ا€ثعبان داخل ا€نفق ا€ذي ₫انت ا€جماعة اأوروبية تعمل ب₳ وّ€د €ديها ا€رغبة استحداث  
 وهو تنظيم إق₭يمي ي₭تزم بأهداف صندوق ا€نقد ا€دو€ي اأوروبيا€بديل اأ₫ثر فعا€ية، وتمثّل في ا€نظام ا€نقدي 

ا€صرف، وتجنب تبادل تخفيض قيمة عمات ا€دول اأعضاء، م₭تزم  ا€تي تتمثل في تحقيق استقرار أسعار
بوضع ا€قواعد ا€ازمة €تسهيل ا€مبادات ا€تجارية ا€جارية بين ا€دول اأعضاء بما ي₫فل نمو متوازن €₭تجارة 

ا€بنوك   وفي هذا ا€سياق قررّ محافظو،2ا€عا€مية وا€وصول إ€ى مستويات مرتفعة من ا€عما€ة وا€دخل ا€حقيــــقي
 ا€ذي عقد بمدينة برو₫سل في ا€خامــس وا€سادس من ااجتماعا€مر₫زية €دول ا€مجموعــــــة اأوروبيـة أثناء 

 وا€نقدي بين دول ا€مجموعة وتنسيق ا€سياسات ااقتصادي إعادة إحياء عم₭ية اإتحاد 1978ديسمبر عام 
 وا€نقدية فيما بينها وذ€ك بتبني هذا ا€نظام ا€جديد وا€ذي دخل حيّز ا€تنفيذ في ا€ثا€ث عشر مارس ااقتصادية

1979 3. 

وحدة ا€نقد اأوروبية، آ€ية ظبط سعر : ويرت₫ز ا€نظام ا€نقدي اأوروبي ع₭ى ثاث دعائم أساسية تتمثل في 
 .صرف ا€عمات اأوروبية، آ€يات اإئتمان

 
                                                           

1  –  
Claude Gnos, Op.Cit, P19. 

 .78 مدحت صادق، مرجع سابق، ص  - 2
. 20مجدي محمود شهاب، مرجع سابق، ص -  3



 ميا العملة اأوروبية الموحدة: الفصل الثاني

 

42 

 

قد اأوروبية : أوا  ECU ( "( European Currency Unit"وحدة ا

 ع₭ى وضع مشروع €خطة اقتصادية تهدف إ€ى إنشاء وحدة 1975اتفقت فرنسا وأ€مانيا ا€غربية في عام  
، وتعتبر ا€عنصر ا€محوري ةـا€نقد اأوروبية بحيث تحل محل ا€دوار اأمري₫ي في ا€تسويات وا€معامات ا€خارجي

في ا€نظام ا€نقدي اأوروبي، يقوم بإصدارها ا€صندوق ااوروبي €₭تعاون ا€نقدي €ت₫ون قاسما مشتر₫ا تقاس ع₭ي₳ 
أسعار صرف عمات دول ا€مجموعة اأوروبية، تت₫ون وحدة ا€نقد اأوروبية من نفس م₫ونات وقيمة وحدة 

 في س₭ة ا€عمات، وذ€ك بتغيير م₫ونات ا€س₭ة من ECU مع ام₫انية تغيير ا€نسب ا€م₫ونة €ــ 1ا€حساب اأوروبية
 .2₫ل عم₭ة أو بإضافة عمات دول أوروبية جديدة إ€ى ا€س₭ة

 تت₫ون وحدة ا€نقد اأوروبية من أوزان نسبية من عمات دول ا€مجموعة، تخت₭ف باختاف ا€وضع 
 .3ااقتصادي وقوت₳ واستقرار ا€عم₭ة با€نسبة €₫ل دو€ة، ع₭ى أن يتم مراجعة ت₭ك اأوزان مرة ₫ل خمس سنوات

. 1997 حتى فيفري 1979ويوضح ا€جدول ا€موا€ي نسب ت₫وين وحدة ا€نقد اأوروبية في بداية ا€عمل بها عام 

ة اأوروبية : (1-2)جدوؿ اؿ عم دوؿ اأوروبية في ا عمات ا سبية  تطور اأوزاف ا

ة مشار ة ا عم وات/ا س  1997فيفري 1995 1989 1984 1979 ا

ي ما مارؾ اأ  31.9 33.33 30.1 32 33 ا

ي ي اإستري ج  12.4 10.44 13 15 13.3 ا

فرسي ؾ ا فر  20.2 20.49 19 19 19.8 ا

ية يرة اإيطا  7.9 7.17 10.15 10.2 9.5 ا

دي و در ا جي  10 10.47 9.4 10.1 10.5 ا

ي جي ب ؾ ا فر  8.5 8.57 7.9 8.5 9.6 ا

ي مار د روف ا  2.6 2.72 2.45 2.7 3.1 ا

دي ي اإير ج  1.2 1.04 1.1 1.2 1.2 ا

ية ا يو دراخمة ا  0.5 0.47 0.8 1.3 0 ا

ية بيزيتا اإسبا  4.2 4.24 5.3 0 0 ا

ي برتغا ودو ا  0.7 0.71 0.8 0 0 اإس

سمبورجي و ؾ ا فر  0 0.34 0 0 0 ا

ي اأوزاف  % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 إجما

مصدر      وحدة                                                .153مغاوري ش₭بي ع₭ي، مرجع سابق، : ا  نسبة مئوية : ا

                                                           
. 1975وحدة حساب ₫انت تستخدم ₫وحدة €₭حسابات ا€ما€ية بين مؤسسات دول ا€جماعة ااقتصادية اأوروبية منذ عام  -  1
قدي اأوروبي مخ₭وف ساقة،  - 2 ا في دوؿ ااتحاد ااقتصادي وا ة وتحديات مشتر قدية ا سياسة ا ، مذ₫رة ماجستير (2010-1999)واقع تطبيؽ ا
 .72، ص 2012، تخصص اقتصاد وما€ية دو€ية، قسم ا€ع₭وم ااقتصادية، ₫₭ية ا€ع₭وم ااقتصادية وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، جامعة ا€مدية، "غير منشورة"
يةبسام ا€حجار، -  3 دو عاقات ااقتصادية ا . 212، ص2003، ا€مؤسسة ا€جامعية €₭دراسات وا€نشر وا€توزيع، €بنان، ا
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ومن خال ا€بيانات ا€موضحة في ا€جدول أعا₲، يتبيّن €نا أن ا€مارك اأ€ماني يمثل ا€نسبة ا€₫برى في  
، ( %100مجموع وزن ا€عم₭ة اأوروبية ) % 33م₫ونات ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة، حيث تمثل نسبة مساهمت₳ 

 .%13,3، % 19,8ب تأتي بعد ذ€ك ا€عمات ا€فرنسية وا€بريطانية ع₭ى ا€ترتي

، إا أن ا€ماحظ أن ا€وزن 1997 مقارنة بنسب 1979₫ما ياحظ أن ا€نسب €م تتغير ₫ثيرا في عام  
ا€نسبي €مساهمة ا€عم₭ة اإسبانية في ا€وحدة اأوربية يعتبر ₫بيرا نوعا ما وخصوصا ما إذا تمت مقارنت₳ با€وزن 

. ا€نسبي €مساهمة ₫ل من ا€عم₭ة ا€برتغا€ية وا€عم₭ة ا€يونانية

ة معدنية أو ₫عم₭ة يك ₫عم₭ة نقدسبا€رغم من أنها €م ت" اإي₫و"ة يونود أن نشير إ€ى أن وحدة ا€نقد اأوروب 
ورقية، إا أنها ₫انت تقوم بوظائف ا€نقود، حيث استخدمت ₫وسيط €₭مباد€ة وذ€ك من خال ا€تعامل بها في 

، ₫ما فتحت ا€بنوك 1978ا€قطاع ا€بن₫ي، إذ أن ا€قروض ا€مقيّدة با€عمات اأوروبية أصبحت تسدّد باإي₫و منذ 
حسابات بوحدة ا€نقد اأوروبية، وأصدرت سندات وأسهم باإي₫و، ومن ثم فهي مخزن €₭قيمة ₫ما استخدمت 

€قياس ا€قيّم بين ا€بنوك ا€مر₫زية €₭دول ا€تي تش₫ل ا€مجموعة ااقتصادية اأوروبية، ₫ذ€ك أصبح بمقدرة اأفراد 
". اإي₫و"فتح حسابات جارية وحسابات توفير با€وحدة ا€نقدية اأوروبية 

يا ية : ثا عمات اأوروبية ضبطآ  "ERM "European Rate Mechanism سعر صرؼ ا

وفق هذ₲ اآ€ية قامت ₫ل دو€ة من ا€دول اأعضاء بتحديد سعر مر₫زي €عم₭تها مقابـل وحدة ا€نقد اأوروبية  
 وبا€رجوع إ€ى اأسعار ا€مر₫زية ا€خاصة ب₫ل عم₭ة يتم تحديد أسعار ،وتوضع هذ₲ اأسعار في جدول" اإي₫و"

 :مر₫زية ثنائية €₫ل ا€عمات ا€مدرجة في ا€جدول، ₫ما هو موضح في ا€جدول ا€تا€ي

عمات اأوروبية : (2-2)جدوؿ اؿ ائية  ث زية ا مر يفية تحديد اأسعار ا

ة  دو ي ا جي ب ؾ ا فر دي ا و وريف ا ف فرسي ا ؾ ا فر ي ا ما مارؾ اأ ا
ا  جي  0.04779 0.16259 0.05393  42.6263ب
دا   0.88630 3.01489  2.39886 18.5424و
سا   0.29397  6.93083 0.33169 6.1503فر
يا  ما   2.03748 3.40166 1,12828 20.9211أ

مصدر . 84مدحت صادق، مرجع سابق، ص: ا

، ا€مر₫زية €عمات ا€دول مقابل وحدة ا€نقد اأوروبية اإي₫و اأرقام ا€واردة داخل ا€مستطيات تمثل اأسعار 
، و₫ان 6.93083ومن خال ا€جدول يتضح أن₳ إذا ₫ان ا€سعر ا€مر₫زي €₭فرنك ا€فرنسي مقابل اإي₫و هو 

، فإن ا€سعر ا€مر₫زي €₭فرنك ا€فرنسي مقوما 2.03748ا€سعر ا€مر₫زي €₭مارك اأ€ماني مقابل اإي₫و هو 
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 وبنفس ا€طريقة يم₫ن ا€حصول 2.03748 ع₭ى 6.93083 أي حاصل قسمة 0.29397با€مارك اأ€ماني هو 
 .ع₭ى ا€سعر ا€مر₫زي ا€ثنائي €عم₭ة أي ب₭د مقابل عمات ا€دول اأخرى

وفقا €هذ₲ اآ€ية فإن₳ يسمح €عمات ا€دول اأعضاء في ا€مجموعة اأوروبية ا€تحرك ارتفاعا وانخفاضا في  
في حا€ة ا€عمات % 6عن اأسعار ا€مر₫زية، إا أن₳ يسمح بزيادة هذ₲ ا€نسبة إ€ى % 2,25حدود نسبة 

 ، ₫ما تشترط هذ₲ اآ€ية ضرورة عدم تعديل أسعار ا€صرف ا€مر₫زية إا باتفاق دول ا€مجموعة،1ا€ضعيفة
ويقتضي اأمر أن يقوم محافظو ا€بنوك ا€مر₫زية اأوروبية بتب₭يغ صندوق ا€نقد ا€دو€ي عن اإختاات ا€تي 

 و€إشارة فقد انظم إ€ى عضوية آ€ية صرف ا€عمات ، اإجراءات ا€مناسبةاتخاذتعاني منها ا€دول اأوروبية €يتم 
 .19902 آنذاك ما عدا بريطانيا ا€تي انظمت إ€يها عام ااقتصاديةاأوروبية ₫ل ا€دول اأعضاء في ا€جماعة 

ثا يات اإئتماف : ثا آ

 3:يقوم نظام اائتمان في ا€نظام ا€نقدي اأوروبي ع₭ى أساس ا€نقاط ا€رئيسية ا€تا€ية 

I. تتم هذ₲ ا€تسهيات بصورة ت₭قائية غير مشروطة وغير محددة ا€₫مية : تسهيات ائتمانية قصيرة جدا
 وابد من إجراء ا€تسويات ،وذ€ك حتى يم₫ن  ممارسة ا€تدخل في عمات ا€جماعة ااقتصادية اأوروبية

 . يوم من نهاية ا€شهر ا€ذي ثم في₳ ا€تدخل45بعد 

 ،ن هذ₲ ا€تسهيات تمنح من قبل ₫ل بنك مر₫زي €₫ل من ا€بنوك ا€مشار₫ة اأخرىإأمّا من ا€ناحية ا€فنية ف 
متوسط أسعار ا€خصم بمثابة  فهو ،ا€ذي يطبق ع₭ى هذ₲ ا€تسهياتهو وي₫ون سعر ا€فائدة ا€مدين أو ا€دائن 

. اأوروبية مرجحا حسب أوزان ا€عمات ا€معنية ا€رسمية €جميع بنوك ا€جماعة ااقتصادية
II. وتشمل ما ي₭ي: آ€يات اائتمان قصيرة اأجل ومتوسط اأجل :

وتم ، 09/02/1970هذا ااتفاق تم إبرام₳ بين ا€مصارف ا€مر₫زية في : ا€دعم ا€نقدي ا€قصير اأجل- 1
، ويوفر 1977 وفي فيفري 1974، ثم جرى تمديد₲ وتعدي₭₳ فيما بعد في مارس 1973تمديد₲ في جانفي 

ا€دعم ا€نقدي قصير اأجل مساعدة ما€ية €تمويل ا€عجز ا€مؤقت في ميزان ا€مدفوعات، حيث تقوم €جنة 
 أشهر 03ا€محافظين بتفحص ا€موقف ا€نقدي وا€سياسة ا€نقدية €₭دو€ة ا€مستفيدة، ويمنح مبدئيا €مدة 

.  أشهر ₫أقصى حد09ويم₫ن تجديد₲ مرتين €مدة ثاثة أشهر ا€ى أن يصل ا€ى 

ة ااقتصادية اأوروبيــة في ـ أنشئت هذ₲ اآ€ية بقرار مج₭س ا€جماع:ا€مساعدة ا€ما€ية متوسطة اأجل- 2
 وتوفر هذ₲ اآ€ية منح ،1978-12-21 وفي 1977، و€قد تم تعدي₭₳ في ديسمبر 1971 مارس 22

                                                           
1   - Alleron Monique, Bon Philippe, Bonnaud Jean- Jacques, Op.Cit, P 17. 

. 24 فاروق محمود ا€حمد، مرجع سابق، ص  -2
قد اأوروبي"وصاف عتيقة، عاشور سهام، - 3  ₫₭ية ا€ع₭وم ااقتصادية وا€تجارية وع₭وم ، ا€م₭تقى ا€دو€ي حول ا€يورو واقتصاديات ا€دول ا€عربية،"ظاـ ا

. 139،138، ص ص، 2005 أفريل 20-18 جامعة اأغواط، ا€تسيير،
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€₫ل ب₭د في ا€جماعة ي₫ون قد تعين ع₭ي₳ أن يتخطى صعوبات أو  ( سنوات5-2)تمويل متوسط اأجل 
يواج₳ تهديدا خطيرا متمثا في مصاعب في ميزان مدفوعات₳، وابد من ا€تأ₫يد ع₭ى أن ا€مساعدة ا€ما€ية 

: تتمثل فيمتوسطة اأجل خاضعة €شروط 

عند منح ا€مساعدة ا€ما€ية أقرّ ا€مج₭س اا€تزامات ا€تي ابد أن يتحم₭ها ا€ب₭د ا€مستفيد حتى يستعيد  -
. توازن₳ ا€داخ₭ي وا€خارجي

. تثبيت مب₭غ وشروط اائتمان، واسيما فيما يتع₭ق با€مدة ا€تي يستغرقها وسعر ا€فائدة ا€مفروضة ع₭ي₳ -

رابع فرع ا قدي اأوروبي: ا ظاـ ا  أزمات ا

، ناحظ أن₳ حافظ ع₭ى استقرار أسعار 1992 من خال تتبع ا€نظام ا€نقدي اأوروبي منذ نشأت₳ إ€ى غاية 
صرف عمات ا€دول اأعضاء إ€ى حد ₫بير، با€رغم من عم₭يات تغيير أسعار تعادل ا€عمات اأوروبية مقابل 
ا€عمات اأخرى عدة مرات، €₫ن ع₭ى ا€رغم من هذا اإستقرار ا€نسبي إا أن ا€نظام تعرّض €عدة أزمات نذ₫ر 

 :أهمها فيما ي₭ي

ية في سبتمبر : أوا يرة اايطا ي وا خفاض قيمة ااستري  1992أزمة ا

 ارتفاع مواجهة بغرض وذ€ك ا€مارك، ع₭ى ا€فائدة سعر برفع اأ€ماني ا€مر₫زي ا€بنك قام 1992 أوت في 
 في ₫بيرة زيادة حدوث مما ترتب عن₳ اأ€مانية، ا€وحدة ت₫ا€يف €مواجهة ااقتراض زيادة و₫ذا ا€تضخم معدل
 بصورة اأ€ماني ا€مارك قيمة ارتفاع إ€ى أدى مما أ€مانيا إ€ى اأمري₫ية ا€متحدة ا€وايات من اأموال رؤوس تدفق

 .م₭موسة

 في تدهور حدث ا€بطا€ة معدات وارتفاع ا€بريطاني ااقتصاد من₳ يعاني ₫ان ا€ذي ا€ر₫ود حا€ة ظل  وفي
ا€جني₳ رفع سعر ا€فائدة ع₭ى ا€جني₳  م₫انة ع₭ى ا€بريطاني ا€مر₫زي ا€بنك يحافظ وحتى اإستر€يني، ا€جني₳ سعر

 م₭يار جني₳ استر€يني من أجل احتواء تدهور قيمية ا€جني₳ وا€حفاظ ع₭ى سعر 10وقام بشراء  ااستر€يني مرتين
 .ا€صرف، ورغم هذا فش₭ت ₫ل ا€محاوات وانتهت بخروج بريطانيا من ا€نظام ا€نقدي اأوروبي

 إ€ى اأموال رؤوس تدفقات تراجع أ€مانيا إ€ى اأمري₫ية اأموال رؤوس تدفقات تسببت أخرى، جهة ومن 
 و₫ذا إيطا€يا في معدل ا€تضخم في ارتفاع ذ€ك وصاحب مدفوعاتها، ميزان في عجز وحدوث اإيطا€ية ا€بنوك

أدت هذ₲ ا€ظروف مجتمعة إ€ى تراجع سعر صرف  ا€نمو، معدل وتدني ا€ميزانية في وعجز ا€بطا€ة، معدات في
 .1ا€₭يرة اإيطا€ية بصورة م₭حوظة، مما أدى إ€ى انسحاب ايطا€يا هي اأخرى من ا€نظام ا€نقدي اأوروبي

  

                                                           
 .76، 75مخ₭وف ساقة، مرجع سابق، ص ص،  - 1
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يا فرسي أوت : ثا ؾ ا فر خفاض قيمة ا  1993أزمة ا

، أدى إ€ى حدوث تراجع مفاجئ في سعر صرف₳ 1993 تعرض ا€فرنك ا€فرنسي €مضاربة شديدة في عام 
أمام ا€مارك اأ€ماني، مما ادى ب₫افة اأوساط ااقتصادية في أوروبا وا€عا€م بمطا€بة ا€بنك ا€مر₫زي اأ€ماني 

بخفض سعر ا€فائدة ع₭ى ا€مارك اأ€ماني، غير أن ا€بنك ا€مر₫زي اأ€ماني €م يوافق ع₭ى هذا ا€ط₭ب، باعتبار 
أ€مانيا ₫انت تريد ا€تح₫م في معدات ا€تضخم، وعم₭ية ا€وحدة اأ€مانية ا€تي ₫انت تفرض اتباع سياسة نقدية 

متشددة، حتى تتح₫م في ا€وضع ااقتصادي ا€جديد ا€ناتج عن ا€وحدة اأ€مانية، مما أثر ع₭ى ا€عديد من 
 .ا€عمات اأوروبية و₫ان أ₫ثرها تأثرا ا€فرنك ا€فرنسي

 بحدوث شرخ في آ€ية سعر ا€صرف ااوروبية انتهت بخروج بريطانيا وايطا€يا من اآ€ية في سبتمبر 
، و€معا€جة هذ₲ اأزمة اجتمع وزراء ما€ية ا€دول 1993، وانهيار آ€ية سعر ا€صرف نفسها في أوت 1992

 ارتفاعا وانخفاضا، %15 إ€ى 2,25أعضاء ا€نظام ا€نقدي اأوروبي €توسيع هوامش تق₭بات أسعار ا€صرف من 
واستثنى من هذا ا€توسع في هوامش تق₭بات أسعار صرف ا€مارك اأ€ماني وا€جي₭در ا€هو€ندي حيث بقيا داخل 

 .1هامش ا€تق₭ب ا€قديم

 أدت هذ₲ ا€نوعية من اأزمات ا€تي تعرض €ها ا€نظام ا€نقدي اأوروبي، إ€ى قيام ا€جهات ا€مختصة في 
ااتحاد اأوروبي، با€بحث عن اأسباب ا€حقيقية ا€تي تسبب هذ₲ اأزمات و₫يفية تجنبها مستقبا، وخ₭ص إ€ى 

 2:أن هناك مجموعة من ا€عوامل أدت إ€ى هذ₲ اأزمات أهمها
حا€ة ا€ر₫ود ا€عام ا€تي أصابت ااقتصاد ا€عا€مي، وا€تي أدت إ€ى تدهور اأوضاع ااقتصادية وتأثيرها  -

ع₭ى حر₫ة ا€تجارة ا€عا€مية، ومعدات ا€نمو ااقتصادي، وامتداد آثارها في ا€نهاية إ€ى أسعار صرف 
 .ا€عمات اأوروبية

 وراء سعيا اأوروبي اإتحاد دول عمات ع₭ى ا€دو€ية ا€مال أسواق في ا€مضاربة €عم₭يات ا€زائد ا€نشاط -
 .ا€ربح

 ا€حد من أقل إ€ى عم₭تها قيمة انخفاض ا€س₭بية اآثار تحمل ع₭ى اأعضاء ا€دول بعض قدرة عدم -
يطا€يا بريطانيا من ₫ل مع حدث ما وهو اأوروبي ا€نقد نظام داخل ا€تذبذب €هوامش اأدنى  .وا 

 مؤشراتها بين ₫بير تفاوت في مما ينع₫س اأعضاء €₭دول ااقتصادي اأداء في تفاوت وجود -
 .ااقتصادية، مما يودي إ€ى ااختاف في أهداف ا€سياسة ااقصادية

  

                                                           
 .76، ص، نفس ا€مرجع ا€سابق - 1
. 27مغاوري ش₭بي ع₭ي، مرجع سابق، ص - 2
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خامس فرع ا ور : ا  Delors""تقرير دي

تؤدي اأزمات في ا€₫ثير من ا€حاات إ€ى ا€بحث ا€جدي إيجاد ا€سبل ا€بدي₭ة، وفي هذا ا€سياق ومع  
  ف₫رة ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة €₭دراسة من 1"جاك دي₭ور"ا€متاعب ا€تي تعرض €ها نظام ا€نقد اأوروبي طرح 

ق وقامت بإعداد ـ وقد أُنشئت €جنة برئاست،1988بأ€مانيافي جوان " هانوفر"جديد خال ا€قمة ا€تي انعقدت في 
. يحتوي ع₭ى خطة تنفذ ع₭ى ثاث مراحل" تقرير دي₭ور"وثيقة عرفت بـ 

ى  ة اأو مرح وق اأوروبية ـ يتم خا€ها إنجاز ما تبقى من خطوات ا€تعاون وا€تنسيق إست₫مال إقامة ا€س:ا
قامة سوق موحدة €₭خدمات ا€ما€ية ومن ثم إقامة منطقة ما€ية موحدة . ا€موحـدة، وا 

ية  ثا ة ا مرح  اإنتقال إ€ى ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية عبر ا€مزيد من ا€تنسيق في ا€سياسات اإقتصادية، :ا
مع ا€عمل ع₭ى إيجاد مؤسسة تعمل ع₭ى تحقيق ا€وحدة ا€نقدية من خال توحيد ا€سياسات ا€نقدية €₫ل ا€دول 

. وا€عمل ع₭ى تق₭يص هوامش تحرك أسعار ا€صرف بين عمات ا€دول اأعضاء

ثة  ثا ة ا مرح  بدء ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية وتو€ي ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي ا€مستقل أمر وضع ا€سياسات :ا
 و₫ان تقرير دي₭ور ،ا€نقدية، ومن ثمّ تحقيق ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية ع₭ى أن يتم ا€تعامل بعم₭ة أوروبية موحدة

. 2اأساس ا€ذي بُنيت ع₭ي₳ اتفاقية ماستريخت

  

                                                           
ور"ترأس  - 1 ، أط₭ق عدّة مبادرات €تحقيق ا€وحدة اأوروربية، قام بتأ€يف ا€₫تاب اأبيض ورسم في₳ إستراتيجية 1985 ا€مفوضية اأوروبية سنة "جاؾ دي

ور" وضع 1989إنشاء سوق أوروبية مشتر₫ة، وفي عام  .  ا€تي رسم فيها تصور بشأن قيام ا€وحدة ا€نقدية بين ا€دول اأوروبية"خطة دي
موحدة سامية مقعاش، -  2 ة اأوروبية ا عم يورو"ا جزائري" ا مدفوعات ا ى ميزاف ا ا ع اسات ع ، تخصص اقتصاد "منشورةغير "، مذ₫رة ماجستير وا

 .12، ص 2006/2007، - باتنة-، جامعة ا€حاج €خضر₫₭ية ا€ع₭وم ااقتصادية وع₭وم ا€تسيير، ااقتصاديةا€ع₭وم دو€ي، قسم 
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ي ثا مبحث ا وحدة : ا قدية ااقتصاديةا  وا

ة وتتويجا باهرا ـدة اأوروبيـ وا€نقدية اإنجاز اأهم في مسيرة ا€ت₫امل وا€وحااقتصاديةيعتبر تحقيق ا€وحدة  
 ونقدية توافر اقتصادية ويتط₭ب إقامة وحدة ،€جهودها ا€متواص₭ة، ا€تي بدأتها منذ نهاية ا€حرب ا€عا€مية ا€ثانية

 ومن ، وا€نقدية ومراحل يجب تنفيذها حتى ي₫ون ا€بناء راسخا ومتيناااقتصاديةقواعد مشتر₫ة تح₫م ا€سياسات 
 اانسجامأجل ذ€ك أسست معاهدة ماستريخت بهدف تحديد ا€سبل ا€₫في₭ة €تحقيق هذ₲ ا€وحدة من خال ا€تنسيق و

 .1 وا€نقدية €₭دول اأعضاءااقتصاديةبين ا€سياسات 

ب اأوؿ مط دة : ا قدية " "Maastricht" ماستريخت"معا وحدة ا تدرج  وا

ا€تي " ماستريخت"إن ا€بداية ا€حقيقية وا€عم₭ية €₭يورو، وف₫رة إنشاء ا€عم₭ة اأوروبية ا€وحيدة ₫انت إتفاقية  
ا€نمسا، ب₭جي₫ا، فن₭ندا، فرنسا، أ€مانيا، إير€ندا، : ، وهي1992فيفري  07 وقعتها خمسة عشر دو€ة أوروبية في

ومن هذا ا€تاريخ بدأت ، ـونانيد، والـرا، ا€دانمارك، ا€سويـا، إنجـ₭تـهو€ندا ا€برتغال، إسباني إيطا€يا، €و₫سمبورغ،
أوروبا ح₭مهـا في تحقيـق ا€وحدة ا€نقدية، وتأسيس مؤسسة ا€نقد اأوروبية €تتحول فيما بعد إ€ى ا€بنك ا€مر₫زي 

 .2اأوروبي

وتشير اتفاقية ماستريخت في ا€مادة ا€ثانية إ€ى أن ا€هدف هو إنشاء سوق مشتر₫ة واتحاد اقتصادي ونقدي،  
وذ€ك عن طريق توحيد ا€سياسات واأنشطة من أجل تدعيم ا€نمو ااقتصادي ا€مضطرد وغير ا€تضخمي مع 

احترام ا€بيئة وتوسيع نطاق ا€عم₭ة وا€حماية ااجتماعية ورفع مستويات ا€معيشة €₭دول اأعضاء وذ€ك وفقا 
 .€مبادىء ا€سوق ا€مفتوحة وا€منافسة ا€حرة

 فهي تشتمل ع₭ى واجتماعيا₫ما تجدر اإشارة إ€ى أن ااتفاقية تتضمن تنظيم ₫افة مجاات ا€حياة تشريعيا  
ا€خ، أي أنها تدخل في ₫افة ...سياسات ا€طاقة وا€دفاع وسياسة اأمن وا€عدل، ورجال اأعمال ورؤوس اأموال

 .3ميادين ا€حياة بما يجع₭ها بمثابة دستور عمل أوروبا ا€موحدة في ا€مستقبل

  4:ومن أبرز نقاط ااتفاقية ما ي₭ي

 م₭يون مسته₭ك هم عدد س₫ان دول 340إقامة أوروبا ا€موحدة ع₭ى ش₫ل اتحاد فيدرا€ي يشمل  -
. ا€مجموعة اأوروبية

                                                           
. 13نفس ا€مرجع ا€سابق، ص -  1
يورو محسن ا€خضيري-  2 وحيدة–، ا ة ااوروبية ا عم امؿ  شامؿ وا  .77، ص 2002مجموعة ا€نيل ا€عربية، ا€قاهرة،   ،-اإطار ا
 .77مجدي محمود شهاب، مرجع سابق، ص-  3
موحدة  براهيمي فوزية، - 4 ة اأوروبية ا عم يورو)ا جزائري (ا ى ااقتصاد ا ا ع اسات ع ، مذ₫رة ماجستير، تخصص نقود وما€ية، قسم ع₭وم ا€تسيير، وا

 .33، ص2001/2002₫₭ية ا€ع₭وم ااقتصادية وع₭وم ا€تسيير، جامعة ا€جزائر، 
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. تحقيق ا€سوق ا€داخ₭ية -
. تحقيق ا€وحدة ااقتصادية وا€نقدية، وما يرتبط بذ€ك من مؤسسات ₫ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي ا€موحد -
. وتجارة ا€مخدرات ا€داخ₭ية وا€قضاء، وم₫افحة ا€جريمة واإرهاب، في مجاات ا€سياسة ا€تنسيق ا€₫امل -
. تحقيق سياسة خارجية وأمنية دفاعية مشتر₫ة -
عطاء صاحيات أوسع €₭بر€مان اأوروبي - . إتباع طرق جديدة في إصدار ا€قوانين، وا 
. حق مشار₫ة ا€مواطنين ع₭ى اختاف جنسياتهم وأما₫ن س₫نهم في اانتخابات اأوروبية وا€مح₭ية -
 .إعطاء جنسية أوروبية موحدة إ€ى جانب ا€جنسية ا€وطنية -

من ااتفاقية إ€ى أن هدف نظام ا€بنوك ا€مر₫زية اأوروبية " 105ا€مادة "وفيما يتع₭ق با€سياسة ا€نقدية تشير  
هو ا€عمل ع₭ى استقرار اأسعار وتدعيم ا€سياسة ااقتصادية €دول ا€جماعة، وفقا €₭مبادىء ا€تي أشارت إ€يها 

. ا€مادة ا€ثا€ثة وا€تي تساعد ع₭ى ₫فاءة تخصص ا€موارد

₫ما يعمل ا€نظام اأوروبي €₭بنوك ا€مر₫زية ع₭ى تهيئة ا€مناخ بما يساعد ع₭ى ت₫وين ا€بنك ا€مر₫زي  
اأوروبي، ا€ذي سيتو€ى مهام ا€تنسيق بين سياسات ا€بنوك ا€مر₫زية €₭دول اأعضاء، وا€حد من اازدواجية في 

 106ا€سياسات ا€نقدية ا€مطبقة، هذا مع اا€تزام با€حدود وا€شروط ا€خاصة بهذ₲ ا€عم₭ية، وفقا €ما جاء با€مادة 
. من ااتفاقية ا€مذ₫ورة

أوروبا أمام واقع جديد، ترتب ع₭ي₳ ا€قيام بمجموعة ₫بيرة من ا€مهام " ماستريخت"وه₫ذا، فقد وضعت اتفاقية  
. وا€وظائف ا€تاريخية

ي ثا ب ا مط قدية اأوروبية: ا وحدة ا ى ا تحوؿ إ  مراحؿ ا

، فإن₳ ₫ان من ا€وجوب اتخاذ اإجراءات ا€₫في₭ة €₭وصول إ€ى "ماستريخت"وفقا €ما نصت ع₭ي₳ اتفاقية  
اأهداف ا€تي حددتها هذ₲ ااتفاقية، وفيما ي₭ي سيتم استعراض موجز €₭مراحل ا€تي تضمنتها ااتفاقية €₭تحول 

 :إ€ى ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية، حيث قسمت هذ₲ ا€مراحل إ€ى

ى ة اأو مرح  ا€تحر₫ات ع₭ى ا€قيود جميع إ€غاء تم، 1993 وتمتد إ€ى نهاية سنة 1990تبدأ من جوي₭ية : ا
 أصبح ₫ام₭ة، بصورة اأموال رؤؤس وبتحرير 1990 جوي₭ية في اأعضاء ا€دول مابين اأموال برؤوس ا€متع₭قة
 ا€عمات €حزمة ا€صرف سعر نظام داخل ا€توترات زيادة إ€ى أدى مما أعمق ما€ي بعد ا€موحدة اأوربية €₭سوق

 .1 %15 إ€ى €تصل ا€تذبذب هوامش توسيع تم و€₫ن ا€صرف، سعر آ€ية ا€ضيق ا€هامش نطاق في

                                                           
قدي اأوربي وتأثير ااقتصادي" ،مفتاح صا€ح - 1 ا€فرص وا€تحديات، ₫₭ية ا€ع₭وم : ا€يورو واقتصاديات ا€دول ا€عربيةا€م₭تقى ا€دو€ي حول ، "ااتحاد ا

 .107، ص 2005 أفريل 20-18 ااقتصادية وع₭وم ا€تسيير، جامعة اأغواط،
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ية ثا ة ا مرح  ا€نظام اأوروبي واعتماد، ويتم خا€ها إعداد 1998 إ€ى نهاية 1994وتمتد من نهاية : ا
 وا€نقدية €₭دول ااقتصادية، بما في ذ€ك وضع معايير €تقارب ا€سياسات 1998 جوي₭ية 01€₭بنوك ا€مر₫زية قبل 

 .اأوروبية، وتحديد شروط اإنضمام إ€ى ا€عم₭ة ا€موحدة

 في ا€واقع هي رسم €₭خطوط ا€عريضة €منطقة ا€يورو، فا€نظام اأوروبي €₭بنوك ا€مر₫زية 1998إن سنة 
، وا€ذي يعمل ع₭ى دعم ا€سياسة ا€نقدية €₭دول ا€منظمة من أجل "BCE"أصبح يدعى ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي 

 .تحقيق اإستقرار وا€نمو ا€ذي نصّت ع₭ي₳ ا€معاهدة

 وتمّ تحديد معدات تحويل ا€يورو 1995في " EURO"إ€ى " ECU"وبناءا ع₭ى ط₭ب أ€مانيا، تمّ تغيير 
 .19981 ديسمبر 31مقابل عمات ا€دول ا€منظمة في 

:  فيااقتصاديو€قد تمث₭ت معايير ا€تقارب 

 معدل ا€تضخم 

 نسبة ا€عجز في ا€موازنة ا€عامة إ€ى ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي 

 أسعار ا€فائدة طوي₭ة اأجل 

 نسبة ا€دين ا€ح₫ومي إ€ى ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي 

ا€ر₫يزة اأساسية ا€تي يتم من " معاهدة ماستريخت" ا€واردة في ااقتصاديةتعتبر هذ₲ ا€شروط وا€معايير  
.  إ€ى ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية€انضمامخا€ها تحديد ا€دول اأعضاء ا€مؤه₭ة 

ثة  ثا ة ا مرح ، 1999بش₫ل فع₭ي ₫عم₭ة رسمية ومع انطاقت₳ في بداية عام " ا€يورو"وتبدأ مع اعتماد : ا
ورات ₫ثيرة في مسار اإتحاد اأوروبي، جع₭ت₳ ـويتم اا€تزام بما حددتـ₳ ااتفاقية خال هذ₲ ا€مراحل، وجرت تط

 ويبدأ وحدت₳ ا€نقدية دون مشا₫ل تُذ₫ر، فقد تم₫نت ₫ل دو€ة من إزا€ة ₫ل ا€حدود بين معظمها 1999يدخل عام 
و حققت بذ€ك ما يسمى با€سوق ا€مشتر₫ة ا€₫بيرة، حيث ا حواجز أمام تنقل ا€س₭ع واأشخاص ورؤوس اأموال، 

وتم₫نت من تقريب معظم سياستها ااجتماعية وا€ما€ية وا€ضريبية، وتنظيم ا€قضايا ااقتصادية داخل ا€سوق 
بإصدار ا€₫ثير من اأنظمة وا€قوانين، ₫ما عدّ€ت ما ي₭زم من أنظمة وتشريعات قائمة €تتناسب وا€معايير 

ا€مط₭وبة، بحيث باتت ا€سوق اأوروبية، ₫أنما سوق داخ₭ية، أو منطقة اقتصادية موّحدة، تنتظم فيها ₫ل ا€قضايا 
. ااقتصادية، وفقا أسس موحدة، وشروط متساوية، وفرص وحقوق وا€تزامات متساوية €₭جميع

  

                                                           
1 - Mohammed Taher Bouhouche, Le long chemin de l'unification monétaire européenne, Media BANK, 

le journal interne de la banque d'Algerie, publication bimestrielle N° 57, (dec 2001/ janv 2002), p 24. 
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باإضافة إ€ى ا€جانب ا€مهــم في ا€معـاهدة وا€ذي شـدّدت ع₭ي₳ وهو تحقيق معايير محددة في قضايا ا€تضــخم  
. 1ـوائد وا€عجز وا€ديونفوال

ث ثا ب ا مط ضماـمعايير : ا قدية اأوروبيةاا وحدة ا ى ا   إ

€يست ₫ل ا€دول اأعضاء في اإتحاد اأوروبي أعضاء في منطقة ا€يورو، حيث اشترطت اتفاقية  
 إ€ى ا€نظام اانضمام ا€مط₭وب توافرها في ا€دول ا€تي ترغب في ااقتصاديةمجموعة من ا€معايير " ماستريخت"

ا€فائدة، سعر ا€صرف، عجز  معدل ا€تضخم، سعر:  وتتضمن هذ₲ ا€معايير،ا€نقدي اأوروبي وا€عم₭ة ا€موحدة
 .ا€موازنة، وا€دين ا€ح₫ومي ا€مستحق

فرع اأوؿ تضػ: ا خـ ػمعػػدؿ ا

يتط₭ب من ا€دو€ة ا€مؤه₭ة €انضمام إ€ى ا€وحدة ا€نقدية أن تحقق استقرارا في اأسعار بحيث ا يتجاوز  
عن متوسط معدات ا€تضخم في أفضل ثاثة اقتصاديات في دول ااتحاد وذ€ك في % 1,5معدل ا€تضخم فيها 

 €₫ن هذا ا€معيار تعرّض انتقاد مهم، حيث أن قيمت₳ ا€معيارية تعتبر متغيرة، بما ر،ا€سنة ا€سابقة €فترة ااختبا
أنها تعتمد ع₭ى أداء أفضل ثاث دول في ااتحاد، فمثا إذا ₫ان متوسط معدل ا€تضخم في هذ₲ ا€دول يصل 

فت₫ون درجة ااستقرار ا€مط₭وبة تبعا €هذا ا€معيار أ₫ثر تجريدا، ₫أن %  1,5باإضافة إ€ى هامش % 3إ€ى 
ذا طبقنا هذا ا€معيار ع₭ى دول ااتحاد % 2يقاس استقرار اأسعار بمعدل تضخم يساوي  أو أع₭ى مثا، وا 

 استطاعت 15ـة من ل دو11اأوروبي فسنجد أن معظمها يواج₳ مش₫ات ق₭ي₭ة با€نسبة €هذا ا€معيار، حيث أن 
إذ تصدرت فن₭ندا وأ€مــــــانيا وب₭جي₫ا قائمة اأداء % 3 بمعدات أقل من 1995استـفاء هذا ا€معيـــار في عام 

في عام % 1,4ااقتصادي €دول ااتحاد تبعا €هذا ا€معيار، حيث وصل متوسط معدل ا€تضخم €ديها إ€ى نحو 
 .2 %2,7، €ذ€ك ف₭قد استقر ا€قرار ع₭ى نسبة 1996في عام % 1,7 ونحو 1995

ي ثا فرع ا فائدة : ا سػػػعر ا

سنويا، ويهدف هذا ا€معيار % 7.8ينص هذا ا€معيار ع₭ى أاّ تزيد أسعار ا€فائدة في اأجل ا€طويل عن  
 :أساسا إ€ى ماي₭ي

 اأوروبية مرتفعا أ₫بر من ا€عائد ااستثمارية ا€مباشر في ا€مشروعات ااستثمارأن ا ي₫ون عائد  -
 ا€مخت₭فة، وبا€تا€ي يتم ضمان تمويل اادخارا€متحقق عن اإدخار ا€مصرفي، أو عن عائد صناديق 

 . من خال تمويل حقيقي فع₭ي من مصادر₲ اأو€يةااستثماريةاأنشطة 

                                                           
يوروسمير صارم، -  1 . 97، ص1999، دار ا€ف₫ر، سوريا، ا
 .99نفس ا€مرجع ا€سابق، ص-  2
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أن ي₫ون هناك مجال تموي₭ي مستقر ومستمر سواء من تدفقات داخ₭ية أوروبية أو من تدفقات خارجية  -
 اأوروبية ذات اإطار ا€عام ا€وحدوي ا€قائم ع₭ى ااستثماراتدو€ية، بحيث يصب ₫ل منهما في وعاء 

 .ا€دمج وا€حيــــازة واإبتاع وا€تم₭ك

وفي واقع اأمر فإن هذا ا€معيار هو م₫مل €₭معيار ا€سابق، وهو معيار ازم وضروري من أجل ا€تمهيد  
 ا€س₭بية ا€تي تحدث نتيجة اان₫ماشية€سياسة نقدية وما€ية مستقرة ومستمرة ، وفي ا€وقت ذات₳ €م₫افحة ا€تأثيرات 

 ومن ثم إبقاء ع₭ى قوة ا€دفع ا€ذاتي ا€مستمر نحو ،سنويا% 7.8 ـارتفاع معدات أسعار ا€فائدة €تتجاوز معدل ال
 ا€فاعل في إطار حر₫ي تدافعي، يبني ₫ل منها قاعدة متواص₭ة ومتص₭ة باأخرى، ويدعم ₫ل ااستثمارمزيد من 

منها ثوابت₳ ومرت₫زات₳، وفي ا€وقت ذات₳ يستطيع أن يت₫يف بسرعة ₫ام₭ة مع ₫افة ا€متغيرات وا€مستجدات ا€تي 
هي بطبيعتها وفرضيتها سوف تجتاح اأسواق ا€نقدية وا€ما€ية نتيجة €إختاات ا€تي تحدث في أسواق ا€عا€م، 

أن   منها ي₫ون في واقع₳ دافعا إ€ى ش₫ل جديد من أش₫ال ا€توازن، يصبح من ا€مناسباختالو€ما ₫ان ₫ل 
ي₫ون هذا ا€توازن محققا €₭مصا€ح وا€منافع اأوروبية أو ع₭ى اأقل محافظا ع₭ى ا€م₫اسب ا€تي تحققت نتيجة 

. 1عم₭يات ا€دمج وا€حيازة وا€تم₭ك 

ث ثا فرع ا صرؼ : ا سػػػعر ا

واجهت ا€دول اأوروبية متاعب ₫بيرة نتيجة تعدد عماتها ومن ثم″ تعدد أسعار ا€صرف فيما بينها، وانطاقا  
من هذا ا€واقع أ€زمت معاهدة ماستريخت دول ااتحاد اأوروبي ا€راغبة في ا€عضوية في ا€وحدة ا€نقدية أن تبقى 

، أي ا€سماح بتق₭بات 2عم₭تها مدة سنتين ضمن ا€نطاق ا€ضيق آ€ية سعر ا€صرف في ا€نظام ا€نقدي اأوروبي
سعر صرف ا€عم₭ة في ا€حدود ا€مقررة دون ا€₭جوء إ€ى تخفيض سعر ا€عم₭ة مقابل عم₭ة أي من ا€دول اأخرى 

 .اأعضاء في ااتحاد اأوروبي

وتطبيقا €هذ₲ ا€معايير واستنادا إ€ى نصوص اتفاقية ماستريخت تمّ قبول جميع ا€ب₭دان ا€مرشحة €عضوية  
 دو€ة، أما ا€دول ا€تي €م تتقدم 11 وا€نقدي باستثناء ا€يونان فأصبح عدد أعضاء اإتحاد ااقتصادياإتحاد 

 وتعامل عماتها معام₭ة ا€عمات اأخرى ₫ا€دوار من حيث ،بط₭ب ا€عضوية فهي ا€سويد، ا€دانمارك وبريطانيا
 .أسعارها ا€تعاد€ية مقابل ا€يورو

  

                                                           
. 88محسن ا€خضيري، مرجع سابق، ص  - 1
ي€قمان معزوز، شريف بودري، - 2 دو قدي ا ظاـ ا دوار واأورو في ظؿ ااستقرار ا افسة بيف ا م  ا€عدد ا€تاسع،، مج₭ة ا€باحث، جامعة ا€ش₭ف، ا

 .78، ص 2011
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رابع فرع ا ػػة : ا مواز عجػػز ا

، 1من ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي €₭دو€ة% 3ينص هذا ا€معيار ع₭ى أا يزيد عجز ا€موازنة ا€عامة €₭دو€ة عن  
ووفقا €هذا ا€معيار ا ي₫ون مسموحا €₭دول اأعضاء في منطقة ا€يورو با€توسع في اإنفاق غير ا€مبرر، وا€ذي 

ـادة ا€ناتج ا€مح₭ي يا ي₫ون هناك حاجة فع₭ية €₳، وا€ذي ا ي₫ون €₳ انع₫اس ع₭ى زيادة اإنتاج ا€قومي، وز
ـن ثم تقوية نظام اإنتاج داخل اقتصاد ₫ل دو€ة، وبما يسمح بنمو ا€قيمة ا€مظافة، وبما ماإجـا€ي €₫ل دو€ة، و

 . مجموعة ا€يورو فيعضاءاأيسمح بزيادة اإعتمادية ا€متباد€ة بين ا€دول 

ومن ثم فإن ا€سبيل ا€وحيد أمام أي دو€ة من دول ا€مجموعة €زيادة انفاقها هو زيادة ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي  
ـة، وبما يعني₳ ذ€ك من رفع ₫فاءة جهاز اإنتاج ا€وطني وبما يتناسب مع ا€زيادة ا€مرغوب ا€وصول إ€يها في ل€₭دو

 .اإنفاق

ة، من خال رفع قدرت₳ ع₭ى تحصيل ا€مـــــوارد، ومنع لويهدف هذا ا€معيار إ€ى تقوية ا€نظام ا€ما€ي €₭دو 
ومحـاربة وم₫افحة أي تهرب في ا€ضريبة، وزيادة ₫فاءة ا€متابعة ا€ضريبية، وحصر ا€مجتمع ا€ضريبي وزيادة 
اعتماد₲ ع₭ى موارد حقيقية ذاتية، وفي ا€وقت نفس₳ إحداث توازنات إصاحية €معا€جة خ₭ل وتسربات وثغرات 
اإنفاق ا€عام €₭دو€ة، وبما يؤدي إ€ى ترشيد هذا اإنفاق وزيادة إنتاجيت₳ وعائد₲ بما ينع₫س ع₭ى رفاهية وجودة 

 .2ا€حياة ا€مقدمة €₭مواطنين 

خامس فرع ا ديف : ا ى خػدمة ا قػدرة ع ا

إن ا€دين ا€عام €م يعد مجرد رصيد تقوم ا€دو€ة بسداد₲ بقدر ما أصبح أداة €تطوير أداء ا€دو€ة، وقد نجحت  
₫ثير من ا€دول في ضبط إنفاقها ا€عام من خال حسن إدارة ا€دين ا€عام فجانب من ا€نفقات ا€عامة يذهب إ€ى 

خدمة ا€دين ا€عام وسداد فوائد₲ وأقساط₳ وأعبائ₳، ومن ثم فإن ا€عاقات ا€تناسبية ما بين رصيد وحجم ا€دين، وما 
بين ا€قدرة ع₭ى سداد أعبائ₳ وخدمت₳ يتم دراستها جيدا، وقد وجد أن₳ من ا€مناسب أن ا يتعدى حجم ا€دين في 

 .3 من ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي €₭دو€ة باأسعار ا€ثابتة60%أي وقت من اأوقات حدود 

 تم₫نت غا€بية دول اإتحاد اأوروبي من تحقيق أهم شروط معايير ا€تقارب 1999مع مط₭ع عام  
 ا€تي نصّت ع₭يها معاهدة ماستريخت وق₭يل منها قارب من تحقيق هذ₲ ا€معايير ₫ما يتضح ذ€ك في ااقتصادي

 .ا€جدول اآتي عرض₳

  

                                                           
موحدة صاح ا€دين حسن ا€سيسي، -  1 ة اأوروبية ا عم يورو"اإتحاد اأوروبي وا  .19، ص 2003، عا€م ا€₫تب، ا€قاهرة، " ا
. 84،83محسن ا€خضيري، مرجع سابق، ص ص، -  2
. 78€قمان معزوز، شريف بودري،مرجع سابق، ص  - 3



 ميا العملة اأوروبية الموحدة: الفصل الثاني

 

54 

 

ى : (3-2)جدوؿ اؿ ضماـ إ داف ااتحاد اأوروبي بخصوص شروط اا محققة في ب ا وا ي متفؽ ع معايير ا ا
موحدة  قدية ا ة ا عم يورو)ا  .(ا

 
ػد ب مؤشػر/ا  ا

 
تضخـ  سبة ا

ى  ة إ مواز سبة عجز ا
ي مح اتج ا يا   اإجما

ى  ديف إ سبة ا
اتج اؿ ي ا داخ

ي  اإجما

فوائد  معدات ا
ة اأجؿ طوي  ا

متفؽ  معايير ا ا
ا ي وات.ع س  ا

2.7% 60% 3% 7.8% 

96 97 98 96 97 98 96 97 98 96 97 98 
يا ما  5,6 6,0 6,3 1,4 1,6 1,5 61,3 63,2 61,0 2,7 3,2 4,1 أ

سا  5,5 6,0 6,6 1,2 1,6 2,0 58,0 58,0 56,0 3,0 3,1 4,0 فر

ا جي  5,7 6,1 6,4 1,4 2,0 2,1 122,2 127,2 130,0 2,1 2,9 3.3 ب

سمبورغ  5,6 6,1 6,4 1,4 1,8 1,4 60,7 70,8 70,8 1,7 0 9,9 و

دا  5,5 6,0 6,3 1,8 2,0 2,1 72,1 67,0 78,2 1,4 2,5 2,6 و

يا  6,7 7,1 9,0 1,8 2,6 3,8 121,6 123,0 124,5 2,7 4,5 6,8 ايطا

متحدة ة ا مم  7,0 7,7 9,0 1,8 3,0 2,4 53,45 56,5 65,2 1,9 3,1 1,8 ا

دا  6,2 6,6 7,5 1,2 2,0 1,7 66,3 76,0 80,2 0,9 1,1 1,8 اير

مارؾ دا  6,2 6,5 7,2 1,9 2,4 2,1 65,1 75,0 71,0 0,7 0,5 1,4 ا

اف يو  9,8 - - 5,2 7,2 8,2 108,7 105,0 110,6 4,0 5,7 7,9 ا

يا  6,3 7,1 8,9 1,8 2,7 3,6 68,8 68,9 68,0 2,6 3,2 4,6 اسبا

برتغاؿ  6,2 7,0 9,0 1,8 2,8 3,1 62,0 67,6 70,5 2,5 3,4 4 ا

سويد  6,5 7,0 8,1 1,9 1,8 0,8 76,6 78,5 78,7 0,8 2,9 3,9 ا

دا  5,9 5,3 6,0 1,3 1,7 0,6 55,8 60,2 60,1 0,9 1,7 3,3 ف

مسا  5,6 5,1 5,4 1,1 1,8 1,9 66,1 73,3 71,7 2,5 3 4.3 ا

 

مصدر   . 102سمير صارم، مرجع سابق، ص: ا
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ث ثا مبحث ا موحدة : ا ة اأوروبية ا عم يورو"ا  "ا

جم₭ة من ا€ضوابط وا€معايير ااقتصادية ا€تي يتعين ع₭ى ا€دول اأعضاء " اتفاقية ماستريخت"حدّدت  
اا€تزام بها عند رسم وتنفيذ سياساتها ا€ما€ية وااقتصادية حتى تتم₫ن من اانخراط في نظام ا€نقد اأوروبي 

 بمدريد ناقش رؤساء ا€دول 1995 وفي اجتماع ا€قمة اأوروبية ا€منعقد في ديسمبر ،وتتبنى عم₭ة ا€يورو ا€موحدة
اأوروبية ما تم عرض₳ من أسماء مقترحة €₭عم₭ة اأوروبية ا€جديدة وتم ا€موافقة ع₭ى ااقتراح اأ€ماني بتعديل 

"  و€قد وافقت ا€دول اأعضاء باإجماع ع₭ى استعمال ₫₭مة ا€يورو،اسم ا€عم₭ة اأوروبية من اإي₫و إ€ى ا€يورو
EURO "  بدا عن اإي₫و" ECU ." 

وه₫ذا ا₫تم₭ت جهود أوروبا ا€رامية إ€ى صهر سياساتها ا€نقدية وا€ما€ية في سياسة أوروبية موحدة تديرها  
 تحو€ت عمات إحدى عشر دو€ة 1999 ومنذ تاريخ ،ا€بنوك ا€مر₫زية ا€وطنية بقيادة ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي

 .إ€ى مجرد عمات تضاف إ€ى اأدبيات ااقتصادية (اثنا عشر دو€ة بانضمام ا€يونان)
₫رمز €₭تعبير " E" اعتمد ا€حرف EURO""وبعد أن تمّ ااتفاق ع₭ى تسمية ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة بــــــ  

 إضافة إ€ى سهو€ة اأوروبيةعنها وهو ا€حرف ا€ذي تبدأ ب₳ ₫₭مة أوروبا ب₫ل €غات ا€دول ا€عضوة في ااتحاد 
 يخترق₳ خطان متوازيان E وا€حرف ،نطق تسمية ا€يورو فهي تحمل ا€₫ثير من معاني ااعتزاز واانتماء وا€واء

 ومن هنا يتضح أن اأوروبيين استنبطوا خطواتهم في ا€وحدة مما يجمع بينهم €ضمان ،  €ااستقراريرمزان إ€ى 
 .1تحقيق ح₭مهم

ب اأوؿ مط موحدة: ا ة اأوروبية ا عم قدية وا وحدة ا ى ا تحوؿ إ فيذية  ت خطوات ا   ا

 بين ا€دول اأعضاء ع₭ى ثاث مراحل حتى يصل ا€يورو إ€ى جيوب اأوروبيين، ويتم استخدام₳ ااتفاقتمّ  
 2:في ا€حيــــاة ا€يومية، وهذ₲ ا€مراحل هي

ى   ة اأو مرح في 1998ماي )ا ى جا (: 1999 إ

تمّ خال هذ₲ ا€مرح₭ة تحديد ا€دول اأعضاء ا€تي ستشارك في ا€يورو، وا€تي است₫م₭ت شروط اانضمام،  
وذ€ك بناءا ع₭ى مراجعة ا€مؤشرات ااقتصادية €هذ₲ ا€دول، وا€وقوف ع₭ى مدى ، "دول ا€موجة"وا€تي أط₭ق ع₭يها 

 ₫ما تمّ إنشاء ا€نظام اأوروبي €₭بنوك ا€مر₫زية ،استيفائها €شروط اانضمام إ€ى منطقة ااتحاد ا€نقدي اأوروبي
، وقامت ا€دول اأعضاء بإجراء بعض ا€تعديات ا€تشريعية، وا€تصديق 1998وا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي سنة 

                                                           
 .21،20سامية مقعاش، مرجع سابق، ص ص،  - 1
موحدة مصطفى ₫امل،  -2 ة اأوروبية ا عم اا اسات ع عربية وا مصارؼ ا ى واقع ا ة مصر- ع ى حا يز ع تر ، ااقتصادية، ا€مج₭ة ا€عراقية €₭ع₭وم -مع ا

. 9،8، ص ص، 2009ا€عدد ا€ثا€ث وا€عشرون،  ا€عراق، ا€سنة ا€سابعة،
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صدار أوراق  ع₭ى تشريعات ا€تحول إ€ى ا€يورو، ₫ما تم اتخاذ ا€ترتيبات ا€خاصة بصكِ ا€وحدات ا€معدنية وا 
 .ا€بن₫نوت €₭يورو

ية   ثا ة ا مرح في )ا في - 1999جا (: 2002جا

في بداية هذ₲ ا€مرح₭ة تمّ مياد ا€يورو، وتحديد سعر ا€تبادل بين ا€يورو وا€عمات ا€مشار₫ة في₳، وتم خال  
هذ₲ ا€مرح₭ة استخدام ا€يورو ₫وحدة حسابية فقط دون أن ت₫ون في صورة عم₭ة ورقية حقيقية في ا€تداول، وتم 

استخدام هذ₲ ا€وحدة ا€حسابية في تسوية ا€تعامات بين ا€مصارف وفي ا€بورصة، ₫ما تم إصدار ا€سندات 
ا€ح₫ومية خال هذ₲ ا€مدة با€يورو، وفي هذ₲ ا€مرحــ₭ة تمّ ا€تحول بصورة جزئية إ€ى ا€يورو وبصورة اختيارية، 

وأط₭ق ع₭ى هذ₲ ا€مرح₭ة مرح₭ة ا€تعامل ا€مزدوج، حيث أم₫ن استخدام ا€يورو أو ا€عم₭ة ا€وطنية، دون أي تمييز 
ا€عم₭ة  مع اأخذ بعين ااعتبار أن ₫ل عم₭ة وطنية في هذ₲ ا€فترة ما هي إا تسمية استخدام ا€يورو أو

 .ا€وطنية

₫ما تمّ خال هذ₲ ا€مرح₭ة وضع اأدوات ا€تي تدخل في ااستهاك مثل أدوات ا€توزيع اأوتوماتي₫ية و₫ذا  
 وا€تي وضعت 2001 ثم اأوراق ا€نقدية في ديسمبر 2001ااتصاات، إذ تمّ سك ا€قطع ا€معدنية في سبتمبر

، ₫ما تقرّر خال هذ₲ اأوتوماتي₫ية ا€يومي عن طريق ا€موزعات €استعمالـــاتب ا€بريد و وُجِهت كفي ا€بنوك وم
ا€مرح₭ة أن يضط₭ع ا€بنك اأوروبي بمباشرة مهام₳ في رسم ا€سياسة ا€نقدية وأن تقوم ا€بنوك ا€مر₫زية اأوروبية 

. بتحويل ₫افة أعمال ا€سوق ا€نقدية إ€ى عم₭ة ا€يورو

ثة   ثا ة ا مرح في )ا (: 2002 جواف 30 –  2002جا

وتمّ في هذ₲ ا€مرح₭ة طرح اأوراق ا€نقدية وا€قطع ا€معدنية €₭يورو €₭تداول في ا€حياة ا€يومية €₭دول اأعضاء  
بااتحاد ا€نقدي اأوروبي، وذ€ك ع₭ى أن يتم سحب ا€عمات ا€ورقية وا€قطع ا€معدنية ا€وطنية €₭دول ا€مشار₫ة في 
ا€يورو، وبذ€ك تقوم ا€دول اأعضاء بدفع اأجور وتحديد اأسعار وتسديد ا€ضرائب با€يورو، وبذ€ك يصبح ا€يورو 

 .2002هو ا€عم₭ة ا€متداو€ة في أرجاء اإتحاد اأوروبي عام 
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يورو : (4-2)جدوؿ اؿ ى ا دوؿ اأوروبية إ ية  وط عمات ا أسعار تحويؿ ا

عػػػػػػػػػػػػـ  يػػػػورو يعػػػادؿ 1ػػػػػػػػػة ؿا
 40،3399فرنك ب₭جي₫ي 
 1,9558مارك أ€ماني 
 340،750دراخمة يوناني 
 166،386بزيتا أسباني 
 6,55957فرنك فرنسي 
 0،787564جني₳ اير€ندي 
 1936،27€يرة ايطا€ية 

 40،3399فرنك €و₫سمبرغي 
 2،20371جي₭در هو€ندي 
 13،7603ش₭ن نمساوي 

 200،482اس₫ودو برتغا€ي 
 5،94573مار₫ا فن₭ندي 

 

مصدر . 103 محسن ا€خضيري، مرجع سابق، ص:ا

 ا€عديد من ا€متاعب في ا€تعامل بها، في حين نشِأ في قيم هذ₲ ا€عمات قبل ا€وحدة ₫انت تُ ااختافاتإن  
من شأن₳ أن يسهل ا€معامات بين دول ااتحاد ويوفر ا€₫ثير من ا€وقت " ا€يورو"أن استعمال ا€عم₭ة ا€موحدة 

 .وا€ت₫₭فة، ومن ثم تحقيق مص₭حة ا€جميع

ي ثا ب ا مط داؼ:ا ؿ واأ ش يورو، ا    ا

واأهداف ا€تي سعت ا€دول اأوروبية إ€ى تحقيقها من خال " ا€يورو" في هذا ا€مط₭ب سنتطرق إ€ى ش₫ل 
 . إنشاء ا€عم₭ة ا€موحدة

فرع اأوؿ يورو: ا ؿ ا  ش

هو اسم ا€عم₭ة اأوروبية ا€مشتر₫ة €ب₭دان ااتحاد اأوروبي، وقد تم تسجي₭₳ في هيئة ا€قواعد " ا€يورو" 
 . ا€ذي سيعتمد ₫ذ€ك با€نسبة €غير₲ من ا€₫₭مات ا€مختصرةااسموا€معايير ا€دو€ية بهذا 
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و€قد تمّ إعداد ا€تصميمات ا€هندسية €ورقة ا€يورو بش₫ل ع₭مي وعم₭ي متناسب، وا€تي قام بتصميمها  
ضافة " روبير ₫ا€ينا"ا€مهندس اأ€ماني  وا€تي استغرقت من₳ ما يزيد عن ا€عامين، في وضع ا€خطوط ا€عريضة، وا 

 .1999ا€₭مسات ا€دقيقة ع₭ى ₫ـل ورقة، وا€تي وافق ع₭يها وزراء ما€ية اإتحاد اأوروبي في اجتماعهم عام 

وتشير ا€تصميمات ا€هندسية في مجموعها ا€عام إ€ى ₫ل ا€عصور ا€تاريخية ا€تي مرّت بها ا€حضارة  
اأوروبية، €تع₫س آما€ها وطموحاتها، وتعبِر من خا€ها ع₭ى ₫ل آما€ها ومعاناتها من أجل ا€وحدة، وهذ₲ ا€رسوم 
مخت₭فة في ₫ل فئـــــة من فئـات ا€يورو، وهي مصحوبة بش₫ل واحد مستدير في ₫ل ا€فئات باختاف أ€وانها، وهو 

تعبير مشترك بين ا€عام وا€خاص، وما بين ا€ماضي وا€حاضر وا€مستقبل، أي ₫ل ا€فئات مطبوع ع₭يها، 
 .ومصحوبة بخريطة أوروبا ا€₫برى

ا€مرتبطة بمهد " EPSILON"ا€ذي هو ا€حرف ا€خامس من اأبجدية ا€يونانية " E"وقد تمّ اعتماد حرف  
 Europeهو ا€حرف اأول في ₫₭مة " E"باإضافة إ€ى أن حرف  (حضارة اإغريق ا€قدماء)ا€حضارة اأوروبية 

وس وسهمان ينط₭قان إ€ى مستقبل أفضل، وتمّ ــرمزان إ€ى قــ ويااستقراران يرمزان إ€ى ـطّان متوازيـــخ" €"ويتخّ₭ل 
ر عن ـ، €₭تعبي"EYPO" واأحرف ا€يونانية ه₫ذا ""EUROب₫ل من اأحرف ا€اتينية ه₫ذا " ا€يورو"₫تابة عبارة 

 .1ـاضي ا€مستمـر وا€حاضر ا€مستقرا€ماط بين بـاارت

 2:و€قد اُصدِر ا€يورو من خال ثاث أنظمة رئيسية ع₭ى ا€نحو ا€تا€ي 

ظاـ اأوؿ  قدية: ا ة   أوراؽ عم

وتخضع €ذات إجراءات اإصدار وا€طبع وا€ترقيم  يتم إصدارها مثل أي عم₭ة ورقية أخرى في ا€عا€م، 
 ويتابع ا€بنك ا€مر₫زي عم₭يات اأوروبيوا€تس₭سل ا€خاص با€ورقة ا€نقدية، وتحمل توقيعات محافظ ا€بنك ا€مر₫زي 

 .واإضافةتداو€ها، وعم₭يات اإحال 

وتستند ا€عم₭ة ا€ورقية مث₭ها مثل باقي ا€عمات ا€ورقية في ا€عا€م إ€ى قوة ا€قانون، وهي بذ€ك ت₫ون مقبو€ة  
₫عم₭ة ورقية ستحل محل ا€عمات اأوروبية ا€خاصة ب₫ل " ا€يورو" وعند طرح ،في إبرام ا€ذمم واستيداء ا€حقوق

دو€ة من دول ا€مجموعة، وت₭ك ا€عمات اأخيرة سيتم سحبها من ا€تداول أنها ستفقد قوة إبرائها وعرضها 
 يورو، 100 يورو، 50 يورو، 20 يورو، 10 يورو، 5:  وا€عم₭ة ا€ورقية €₭يورو €ها سبع فئات هي،ا€قانوني

و€₫ل فئة ش₫ل وحجم ومقاس مخت₭ف، من حيث ا€ش₫ل وا€حجم وا€₭ون وأ€وانها ع₭ى .  يورو500 يورو، 200
 .ا€رمادي، اأحمر، اأزرق، ا€برتقا€ي، اأخضر، اأصفر، ا€بنفسجي: ا€ترتيب

  
                                                           

. 114، 113محسن ا€خضيري، مرجع سابق، ص ص،-  1
. 112، 111نفس ا€مرجع ا€سابق، ص ص،  - 2
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ي  ثا ظاـ ا ية: ا معد ات ا و مس  ا

 ويتم إصدارها €تسهيل ا€معامات وسداد €₭فروق، "أشبا₲ ا€نقود"هي عمات مساعدة، أو ما يُط₭ق ع₭يها  
 5سنت، 2 سنت، 1: وفي ا€وقت ذات₳ €₫بح جماح ا€تضخم وا€محافظة ع₭ى استقرار اأسعار، وفئاتها ثمانية هي

 . يورو2 يورو، 1 سنت، 50 سنت، 20 سنت، 10سنت، 

وياحظ أن ا€نقود ا€معدنية €₭يورو سوف تحمل ₫ل منها وجهين، ا€وج₳ اأول ثابت في جميع ا€فئات  
 وا€وج₳ ا€ثاني خاص ب₫ل فئة من ا€فئات ويخت₭ف من ،واأحجام ا€خاصة با€عم₭ة ا€معدنية وهو يحدد قيمة ا€يورو

 .دو€ة إ€ى أخرى، ويحمل هذا ا€ش₫ل طابعا مح₭يا خاص ب₫ل دو€ة من ا€دول اأعضاء

ث  ثا ظاـ ا بطاقات : ا حسابي با يورو ا يةإصدار ا  اائتما

₫ان هذا ا€نظام اأول في ا€تطبيق واإستخدام، واأول من حيث اإتفاق ع₭ي₳ واإعداد €₳، وتطبيق₳ وتنفيذ₲  
 في عم₭يات ا€دفع وا€سداد 2001 جانفي 1 وقد اُستُخدِم ا€يورو ا€حسابي منذ ،منذ أول €حظة أط₭ق فيها ا€يورو
ا€بطاقات اإئتمانية، ا€شب₫ات ا€سياحية، ا€سندات ا€ح₫ومية وسندات ا€شر₫ات، : اإ€₫تروني وا€حسابي عن طريق

 .سداد ا€ضرائب وا€مستحقات ا€ح₫ومية، منح ا€قروض ا€ح₫ومية ا€دو€ية و₫ذ€ك ا€مساعدات وا€هيئات

ي ثا فرع ا يورو: ا داؼ ا  أ

€قد ₫ان ا€هدف ا€رئيسي €₭يورو هو تحقيق ا€وحدة ا€نقدية بين بين ا€دول اأوروبية، ا€تي تعتبر بدورها أحم  
ح₭قات ا€وحدة ااقتصادية اأوروبية ا€مستهدفة، وذ€ك أن وجود عم₭ة موحدة سيؤ₫د هذ₲ ا€وحدة ااقتصادية، 
وا€ذي من شأن₳ ا€حد من اأزمات ااقتصادية ا€تي تتعرض €ها ا€دول اأعضاء، وخاصة في ا€جانبين ا€نقدي 

 :وا€ما€ي وتحقيق ااستقرار في ا€منطقة، حيث يتمثل هذا ااستقرار في جانبين

قدي بحيث يتمثل هدف ا€س₭طات ا€نقدية في منطقة ا€يورو في تحقيق ااستقرار ا€نقدي، :  ااستقرار ا
ويتحقق ذ€ك من خال اعتماد عم₭ة موحدة، ومن ثمة إتباع سياسة نقدية موحدة في دول ااتحاد اأوروبي، فقد 

عهدت اتفاقية ماستريخت هذ₲ ا€مهمة إ€ى ا€نظام اأوروبي €₭بنوك ا€مر₫زية، ا€تي تتمتع بااستقال عن ا€س₭طات 
 .ا€وطنية، من خال ا€حفاظ ع₭ى استقرار اأسعار

ي ما ا يم₫ن €₭سياسة ا€نقدية ا€موحدة من تحقيق استقرار اأسعار، إا إذا ₫انت مصحوبة :  ااستقرار ا
باانضباط ا€ما€ي ا€مناسب ع₭ى صعيد ااتحاد ااقتصادي وا€نقدي اأوروبي بأ₫م₭₳، إذ أن اتفاقية ماستريخت 
بفضل ما تؤمن₳ من تنسيق بين ا€سياسات ا€ما€ية €ح₫ومات ا€دول اأعضاء، تساعد ع₭ى إيجاد مزيج مناسب 

 .بين ا€سياسات ااقتصادية في منطقة ا€يورو
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 فبفضل نظام ا€عقوبات ا€تي وضعت ضد ا€عجز ا€مفرط ومساعدة هذا ا€نظام ع₭ى تجنب ذ€ك ا€عجز، من 
شأن₳ ااقتصاديات اأوروبية أعباء مخاطر ا مبرر €ها، وهذا د€يل ع₭ى جدية ما أبدا₲ اأوروبيون في معا€جة 
 .1ا€قضايا ا€ما€ية في منطقة ا€يورو، ا€ذي يعطي €مج₭س وزراء ااتحاد نفوذا ₫بيرا ع₭ى ميزانيات ا€دول اأعضاء

 2: إ€ى جانب ذ€ك تهدف دول اإتحاد اأوروبي إ€ى تحقيق مجموعة من اأهداف ااقتصادية أهمها

 .إنشاء سوق ما€ي أوروبي يقوم ع₭ى أسس اقتصادية موحدة -

 .ايجاد دور فعال €₭عم₭ة اأوروبية ع₭ى ا€مستوى ا€دو€ي -

إتباع سياسة نقدية موحدة في ااتحاد اأوروبي، با€توازي مع ا€سياسة ا€تجارية وا€سياسة ا€زراعية  -
 .ا€مشتر₫ة

تافي س₭بيات ومخاطر أسعار تق₭بات أسعار ا€صرف بين عمات ا€دول اأعضاء باإتحاد، وتأثير  -
 .هذ₲ ا€تق₭بات ع₭ى ا€شر₫ات وحر₫ة رؤوس اأموال بين ا€دول اأعضاء

إنشاء مزيد من ا€شفافية في اأسعار وا€ت₫ا€يف وزيادة ا€منافسة، ورفع معدات ا€نمو ااقتصادي في  -
 .ا€دول اأعضاء

إعادة تنظيم ا€بنوك اأوروبية €تصبح أ₫ثر قوة وقدرة ع₭ى خدمة ا€₫يان اأوروبي، وتحقيق تط₭عات₳  -
با€ش₫ل ا€ذي يؤدي إ€ى دعم ااقتصاد اأوروبي بش₫ل فعال، وذ€ك من أجل بناء قواعد تموي₭ية ضخمة 

 .قادرة ع₭ى دعم قدرات ا€مشروعات اأوروبية في ا€سوق ا€دو€ي و تحقيق ا€م₫انة ا€مرموقة

 .إعادة هي₫₭ة ا€شر₫ات وا€مشروعات €تصبح أ₫ثر اقتصادية وفعا€ية، وتعمل ع₭ى مستوى ا€نطاق ا€₫بير -

ث ثا ب ا مط قدية اأوروبية: ا وحدة ا ضمة  غير م ضمة وا م دوؿ ا  ا

 واتج₳ هذا ا€توسع نحو ، توسّع اإتحاد اأوروبي €يصبح يضم خمسة وعشرون دو€ة2004في ا€فاتح ماي  
شرق أوروبا بعد ا€موافقة ع₭ى انضمام عشر دول أوروبية جديدة، ₫ان بعضها ضمن نطاق ااتحاد ا€سوفياتي 
: سابقا مثل €يتوانيا، اتفيا، واستونيا، وا€بعض اآخر يقع في نطاق أوروبا ا€شرقية سابقا وتتمثل هذ₲ ا€دول في

 وهذا ما نتج عن₳ ،ا€مجر، بو€ونيا، جمهورية ا€تشيك، س₭وفا₫يا، وس₭وفينيا، وأيضا دول أخرى هي قبرص وما€طا
 م₭يون 3.325حوا€ي )توسع عضوية اإتحاد اأوروبي بمقدار ا€ث₭ثين، وزيادة مساحة أراضي₳ بمقدار ا€ربع 

 أمّا متوسط معدل ا€نمو ا€سنوي €دول ااتحاد ،( م₭يون نسمة450نحو )، وعدد س₫ان₳ بمقدار ا€خُمس (2₫₭م
، في حين ب₭غ هذا ا€معدل €نفس ا€فترة في ₫ل من  %2.1 ف₭قد سجل نسبة 2003-1993اأوروبي في ا€فترة 

 ويب₭غ ا€ناتج ا€مح₭ي ااجما€ي €دول ااتحاد ، %1.3و  % 3.2ا€وايات ا€متحدة اأمري₫ية وا€يابان ع₭ى ا€توا€ي 
، تحوز ا€دول ااثنتا عشر ا€تي تمثل ااتحاد 2004 م₭يار يورو سنة 10.586اأوروبي ا€خمسة وعشرون 

                                                           
يورو أحمد فريد مصطفى، سمير محمد ا€سيد حسن،   -1 ي  دو بعد ا قدية وا سياسات ا  .70، 69، ص ص، 2000، مؤسسة شباب ا€جامعة، مصر، ا
 .84مخ₭وف ساقة، مرجع سابق، ص - 2
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من إجما€ي ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي €دول ااتحاد اأوروبي، % 71 م₭يار يورو، أي ما نسبت₳ 7.517ا€نقدي 
 3.818 م₭يار يورو و9.451في حين ب₭غ ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي €₫ل من ا€وايات ا€متحدة اأمري₫ية وا€يابان 

 .1و€عل هذ₲ ا€مؤشرات تعطي صورة معبرة عن ا€حجم ااقتصادي €منطقة ا€يورو، م₭يار يورو ع₭ى ا€ترتيب

فرع اأوؿ ة في اإتحاد : ا مشار دوؿ ا قدي اأوروبي ااقتصاديمحة عف ا  وا

 عشر دو€ة من بين ا€دول اأعضاء في اإتحاد اأوروبي اثنيإحال ا€يورو محل ا€عمات ا€وطنية  يعتبر 
 إن تداول ا€يورو من شأن₳ أن يجعل ،1973من أهم ا€تطورات ا€نقدية ا€دو€ية منذ انهيار نظام بريتون وودز سنة 

 م₭يون نسمة يعيشون في 300 وا€نقدي اأوروبي فضاءا اقتصاديا شاسعا يضم حوا€ي ااقتصاديمن اإتحاد 
 وهذا د€يل ع₭ى ا€وزن ا€ذي يمث₭₳ هذا ا€فضاء ضمن دول ، €هذ₲ ا€منطقةااقتصادي دو€ة ناهيك عن ا€ثقل 12

. اإتحاد ااوروبي ا€خمسة و ا€عشرون

ع₭ى ا€رغم من أن اإدارة ا€سياسية " اتفاقية ماستريخت"€م تستطع ا€يونان ا€وفاء با€معايير ا€محدّدة في  
وا€رأي ا€عام ا€يوناني ₫انت مع ف₫رة اانضمام إ€ى ااتحاد ااقتصادي وا€نقدي اأوروبي، إا أنّ أداء ااقتصاد 

 €₫ن ا€ح₫ومة ،ا€يوناني €م ي₫ن يتماشى مع ا€معايير وا€شروط ا€مط₭وبة €₭تأهل إ€ى عضوية ا€وحدة ا€نقدية
، وبا€فعل فقد 2001 إ€ى ا€يورو مع مط₭ع عام €انضماما€يونانية بذ€ت جهودا ₫بيرة من أجل تأهيل اقتصادها 

 تمّ 2000استوفت ا€يونان مع مرور ا€وقت معظم ا€شروط ا€ضرورية، وخال ا€قمة ا€منعقدة با€برتغال في جوان 
، وه₫ذا انصهرت ا€عم₭ة ا€يونانية 2001 جانفي 1ااتفاق ع₭ى أن ي₫ون انضمام ا€يونان €نظام ا€يورو يوم 

 ".ا€يورو"في " ا€دراخما"

ي ثا فرع ا قدية اأوروبية : ا وحدة ا ضمة  م دوؿ غير ا ا

م إ€ى ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية ₫ل من ا€مم₭₫ة ا€متحدة وا€سويد وا€دانمارك أسباب تخت₭ف من دو€ـة ضتن €م 
 2 :إ€ى أخرى، ويم₫ن توضيحها ع₭ى ا€نحو ا€تا€ي 

متحدة  ة ا مم  أبدت ا€ح₫ومة ا€بريطانية عدم رغبتها في اانضمام إ€ى ااتحاد 1998 أ₫توبر 27في  :ا
 ، رغم أن ا€مم₭₫ة ا€متحدة استوفت ₫ل ا€شروط ا€ضرورية 2002ا€نقدي و€ن تف₫ر في استعمال ا€يورو قبل 

 و€قد تعدّدت اأسباب، فمنها ما هي سياسية و€عل أهمها هي و€ع ،€انضمام إ€ي ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية
نمّا ااستقرار أيضا، ف₭م يحدث أن  ا€بريطانيين با€جني₳ اإستر€يني نظرا €قدم₳، وما يميز ا€جني₳ €يس فقط ا€قدم وا 
 ،تعرض انخفاض شديد ع₫س ا€عمات اأوروبية اأخرى مثل ا€مارك اأ€ماني وا€₭يرة اإيطا€ية وا€فرنك ا€فرنسي

 ا€ناتج عن ا€تحذيرات ا€تي أصدرها ا€عديد من ا€خبراء اانضمام إ€ى تخوف ا€مم₭₫ة ا€متحدة من إضافة

                                                           
. 18سامية مقعاش، مرجع سابق، ص -  1
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 ا€بريطانيين ، وا€تي ₫انت تش₫ك في نجاح ا€يورو وتؤ₫د أن₳ سيواج₳ ا€₫ثير من ا€مصاعب ا€تي €ن ااقتصاديين
 في ااقتصاديين غير أن ا€عامل ا€حاسم في ذ€ك يتمثل في مدى ثقة ا€متعام₭ين ،يتم₫ن من ا€صمود أمامها

 .ا€عم₭ة ا€جديدة

مارؾ  دا أبدت ا€دانمارك نيتّها في عدم ا€مشار₫ة في ا€عم₭ة ا€موحدة عقب قيامها بإجراء استفتاء شعبي  :ا
وا€ذي نتج عن₳ رفض ا€دانمار₫يين €ف₫رة اإنضمام €منطقة ا€يورو، حيث وافق ا€شعب ا€دانمار₫ي ع₭ى ا€توقيع 

 .ع₭ى معاهدة ماستريخت بعد ا€تزام ا€ح₫ومة ا€دانمر₫ية بعدم اانضمام إ€ى ا€وحدة ا€نقدية

سويد   ومع ذ€ك €م تشارك في آ€ية ا€صرف 1995تعتبر ا€سويد عضو في اإتحاد اأوروبي منذ  :ا
وع₭ى ا€رغم من استيفائها €معظم معايير ماستريخت إاّ أنها €م تنضم إ€ى ا€وحدة ا€نقدية بسبب . اأوروبي

 .1998 ا€شعبي ا€ذي قامت ب₳ ا€سويد سنة ااستفتاء إ€ى ا€يورو عقب €انضماما€معارضة ا€شعبية 

باؿ رابعمط قدي اأوروبي :  ا ت اإتحاد ا تي واج معوقات ا موحدة وا ة اأوروبية ا عم مزايا ا

إن €تحول دول ااتحاد اأوروبي من ا€تعامل با€عمات ا€وطنية €₫ل دو€ة إ€ى ا€تعامل بعم₭ة أوروبية موحدة  
 .انع₫اسات وآثار ₫ثيرة ومخت₭فة إيجابية وس₭بية سواء ع₭ى ا€دول اأعضاء أو ا€دول اأخرى

موحدة:  اأوؿفرعاؿ ة اأوروبية ا عم  مزايا ا

 واحدة، تؤدي با€تا€ي إ€ى تق₭يص ا€تفاوت في ا€سياسات واقتصاديةيعتبر ا€يورو أداة €سياسة نقدية وما€ية  
 ا€سياسي، ااستقراريدفع أ₫ثر فأ₫ثر إ€ى تقوية وتمتين ا€روابط بين دول اإتحاد اأوروبي وتحقيق  اأوروبية، ما

و يش₫ل حافزا €₭عمل بسياسة خارجية مشتر₫ة أن₳ يقوي ا€مصا€ح ا€مشتر₫ة بين دول اإتحاد ما يجبرها ع₭ى قف
 وا€يورو با€نسبة إ€ى أوروبا يعني ا€حرية ورفع ₫ل ا€حواجز بين دو€ها ،ا€دفاع ا€مشترك عن مصا€حها ا€مشتر₫ة

 داخل ااقتصادية€تصبح فضاءا مفتوحا ا تعترف با€حواجز، وسوف يمتد ا€يورو إ€ى مخت₭ف جوانب ا€حياة 
 1:، ويم₫ن توضيح أهم مزايا ا€يورو في ماي₭ياإتحاد اأوروبي

أدى وسيؤدي ا€تعامل با€يورو إ€ى تسهيل ا€تبادل ا€تجاري بين دول اإتحاد اأوروبي فا€مبادات ا€تجارية  .1
وعم₭يات ا€تحويل أصبحت بسرعة أ₫بر وبثقة أ₫بر €عدم وجود تغيرات مفاجئة في معدات سعر 
ا€صرف، وتق₭يص ا€تباين في أسعار ا€س₭ع وا€خدمات بين دول اإتحاد ما يزيد من حدة ا€منافسة 

وتخفيض ا€ت₫ا€يف واأسعار وزيادة ا€₫فاءة ا€تنافسية €₭منتجين ع₭ى مستوى ا€سوقين اأوروبية وا€عا€مية، 
 . طوي₭ة اأجل نظرا إ€ى تق₭ص درجة مخاطر سعر ا€صرفااستثمارات₫ذ€ك ا€زيادة في 

                                                           
عربيةشريط عابد، -  1 ية وا دو ى ااقتصاديات ا يورو ع ور ا  .60، 59، ص ص،2007، ربيع 38 ا€عدد ،، بحوث اقتصادية عربية، ا€جزائرأثر ظ
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قام وسيقوم ا€يورو بدمج أسواق ا€مال ااوروبية في سوق واحدة €أسهم تتمتع بحجم أ₫بر وسيو€ة أ₫ثر،  .2
 وبخاصة بعد إطاق اأمري₫يةوبا€تا€ي تصبح هذ₲ ا€سوق قادرة ع₭ى منافسة سوق ا€وايات ا€متحدة 

سندات ا€يورو، وتحويل ا€سندات ا€مقومة باإي₫و وبا€عمات ا€وطنية €دول اإتحاد إ€ى سندات مقومة 
باريس،  ) فقد أعطى ا€يورو ا€مرا₫ز ا€ما€ية اأوروبية ، م₭يار دوار7000با€يورو وا€تي تعادل 

ندماج ا€مؤسسات ا€مصرفية اأوروبية €ت₫وين وااتساعمزيدا من ا€عمق  (...فران₫فورت  وزيادة ت₫امل وا 
 بين ا€مؤسسات وا€شر₫ات في دول اإتحاد وتم₫ين ااندماجسوق ما€ية مصرفية موحدة مع زيادة 

ا€صناعات اأوروبية من ا€توسع في ا€سوق اأوروبية، ₫ما يم₫ن ا€تعادل با€يورو من زيادة حر₫ة رؤوس 
 . داخل اإتحادااقتصادي وزيادة ا€تشغيل وا€نمو ااستثماراأموال داخل اإتحاد ما يؤدي إ€ى زيادة 

ا€صرف، فا€تعامل بعم₭ة واحدة تتمتع بدرجة عا€ية من  أنهى ا€تعامل با€يورو مخاطر تق₭بات أسعار .3
 هو اأ₫ثر أمانا في ا€تعامل بعمات ₫ثيرة تتفاوت وتتق₭ب أسعارها ₫ل يوم، زيادة ع₭ى زوال ااستقرار

 .أثر ا€مضاربين ا€ذين يضاربون ع₭ى تغيير أسعار ا€عمات ا€وطنية €دول اإتحاد

إن دخول معظم دول اإتحاد اأوروبي في عضوية ا€يورو سيؤدي إ€ى ا€مزيد من اإصاحات  .4
عادة ا€هي₫₭ة قصد إنشاء ظروف مائمة €نمو ا€عديد من ا€قطاعات ااقتصادية  وخ₭ق جو ااقتصادية وا 

 معدات ا€تضخم وتدني عجز ا€موازنات ا€عامة انخفاض اإيجابية مع توقع ااقتصاديةمن ا€منافسة 
 .€دول اإتحاد

سيعمل اإتحاد ا€نقدي ااوروبي ع₭ى تذويب ا€فوارق بين ا€دول اأعضاء با€نسبة إ€ى ا€مرا₫ز ا€ما€ية،  .5
وذ€ك عن طريق سياسة ا€نقد ا€موحدة وأس₭وب ا€حد اأدنى €احتياطي ا€نقدي ا€ذي يحدد₲ ا€بنك ا€مر₫زي 

 .اأوروبي €دول اإتحاد بغرض ت₫افؤ ا€فرص واتساع ا€سوق

 اأوروبي ا ينفي حدوث منع₫سات س₭بية ااقتصادإن وجود هذ₲ ا€منع₫سات اإيجابية ا€محتم₭ة ع₭ى  
. ظرفية ع₭ى أداء ااقتصاد اأوروبي

يفرعاؿ ثا قدي اأوروبي :  ا ت اإتحاد ا تي واج معوقات ا ا

رغم ₫ل ا€مزايا واإيجابيات ا€تي يحققها اانتقال إ€ى ا€عم₭ة ا€موحدة ودخول ا€يورو إ€ى حيز ا€تعامل  
ا€يومي، إاّ أن هناك ع₭ى ا€جانب اآخر جم₭ة من ا€مشا₫ل وا€معوقات ا€تي واجهت ااقتصاد اأوروبي ا 

 .يم₫ن تجاه₭ها، وهذ₲ ا€معوقات يم₫ن إجما€ها في اآتي

رو اقتصادية : أوا ما معوقات ا ا

اتفاقية "وتتمثل أساسا في ا€ت₫ا€يف اإقتصادية واإجتماعية ا€تي نتجت عن ا€معايير ا€مفروضة في  
، حيث تطّ₭ب تنفيذ هذا ا€معيار قيام  %3، اسيما ا€معيار ا€متع₭ق بتخفيض عجز ا€موازنة إ€ى "ماستريخت

ا€دول اأوروبية بإجراء تعديات دقيقة وسريعة خ₭فت آثارا س₭بية ع₭ى معدات ا€نمو ونسبة ا€بطا€ة في هذ₲ 
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 نقط 3، و1997-1996نقطتين من ا€نمو في ا€فترة  % 3 ففي فرنسا ₫ّ₭فها تخفيض نسبة ا€عجز إ€ى ،ا€دول
يطا€يا4في ا€برتغال، و   ويرجع ا€سبب إ€ى أن سعي ا€دول اأوروبية است₫مال شروط اانضمام ، في ب₭جي₫ا وا 

. إ€ى ا€وحدة ا€نقدية اأوروبية أدى إ€ى غض ا€نظر عن مواص₭ة برامج إصاح ااقتصاديات ا€وطنية ومتابعتها
تسبّبت في ارتفاع نسبة ا€بطا€ة حيث وص₭ت ا€بطا€ة " ماستريخت"₫ما أن ا€مجهودات ا€مبذو€ة €تحقيق معايير 

 .1 م₭يون نسمة في ا€دول اأوروبية17.5 إ€ى 1998في سنة 

وع₭ى ا€رغم من أن استخدام ا€يورو يؤدي إ€ى توحيد سوق ا€عمل في دول ااتحاد اأوروبي، إا أن هذا  
ا€توحيد ₫ان €₳ آثار₲ ا€س₭بية ع₭ى بعض ا€دول اأعضاء، وخاصة ا€دول ذات اأجور ا€عا€ية مثل أ€مانيا، حيث 

تهاجر إ€يها اأيدي ا€عام₭ة ا€رخيصة €تنافس ا€قوة ا€عام₭ة ا€وطنية وتحل مح₭ها، مما يؤدي إ€ى فقد بعض ا€عمال 
 في نفس ا€وقت أدى استخدام ا€يورو إ€ى هجرة رؤوس اأموال وا€شر₫ات من ا€دول اأعضاء ،ا€مح₭يين €وظائفهم

مثل أ€مانيا إ€ى ا€دول اأخرى اأقل من حيث ا€ت₫ا€يف مثل  (ا€تي تفرض ضرائب عا€ية)عا€ية ا€ت₫ا€يف 
يطا€يا، وهذا ما أدى إ€ى خ₭ل في ا€هيا₫ل ااقتصادية €بعض ا€دول اأعضاء سبانيا وا   .ا€برتغال وا 

وع₭ي₳ يم₫ن ا€قول أن₳ في ظل استخدام ا€يورو فإن بعض ا€دول اأعضاء تتحمل أعباء ما€ية، إا أن هذ₲  
نما يتوقف ذ€ك ع₭ى ا€عديد من اأسباب أهمها مستويات  اأعباء €ن ت₫ون بنفس ا€قدر في ₫ل ا€دول اأوروبية وا 

₫ما يؤثر ا€يورو ع₭ى ا€نظام ا€مصرفي اأوروبي، حيث يعمل ، اأداء ااقتصادي وتفاوت ا€نمو في هذ₲ ا€دول
ع₭ى تق₭يص إيرادات ا€بنوك اأوروبية، وذ€ك بسبب تراجع اإيرادات من ا€عمل في ا€نقد اأجنبي نتيجة انعدام 
ا€حاجة إ€ى هذا ا€نشاط من عمل ا€بنوك، وتحم₭ت ا€بنوك اأوروبية ت₫ا€يف عا€ية €₭تحول إ€ى ا€يورو بسبب 
ت₫ا€يف تحويل اأنظمة اإ€₫ترونية وتعديل ا€ما₫ينات اآ€ية €₭صرف، وقيام هذ₲ ا€بنوك بعمل دورات تدريبية 

 إاّ أن هذ₲ ا€ت₫ا€يف تعتبر ت₫ا€يف انتقا€ية تتاشى ،€₭عام₭ين بها ع₭ى اأنظمة ا€جديدة في ظل استخدام ا€يورو
 .2متى تمّ ا€ت₫يف مع ا€وضع ا€جديد وا€تح₫م في برامج وتقنيات ا€عمل با€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة

وأخيرا فإن ضرورة ا€تنسيق وا€ربط بين ا€سياسات ااقتصادية €₭دول اأعضاء تعتبر هي اأخرى من بين  
ا€مشا₫ل ا€تي تواج₳ دول ااتحاد ا€نقدي اأوروبي، ومرد‴ ذ€ك تفاوت اأداء ااقتصادي €هذ₲ ا€مجموعة من 

ا€دول، مما ينتج عن₳ تحمل بعض ا€دول اأعضاء دون غيرها أعباء ما€ية إضافية €دعم ا€دول اأخرى اأقل 
 .، وهي أعباء تظهر في ₫ل ت₫تل اقتصادي3 نموا

  

                                                           
1
 - Alleron Monique, Bon Philippe, Bonnaud Jean- Jacques, Op. Cit., p.31. 

. 35سامية مقعاش، مرجع سابق، ص - 2
3 - Alleron Monique, Bon Philippe, Bonnaud Jean- Jacques, Op. Cit., p.33. 
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يا رو اقتصادية : ثا مي معوقات ا ا

ن ₫ان ذ€ك بدرجات متفاوتة، بمسار ا€ت₫يف ا€جديد   ₫ل ا€مؤسسات وقطاع ا€بنوك وا€تجارة ₫انت معنية، وا 
€أثمان وا€قيم، €ذا وجب ع₭يها ا€قيام بتعديات مهمة €تغيير برامج اإعام اآ€ي، نظام ا€محاسبة، ا€س₭م 
ا€ضريبي وغيرها باإضافة إ€ى إنتاج منتجات ما€ية وتجارية جديدة تعوض ا€منتجات ا€قديمة وتعتبر هذ₲ 

. ها ا€مؤسسات اأوروبية نتيجة ا€تحول إ€ى ا€عمل با€يوروتاإجراءات ت₫ا€يف إضافية تحمل

 بدراسة حول ا€ت₫ا€يف ا€تي 1998وتمهيدا €بدء ا€تعامل با€يورو قام ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي مع نهاية سنة  
 دو€ة أوروبية أوضحت 14 مؤسسة ما€ية في 110يتحم₭ها ا€قطاع ا€بن₫ي في ظل ا€تعامل با€يورو، تضمنت 

نظام : نتائج هذ₲ ا€دراسة أن خمس أنواع من ا€ت₫ا€يف تتحم₭ها ا€مؤسسات ا€ما€ية بنسب متفاوتة ₫ما ي₭ي
، ا€وثائق %6، ااستمارات %9، ت₫وين ا€موظفين وا€عمال %26، ا€تسويق وا€عاقات ا€عامة %55ا€مع₭ومات 

 م₭يار 10 إ€ى 8 ـ وا€مجموع ا€صافي €₭ت₫ا€يف قدر من طرف هذ₲ ا€بنوك وا€مؤسسات ا€ما€ية ب،%4ا€قانونية 
من مصاريف ااستغال €هذ₲ ا€مؤسسات في ا€سنة، ₫ما أن إجما€ي هذ₲  %2 وهذ₲ ا€مصاريف تعادل ،إي₫و

 .ا€ت₫ا€يف يم₫ن تغطيتها ع₭ى مدى ثاث إ€ى أربع سنوات

ويساهم تداول ا€يورو وما يترتب ع₭ي₳ من اعتماد أسعار متقاربة في اشتداد ا€منافسة بين ا€مؤسسات  
اأوروبية ذات ا€مشاريع ا€متماث₭ة، حيث تحم₭ت بعض ا€مؤسسات ا€تي تفتقر €₭₫فاءة ا€عا€ية ا€₫ثير من اأضرار 

 .ما نتج عن₳ عدم قدرتها ع₭ى ا€صمود أمام ا€منافسة ا€تي يخ₭قها استعمال عم₭ة واحدة

وأخيرا يجب أن ي₫ون واضحا أن توزيع هذ₲ ا€مزايا وا€ت₫ا€يف بين ا€دول اأعضاء €ن ي₫ون با€تساوي،  
  ₫ما يجب اإشارة إ€ى أنااقتصاديويرجع ا€سبب في ذ€ك إ€ى اختاف مرا₫زها ااقتصادية وتفاوت أدائها 

ت₫ا€يف دخول ا€يورو حيز ا€تداول هي ت₫ا€يف انتقا€ية تتحم₭ها ا€دول اأوروبية ع₭ى ا€مدى ا€قصير في حين أن 
 .1ا€مزايا ا€محققة ت₫ون نتائجها ع₭ى ا€مدى ا€متوسط وا€طويل
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فصؿخاصة  : ا

 دو€ة، ₫تتويج €مسيرة من 17 يعد ا€وصول إ€ى تحقيق ا€وحدة ااقتصادية اأوروبية وانشاء عم₭ة موحدة بين 
ا€عمل ا€مستمر وا€دؤوب بين ا€دول اأعضاء ابتداءا من ت₫وين اتحاد ا€مدفوعات اأوروبي في بداية ا€خمسينات 

 بين ستة دول 1957من ا€قرن ا€عشرين، وتعتبر معاهدة روما وت₫وين ا€جماعة اإقتصادية اأوروبية سنة 
 .أوروبية ₫حجر أساس €هذا ا€ت₫تل

 ومن أجل تجنب اأزمات ا€ناتجة عن تق₭بات أسعار صرف عمات هذ₲ ا€دول ا€تي شهدتها فترة ا€ستينات، 
عمدت هذ₲ اأخيرة إ€ى انشاء نظام نقدي يقوم ع₭ى وضع آ€ية €تأمين اانسجام بين ا€سياسات ااقتصادية 

 €يتوج بإنشاء نظام ا€ثعبان ا€نقدي 1971وا€نقدية €₭دول اأعضاء، وهذا طبقا €ما أوصى ب₳ مخطط وارنر عام 
اأوروبي، إا أن هذا ا€نظام €م يدم طويا بسبب عدم ا€ت₫افؤ ااقتصادي₭₭دول ا€مشتر₫ة في ا€تنظيم، مما أجبر 

بعضها إ€ى تخفيض عم₭تها من أجل ا€خروج من أزمتها ااقتصادية وا€بعض اآخر €جأ إ€ى ا€تعويم ما نجم عن₳ 
في آخر ا€مطاف ا€خروج عن هذا ا€تنظيم، وتمّ وضع تنظيم جديد ي₫ون أ₫ثر مائمة €₭دول اأعضاء يسمى 

 . با€نظام ا€نقدي اأوروبي

 €م تنقطع ا€جهود ا€مبذو€ة €₭دول اأوروبية €تحقيق ا€وحدة ا€نقدية عند هذا ا€حد، بل عم₭ت هذ₲ ا€دول ع₭ى 
أن يتم تحقيق ااتحاد ااقتصادي وا€نقدي ع₭ى ضوء تقرير دي₭ور ا€ذي يعتبر أحد اأسس ا€رئيسية ا€تي قامت 

ع₭يها اتفاقية ماستريخت، ع₭ى أن يتم ا€وصول إ€ى ا€وحدة ا€نقدية عبر ثاث مراحل، من خال إحداث ا€تقارب 
ااقتصادي بين ا€دول اأعضاء، وا€تنسيق بين سياساتها ا€نقدية وا€ما€ية ا€تي توجت في اأخير بانشاء ا€عم₭ة 

 ".ا€يورو"اأوروبية ا€موحدة 

ومن خال هذ₲ ا€دراسة، تتج₭ى €نا حجم ا€جهود ا€تي بذ€تها أوروبا خال ما يقارب نصف قرن من أجل  
است₫مال وحدتها ااقتصادية وا€نقدية، وع₭ى ا€رغم من ا€عقبات وا€صعاب إاّ أن ا€عزيمة وا€تمسك باأحام 

 وتم₫نت أوروبا من تجسيد طموحها ع₭ى أرض ا€واقع وأظهرت₳ إ€ى ا€وجود ،واأهداف اأوروبية ذّ€ل ₫ل ذ€ك
 وع₭ي₳ فإن ا€يورو ا يعبر عن مجرد عم₭ة وقطع نقدية يتم تداو€ها في ا€حياة ااقتصادية فقط، بل ،بظهور ا€يورو

.  ا€معاصرةااقتصاديةيعبر أيضا عن مسعى أوروبي وسابقة فريدة من نوعها في تاريخ ا€عاقات 
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: تمهيــد

واج₳ اإتحاد اأوروبي ا€عديد من ا€صعوبات بعد تبني₳ €₭عم₭ة ا€موحدة، وترجع هذ₲ ا€صعوبات أساسا إ€ى  
ضعف فعا€ية ا€تنسيق با€نسبة €₭سياسات ا€₫₭ية €₭دول اأعضاء، خاصة في حاات عدم ااستقرار ااقتصادي 

 زادت شدة هذ₲ ا€صدمات وتناقصت قدرة ا€س₭طات ا€عمومية 2008ا€ناجم عن ا€صدمات ا€خارجية، ومنذ سنة 
 ا€نقديين اأوروبيين ا€ذين وا€مسئو€ينع₭ى ا€تصدي €ها، ₫ما أن غياب ا€نظرة ا€واضحة وا€شام₭ة €₭ح₫ومات 

 .اتضح فيما بعد أنها غير ₫افية مقارنة بقوة ا€صدمة وشدة اأزمة اتخذوا تدابير

ويم₫ن ا€قول أن أزمة ا€يونان ا€حا€ية تعد من أ₫بر تحديات ااتحاد اأوروبي وتحديداً من₳ ا€نظام ا€نقدي  
€ما يم₫ن أن تؤدي إ€ي₳ ضغوطها ا€متزايدة من عواقب وخيمة تهدد بانتقال ا€عدوى إ€ى دول « ا€يورو»ا€موحد 

منطقة ا€يورو، ووضعت احتما€ية تقهقر₲ إ€ى مراحل أدنى من ت₭ك ا€تي وصل إ€يها بدءاً من تف₫ك ا€نظام ا€نقدي 
 .«ا€يورو» ا€موحد 

:  خال تقسيم₳ إ€ى مبحثين ₫ا€تا€ي منسنحاول اإجابة ع₭ى إش₫ا€ية ا€دراسةضمن متن هذا ا€فصل 

مبحث اأول سيادية وخطط اإنقاذ :        ا ديون ا سيناريوهات حل أزمة ا

ثاني مبحث ا يونان أزمة أحداث أثر قياس:        ا ى ا ة قيمة ع عم موحدة اأوروبية ا  ا
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مبحث اأول سيادية وخطط اإنقاذ : ا ديون ا سيناريورهات حل أزمة ا

 من أجل إيجاد ا€مخرج  في ا€عملانشغ₭ت اأوساط ااقتصادية وا€سياسية ا€يونانية في اآونة اأخيرة 
ا€مناسب ا€ذي يتيح €₭يونان اإفات من اأزمة، أما اأوساط ااقتصادية وا€سياسية اأوروبية، فتنشغل في ا€عمل 
من أجل محاصرة ضغوط اأزمة ااقتصادية ا€يونانية، وعدم ا€سماح بانتقال عدواها إ€ى اقتصاديات دول ااتحاد 

 .اأوروبي اأخرى وع₭ى وج₳ ا€خصوص ااقتصاد اإيطا€ي واأ€ماني وا€فرنسي

: وبذ€ك ع₭ى اإتحاد اأوروبي ااختيار بين ثاثة سيناريوهات هي ₫اآتي

وهذا مستبعد €ما €₳ من تداعيات س₭بية ع₭ى ا€صورة . إجبار ا€يونان ع₭ى اانسحاب من منطقة ا€يورو (1
 .ا€عامة €إتحاد و€₭عم₭ة ا€موحدة

أو تعترف ا€يونان بعدم قدرتها ع₭ى اإيفاء با€تزاماتها ا€ما€ية، فتدخل في مفاوضات مع ا€دائنين إعادة  (2
 وهذا أمر ،جدو€ة ا€دين ع₭ى مدى ا€عشرين أو ا€خمس وعشرون سنة ا€مقب₭ة، ₫ما سبق وفع₭ت اأرجنتين

 .سي₫ون شديد ا€وطأة ع₭ى ا€دائنين من مصارف وشر₫ات تأمين أوروبية وغيرها

 150إمّا ااستمرار في برنامج إنقاذ ا€يونان مهما ₫₭ف اأمر، رغم معرفتهم أن ما تحتاج₳ حقيقة هو  (3
 م₭يار أخرى €خدمة هذا ا€دين نفس₳، من دون إهمال 90، يضاف إ€يها 2015م₭يار يورو إ€ى غاية 

فرضية أن ت₭جأ إ€ى ا€مزيد من ا€ديون بسبب عجزها ا€متفاقم عاما بعد عام، وهذا يعني أن حجم 
ا€مساعدة سي₫ون بمئات ا€م₭يارات من ا€يورو وهذا ما ا طاقة €إتحاد أن يتحم₭₳ و€و بمساعدة صندوق 

. ا€نقد ا€دو€ي ا€ذي يقدم اأموال ومعها ا€رقابة ا€مشددّة ع₭ى برامج سدادها

ب اأول مط يوروانسحاب: ا يونان من منطقة ا   ا

ن طبقتها إحدى ا€دول، فإن ا€تأثيرات ا€مترتبة   طبقا اتفاقية ماستريخت، يصعب تنفيذ ت₭ك ا€ف₫رة، حتى وا 
ع₭يها €ن ت₫ون جيدة، فقد ا تتم₫ن ا€دو€ة من ا€حصول ع₭ى ا€تسهيات ا€متاحة با€منطقة اأوروبية وا€تي يأتي 

 باإضافة إ€ى حرمانها من دعم ا€دول اأوربية ،ع₭ى رأسها تسهيات ا€بنك ا€مر₫زي اأوربي من أي جهة أخرى
ا€تي قد تتخذ موقف منها بسبب هذا ا€قرار وتأثير₲ ع₭ى انهيار منطقة ا€يورو، وتأثير₲ ع₭ى قيمة ا€عم₭ة اأوروبية 

 .1ا€موحدة

ثم إن عم₭ية اانسحاب من ا€يورو تتبع₳ مجموعة من اآثار وا€عواقب ا€تي يم₫ن أن ت₫ون س₭بية إ€ى حد  
ا€عودة  ل محل ا€يورو أوحما، فبا€نسبة €₭دول ا€تي ستخرج، فإن ع₭يها أن تقوم با€تخطيط إدخال عم₭ة جديدة €ت

إ€ى عم₭تها اأص₭ية ا€تي ₫انت تستخدمها قبل اا€تحاق بااتحاد ا€نقدي، ومن ا€مؤ₫د أن ذ€ك اأمر سي₫ون 
ن ₫انت غير مستحي₭ة، خصوصا أننا نعيش في عصر ا€نقود ا€قانونية حيث يم₫ن €₭دو€ة أن  مسأ€ة صعبة، وا 

                                                           
ية واأوروبيةا€تقرير ااقتصادي،-  1 ديون اأمري مي رهن ا عا  .24، ص2012، جانفي 19، مر₫ز ا€بحوث وا€دراسات، ا€رياض، ا€عدد ااقتصاد ا
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تفرض قوة اإبراء €عم₭تها ا€مح₭ية با€قانون، ا€ذي يم₫ن أن ي₭زم ا€متعام₭ين بأن تتم عم₭يات إجراء ا€معامات 
ا€ما€ية بت₭ك ا€عم₭ة سواء في ا€قطاع ا€عام أو ا€خاص، اأمر ا€ذي سيسمح بإدخال ا€عم₭ة بسهو€ة نسبيا في 
ااقتصاد ا€وطني، و₫ذ€ك تحويل ا€مودعات ا€بن₫ية عند معدل ا€صرف نفس₳ مع ا€يورو وا€سائد وقت إدخال 
ا€عم₭ة ا€جديدة، ₫ما سيقوم ا€بنك ا€مر₫زي بطبع ا€عم₭ة ا€جديدة وتحديد معدل فائدة €ها، و€₫ن من ا€مؤ₫د أن 
معدات ا€صرف ا€تي ستسود احقا بين ا€عمات ا€جديدة وا€يورو وباقي عمات ا€عا€م ست₫ون أقل، وهو ما 

يعني خفض في قيمة ا€عمات ا€مح₭ية €هذ₲ ا€دول، وهو إجراء سي₫ون مساعدا €هذ₲ ا€دول ا€مضطربة في منطقة 
ا€يورو، ₫ما أن هناك توقع بتراجع معدل ا€نمو في حال اانسحاب فحسب إحدى ا€دراسات سوف يتراجع ا€ناتج 

، ويضاف إ€ى ذ€ك إم₫انية اضطراب ا€عاقات 2011عما ₫ان متوقعا €₳ في سنة % 7,5ا€مح₭ي €₭يونان بـ 
 .1ا€سياسية مع باقي منطقة ا€يورو مما يجعل احتمال ا€طرد نهائيا من ااتحاد اأوروبي أمرا مم₫نا

وترى تح₭يات €مرا₫ز اقتصادية ومصارف أ€مانية أن خروج ا€يونان من منطقة ا€يورو سيقود إ€ى س₭س₭ة  
 .تداعيات وخيمة تتوا€ى بش₫ل يشب₳ تساقط أحجار €عبة ا€دومينو ا€شهيرة

أو€ى هذ₲ ا€نتائج إصابة جزء ₫بير من ا€دو€ة با€ش₭ل وانقطاع ص₭ة ا€باد €فترة طوي₭ة باأسواق ا€ما€ية  
ا€عا€مية، وعجز ح₫ومة أثينا بعد اإفاس عن نيل قروض من ا€خارج، ونتيجة €ذ€ك €ن تتم₫ن ا€خزينة ا€يونانية 

 .من ا€وفاء با€تزاماتها ا€داخ₭ية وسداد ا€رواتب ومعاشات ا€تقاعد

( 50)ومن جهة أخرى سي₭حق اإفاس ₫وارث با€بنوك ا€تي اشترت سندات ديون ح₫ومية بقيمة خمسين  
، وبمجرد خروج أثينا من ا€يورو ستصبح هذ₲ ا€سندات معدومة ا€قيمة، فتعجز ( م₭يار دوار68)م₭يار يورو 

ا€بنوك عن تمويل نفسها وتغدو عرضة €انهيار، وسيدفع ا€خوف ع₭ى اأرصدة وا€مدخرات عماء ا€بنوك 
مدمرة " موجات ارتدادية"ا€يونانية €₭هجوم ع₭يها استرداد ودائعهم €ديها، ومن شأن انهيار ا€بنوك أن يو€د 

€اقتصاد ا€يوناني بعجز ا€دو€ة عن ا€حصول ع₭ى قروض، فا تستثمر في مجاات ضرورية وم₭حة، وتضطر 
 .2€تسريح أعداد ضخمة من ا€عمال

أن احتمال خروج ا€يونان من ا€يورو €م يعد من ا€مواضيع  (2011 نوفمبر 24 )وذ₫رت صحيفة اأنباء  
جنوب شرق )" ₫ان"في ختام اجتماع ازمة في مدينة " ني₫وا سار₫وزي"ا€محرمة، فقد اع₭ن ا€رئيس ا€فرنسي 

انّ " جورج باباندريو"بين قادة ااتحاد ااوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€ي بحضور رئيس ا€وزراء ا€يوناني  (فرنسا
أمام " سار₫وزي"وأضاف  ااستفتاء في ا€يونان سي₫ون في ا€حقيقة حول موضوع ا€بقاء في منطقة ا€يورو،

. «هل تريد ا€يونان ا€بقاء في منطقة ا€يورو أم ا ؟»": انجيا مير₫ل"ا€صحافيين بحضور ا€مستشارة اأ€مانية 

                                                           
 .17بوخاري €ح₭و، عايب و€يد، مرجع سابق ، ص  - 1
م تعد محظورة أوروبياخا€د شمت، -  2 :  ، متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫تروني مناقشة مغادرة أثينا 

http://www.aljazeera.net/ereports/pages/849071ec-4bd9-4af9-a47e-c9a2b9f0851d  22/01/2013، شوهد في. 

http://www.aljazeera.net/ereports/pages/849071ec-4bd9-4af9-a47e-c9a2b9f0851d
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أن يد€ي برأي₳ حول هذ₲ ا€مسأ€ة في حال تمّ تنظـيم »€₫ن ع₭ى ا€شعب ا€يوناني « نحن نأمل ذ€ك»وقال 
، وبدا اأوروبيون شب₳ متقبّ₭ين ع₭ى احتمال خروج ا€يونان من منطقة ا€يورو، وصرّح وزير ا€شؤون «استفتاء

بإم₫ان₳ »عن ا€يونان، وا€يورو « يم₫ن₳ ااستغناء»بأنّ ااتحاد اأوروبي " جان €يونيتي"اأوروبية ا€فرنسي 
وحث ا€ب₭دان ا€₭ذان يتمتعان با€نفوذ  ، وذ€ك غداة تحذير وجّهت₳ باريس وبر€ين إ€ى أثينا،«ااستمرار من دونها

اأ₫بر داخل منطقة ا€يورو، ا€يونان ع₭ى ان تقرر في ااستفتاء ا€مثير €₭جدل ا€مقرر في غضون شهر ما إذا 
إاّ ان هذ₲ ا€مشاريع انهارت إثر قرار أثينا ا€مفاجئ تنظيم استفتاء  ₫انت تريد ا€تخ₭ي عن ا€عم₭ة ا€موحدة أم ا،

 . 1ينطوي ع₭ى مخاطر ₫بيرة حول خطة اإنقاذ اأوروبية 
  دراخماانسحابتداعيات ى ا عودة إ يورو وا يونان من منطقة ا   ا

ي₫اد ا€خبراء أن يجزموا بعدم قدرة ا€يونان ع₭ى مواجهة أزمة ا€ديون ا€تي تعصف با€باد، وتحذيرات أوروبية  
من أن تجر ا€يونان بقية ا€دول اأوروبية إ€ى ا€هاوية، فهل من اأفضل أن تهجر ا€يونان منطقة ا€يورو وتعود 

€عم₭ة ا€دراخما ؟ 

يونان  نسبة   :با

تمثل عودة ا€يونان €عم₭تها ا€قديمة ا€دراخما نتيجة منطقية ستت₭و خروجها من منطقة ا€يورو، مما يعني  -
اأ€ماني وصول سعر ا€يورو ا€واحد " دويتش₳ بنك"ا€عودة إ€ى عم₭ة منعدمة ا€قيمة عا€ميا، ويقدر مصرف 

 . دراخما340.75بعد خروج أثينا من منطقة ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة إ€ى 

تراجع قيمة ا€عم₭ة ا€يونانية با€نسبة €₭يورو سي₫ون €₳ وقع ا€₫ارثة ع₭ى اقتصاد هذا ا€ب₭د أن₳ سيترتب  -
 .ع₭ى ا€دو€ة وا€شر₫ات واأسر ا€يونانية تسديد ديونها ا€محررة با€يورو بعم₭ة متدنية ا€قيمة

 ان₫ماش جديد  انهيار ا€قدرة ا€شرائية ودخول ااقتصاد في ومن ا€عواقب ا€محتم₭ة €₭عودة إ€ى ا€دراخما  -
    . سوق ا€ديون وارتفاع معدات ا€فائدة مجددا في 

مع ما  ₫ما أن ا€تضخم سيسجل ارتفاعا هائا نتيجة ارتفاع أسعار ا€منتجات ا€مستوردة مثل ا€طاقة،  -
تواج₳ أساسا أوضاعا صعبة نتيجة ا€تدهور ا€متواصل في اأوضاع  €أسر ا€تي  سيترتب عن ذ€ك با€نسبة 

 .ااقتصادية منذ أربع سنوات

من أن خروج ا€يونان من منطقة ا€يورو وتخ₭يها  وحذر ا€مدير ا€عام €منظمة ا€تجارة ا€عا€مية باس₫ال امي   -
 .فرضت ع₭ى هذا ا€ب₭د من خطط ا€تقشف ا€متتا€ية ا€تي  " مؤ€ما أ₫ثر "عن ا€عم₭ة ا€موحدة سي₫ون 

حال  من اأزمة ستسجل في  تعاني  ا€مصارف ا€يونانية ا€تي       ومن ا€عواقب ا€محتم₭ة €هذا ا€قرار أيضا أن -
اشترتها  ا€خروج من ا€يورو خسائر طائ₭ة ستحتم ع₭ى اأرجح تأميمها إذ ستعجز عن تسديد ا€حصة ا€تي 

 .من ا€دين ا€يوناني

                                                           
يونان - 1 نسبة  مخاطر با يورو سيناريو محفوف با خروج من منطقة ا  .26، ص 2011ا€₫ويت، نوفمبر، 4، جريدة اأنباء ا€₫ويتية، ا€جمعة ا
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في ا€مقابل سيعود استخدام ا€دراخما بفوائد ع₭ى ا€مواطن ا€عادي نتيجة €رخص أسعار ا€منتجات ا€وطنية  -
وأسعار ا€صادرات، وتتوقع مؤسسات سياحية أ€مانية إسهام عودة ا€يونان €₭دراخما بحدوث طفرة سياحية 

 .1غير مسبوقة بهذا ا€ب₭د، وتحو€₳ إ€ى أرخص مقصد €₭رحات ا€سياحية ا€عا€مية 

يورو منطقة ا نسبة   : با

ورو سيدفع دول أخرى مثق₭ة با€ديون إ€ى ا€خروج أيضا، ما سي₫ون نذير شؤم  يخروج ا€يونان من منطقة ال -
 . سنة12بتف₫ك اتحاد دام 

سبانيا مصاعب ومش₫ات إضافية عقب خروج  - وتتوقع دراسات اقتصادية أ€مانية أن تواج₳ إيطا€يا وا 
ا€يونان، نظرا €عجز روما ومدريد ا€مرتقب عن ا€حصول ع₭ى قروض جديدة من اأسواق ا€ما€ية ا€عا€مية 

 . ومر₫بة₫بيرةإا بفوائد 

 م₭يار 13.3نا منطقة ا€يورو، حيث ستفقد خزينتها يتعتبر أ€مانيا من أ₫بر ا€متضررين في حال ترك أث -
 .أقرضتها أثينا من خال ا€بنك ا€ح₫ومي اأ€ماني إعادة اإعمار ( م₭يار دوار18)يورو 

باإضافة إ€ى خسارة ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي €ما اشترا₲ من سندات يونانية وتراجع مصداقية منطقة  -
. 2ا€يورو

ثاني ب ا مط سيادية : ا ديون ا ة ا إعادة هي

يحمل هذا ا€سيناريو آثار با€غة ع₭ى مستقبل منطقة ا€يورو، حيث سيؤدي إ€ى خ₭ل باأسواق، واضطراب  
هائل في ا€نظام ا€مصرفي اأوروبي، ومن اأهمية بم₫ان ا€تأ₫يد ع₭ى أن استقرار ا€بنوك وا€مصارف اأوروبية 

 ا€طريقة ا€تي سيتم إتباعها في ا€تعامل مع ا€دين ا€سيادي، وعم₭ية إعادة ا€هي₫₭ة ستؤثر ىيعتمد بصورة ₫بيرة عل
 .ع₭ى ا€سوق ا€مصرفي اأوروبي في ا€فترات ا€قادمة

₫ما قد تاقي ا€دول ا€تي تقوم بإعادة هي₫₭ة ديونها مصاعب شتى في ااقتراض من ا€دول اأخرى، أن  
ا€دول ا€دائنة تمتنع غا€با عن اإقراض €دو€ة قامت بإعادة هي₫₭ة ديونها، مما سيترتب ع₭ي₳ أثر با€غ ا€خطورة 

 .3ع₭يها في ا€مستقبل

  

                                                           
 .7،8برهوم أسماء، برهوم هاجر، مرجع سابق، ص ص، - 1
م تعد محظورة أوروبياخا€د شمت،  - 2  : ، متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫تروني مناقشة مغادرة أثينا 

http://www.aljazeera.net/ereports/pages/849071ec-4bd9-4af9-a47e-c9a2b9f0851d 22/01/2013 ، شوهد في. 
 .24ا€تقرير اإقتصادي، مرجع سابق، ص، -  3
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€و₫اس " €₭تواصل اإجتماعي ₫تبها رئيس ا€وزراء ا€يوناني ا€جديد " "Voxوفي مقا€ة أوردها موقع   
 حول مش₫₭ة ا€دين ا€يوناني سوف نوجزها في أهم ا€مقتطفات ا€تي جاءت في 2011 أ₫توبر 26في " باباديموس
 1:هذ₲ ا€مقا€ة

. مع تصاعد حدة أزمة ا€ديون ا€يونانية، ازدادت ا€دعوات إعادة هي₫₭ة ا€ديون ا€عامة €₭يونان تبعا €ذ€ك 
ودافع ا€بعض عن إعادة هي₫₭ة ا€ديون من أجل تخفيف عبء ا€دين ا€يوناني، وضمان استدامة موارد₲ ا€ما€ية 

باإضافة إ€ى ذ€ك، قيل إن هي₫₭ة ا€ديون ا€تي أدت إ€ى . ا€عامة وتحسين آفاق نمو ااقتصاد ع₭ى ا€مدى ا€طويل
خسائر €حام₭ي ا€سندات، من ا€مؤسسات ا€ما€ية باأساس، من شأنها أن تق₭ل من ا€مخاطر ا€معنوية ا€تي نشأت 

 .عندما ت₭قت ا€ب₭دان ا€تي انتهجت سياسات ما€ية غير مسؤو€ة سابقا ا€دعم ا€ما€ي ا€رسمي

مثل هذ₲ ا€حجج صحيحة، و€₫نها غير م₫تم₭ة، فهي ا تأخذ في ااعتبار ا€ت₫ا€يف ا€باهظة وا€مخاطر  
ا€مرتبطة بعم₭ية إعادة ا€هي₫₭ة، وي₫شف €نا تح₭يل أ₫ثر شموا أن صافي ا€م₫اسب ا€ما€ية ا€متوقعة من إعادة 

هي₫₭ة ا€ديون، من حيث خفض حجم ا€دين ا€عام ا€يوناني وت₫₭فة خدمت₳، سي₫ون أقل ب₫ثير مما ₫ان يعتقد في 
با€نسبة €₭يونان - ₫ثير من اأحيان، في ا€وقت ا€ذي يتوقع أن ت₫ون في₳ اآثار ا€س₭بية وا€مخاطر ا€محتم₭ة 

 .₫بيرة، وذات تداعيات أبعد مدى وأ₫ثر عمقا ع₭ى ااستقرار ا€ما€ي واأداء ااقتصادي- و€منطقة ا€يورو ₫₫ل

يعتمد صافي ا€فوائد ا€ما€ية من إعادة هي₫₭ة ا€ديون ا€سيادية من قبل أي دو€ة في منطقة ا€يورو ا€تي تؤدي  
إ€ى ت₫بد حام₭ي ا€سندات خسائر باأساس ع₭ى عام₭ين، اأول هو توزيع ا€ديون ع₭ى ا€دائنين ومدى قدرتهم 
ع₭ى تحمل هذ₲ ا€خسائر دون ا€حاجة إ€ى دعم ا€ح₫ومة، وا€عامل ا€ثاني هو ا€قيود ا€مفروضة ع₭ى ا€تمويل 

 .وا€عاقات ا€ما€ية ا€متشاب₫ة ا€ناجمة عن وحدة ا€نقد اأوروبية وا€ترابط بين اأسواق ا€ما€ية

وتشير هي₫₭ة حام₭ي ا€سندات €₭ديون ا€يونانية ضمنا إ€ى أن صافي ا€فوائد ا€ناتجة عن إعادة ا€هي₫₭ة أقل  
، ₫انت ا€قيمة ااسمية €ديون 2011 (تموز)، في نهاية يو€يو في ا€قادم₫ثيرا من ا€مقترح حا€يا أو ا€متوقع 

 م₭يار يورو، ويمت₭ك ا€يونانيون وأ₫ثرهم من ا€مصارف وشر₫ات ا€تأمين وا€معاشات نحو 366ا€ح₫ومة ا€يونانية 
من إجما€ي ا€دين، ويتخذ أ₫ثر من ث₭ث ا€دين ش₫ل ا€سندات % 30 م₭يار يورو من ا€ديون، أي نحو 104

 .واأوراق ا€ما€ية قصيرة اأجل

في هذ₲ ا€₭حظة، من ا€ضروري أن يحول ا€دعم ا€ما€ي ا€ح₫ومي دون حدوث انخفاض ₫بير في ا€قيمة  
ااسمية €₭ديون ا€يونانية ا€تي تم₭₫ها هذ₲ ا€مؤسسات وا€ذي ي₫افئ سعرها قيمتها ااسمية ا سعر ا€سوق، من 

                                                           
يونانية€و₫اس باباديموس،  - 1 سيادية ا ديون ا ة ا : ، عن جريدة ا€شرق اأوسط، ع₭ى ا€موقع اإ€₫تروني عقبات إعادة هي

http://aawsat.com/leader.asp?section=3&issueno=12040&article=649950#.UQqhwWfed7k،  شوهد في 
30/12/2012 .
  

http://aawsat.com/leader.asp?section=3&issueno=12040&article=649950#.UQqhwWfed7k
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أجل إعادة رسم₭ة ا€مصارف ودعم وضع أموال ا€معاشات وا€مؤسسات اأخرى، ومن ا€محتمل أن تحتاج 
اأسواق إ€ى دعم ا€وضع ا€ما€ي €₭مصارف ا€يونانية من خال ضخ مبا€غ أ₫بر من مقدار ا€قيمة ااسمية €₭ديون 

ا€سيادية خاصة في حا€ة تخفيض ا€قيمة ا€دفترية أصو€ها بش₫ل ₫بير، با€نظر إ€ى تأثير₲ ا€محتمل ع₭ى ا€ثقة 
 .واآثار ا€مترتبة ع₭ى ااقتصاد ا€حقيقي

في حال ما إذا ₫ان تخفيض ا€قيمة ا€دفترية أصول ا€مصارف ₫بيرا، قد تؤدي إعادة رسم₭ة ا€مصارف من  
قبل صندوق ااستقرار ا€ما€ي اأوروبي إ€ى تأميمها مؤقتا، مما يؤدي بدور₲ إ€ى انخفاض ا€قيمة ااسمية أصول 

 .صناديق ا€معاشات ا€تي تمت₭ك حصة ₫بيرة في ا€مصارف

في ₫ل اأحوال، سوف يتعين ع₭ى ا€ح₫ومة ا€يونانية تقديم دعم ₫بير €صناديق ا€معاشات، ا€تي شهدت  
با€فعل انخفاضا حادا €₭قيمة ا€سوقية أصو€ها، ا€تي تتضمن أسهما وعقارات، ع₭ى مدى ا€سنوات ا€ثاث 

 .ا€ماضية

ا€قطاع ا€منز€ي وا€شر₫ات )إضافة إ€ى ذ€ك، سي₫ون €₭خسائر ا€₫بيرة ا€تي ت₫بدها ما€₫و ا€ديون ا€ح₫ومية  
تأثير ₫بير ع₭ى ا€نشاط ااقتصادي وعائدات ا€ضرائب، €ذا من ا€مرجح أن ي₫ون صافي ا€فوائد  (غير ا€ما€ية

ا€ما€ية €₭دو€ة ا€يونانية من إعادة هي₫₭ة ديونها ا€مم₭و₫ة €₭يونانيين وما يرتبط ب₳ من خفض €صافي ا€ديون ضئيا 
€₭غاية حتى دون ا€وضع في ااعتبار ا€تأثيرات ا€مباشرة ع₭ى اأموال ا€يونانية ا€عامة، جراء إعادة هي₫₭ة ا€ديون، 
ع₭ى ا€سيو€ة ا€نقدية في ا€مصارف وشروط اائتمان وا€نشاط ااقتصادي، وتمت₭ك هيئات رسمية نصيبا ₫بيرا من 

ا€ديون ا€يونانية ا€ضخمة، حيث ب₭غت حصة ح₫ومات دول منطقة ا€يورو وصندوق ا€نقد ا€دو€ي وا€مصرف 
 م₭يار يورو من ا€ديون 118 نحو 2011ا€مر₫زي اأوروبي ومؤسسات ما€ية أخرى في نهاية يو€يو عام 

ا€يونانية، أي نحو ث₭ث ا€ديون ا€يونانية ا€سيادية، وا يم₫ن أن تؤدي إعادة هي₫₭ة ا€ديون إ€ى خسارة ت₭ك 
ا€مؤسسات حصتها أسباب مؤسسية وسياسية وقانونية، وا يم₫ن تصور أن ا تقدم ا€يونان ₫ل ما في وسعها 
وتتخ₭ف عن سداد ا€ديون ا€مستحقة €ت₭ك ا€جهات ا€رسمية، فذ€ك من شأن₳ أن ي₫بد دافعي ا€ضرائب في ا€دول 
اأوروبية اأخرى ا€تي ساندتها خال أزمتها خسائر ₫بيرة، ₫ذ€ك €ن يتوافق مثل هذا ا€فعل مع ا€معاهدة ا€تي 
تمنع ا€دول اأعضاء في ااتحاد اأوروبي من إنقاذ دول أخرى من خال تحمل ا€تزاماتها ا€ما€ية من ا€ديون، 

تحويات »وتقدم دول منطقة ا€يورو ا€دعم ا€ما€ي €₭يونان و₫ذ€ك اير€ندا وا€برتغال من خال قروض وضمانات ا 
 .شريطة أن يتم تسديد هذ₲ ا€قروض با€₫امل« ما€ية

₫ذ€ك يم₫ن ا€قول أن₳ ينبغي أن ا ينتج عن إعادة هي₫₭ة ا€ديون ا€يونانية من قبل دو€ة في منطقة ا€يورو أي  
خسائر من حصة هذ₲ ا€دو€ة في ا€ديون ا€تي اشتراها ا€مصرف ا€مر₫زي اأوروبي بهدف تحسين آ€ية ا€سوق 

وتسهيل تطبيق ا€سياسة ا€نقدية في دول منطقة ا€يورو وحماية ااستقرار ا€ما€ي، وينبغي أن تتم حماية ا€مصرف 
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ا€مر₫زي اأوروبي من أية خسائر محتم₭ة في حصت₳ من ا€ديون ا€يونانية جراء إعادة هي₫₭ة ا€ديون أسباب 
 .تتع₭ق با€مبادئ و€ما سينجم عن ذ€ك من آثار في ا€نهاية ع₭ى ا€وضع ا€ما€ي €دول منطقة ا€يورو اأخرى

من إجما€ي حجم ا€ديون % 40 م₭يار يورو أي 144سيتم تحقيق صافي ا€فوائد من خال إعادة هي₫₭ة  
ا€يونانية ا€تي يمت₭₫ها مستثمرون أجانب عن طريق تق₭يل حجم ا€ديون وت₫ا€يف ا€خدمات، باستثناء ا€قروض 

وا€سندات واأوراق ا€ما€ية قصيرة اأجل، ستب₭غ حصة ا€مستثمرين اأجانب من ا€ديون ا€يونانية ا€تي يم₫ن إعادة 
، خفض إجما€ي %50 م₭يار يورو، سينتج عن خفض ا€قيمة ااسمية €هذا ا€جزء من ا€ديون بنسبة 136هي₫₭تها 

 %.19 م₭يار دوار أو بنسبة 68حجم ا€ديون بمقدار 

في ظل ا€ظروف ا€حا€ية، تعزى أ₫بر مخاطر إعادة هي₫₭ة ا€ديون ا€سيادية أية دو€ة من دول منطقة ا€يورو  
إ€ى ااستقرار ا€ما€ي واأداء ااقتصادي €دول منطقة ا€يورو ₫₫ل نتيجة ازدياد احتمال انتشار ا€عدوى ا€ما€ية 

 وتشير اأحداث ا€تي شهدها ا€عا€م ،وا€تأثير ا€₫بير أسواق ا€ديون ا€سيادية ع₭ى مصارف دول منطقة ا€يورو
، إ€ى جسامة خطر انتشار ا€عدوى ا€ما€ية واآثار 2011 عام جوي₭يةخال ا€عقدين ا€ماضيين، خاصة منذ 

واسعة ا€نطاق ع₭ى ا€مصارف، ا€تي زعم ا€بعض أنها ست₫ون محدودة ويم₫ن احتوائها، فقد بات تأثير هذا اأمر 
ع₭ى ميزانيات ا€مصارف اأوروبية و₫ذ€ك ا€مال ا€عام وا€نشاط ااقتصادي €عدد ₫بير من دول منطقة ا€يورو 

 .أ₫ثر وضوحا

وسي₫ون حجم ا€عدوى ا€ما€ية وآثارها ع₭ى ا€قطاع ا€مصرفي في منطقة ا€يورو وا€شروط اائتمانية وا€نشاط  
 وما ،ااقتصادي أ₫بر من أن يتم استنتاج₳ من خسائر ا€مؤسسات ا€ما€ية €حصتها في ا€ديون ا€سيادية €دو€ة ما

يزيد من احتمال انتشار ا€عدوى ا€ما€ية وتأثيرها هو ردود ا€فعل ا€س₭بية بين أسواق ا€ديون ا€سيادية وا€قطاع 
ا€مصرفي وااقتصاد ا€حقيقي و₫ذ€ك ا€تأثير ا€س₭بي ع₭ى ا€ثقة وتوقعات ا€سوق ا€تي من ا€مرجح أن تصاحب 
ا€تخ₭ف عن سداد ا€ديون ا€سيادية، وتتضمن ا€زيادة ا€حادة ا€حا€ية في عائدات ا€سندات ا€سيادية في منطقة 
ا€يورو رسا€تين تحذيريتين؛ اأو€ى هي ضرورة عدم تبني خيار عم₭ية إعادة ا€هي₫₭ة ا€صعبة وا€تخ₭ف عن 

ا€سداد، وا€رسا€ة ا€ثانية هي ا€حاجة ا€ماسة إ€ى معا€جة ا€خطر ا€متنامي ا€متع₭ق با€نظام ع₭ى ااستقرار ا€ما€ي 
 .€منطقة ا€يورو ا€ناجم عن اضطرابات أسواق ا€ديون ا€سيادية، بطريقة شام₭ة وجديرة با€ثقة

ث ثا ب ا مط ية: ا ما مساعدات ا تقشف وا  إتباع سياسة ا

يتناول هذا ا€سيناريو ف₫رة اتخاذ ا€دول محل اأزمة إجراءات تقشفية، وخاصة بعد حصو€ها ع₭ى ا€دعم من  
صندوق ا€نقد ا€دو€ي، وسيتط₭ب ذ€ك منها اتخاذ إجراءات هامة وضرورية، تتمثل في زيادة حجم ا€ضرائب 

وخفض اإنفاق ا€عام، مع ضرورة توخي ا€حذر €ما سيتبع ت₭ك اإجراءات من آثار ان₫ماشية ع₭ى مستويات 
 ،ا€ط₭ب ا€₫₭ي، فضا عن ضرورة ا€تعامل بحذر مع تعقد اأوضاع ااقتصادية في هذ₲ ا€دول في ظل اأزمة
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هذا وتعتبر ا€خصخصة من أهم ا€سياسات ا€واجب اتخاذها، خاصة با€نسبة اعتبارات ا€حصول ع₭ى ا€قيمة 
 .1ا€حقيقية €هذ₲ اأصول ا€تي يم₫ن أن تتأثر بفعل ضغوط ا€دين ا€سيادي

وانتهى صندوق ا€نقد ا€دو€ي وااتحاد اأوروبي بعد س₭س₭ة طوي₭ة من ا€مفاوضات من إقرار حزمة اإنقاذ  
 م₭يار يورو تدفع 45، منها %5 سنوات بمعدل فائدة 3 م₭يار دوار ع₭ى مدى 145€₭يونان وا€تي تقدر بحوا€ي 

 وهو موعد استحقاق ديون ا€يونان €هذا ا€عام، وا€باقي في ا€سنتين 2010 ماي 20قبل ح₭ول  (2010)عام 
ع₭ى أنها " ستاندرد أند بور"ا€قادمتين، €تجنب ا€تعثر ا€محتمل €₭يونان في خدمة ديونها، وا€تي صنفتها و₫ا€ة 

 .سندات خردة

حزمة اإنقاذ ا€مقترحة ₫انت مربوطة ببرنامج قاس جدا €₭تقشف ااقتصادي سوف تطبق₳ ا€يونان ₫شرط  
€حصو€ها ع₭ى ا€مساعدات ا€ازمة إنقاذها، ع₭ى أمل أن يؤدي ذ€ك إ€ى وقف انتشار عدوى ا€ذعر ا€ما€ي إ€ى 
ن ₫انت ا€شواهد تشير إ€ى أن برنامج اإنقاذ ربما €ن يوقف احتمال  ا€دول اأوروبية اأخرى ا€مضطربة ما€يا، وا 

انتشار عدوى ااضطراب ا€ما€ي إ€ى ا€دول اأخرى، €يس بسبب ارتفاع حجم ديون هذ₲ ا€دول، و€₫ن بسبب 
. اضطراب أوضاعها ااقتصادية ا€تي قد ا تم₫ن ت₭ك ا€دول من وقف ترا₫م ديونها ناهيك عن خدمة هذ₲ ا€ديون

ا€حزمة ا€ما€ية ا€مقترحة ربما ا ت₫ون ₫افية €طمأنة اأسواق حول احتماات استقرار أوضاع ا€يونان وا€دول 
 .اأوروبية اأخرى ا€مضطربة ما€يا

حزمة ا€تقشف ا€قاسية ستتم مراقبتها عن ₫ثب من قبل صندوق ا€نقد ا€دو€ي وااتحاد اأوروبي €ضمان عدم  
انحراف ا€تطبيق عن ا€مستهدفات ا€متوقعة €اتفاق حيث سيقوم ا€صندوق بزيارة ا€يونان بصورة دورية €متابعة 

 .ا€تزام ا€ح₫ومة بتنفيذ ا€حـزمة وعدم اانحراف في تطبيقها
، وتخفيض أجور %23من بين إجراءات عديدة شم₭ت حزمة ا€تقشف رفع ضريبة ا€قيمة ا€مضافة إ€ى  

موظفي ا€خدمة ا€مدنية وا€حد من ا€حوافز ا€ما€ية ا€تي تدفع €هم وا€تي تصل إ€ى شهرين في ا€سنة، بما في ذ€ك 
ا€حوافز ا€تي تدفع أعـضاء ا€بر€مان، وتجميد ا€معاشات فضا عن ا€تضييق ع₭ى حاات ا€تقاعد ا€مب₫ر 

وا€تخفيف من ا€قواعد ا€تي تسمح % 10€₭موظفين، ورفع ا€ضرائب ع₭ى ا€وقود وا€دخان وا€مشروبات ا€₫حو€ية بـ 
 .2بااستغناء عن جزء من ا€عام₭ين في ا€قطاع ا€عام 

                                                           
 .23، مرجع سابق، ص ااقتصاديا€تقرير  - 1
طابور ؟محمد ابراهيم ا€سقا،  - 2 ى ا يا إ مظطربة ما دول ا يونان، هل تنظم باقي ا : متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫تروني بعد حزمة إنقاذ ا

http://alphabeta.argaam.com/article/detail/14332 28/03/2013: ، تاريخ اإطاع .
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وقد وقع اضراب عام في ا€باد استجابة €دعوة ا€نقابات ا€مهنية ا€عامة وا€خاصة وذ€ك احتجاجا ع₭ى خطة  
 ااتحاد ااوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€ي €مطا€بة ا€ح₫ومة باتخاذ ا€دائنتانا€تقشف ا€تي تطا€ب بها ا€جهتان 

  .1قرارات €م₫افحة ا€بطا€ة وحماية ا€حقوق ااجتماعية وااقتصادية €₭يونانيين

ا€مدير ا€عام €صندوق ا€نقد ا€دو€ي في اجتماع €قادة ب₭دان منطقة " ₫ريستين اغارد"هذا وأّ₫دت ا€سيدة  
، أنّ ا€صندوق ا يزال م₭تزما بدعم ا€يونان، و€₫نها أشارت إ€ى عدم ت₭قي أي ط₭ب 2011 جوي₭ية 21ا€يورو في 

إنّ ا€صندوق عازم با€تأ₫يد »جديد حتى اآن €إتفاق ع₭ى برنامج اقتصادي جديد يدعم₳ ا€صندوق، وأضافت 
ع₭ى ا€مشار₫ة ا€نشطة في هذا ا€برنامج في ا€فترة ا€مقب₭ة، من أجل استعاد ا€نمو وضمان عودة ا€يونان إ€ى 

 .2«ا€سوق وتحقيق تقدم ₫بير في ا€وصول بديونها إ€ى مستوى يم₫ن اإستمرار في تحم₭₳

ع₭ى حزمة إجراءات إعادة ااقتصاد ا€يوناني  (2012ديسمبر )وقد اتفق وزراء ما€ية مجموعة ا€يورو في  
 عاما، 15إ€ى ا€مسار ا€صحيح تشمل تخفيض سعر ا€فائدة ع₭ى ا€قروض، وتمديد  فترة سداد ا€قروض بمقدار 

وبرنامجا إعادة شـراء ا€ديون، ويُذ₫ر أن خفض ا€فائدة ع₭ى قروض اإنقاذ من مجموعة ا€يورو €₭يونان سيؤدي 
في حين أن إ€غاء ا€رسوم ا€مستحقة ع₭ى إ€تزامات أثينا سيوفر €ها  ( م₭يار دوار57) م₭يار يورو 44إ€ى توفير 

 .( م₭يون يورو779) م₭يون يورو 600
من إجما€ي ا€ناتج ا€مح₭ي عام % 175₫ما ويتوقع ا€دائنون ا€دو€يون وصول معدل ا€دين ا€عام €₭يونان إ€ى  

" ₫اوس ريغ₭ينغ"، بحسب 2022عام % 110 ثم إ€ى أقل من 2020عام % 124 قبل أن ينخفض إ€ى 2016
 . وهي ا€صندوق ا€ذي يقدم أموال اإنقاذ €₭دول اأوروبية ا€ضعيفة"اأوروبيآ€ية ااستقرار ا€ما€ي "رئيس

أنّ وزراء ما€ية دول منطقة ا€يورو وافقوا ع₭ى تقديم  " جان ₫₭ود يون₫ر"وقال رئيس مجموعة ا€يورو  
 43.7 وتب₭غ قيمة مساعدات إنقاذ €₭يونان ،2012مساعدات إنقاذ €₭يونان ع₭ى عدة دفعات اعتبارا من ديسمبر

 .2012ستقدم ع₭ى أربع دفعات اعتبارا من ديسمبر إ€ى مارس  ( م₭يار دوار56.8)م₭يار يورو 
ااتفاق ا يتع₭ق با€مال " ساعة في برو₫سل أنّ 12بعد محادثات استمرت أ₫ثر من " يون₫ر"وأضاف  

 وقال رئيس ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي ،"فحسب، إن₳ ا€وعد بمستقبل أفضل €شعب ا€يونان و€منطقة ا€يورو بأ₫م₭ها
 .3أنّ ااتفاق سيخفف حدة ا€ق₭ق وسيدعم ا€ثقة في أوروبا وفي ا€يونان" ماريو دراغي"

                                                           
تقشف-  1 ى خطة ا يونان احتجاجا ع : ، متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫تروني إضراب عام ومظاهرات في ا

http://arabic.euronews.com/2013/02/20/another-austerity-strike-paralyses-greece/28/03/2013:  ، شوهد في .
يورو" ،نشرة صندوق ا€نقد ا€دو€ي اإ€₫ترونية - 2 جة أزمة منطقة ا ى معا صندوق يرحب بااتفاق ع  .2، ص2011 جوي₭ية 22، "ا
يونان-  3 حل أزمة ا : ، متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫تروني إتفاق أوروبي 
 http://www.aljazeera.net/ebusiness/pages/4a298c07-9972-4f3a-979e-f10d9e53a6de 28/03/2013 ، شوهد في. 

http://arabic.euronews.com/2013/02/20/another-austerity-strike-paralyses-greece/
http://www.aljazeera.net/ebusiness/pages/4a298c07-9972-4f3a-979e-f10d9e53a6de
http://www.aljazeera.net/ebusiness/pages/4a298c07-9972-4f3a-979e-f10d9e53a6de
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إن ا€مش₫₭ة اأساسية مع حزمة ا€تقشف هي أن₳ ع₭ى ا€رغم من أنها قد تساعد ع₭ى تخفيف ا€عجز ا€ما€ي،  
فإنها سوف تتسبب في تراجع في معدات ا€نمو ااقتصادي €₭يونان، حيث من ا€متوقع ان يشهد ااقتصاد 

ا€يوناني فترة زمنية تنحسر خا€ها معدات ا€نمو وترتفع معدات ا€بطا€ة ومن ثم يدخل ااقتصاد ا€يوناني في 
حا€ة ₫ساد، وهو اأمر ا€ذي قد يهدد با€فعل قدرة ا€يونان ع₭ى ا€تغ₭ب ع₭ى مش₫₭ة ديونها ا€سيادية ا€حادة، 

فا€₫ساد ااقتصادي €يس ا€وصفة ا€مثا€ية €مواجهة أعباء ا€دين ا€عام، با€ع₫س فقد يؤدي إ€ى تعميق مش₫₭ة ا€دين 
 .ا€عام و€يس ح₭ها

واآن هل ستساعد حزمة إنقاذ ا€يونان ع₭ى تهدئة ا€ق₭ق €دى اأسواق ا€ما€ية ا€دو€ية، ع₭ى اأقل بش₫ل  
مرح₭ي، عن مش₫₭ة ا€ديون ا€سيادية اأوروبية، أو هل ستؤدي إ€ى تحويل أنظار ا€مستثمرين بصورة أ₫بر ع₭ى 

 .1 مجموعة ا€دول اأخرى ا€مضطربة ما€يا في أوروبا، هذا ما سوف ت₫شف عن₳ اأيام ا€قادمة
  

                                                           
طابور ؟محمد ابراهيم ا€سقا، -  1 ى ا يا إ مظطربة ما دول ا يونان، هل تنظم باقي ا : ، متوفر ع₭ى ا€موقع اإ€₫ترونيبعد حزمة إنقاذ ا

http://alphabeta.argaam.com/article/detail/14332،  28/03/2013: تاريخ اإطاع. 
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ثاني مبحث ا موحدة: ا ة اأوروبية ا عم ى قيمة ا يونان ع  قياس أثر أحداث أزمة ا

تتذبذب ا€عم₭ة تحت تأثير عوامل تجارية وما€ية وسياسية، ترتفع وتنخفض تبعا €تغير ت₭ك ا€عوامل، واذا  
استمر ا€تذبذب باتجا₲ واحد ₫أن تنخفض باستمرار دون وجود مؤشرات ارتفاعها يصبح ا€وضع خطيرا، خاصة 

 .عندما يتع₭ق اأمر بعم₭ة دو€ية ₫ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة

في هذا ا€مبحث سندرج ا€مسار ا€زمني أحداث أزمة ا€يونان ونقيس مدى أثرها ع₭ى قيمة ا€عم₭ة اأوروبية  
ا€موحدة عن طريق دراسة تغيرات أسعار صرف ا€يورو مقابل ا€دوار اأمري₫ي وأسعار ا€ذهب با€يورو خال 

 (.2012-2009)ا€فترة 

ب اأول مط يورو : ا يورو وسعر صرف ا ذهب با فترة مقابل دراسة تغيرات سعر ا ي خال ا دوار اأمري ا
(2009-2010 )

بدأت اأزمة ا€ما€ية في ا€يونان تطفو ع₭ى ا€سطح في بداية ا€تسعينيات، و€₫ن تأثيرها ا€س₭بي ظهر بوضوح  
ع₭ى خ₭فية اأزمة ا€ما€ية ا€عا€مية، وقد عانت ا€يونان في ا€سنوات ا€عشر ا€ماضية من تف₫ك اإنتاج ودمار ا€بنية 

، حيث ₫انت سببا مهما في زيادة تأثير اأزمة،  ا€تحتية وااستعاضة عن ا€س₭ع ا€منتجة مح₭يا با€س₭ع ا€مستوردة
، وأ₫د ا€مراقبون وقتها أن ا€شعب   عا€ية جدا2004 ₫ما ₫انت ت₫₭فة اأ€عاب اأو€مبية ا€تي استضافتها أثينا عام 

ا€يوناني سوف يدفع هذ₲ ا€ت₫₭فة، وقد استمرت ا€ديون با€ترا₫م فيما سعت ا€ح₫ومة ا€يونانية دوما إ€ى تغطيتها عن 
 أب₭غت ا€ح₫ومة ا€يونانية ااتحاد اأوروبي أن ما أع₭نت₳ حول أرقام 2004 وفي سبتمبر ااقتراضطريق 

 .ميزانيتها €₭سنوات ا€سابقة تمّ حساب₳ بصورة خاطئة

بأن عجز ا€ميزانية ا€يونانية تجاوز " جورج باباندريو" صرّح وزير ا€ما€ية ا€جديد 2009 أ₫توبر 16في و 
، ومن هنا بدأ ₫ل من اإتحاد اأوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€ي في اتخاذ 1من ا€ناتج ا€مح₭ي ا€خام% 10

 .اإجراءات ا€مناسبة €معا€جة اأزمة وا€حد من انتشارها

 ا€دوار اأمري₫ي وأسعار ا€ذهب با€يورومقابل عم₭ة ا€يورو صرف فيما ي₭ي سنقوم بدراسة تغيرات سعر  
 .2010-2009خال ا€سنتين 

 

 

  
                                                           

1  - Jean François HUMBERT, Simon SUTOUR, Rapport d'information fait au nom de la commission des 

affaires européennes sur la crise économique et financière en Grèce, SENAT, N°645, 15 juin 2011, p7. 
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فرع اأول  2009سنة : ا

جدول  دوار(:  1-3)ا يورو مقابل ا ي سنة سعر صرف ا  2009 اأمري

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

       

 

1$ ..... = €    

http://sa.investing.com/currencies/eur-usd  ، 14/05/2013شوهد في .

شهر ــتوبــر 2009/أيام ا  ديسمبـــر أ
01 1.4514 1.5089 
02 1.4574 1.5065 
03 - 1.5062 
04 1.4596 1.4856 
05 1.4656 - 
06 1.4720 1.4870 
07 1.4713 1.4838 
08 1.4769 1.4691 
09 1.4730 1.4736 
10 - 1.4729 
11 1.4718 1.4614 
12 1.4789 - 
13 1.4848 1.4624 
14 1.4931 1.4657 
15 1.4953 1.4541 
16 1.4904 1.4524 
17 - 1.4344 
18 1.4891 1.4335 
19 1.4967 - 
20 1.4930 1.4331 
21 1.5013 1.4285 
22 1.5024 1.4254 
23 1.5007 1.4335 
24 - 1.4354 
25 1.4992 - 
26 1.4857 - 
27 1.4819 1.4374 
28 1.4715 1.4372 
29 1.4838 1.4340 
30 1.4719 1.4340 
31 - 1.4331 

http://sa.investing.com/currencies/eur-usd
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جدول  يورو: (2-3)ا ذهب با  2009 سنة أسعار أوقية ا

أيام   
شهر  2010/ا

توبر  ديسمبر أ

01 687.15 793.61 

02 688.70 805.59 
03 - 801.64 
04 - 801.51 
05 689.87 - 
06 710.19 - 
07 707.27 769.25 

08 711.02 774.97 
09 714.07 - 
10 - 766.48 

11 - 769.27 
12 719.00 - 
13 717.30 - 
14 715.69 768.98 

15 707.74 766.10 
16 702.87 779.64 
17 - 767.94 
18 - 770.61 
19 704.89 - 
20 712.01 - 
21 704.54 771.42 

22 704.04 756.74 
23 707.66 754.54 
24 - - 
25 - - 
26 702.60 - 
27 691.45 - 
28 694.47 - 
29 703.69 768.67 

30 702.52 758.75 
31 - - 

 يورو =...... 24 أوقية ذهب عيار 1

مصدر  .14/05/2013شوهد في  ، /http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history  :ا

http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history/
http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history/
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ل  ش ي سنة : (1-3)ا دوار اأمري يورو مقابل ا  2009سعر صرف ا

 
مصدر  (1-3)من اعداد ا€طا€بة بناءا عل معطيات ا€جدول : ا

 

ل  ش يورو سنة : (2-3)ا ذهب با  2009أسعار أوقية ا

 
مصدر   (2-3)من اعداد ا€طا€بة بناءا ع₭ى معطيات ا€جدول : ا
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توبر : أوا  2009أ

تش₫يل ح₫ومة يونانية جديدة، حيث تأهل ا€حزب اإشترا₫ي با€باد €تسيير ا€ح₫م بعد :  أ₫توبر04 -
 .اانتخاباتنجاح₳ في 

بأن عجز ا€ميزانية ا€يونانية تجاوز " جورج باباندريو" صرّح وزير ا€ما€ية ا€جديد :2009 أ₫توبر 16 -
من ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي، أي  % 113.4ودين عام قدّر بنحو ،  1من ا€ناتج ا€مح₭ي ا€خام% 10

ضعف ما صرحت ب₳ ا€ح₫ومة، بعد ان₫شاف اأمر أمهل ااتحاد اأوربي ا€ح₫ومة ا€جديدة مه₭ة سنين 
 .حتى تخفض عجز ميزانيتها

 وذ€ك فور 1,4952 مقابل ا€دوار بعد أن ₫ان سعر اافتتاح 1,4904 انخفض سعر صرف ا€يورو إ€ى 
 يورو بعد 707اعان ا€يونان عن عجز ميزانيتها، ₫ما أن سعر أوقية ا€ذهب با€يورو ارتفع في ا€يوم ا€موا€ي إ€ى 

 .  يورو، وهذا ما يدل ع₭ى تأثير هذا ا€حدث ع₭ى قيمة ا€عم₭ة اأوروبية ا€مشتر₫ة702 أ₫توبر 16أن ₫ان في 

 تقوم بتغيير نقطة سندات ا€خزينة ا€يونانية من "Fitch Ratings"و₫ا€ة ا€تصنيف اائتماني :  أ₫توبر22 -
A إ€ى –A 2. 

 يورو 707 بعد تخفيض ا€تصنيف اائتماني €₭يونان ارتفع سعر ا€ذهب با€يورو في ا€يوم ا€تا€ي €يصل إ€ى 
 بعد أن ₫ان سعر اافتتاح 1,5024 يورو، €₫ن سعر صرف ا€يورو مقابل ا€دوار ارتفع إ€ى 704بعد أن ₫ان 

 .، وقد ي₫ون هذا راجع انخفاض قيمة ا€دوار اامري₫ي أسباب أخرى1,5012في نفس ا€يوم 

 3:أع₭نت ا€ح₫ومة ا€يونانية تدابير ا€تقشف، وهي تشملفي هذا ا€شهر  -
 %.10تخفيض رواتب ا€موظفين ا€ح₫وميين بـ  -

 %.10تخفيض معاشات ا€تقاعد بــ  -

 (.60 سنة بدا من 65) سنوات 5رفع ا€سن ا€قانوني €₭تقاعد بـ  -

 .تخفيض اإستثمارات ا€عمومية وا€نفقات ا€تششغي₭ية €₭دو€ة -

 .من ا€رسوم ع₭ى ا€بنزين وا€تبغ وا€₫حول% 10انشاء ضرائب ورسوم جديدة، وزيادة ب  -

 %.23إ€ى % 21زيادة ا€رسوم ع₭ى ا€قيمة ا€مضافة بنقطتين، من  -

.  م₭يار يورو في سنتين2,5خفض اإنفاق ا€عس₫ري بـ  -

  

                                                           
1 - Jean François HUMBERT, Simon SUTOUR, Op.cit, p7. 
2 - Ibid, p 7.  
3 - http://fr.wikipedia.org/wiki/%C3%89conomie_de_la_Gr%C3%A8ce, consulter le 28/04/2013. 

http://fr.wikipedia.org/wiki/%C3%89conomie_de_la_Gr%C3%A8ce
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  2009ديسمبر : ثانيا

تخفض تصنيف ا€ديون ا€طوي₭ة اأجل " Fitch Ratings"و₫ا€ة ا€تصنيف اإئتماني :  ديسمبر08 -
 .BBB1+ إ€ى A–€₭يونان من 

 €قد أثر تخفيض ا€تصنيف اائتماني €₭يونان ع₭ى قيمة ا€عم₭ة ااوروبية ا€موحدة من خال انخفاض سعر 
، ₫ما ارتفع (سعر ااغاق) 1,4691إ€ى  (سعر اافتتاح) 1,4837صرف₳ مقابل ا€دوار في ا€يوم نفس₳ من 

 ديسمبر، وهذا ما يدل ع₭ى 8 في 704 يورو في ا€يوم ا€موا€ي بعد أن ₫ان 774سعر أوقية ا€ذهب با€يورو إ€ى 
 .تأثر قيمة ا€يورو بهذا ا€حدث

€₭حد " إجراءات صارمة"يدعو اتخاذ " جون ₫₭ود تريشي₳"رئيس ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي :  ديسمبر10 -
 .2من ا€عجز في ميزانيتها وا€ديون

رئيس ا€وزراء ا€يوناني يع₭ن عن برنامج دقيق وصارم يهدف إ€ى تصحيح ا€ما€ية ا€عامة :  ديسمبر14 -
 .ا€يونانية

 إ€ى A1ن ـتخفض تصنيف ا€سندات ا€يونانية م" Moody's"و₫ا€ة ا€تصنيف اائتماني :  ديسمبر22 -
A2 3. 

 في هذا ا€يوم وبعد ااعان عن تخفيض ا€تصنيف اائتماني €₭يونان انخفض سعر صرف ا€يورو من 
 يورو، مع ذ€ك 756 يورو بعد أن ₫ان 754، وانخفض سعر ا€ذهب في ا€يوم ا€تا€ي 1,4254 إ€ى 1,4285

 .فان قيمة ا€يورو تبقى صامدة أمام ا€دوار اأمري₫ي ا€ذي يتعرض هو اآخر اضطرابات اقتصادية

ثاني فرع ا  2010سنة : ا
 ا€تي جرت في ا€يونان ع₭ى قيمة ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة، 2010أحداث سنة  مدى أثرسنقوم بتح₭يل  

 .وذ€ك من خال دراسة تغيرات أسعار صرف ا€يورو وأسعار ا€ذهب
 

 

  

                                                           
1 - http://www.agoravox.fr/actualites/economie/article/crise-grecque-chronologie-et-69988, consulter 

le;29/04/2013. 
2 - Ibid. 
3
 - Ibid.  

http://www.agoravox.fr/actualites/economie/article/crise-grecque-chronologie-et-69988
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جدول  دوار(: 3-3)ا يورو مقابل ا ي سنة سعر صرف ا  2010 اأمري

ية جوان ماي أفريل مارس فيفري 2010  توبر أوت جوي  أ
01 1.3922 1.3561 1.3586 - 1.2245 1.2508 1.3059 1.3790 
02 1.3975 1.3621 1.3503 1.3312 1.2251 1.2566 1.3172 - 
03 1.3897 1.3700 - 1.3194 1.2178 - 1.3220 1.3775 
04 1.3742 1.3582 1.3494 1.2977 1.1967 1.2547 1.3154 1.3648 
05 1.3678 1.3620 1.3466 1.2816 - 1.2507 1.3179 1.3853 
06 - - 1.3381 1.2654 1.1931 1.2622 1.3278 1.3915 
07 1.3642 1.3637 1.3330 1.2752 1.1923 1.2624 - 1.3924 
08 1.3655 1.3618 1.3374 - 1.1958 1.2690 1.3283 1.3928 
09 1.3781 1.3605 1.3498 1.2866 1.1989 1.2640 1.3215 - 
10 1.3748 1.3643 - 1.2737 1.2130 - 1.3155 1.3996 
11 1.3687 1.3684 1.3657 1.2641 1.2111 1.2638 1.2849 1.3864 
12 1.3631 1.3768 1.3586 1.2646 - 1.2603 1.2842 1.3920 
13 - - 1.3615 1.2531 1.2206 1.2719 1.2753 1.3982 
14 1.3623 1.3773 1.3657 1.2357 1.2211 1.2734 - 1.4025 
15 1.3597 1.3673 1.3565 - 1.2315 1.2918 1.2756 1.3976 
16 1.3764 1.3767 1.3502 1.2358 1.2298 1.2930 1.2813 - 
17 1.3607 1.3736 - 1.2382 1.2388 - 1.2869 1.3951 
18 1.3467 1.3611 1.3475 1.2145 1.2388 1.2889 1.2799 1.3963 
19 1.3612 1.3530 1.3488 1.2384 - 1.2939 1.2807 1.3698 
20 - - 1.3422 1.2540 1.2415 1.2905 1.2710 1.3975 
21 1.3629 1.3512 1.3387 1.2571 1.2321 1.2759 - 1.3912 
22 1.3606 1.3567 1.3222 - 1.2265 1.2911 1.2699 1.3953 
23 1.3523 1.3468 1.3381 1.2333 1.2306 1.2909 1.2631 - 
24 1.3542 1.3330 - 1.2338 1.2335 - 1.2635 1.3961 
25 1.3535 1.3305 1.3364 1.2333 1.2368 1.2923 1.2672 1.3922 
26 1.3631 1.3408 1.3394 1.2183 - 1.2982 1.2703 1.3845 
27 - - 1.3178 1.2367 1.2386 1.2987 1.2762 1.3778 
28 1.3638 1.3446 1.3197 1.2272 1.2287 1.2998 - 1.3928 
29 - 1.3476 1.3250 - 1.2186 1.3066 1.2752 1.3946 
30 - 1.3434 1.3294 1.2288 1.2226 1.3050 1.2663 - 
31 - 1.3526 - 1.2270 - - 1.2674 1.3973 

1 $ ..... =  €

مصدر  .14/05/2013شوهد في ،  http://sa.investing.com/currencies/eur-usd :ا

 

http://sa.investing.com/currencies/eur-usd
http://sa.investing.com/currencies/eur-usd
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جدول  يورو: (4-3)ا ذهب با  2010 سنة أسعار أوقية ا

ية جوان ماي أفريل مارس فيفري  2010 توبر أوت جوي أ
01 784.02 817.45 - - 998.16 1,007.44 - - 
02 799.70 830.46 - - 993.75 956.51 910.99 - 
03 800.30 838.62 - - 994.11 - 905.35 - 
04 776.04 830.45 - 896.69 1,006.01 - 907.78 952.10 
05 773.72 833.32 - 889.94 - 961.81 904.27 977.96 
06 - - 839.82 918.57 - 953.49 909.80 967.90 
07 - - 852.39 942.80 1,015.86 947.52 - 960.09 
08 777.89 826.53 859.05 - 1,043.40 947.16 - 967.33 
09 783.83 817.18 854.00 - 1,032.56 956.60 906.22 966.00 
10 779.67 824.69 - 936.98 1,015.52 - 901.76 966.02 
11 782.11 810.89 - 947.07 1,007.72 - 919.20 975.29 
12 793.97 804.91 858.52 973.67 - 954.15 936.58 971.27 
13 - - 843.96 977.87 - 966.60 954.58 983.32 
14 - - 849.16 1,001.32 1,010.70 955.82 - 981.46 
15 806.01 802.24 846.29 - 1,001.81 949.49 - 979.25 
16 819.93 820.77 853.15 - 1,006.36 920.12 959.59 977.57 
17 817.43 817.42 - - 1,011.69 - 956.53 978.26 
18 816.36 815.68 - 987.03 1,015.35 - 946.26 982.55 
19 817.76 816.96 842.30 967.47 - 913.86 958.80 969.98 
20 - - 850.78 971.72 - 913.87 963.02 965.36 
21 - - 848.79 938.61 1,012.63 922.10 - 951.06 
22 819.49 811.49 845.78 - 997.95 935.25 - 953.11 
23 813.53 814.45 851.55 - 998.00 922.36 964.98 950.85 
24 812.47 807.05 - 944.26 1,007.83 - 962.94 955.31 
25 807.96 818.00 - 964.83 1,014.11 - 978.62 961.20 
26 813.42 819.09 862.87 988.63 - 917.21 977.72 968.96 
27 - - 861.67 987.57 - 902.16 967.99 962.09 
28 - - 873.07 984.35 - 890.31 - 964.09 
29 - 825.64 884.63 - 1,001.06 894.20 - 975.36 
30 - 822.17 890.92 - 1,019.21 896.39 - 973.18 
31 - 829.15 - - - - 981.10 976.56 

 يورو =...... 24 أوقية ذهب عيار 1

مصدر  .14/05/2013شوهد في  ، /http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history  :ا

 

http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history/
http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history/


مة اليونا على عملة اليورو: الفصل الثالث  تأثير أ

 

87 

 

ل  ش ي سنة : (3-3)ا دوار اأمري يورو مقابل ا  2010سعر صرف ا

 
مصدر  (3-3)من اعداد ا€طا€بة بناءا ع₭ى معطيات ا€جدول : ا

 

ل  ش يورو سنة : (4-3)ا ذهب با  2010أسعار أوقية ا

 
مصدر  (4-3)من اعداد ا€طا€بة بناءا ع₭ى معطيات ا€جدول : ا
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 2010فيفري : أوا

 .1 يورو شهريا2000ا€ح₫ومة ا€يونانية تجمد مرتبات ا€عمال ا€ذين يقل دخ₭هم عن :  فيفري02 -

 إ€ى 1,3920 حيث أن₳ ارتفع مقابل ا€دوار في هذا ا€يوم من €م يؤثر هذا ا€قرار ع₭ى سعر صرف ا€يورو
  يورو اأوقية،800 إ€ى 799 ، €₫ن سعر ا€ذهب ارتفع بش₫ل طفيف في ا€يوم ا€موا€ي من 1,3975

 .2إضراب عام €مدة يوم ضد تدابير ا€تقشف ا€تي تمس با€قطاع ا€عام و ا€نقل:  فيفري24 -

 مقابل ا€دوار اأمري₫ي في هذا ا€يوم، با€مقابل انخفض 1,3542 إ€ى 1,3524 ارتفع سعر ا€صرف من 
 يورو، وهذا يعني أن ااضراب €م يؤثر في قيمة ا€عم₭ة، إا أن ا€عم₭ة 5سعر ا€ذهب في ا€يوم ا€موا€ي بقيمة 

 .اأوروبية ا€موحدة تبقى في تذبذب وا€مؤثر ا€حا€ي في تعامات ا€يورو هو اأزمة ا€يونانية

 2010مارس : ثانيا

مج₭س ا€محافظين في ا€بنك ا€مر₫زي يتفاعل إيجابيا مع تدابير اإصاح ا€تي تتمثل في :  مارس03 -
ظبط أوضاع ا€ما€ية ا€عامة ا€تي اتخذتها ا€ح₫ومة ا€يونانية، وتشير إ€ى أن₳ ينبغي تنفيذها في أقرب 

 .3وقت

 توقعات وسط اأمري₫ي، ا€دوار مقابل أشهر 9 خال مستويات₳ أدنى إ€ى وصل ما بعد ارتفاعا ا€يورو  سجل
 في هذا ا€يوم من ارتفاعا ا€يورو سجل قد ا€موازنة، و₫ان في ا€عجز نسبة €تق₭يل اإنفاق بتخفيض ا€يونان بقيام

 منذ تسعة 1.3436 إ€ى انخفض قد ₫ان أن بعد وذ€ك  ،1,3700اأمري₫ي إ€ى  ا€دوار مقابل 1.3620
 . في ا€يوم ا€موا€ي830 يورو إ€ى 838 انخفضت من أشهر، أما سعر أوقية ا€ذهب با€يورو فقد

ا€تي تشمل زيادة في ا€رسم ع₭ى ا€قيمة  ( م₭يار يورو4,8)تدابير تقشف جديدة €توفير :  مارس05 -
من ا€عاوات في % 30 تخفيض ، تجميد معاشات ا€تقاعد،%21ا€تي تصل إ€ى  (TVA)ا€مظافة 

 .4ا€قطاع ا€عام، زيادة ا€ضرائب ع₭ى ا€بنزين وا€تبغ وا€₫حول

 826 انخفض سعر صرف ا€يورو مقابل ا€دوار إثر ا€قرار بتدابير تقشف جديدة، وانخفض سعر ا€ذهب إ€ى 
 . يورو €أوقية833في ا€يوم ا€تا€ي بعد أن ₫ان 

 

                                                           
1 - http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque, consulter le 28/04/2013. 
2 -Ibid. 
3 -http://www.ecb.int/ecb/html/crisis.fr.html, consulter le 29/04/2013. 
4 -http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque, consulter le 28/04/2013. 

http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque
http://www.ecb.int/ecb/html/crisis.fr.html
http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque
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يُصرِح أن ا€يونان €ن تستطيع ا€تخفيض من حاات ا€عجز إذا بقيت « جورج باباندريو»:  مارس18 -
 .1أسعار ا€فائدة مرتفعة، وتهدد باإتصال بصندوق ا€نقد ا€دو€ي

 عاد سعر صرف ا€يورو €ينخفض مجددا أمام ا€دوار اأمري₫ي بعد ا€تخوف من عدم استطاعة ا€يونان 
، ₫ما ارتفع سعر 1,3736 بعد أن ₫ان سعر اافتتاح في ذ€ك ا€يوم 1,3611تخفيض ا€عجز، حيث وصل إ€ى 

 .ا€ذهب في ا€يوم ا€موا€ي، وهذا ما يبين أثر ا€مخاوف ا€يونانية ع₭ى قيمة عم₭ة ا€يورو

يدعو ب₭دان منطقة ا€يورو €وضع « جوزي مانويل باروزو»رئيس ا€مفوضية اأوروبية :  مارس19 -
 .2مجموعة من ا€تدابير €مساعدة ا€يونان

 بداية ا€يورو سج₭₳ ا€ذي ا€حاد اانخفاض ، ويأتي1,3530 إ€ى 1,3611 انخفض سعر صرف ا€يورو من 
 ع₭ى اأزمة تأثير من ا€متعام₭ين من ا€₫ثير ا€يونانية، وتخوف ا€ما€ية €أزمة با€نسبة أخرى مرة ا€وضع غموض

. ا€حا€ي ا€وقت في ا€يونان €دعم واضحة خطة غياب مع خاصة اأوروبية، ا€منطقة دول باقي

يصرّح أن ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي يقبل ا€سندات ا€يونانية ا€مصنفة « جون ₫₭ود تريشي₳»:  مارس25 -
(BBB-)  2011₫ضمان إ€ى غاية (سابقا ₫ان ا€حد اأدنىA-) 3. 

اأمري₫ي، ويأتي ذ€ك وسط  واصل ا€يورو انخفاض₳ إ€ى أدنى مستويات₳ خال عشرة أشهر مقابل ا€دوار 
مخاوف ا€متعام₭ين بشأن اأزمة ا€يونانية واحتمال انتشار ا€عدوى بين ا€دول اأوروبية ا€صغيرة اأخرى، اأمر 

، وفي ا€مقابل ارتفع سعر أوقية ا€ذهب  مقابل ا€دوار اأمريك1.3330ا€ذي أدى إ€ى انخفاض ا€يورو إ€ى 
 .با€يورو €₫ن بش₫ل طفيف

ثا  2010أفريل : ثا

ا€زعماء ا€سياسيين €منطقة ا€يورو إتفقوا ع₭ى خطة €مساعدة ا€يونان وا€تي تقوم ع₭ى :  أفريل11 -
، وسيتم منح ا€قروض من (%5 سنوات، معدل فائدة 3مدة  ) م₭يار يورو 30ا€قروض ا€ثنائية €مب₭غ 

 .4طرف ا€دول حسب نسبة مساهمتها في رأسمال ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي

€₭يورو  اأوروبية ا€ح₫ومات دعم عن اإعان بعد ا€دوار اأمري₫ي وذ€ك مقابل ارتفاعا ا€يورو  سجل
ا€يونان، فيما  دعم ااتفاق ع₭ى بعد ا€تعافي ا€يورو واستطاع ،1,3657 إ€ى 1,3611ووصل في هذا ا€يوم من 

 . انخفض سعر ا€ذهب أيضا

                                                           
1 - Ibid. 
2 - Ibid. 
3 - Ibid. 

 .5برهوم أسماء، برهوم هاجر، مرجع سابق، ص  -4
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ا€يونان تط₭ب رسميا مساعدات ما€ية من دول منطقة ا€يورو وصندوق ا€نقد ا€دو€ي حسب :  أفريل23 -
 .1بيان مشترك من ا€مفوضية اأوروبية وا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي ورئاسة مجموعة ا€يورو بشأن ا€يونان

 ا€عجز بشأن إ€يها توصل ا€تي ا€نهائية ا€نتيجة اأوروبي ااتحاد نشر عندما  أفريل22في  ا€يورو  انخفض
 ي₫في ما €ديها ي₫ون ا قد ا€يونان أن من با€ق₭ق يشعرون ا€ذين ا€مستثمرين ا€بيانات هذ₲ فاجأت وقد ا€يوناني،

 من ا€مساعدة تفعيل إ€ى تحتاج قد ا€يونان أن من ا€مستثمرون ويخشى عجز، من €ديها ما وسد ديونها €تسديد
 وارتفع في آخر ا€يوم 1,3225 مستوى ا€دوار اأمري₫ي عند اافتتاح في/ ا€يورو تداول ووقع اأوروبي، ااتحاد

 . يورو €أوقية862 إ€ى 851، وارتفع سعر ا€ذهب من 1,3381إ€ى 

 2010ماي : رابعا

 . ع₭ى تدابير ا€تقشف في أثينااحتجاجات:  ماي01 -

 .ا€يونان تع₭ن عن خطتها ا€تقشفية ا€رابعة:  ماي02 -

ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي يصرح أن₳ سيقبل سندات ا€دين ا€ح₫ومي ا€يوناني ₫ضمان بغض :  ماي03 -
 .2ا€نظر عن تصنيفها

 ع₭ى ا€مؤثرة ا€عوامل من و₫ان₫بيرة،  بصورة ا€ماضي اأسبوع خال ا€ذبذبة عا€ية تعامات ا€يورو  شهد
 في و€₫ن ا€يوناني، ااقتصاد يدعم اتفاق إ€ى ا€توصل واحتماات ا€يونان من ا€صادرة اأخبار ا€يورو تعامات
 أدى مما ا€يوناني ااقتصاد يدعم اتفاق إ€ى €₭توصل ا€يورو منطقة في ا€مسئو€ين فشل قد ₫ان ا€ماضي اأسبوع

 ا€دوار مقابل ₫بير بش₫ل ا€مخاطر عا€ية وا€عمات ا€يورو فانخفض ا€سوق في ا€مخاطرة معدات ارتفاع إ€ى
 ا€يوناني ااقتصاد €دعم €خطة ا€توصل باحتمال توقعات صدرت اأسبوع نهاية وبح₭ول ذ€ك بعد اأمري₫ي، و€₫ن

 نهاية عند ₫بير بش₫ل ا€يورو خسائر تق₭ص إ€ى أدى ا€ذي اأمر با€فعل، ذ€ك تم وقد دوار م₭يار 146 بقيمة
 €₭عم₭ة ب₳ بأس ا ارتفاع ع₭ى ا€حا€ي اأسبوع ا€تعامات وبداية اأخرى، ا€عمات مقابل ا€ماضي اأسبوع

 ا€صادرة باأخبار فقط يهتمون €ن ا€سوق في ا€متعام₭ين فإن عام بش₫ل و€₫ن اأخرى، ا€عمات مقابل اأوروبية
 تأثير من €خوفهم اأوروبية ا€منطقة في اأخرى ااقتصاديات عن ا€صادرة اأخبار أيضا و€₫ن ا€يونان، من

 .3اأخرى ا€دول ع₭ى ا€يونانية اأزمة

 .4اإضراب ا€عام ا€ثا€ث منذ شهر فيفري:  ماي05 -

 

                                                           
  .5سابق، صالمرجع ال نفس - 1

2 - http://www.ecb.int/ecb/html/crisis.fr.html, consulter le 29/04/2013. 
3 - http://www.forexyard.com/ar/market-analysis/eur/archive, consulter le 13/05/2013. 
4 -  http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque, consulter le 28/04/2013. 

http://www.ecb.int/ecb/html/crisis.fr.html
http://www.forexyard.com/ar/market-analysis/eur/archive
http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque
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ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي يسمح €₭بنوك ا€مر₫زية €دول منطقة ا€يورو بشراء ا€ديون ا€عامة :  ماي10 -
 .1ا€دواراأمري₫ي/، ويقرر تنشيط ا€تبادل ا€يورووا€ديون ا€خاصة في اأسواق ا€ثانوية

 مقابل ا€دوار، ₫ما ارتفع سعر 1,2737 إ€ى 1,2866 انخفض سعر صرف ا€يورو في هذا ا€يوم من 
 . يورو، وهذا يدل ع₭ى اشتداد اأزمة في منطقة ا€يورو947 إ€ى 936ا€ذهب من 

وافق ا€مج₭س ا€تنفيذي €صندوق ا€نقد ا€دو€ي ع₭ى عقد اتفاق €استعداد اائتماني مع ا€يونان :  ماي20 -
دعما €برنامجها  ( م₭يار وحدة حقوق سحب خاصة26,4) م₭يار يورو 30 سنوات بقيمة تب₭غ 3يغطي 

 5,5) وفي ظل هذا ا€برنامج يتيح ا€صندوق مب₭غا فوريا قدر₲ ااقتصاديا€معني با€تصحيح وا€تحول 
₫جزء من ا€تمويل ا€مشترك مع ااتحاد اأوروبي بحيث تحصل ا€يونان ع₭ى دعم ما€ي  (م₭يار يورو

 م₭يار يورو، وسوف يصل مجموع ا€تمويل ا€مقدم من ا€صندوق في سنة 20فوري مجمع يصل إ€ى 
 .2 م₭يار يورو10 إ€ى نحو 2010

 دوار 1,2540 إ€ى 1,2385 بعد ااتفاق ع₭ى تقديم مساعدة €₭يونان ارتفعت ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة من 
، وهذا ما 938 إ€ى 971أمري₫ي وأقبل ا€تجار ع₭ى شراء ا€يورو، وانخفض با€مقابل سعر ا€ذهب با€يورو من 

 .يدل ع₭ى تأثير اأزمة ا€يونانية ع₭ى عم₭ة ا€يورو

 2010جوان : خامسا
تخفض تصنيف ا€ديون ا€سيادية €₭يونان إ€ى " s'Moody"و₫ا€ة ا€تصنيف اائتماني :  جوان14 -

Ba1))3. 

 با€رغم من تخفيض ا€تصنيف اائتماني €₭يونان إا أن ا€يورو يبقى مستقرا مقابل ا€دوار اأمري₫ي ويبقى 
، وهذا ما يدل (1,2223)، €₫ن سعر ا€يور وصل في هذا ا€شهر إ€ى أدنى قيمة €₳ أيضا سعر ا€ذهب مستقرا

 .اشتداد اأزمة

ية : سادسا  2010جوي

 .4 احتجاجا ع₭ى خطة ا€تقشف2010اإضراب ا€عام ا€سادس €عام :  جوي₭ية08 -

رغم ا€مظاهرات واإضرابات ا€تي شهدتها ا€يونان في هذا ا€شهر، إا أن ا€يورو عاد €ترتفع قيمت₳ مقابل  
 .1,2690، وقد حقق في هذا ا€يوم  مقارنة با€شهر ا€سابق اأمري₫يا€دوار

                                                           
1 - Ibid. 

 .19، ص 2011 صندوق ا€نقد ا€دو€ي  تقرير -2
3 - http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque, consulter le 28/04/2013. 
4 - Ibid. 

http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque


مة اليونا على عملة اليورو: الفصل الثالث  تأثير أ

 

92 

 

 2010أوت : سابعا

وفقا €فرقة ا€خبراء ا€مبعوثين من ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€ي وا€مفوضية : أوت 05 -
اأوروبية ا€متواجدين في أثينا في إطار ا€مراجعة اأو€ى €₭ثاثي €₭برنامج ااقتصادي €₭ح₫ومة ا€يونانية 

 .1« ا€تقييم ا€شامل ا€عام هو بداية قوية €₭برنامج إا أن₳ ا تزال هناك مخاطر وتحديات ₫بيرة»

 مقابل ا€دوار 1,3154 بعد أن ₫ان سعر اافتتاح 1,3179 شهد ا€يورو ارتفاعا في آخر هذا ا€يوم 
   .  يورو909 إ€ى 904اأمري₫ي، ₫ما زاد سعر أوقية ا€ذهب با€يورو من 

توبر : ثامنا  2010أ

 .2 م₭يار يورو61 م₭يار يورو من أصل 8.5منْـح ا€يونان أول قسط مساعدات : 2010 أ₫توبر 23 -

وفي هذا ا€يوم ارتفع سعر  دوار أمري₫ي 1,3900قفزت ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة في هذا ا€شهر إ€ى  
 يعود هذا إ€ى ا€مساعدات ا€ما€ية ا€تي ت₭قتها ا€يونان في هذا قدو مقابل ا€دوار، 1,4000صرف ا€يورو إ€ى 

 . يورو €أوقية في ا€يوم ا€موا€ي5د بقيمة ا€شهر، €₫ن سعر ا€ذهب زا

ثاني ب ا مط فترة : ا ي خال ا دوار اأمري يورو با يورو وسعر صرف ا ذهب با دراسة تغيرات سعر ا
(2011-2012 )

 ع₭ى تغيرات سعر 2012 و2011من خال هذا ا€مط₭ب سنقوم بدراسة مدى أثر أحداث أزمة ا€يونان سنة  
 .صرف ا€يورو وأسعار ا€ذهب با€يورو خال هذ₲ ا€فترة

فرع اأول  2011سنة : ا

  

                                                           
1 -  http://www.ecb.int/ecb/html/crisis.fr.html, consulter le 29/04/2013. 

 .5برهوم أسماء، برهوم هاجر، مرجع سابق، ص - 2

http://www.ecb.int/ecb/html/crisis.fr.html
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جدول  دوار(: 5-3)ا يورو مقابل ا ي سنة سعر صرف ا  2011 اأمري

شهر توبر جوان فيفري 2011/أيام ا  أ
01 1.3828 1.4346 - 
02 1.3816 1.4486 1.3356 

03 1.3623 1.4633 1.3190 
04 1.3580 - 1.3317 
05 - 1.4651 1.3345 
06 1.3573 1.4590 1.3427 
07 1.3591 1.4679 1.3376 
08 1.3625 1.4592 - 
09 1.3719 1.4537 1.3399 

10 1.3603 1.4346 1.3626 
11 1.3551 - 1.3633 
12 - 1.4336 1.3777 
13 1.3511 1.4416 1.3751 
14 1.3478 1.4432 1.3878 
15 1.3497 1.4191 - 
16 1.3573 1.4201 1.3872 
17 1.3622 1.4286 1.3744 
18 1.3692 - 1.3733 
19 - 1.4256 1.3767 
20 1.3712 1.4361 1.3793 
21 1.3680 1.4376 1.3892 
22 1.3672 1.4330  
23 1.3760 1.4260 1.3849 
24 1.3819 1.4186 1.3919 
25 1.3752  1.3903 
26 - 1.4155 1.3875 
27 1.3733 1.4311 1.4173 
28 1.3820 1.4357 1.4145 
29 - 1.4463 - 
30 - 1.4474 1.4143 
31 - - 1.3844 

1 $ ..... =  €

مصدر  .14/05/2013شوهد في ،  http://sa.investing.com/currencies/eur-usd :ا

 

http://sa.investing.com/currencies/eur-usd
http://sa.investing.com/currencies/eur-usd
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جدول  يورو سنة : (6-3)ا ذهب با  2011أسعار أوقية ا

شهر توبر جوان فيفري 2011/أيام ا  أ
01 970.98 1,076.42 1,212.68 
02 966.72 1,057.96 1,219.43 
03 994.00 1,052.57 1,265.34 
04 992.79 1,052.57 1,222.56 
05 993.19 1,052.48 1,229.73 
06 994.78 1,057.85 1,227.72 
07 995.96 1,052.86 1,223.44 
08 1,001.04 1,052.07 1,223.44 
09 993.81 1,062.41 1,228.22 
10 1,002.42 1,066.69 1,228.87 
11 1,000.95 1,066.69 1,217.29 
12 1,000.90 1,067.45 1,216.55 
13 1,003.73 1,052.29 1,213.10 
14 1,009.14 1,056.19 1,210.90 
15 1,017.98 1,079.23 1,210.90 
16 1,013.82 1,076.32 1,212.06 
17 1,017.37 1,075.91 1,216.87 
18 1,013.77 1,075.91 1,205.11 
19 1,014.77 1,078.30 1,193.69 
20 1,012.62 1,071.30 1,172.55 
21 1,027.77 1,074.75 1,181.46 
22 1,023.88 1,079.33 1,180.42 
23 1,026.64 1,067.07 1,186.49 
24 1,015.55 1,057.33 1,181.09 
25 1,023.70 1,057.33 1,224.04 
26 1,024.08 1,060.92 1,241.55 
27 1,023.73 1,047.09 1,229.70 
28 1,021.91 1,045.43 1,231.49 
29  -1,044.02 1,231.49 
30  -1,037.62 1,233.26 
31  -- 1,235.58 

 يورو =...... 24 أوقية ذهب عيار 1

مصدر  .14/05/2013شوهد في  ، /http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history  :ا

http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history/
http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history/
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ل  ش ي سنة : (5-3)ا دوار اأمري يورو مقابل ا  2011سعر صرف ا

 
مصدر  (5-3)من اعداد ا€طا€بة بناءا ع₭ى معطيات ا€جدول : ا

 

ل  ش يورو سنة : (6-3)ا ذهب با  2011أسعار أوقية ا

 
مصدر  (6-3)من اعداد ا€طا€بة بناءا ع₭ى معطيات ا€جدول : ا
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 2011فيفري : أوا

صرحت ا€بعثة ا€ثا€ثة €₭مراقبة ا€تي أجراها صندوق ا€نقد ا€دو€ي وا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي :  فيفري11 -
 .1 €₭يونان ا يزال ع₭ى ا€طريق ا€صحيحااقتصاديوا€مفوضية اأوروبية أنّ ا€برنامج 

 مقابل ا€دوار اأمري₫ي فيما استقر سعر 1,3551 إ€ى 1,3603 انخفض سعر ا€يورو في هذا ا€يوم من 
في منطقة  ا€ديون قضية بشأن وهذا ما يبين عدم ثقة ا€مستثمرين با€يورو يورو €أوقية، 1000ا€ذهب عند 

 .اأساسية ا€عمات اغ₭ب مقابل ا€يورو انخفض حيث اأوروبية، ا€عم₭ة تراجع إ€ى أدى مما ا€يورو،

 .2إضراب عام في ا€يونان ضد تدابير ا€تقشف:  فيفري23 -

 ع₭ى ا€رغم من إضراب ا€مواطنين في ا€يونان إا أن قيمة ا€يورو تبقى في ارتفاع حيث حققت في هذا 
 (سعر اافتتاح) 1,3672 مقابل ا€دوار اأمري₫ي وارتفع سعر صرف ا€يورو في هذا ا€يوم من 1,3834ا€شهر 
 . (سعر ااغاق) 1,3760إ€ى  

 2011جوان : ثانيا

تخفض ا€تصنيف اائتماني €₭سندات " Standard & Poor's"و₫ا€ة ا€تصنيف اائتماني :  جوان13 -
 .3ا€يونانية مقدّرة أن ا€ب₭د يم₫ن₳ إعادة هي₫₭ة ديون₳

 يورو 1015 صاحب تخفيض ا€تصنيف اإئتماني €₭يونان ارتفاع سعر ا€ذهب با€يورو في ا€يوم ا€موا€ي إ€ى 
 .1,4416 إ€ى 1,4335 يورو، €₫ن سعر ا€صرف مقابل ا€دوار فقد ارتفع من 1052€أوقية بعد أن ₫ان 

ثا توبر : ثا  2011أ

من ا€ديون % 50 بإ€غاءخطة €مساعدة ا€يونان تتضمن تنازا من طرف ا€بنوك ا€خاصة :  أ₫توبر27 -
 .4 م₭يار يورو106ا€عامة ا€تي يم₭₫ونها ع₭ى ا€يونان، في مقابل ا€حصول ع₭ى إعادة رسم₭ة بمب₭غ 

 مقابل ا€دوار اأمري₫ي، وقد يرجع هذا إ€ى خطة مساعدة 1,4173 ارتفع سعر ا€يورو في هذا ا€يوم إ€ى 
 .ا€يونان وطمأنة ا€مستثمرين، €₫ن سعر ا€ذهب يبقى في ارتفاع فقد ارتفع هذا ا€شهر مقارنة با€شهر ا€ماضي

  

                                                           
1
 -  http://www.ecb.int/ecb/html/crisis.fr.html, consulter le 29/04/2013. 

2 - Ibid. 
3 - http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque, consulter le 28/04/2013. 
4 - Ibid. 

http://www.ecb.int/ecb/html/crisis.fr.html
http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque
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 ع₭ى ا€خطة ا€جديدة €₭مساعدات اأوروبية استفتاءأع₭ن رئيس ا€وزراء باباندريو إجراء :  أ₫توبر31 -
 .1 أ₫توبر27ا€مقررة في 

 شهد ا€يورو حر₫ة هبوطية خال هذا ا€يوم وسط تجدد ا€مخاوف وا€ق₭ق بشأن اأزمة ا€يونانية حيث انخفض 
، وصاحب₳ في ذ€ك ارتفاع سعر ا€ذهب 1,3844 إ€ى 1,4143سعر صرف ا€يورو مقابل ا€دوار اأمري₫ي من 

 .  يورو €أوقية، وهذا ما يدل ع₭ى اشتداد اأزمة في منطقة ا€يورو1256 إ€ى 1235من 

ثاني فرع ا  2012سنة : ا

 ونرى مدى أثرها ع₭ى قيمة ا€يورو من 2012 سنعرض فيما ي₭ي اأحداث ا€متع₭قة بأزمة ا€يونان في سنة 
 .خال دراسة تغيرات أسعار صرف ا€يورو وأسعار ا€ذهب با€يورو في هذ₲ ا€فترة

  

                                                           
1
 - Ibid. 
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جدول  دوار(: 7-3)ا يورو مقابل ا ي سنة سعر صرف ا  2012 اأمري

شهر ديسمبر نوفمبر جوان مارس فيفري  2012/أيام ا
01 1.3168 1.3325 1.2433 1.2947 - 
02 1.3135 1.3196 - 1.2836 1.2996 
03 1.3159 - 1.2397 - 1.3064 
04 - 1.3184 1.2526 1.2824 1.3099 
05 1.3124 1.3222 1.2460 1.2800 1.3071 
06 1.3117 1.3119 1.2575 1.2807 1.2961 
07 1.3247 1.3139 1.2566 1.2756 1.2927 
08 1.3246 1.3270 1.2515 1.2741 - 
09 1.3274 1.3122 - 1.2710 1.2907 
10 1.3197 - 1.2643 - 1.2937 
11 - 1.3121 1.2476 1.2721 1.3012 
12 1.3238 1.3168 1.2500 1.2706 1.3066 
13 1.3153 1.3078 1.2573 1.2710 1.3077 
14 1.3127 1.3020 1.2625 1.2730 1.3162 
15 1.3054 1.3076 1.2639 1.2782 - 
16 1.3126 1.3174 - 1.2743 1.3166 
17 1.3138 - 1.2703 - 1.3162 
18 - 1.3175 1.2595 1.2759 1.3229 
19 1.3222 1.3228 1.2678 1.2767 1.3213 
20 1.3206 1.3237 1.2680 1.2813 1.3237 
21 1.3248 1.3216 1.2549 1.2864 1.3190 
22 1.3254 1.3203 1.2566 1.2874 - 
23 1.3373 1.3268 - 1.2974 1.3180 
24 1.3446 - 1.2536 - 1.3193 
25 - 1.3282 1.2501 1.2973 1.3180 
26 1.3466 1.3356 1.2484 1.2988 1.3228 
27 1.3406 1.3328 1.2469 1.2938 1.3248 
28 1.3477 1.3324 1.2440 1.2951 1.3216 
29 1.3323 1.3313 1.2659 1.2972 - 
30 - 1.3340 - 1.2987 1.3227 
31 - - - - 1.3194 

1 $ ..... =  €

مصدر  .14/05/2013شوهد في ،  http://sa.investing.com/currencies/eur-usd: ا

 

http://sa.investing.com/currencies/eur-usd
http://sa.investing.com/currencies/eur-usd
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جدول  يورو سنة : (8-3)ا ذهب با  2012أسعار أوقية ا

شهر ديسمبر نوفمبر جوان مارس فيفري  2012/أيام ا
01 1,324.61 1,290.08 1,306.83 1,326.18 1,320.83 
02 1,336.44 1,297.16 1,306.83 1,306.86 1,320.41 
03 1,309.54 1,297.16 1,304.30 1,306.86 1,314.07 
04 1,309.54 1,296.64 1,294.75 1,308.58 1,294.85 
05 1,314.73 1,290.01 1,297.46 1,317.67 1,295.02 
06 1,310.92 1,275.98 1,290.62 1,336.78 1,311.53 
07 1,314.24 1,281.73 1,264.46 1,344.03 1,318.00 
08 1,305.35 1,280.86 1,274.24 1,358.28 1,318.00 
09 1,303.38 1,301.80 1,274.24 1,361.29 1,318.46 
10 1,301.80 1,301.80 1,266.37 1,361.29 1,322.34 
11 1,301.80 - 1,276.32 1,364.52 1,313.86 
12 1,309.53 1,293.04 1,287.28 1,358.41 1,308.93 
13 1,305.40 1,280.84 1,285.99 1,358.64 1,297.90 
14 1,309.25 1,261.52 1,284.75 1,355.45 1,288.96 
15 1,323.84 1,266.96 1,287.60 1,342.52 1,288.96 
16 1,315.51 1,259.50 1,287.60 1,345.36 1,289.15 
17 1,310.45 1,259.50 1,270.53 1,345.28 1,289.97 
18 1,310.45 1,259.91 1,292.43 1,348.60 1,265.54 
19 1,318.15 1,257.47 1,279.26 1,352.93 1,262.02 
20 1,310.22 1,246.18 1,264.50 1,347.60 1,244.00 
21 1,327.76 1,248.27 1,249.40 1,348.56 1,256.64 
22 1,339.90 1,246.25 1,250.93 1,343.24 1,256.64 
23 1,330.22 1,250.99 1,250.93 1,348.11 1,257.52 
24 1,317.70 1,250.99 1,250.83 1,348.11 1,257.81 
25 1,317.70 1,256.38 1,266.68 1,348.96 1,255.91 
26 1,319.30 1,264.16 1,258.85 1,347.00 1,253.00 
27 1,319.78 1,261.63 1,262.24 1,346.26 1,256.77 
28 1,326.22 1,248.57 1,247.24 1,328.49 1,252.61 
29 1,277.13 1,247.94 1,261.49 1,329.15 1,252.61 
30 - 1,250.37 1,261.49 1,320.83 1,253.07 
31 - 1,250.37 - - 1,269.12 

 يورو =...... 24 أوقية ذهب عيار 1

مصدر  .14/05/2013شوهد في  ، /http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history  :ا

 

http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history/
http://www.gold-prices-today.com/gold-price-history/
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ل  ش ي سنة : (7-3)ا دوار اأمري يورو مقابل ا  2012سعر صرف ا

 
مصدر  (7-3)من اعداد ا€طا€بة بناءا ع₭ى معطيات ا€جدول : ا

 

ل  ش يورو سنة : (8-3)ا ذهب با  2012أسعار أوقية ا

 
مصدر  (8-3)من اعداد ا€طا€بة بناءا ع₭ى معطيات ا€جدول : ا
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 2012فيفري : أوا

مج₭س ا€محافظين في ا€بنك ا€مر₫زي اأوروبي يوافق ع₭ى خطة ا€يونان €ظبط أوضاع :  فيفري03 -
 .20121 اأوروبي في ااستقرارا€ما€ية ا€عامة في إطار معاهدة 

 واستقر سعر 1,3159 إ€ى 1,3135 ارتفع سعر صرف ا€يور مقابل ا€دوار اأمري₫ي خال هذا ا€يوم من 
 يورو، وقد يعود ارتفاع سعر ا€يورو إ€ى اطمئنان تجار ا€عمات بشأن اأوضاع في 1309أوقية ا€ذهب عند 

 .ا€يونان

ا€بر€مان اأوروبي يصادق ع₭ى خطة ا€تقشف ا€جديدة قبل إصدار خطة اإنقاذ ا€ثانية :  فيفري12 -
 با€عنف ضد ا€تدابير ا€تي أوصى بها احتجوا 160000 إ€ى 80000€₭باد، ومع ذ€ك ما بين 

  تشريعية في أفريل انتخابات وفي ا€يوم ا€تا€ي أُع₭ن عن إجراء ،صندوق ا€نقد ا€دو€ي واإتحاد اأوروبي
2012 2. 

 بعد ا€مصادقة ع₭ى خطة ا€تقشف في ا€يونان ارتفع سعر ا€يورو مقابل ا€دوار €₫ن بش₫ل طفيف من 
 بعد أن ₫ان 1305 ، وانخفض سعر ا€ذهب أيضا بش₫ل طفيف في ا€يوم ا€موا€ي إ€ى 1,3238 إ€ى 1,3205

 . يورو €أوقية1309

 .3 م₭يار يورو130خطة إنقاذ جديدة من مجموعة ا€يورو بــ :  فيفري21 -

 ع₭ى ا€رغم من ا€موافقة ع₭ى تقديم مساعدة ما€ية €₭يونان فقد انخفضت قيمة ا€يورو، وهذا يبدو واضحا من 
 يورو €أوقية في ا€يوم ا€موا€ي، €₫ن سعر ا€ذهب 1339 إ€ى 1327خال ارتفاع سعر ا€ذهب با€يورو من 

  . 1,3248 إ€ى 1,3206ارتفع €₫ن بش₫ل طفيف في هذا ا€يوم من 

 2012مارس : ثانيا

 ا€قطاع من ا€يونان دائني من% 85,8 أن في هذا ا€يوم ا€يونانية ا€ما€ية وزارة أع₭نت :مارس 09 -
 ا€ديون جدو€ة اعادة بعم₭ية يعرف ما أو ا€ديون مباد€ة عم₭ية في ا€مشار₫ة ع₭ى وافقوا قد ا€خاص
ا€خاص  ا€قطاع €دى ا€يونان ديون من يورو م₭يار 177 شطب ااتفاق هذا شأن ومن ا€هائ₭ة، ا€سيادية

                                                           
1 - http://www.agoravox.fr/actualites/economie/article/crise-grecque-chronologie-et-69988, consulter le; 

29/04/2013. 
2 - http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque, consulter le 28/04/2013. 
3 - Ibid. 

http://www.agoravox.fr/actualites/economie/article/crise-grecque-chronologie-et-69988
http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_publique_grecque
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 أي ث₭ث ديونها، وقد ت₫ون بهذا قد حققت أ₫بر جدو€ة ديون في ا€تاريخ وتجنب اإفاس، ويش₫ل
 .1يورو م₭يار 130 قيمتها وا€با€غ €₭يونان ا€ثانية ا€دو€ية اإنقاذ خطة من جزءا ااتفاق

ا€دوار  مقابل ا€يورو ع₭ى ₫بير ايجابي تأثير ا€يونان في ا€سندات مباد€ة بشأن ا€ناجحة €اتفاقية ي₫ن  €م
 ع₭ى €₭حصول مؤه₭ة €ت₫ون ا€ديون مباد€ة اتفاقية إتمام إ€ى حاجة في ا€يونان و₫انت اأمري₫ي خال هذا ا€يوم،

 قد وأنها ا€ثانية ا€ما€ية ا€مساعدة ع₭ى تحصل قد ا€يونان أن اأخبار هذ₲ تعني وبينما ا€ثانية، ا€ما€ية ا€مساعدة
 عن بعيدة تبدو ا€يورو منطقة دول مشا₫ل أن يبدو أن₳ إا ا€شهر، هذا دينها سداد عن ا€هائل ا€عجز تتجنب

 ، ₫ما بقي 1,3122 إ€ى 1,3270€ها، ونتيجة €ذ€ك فقد انخفض ا€يورو مقابل ا€دوار من  حل إ€ى ا€توصل
 . يورو €أوقية1301سعر ا€ذهب مستقرا عند 

ثا  2012جوان : ثا
 أن يم₫ن حاسمة انتخابات €تجديد بر€مانهم في بأصواتهم €إداء ا€يونانيون ا€ناخبون توج₳:  جوان17 -

 ق₭ق وسط سياسي، استقرار عدم إ€ى يؤدي أن يم₫ن ما ا€باد، في حزبين أ₫بر من ااستياء تع₫س
 تعطي اانتخابات أن ا€يورو، ويفترض منطقة ضمن ا€باد €بقاء ا€رامية €₭جهود تهديد من أوروبي
 دعي ا€يورو، ₫ما منطقة في وا€بقاء ااقتصاد إنهاض جهود مواص₭ة ع₭ى ا€باد قدرة ع₭ى مؤشراً 
 .2€₭تصويت ناخب م₭يون 9,8قرابة

 با€ثقة يشعرون ا€مستثمرون ₫انو أن ااسبوع، وربما هذا ا€صعودي اتجاه₳ في اامتداد من ا€يورو  تم₫ن
اقتصاد ا€يونان، وارتفع سعر  €دعم ااتحاد اأوروبي يعمل فسوف ا€يونانية اانتخابات نتيجة ₫انت مهما بأن₳

 يورو 1292 إ€ى 1270 ، هذا وارتفع سعر ا€ذهب با€يورو 1,2703 إ€ى 1,2700صرف ا€يورو ا€يوم من 
 . €أوقية

 2012نوفمبر : رابعا

، تأخرت ا€يونان عن برنامجها خصوصا أن 2012 ربيع وانتخابات اانتخابيةبعد ا€حم₭ة :  نوفمبر27 -
 €م ت₫ن جيدة، أيضا اظطرت ا€باد إ€ى ط₭ب مساعدات جديدة، و₫ان من ااقتصاديةاأوضاع 

من ا€ناتج ا€مح₭ي % 120 أن صندوق ا€نقد ا€دو€ي ₫ان يريد خفض ا€دين إ€ى اتفاقيةا€صعب إيجاد 
    .، وا€ذي ₫ان يُ₭زم ا€دول اأوروبية إ€غاء جزء من قروضها ا€ممنوحة €₭يونان2020اإجما€ي في 

 عشرة ساعة في برو₫سل، توصل وزراء ا€ما€ية في منطقة ا€يورو وصندوق اثنتيبعد اجتماع استمر و
من اجما€ي ا€ناتج ا€مح₭ي حتى % 124ا€نقد ا€دو€ي إ€ى اتفاق €تق₭يص قيمة ا€ديون ا€يونانية إ€ى 

                                                           
1 - http://www.lemonde.fr/economie/article/2013/05/06/crise-grecque-2014-annee-de-l-

espoir_3171439_3234.html , consulter le 14/05/2012. 
2 - http://www.lesechos.fr/infographie/crise-grecque/index.html , consulter le 14/05/2012. 

http://www.lemonde.fr/economie/article/2013/05/06/crise-grecque-2014-annee-de-l-espoir_3171439_3234.html
http://www.lemonde.fr/economie/article/2013/05/06/crise-grecque-2014-annee-de-l-espoir_3171439_3234.html
http://www.lesechos.fr/infographie/crise-grecque/index.html
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من ا€ناتج % 124 هدف تخفيض ا€عجز إ€ى اعتمادأيضا، و€تجنب فشل ا€تسديد فضّ₭و  2020ا€عام
 وذ€ك بعد عقد اجتماع بين وزراء ا€ما€ية في منطقة ا€يورو وصندوق ا€نقد 2012ا€مح₭ي اإجما€ي في 

وقف دفع ا€فائدة €مدة عشر سنوات »: ، و€₭وصول إ€ى ذ€ك اعتمدوا ع₭ى مزيج من اإجراءاتا€دو€ي
ع₭ى ا€قروض ا€ممنوحة من صندوق اإغاثة، تمديد فترة ا€تسديد، تخفيض أسعار ا€فائدة ع₭ى ا€قروض 

 ع₭ى  ₫ذ€ك وافقوا،«ا€ثنائية ا€ممنوحة في خطة اإنقاذ اأو€ى، أو إعادة شراء ا€ديون من طرف ا€يونان
 ديسمبر ₫انون من اعتبارا دفعات عدة ع₭ى يورو م₭يار 43.7 بقيمة €₭يونان إنقاذ مساعدات تقديم

ست₫ون هذ₲ ا€مبا€غ مشروطة €مواص₭ة خطة و م₭يار ع₭ى أقساط ا€عام ا€مقبل، 12 ت₭يها ا€مقبل،
 .1اإصاح 

اإنقاذ، إا أن هذا €م يدعم  خطة أموال من جديدة بدفعة ا€يونان €تزويد اتفاق ا€ى ا€توصل من ا€رغم  ع₭ى
 ، €₫ن 1,2938ا€يورو ₫ثيرا حيث تعرض إ€ى خسائر أمام ا€دوار اأمري₫ي وانخفض في ذ€ك ا€يوم إ€ى 

 . يورو €أوقية1346 بعد أن ₫ان 1328با€مقابل انخفض سعر ا€ذهب في ا€يوم ا€موا€ي إ€ى 

 2012ديسمبر : خامسا

 رسمياً  ا€يورو منطقة ما€ية في اجتماع مع صندوق ا€نقد ا€دو€ي في برو₫سل وافق وزراء:  ديسمبر13 -
 ااقتصادي اإصاح برنامج بموجب ا€يونان إ€ى اإنقاذ أموال من ا€ثانية ا€دفعة عن اإفراج ع₭ى

 €ديونها ا€تي ا€يونان شراء إعادة نتائج ومراجعة ا€ضرورية، اإجراءات إنجاز بعد ا€ثاني، ا€يوناني
 .2ا€يونان في اإجما€ي ا€مح₭ي اإنتاج إ€ى ا€دين معدل في ₫بير تخفيض في ستساهم

 بعد أن 1,3077 ع₭ى اثر هذا ا€حدث ارتفع سعر صرف ا€يورو مقابل ا€دوار اأمري₫ي في هذا ا€يوم إ€ى 
 إ€ى 1297 ، مقابل ذ€ك انخفض سعر ا€ذهب با€يورو من 1,3066 (أي سعر اافتتاح)₫ان في ا€يوم ا€سابق 

 . €أوقية في ا€يوم ا€موا€ي، وهذا ما يعني أن قيمة ا€عم₭ة تأثرت بفعل هذا ا€حدث1288

  

                                                           
1 - https://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_dans_la_zone_euro, consulter le 29/04/2013. 

2  -http://www.albayan.ae/economy/the-world-today/2012-12-14-1.1784319  14/05/2013، شوهد في. 

https://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_de_la_dette_dans_la_zone_euro
http://www.albayan.ae/economy/the-world-today/2012-12-14-1.1784319
http://www.albayan.ae/economy/the-world-today/2012-12-14-1.1784319
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فصل  :خاصة ا
تواج₳ ا€يونان ثاثة سيناريوهات أساسية في ظل هذ₲ اأزمة، يتمثل ا€سيناريو اأول في خروج ا€يونان من  

منطقة ا€يورو، ووفقا اتفاقية ماستريخت يصعب تنفيذ هذ₲ ا€ف₫رة أن ا€تأثيرات ا€س₭بية ست₫ون ₫بيرة جدا سواء 
ع₭ى ا€يونان أم ع₭ى منطقة ا€يورو قد تصل انهيار ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة، وا€سيناريو ا€ثاني متمثل في إعادة 

هي₫₭ة ا€ديون ا€سيادية وا€تي سي₫ون €ها آثار با€غة ع₭ى مستقبل منطقة ا€يورو حيث سيؤدي إ€ى خ₭ل في 
، أما ا€سيناريو ا€ثا€ث فهو ينص ع₭ى إتباع سياسات  واضطراب هائل في ا€نظام ا€مصرفي اأوروبياأسواق

ا€تقشف وا€مساعدات ا€ما€ية من طرف صندوق ا€نقد ا€دو€ي واإتحاد اأوروبي، وا€ذي سيتط₭ب فرض سياسات 
تقشفية قاسية ع₭ى ا€يونان مقابل ا€حصول ع₭ى ا€دعم من طرف صندوق ا€نقد ا€دو€ي إا أن تداعيات₳ ست₫ون 

 .أقل ضررا من ا€سيناريوهات ا€سابقة
ع₭ى ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة، وبعد تح₭يل تغيرات سعر صرف   ومن خال دراستنا أثر أزمة ا€يونان

ا€يورو أمام ا€دوار وتغيرات أسعار ا€ذهب با€يورو نجد أن عم₭ة ا€يورو قد تأثرت بمعظم اأحداث ا€مرتبطة 
حيث تعرّضت €خسائر أمام ا€دوار اأمري₫ي €₫ن €م ي₫ن اأثر ₫بيرا، وهذا يرجع إ€ى أن ا€يورو ا  بأزمة ا€يونان

يرتبط فقط با€ظروف ااقتصادية €₭يونان، فع₭ى سبيل ا€مثال ف₭قد عانت دول أخرى في منطقة ا€يورو من أزمات 
 . ما€ية في ت₭ك ا€فترة أثرّت هي اأخرى ع₭ى قيمة ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة
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يعتقد ₫ثيرون في أوروبا أن اأخذ با€عم₭ة ا€موحدة قد أثبت مبررات₳ وأصبح اآن نجما امعا صاعدا،غير  
أن أزمة ا€يونان اأخيرة أصبحت تمثل اختبار حقيقي وتحدٍ خطير يواج₳ مصير هذ₲ ا€عم₭ة مع بدايات عقدها 

 .ا€ثاني

 وقد انقسمت ا€تح₭يات فيما يخص مستقبل ا€يورو إ€ى متفائل وآخر متشائم، فا€بعض يرى أن ا€يورو قادر 
ع₭ى ا€بقاء، بشرط أن تنتهز أوروبا ا€فرصة ا€متاحة أمامها €تنفيذ إصاحات عميقة فيما يخص تشريعاتها، 

، ويتعين ع₭ى اارتقاء إ€ى مُثُ₭ها ا€ع₭يا ا€تي تقوم ع₭ى ا€تضامن، وا€تي ش₫₭ت اأساس إنشاء ا€يورووبا€تا€ي 
هؤاء ا€ذين يعتبرون ا€يورو عم₭ة فاش₭ة أن يتذ₫روا أن عمر₲ ا يتجاوز بعد عقدين من ا€زمن متحجّجين بأن 

إبحار ا€دوار اأمري₫ي في وقت مب₫ر من عمر₲ قد واج₳ رياحا معا₫سة قوية  و€م ي₫ن س₭سا ع₭ى ا€دوام، وع₭ي₳ 
 .قد ي₫ون مستقبل ا€يورو غير واضح ا€معا€م

 وحتى تتأ₫د مقو€ة هؤاء ا€متفائ₭ون فإن ا€متشائمين بشأن ا€يورو يرون أن فشل أوروبا في حل ₫ذا أزمات 
فإن₳ من اأجدر بها أن تعترف با€فشل حتى تتم₫ن من تجنب ا€ثمن ا€باهظ ا€متمثل في ارتفاع مستويات ا€بطا€ة 

وا€معاناة اإنسانية باسم نموذج اقتصادي معيب، فـا€يورو اآن تحت تجربة مدى قدرت₳ ع₭ى ا€صمود أمام 
 .اأزمات ومدى استحقاق₳ أن ي₫ون عم₭ة دو€ية منافسة €₭دوار

نتــــائــــج  :ا

 : في ختام مذ₫رتنا نخ₭ص إ€ى ا€نتائج ا€تا€ية

ى نتيجة اأو  تعرضت ا€يونان €عدة أزمات ما€ية سابقا و€م ت₫ن هذ₲ ا€مرة اأو€ى ا€تي تعجز فيها عن اإيفاء :ا
 أدت ا€تي اأسباب نفس هي آنذاك ديونها بمستحقات اإيفاء عجزها عن أسباب ت₫ون بمستحقات ديونها، وت₫اد

حا€يا، إاّ أن ا€سبب ا€رئيسي وا€مشترك في ₫ل اأزمات ا€تي مرّت بها  ديونها بمستحقات اإيفاء €عجزها عن
 إا أن ا€قضية بقيت داخ₭ية ع₭ى ،ا€يونان يتمثل في اإنفاق ا€ح₫ومي ا€عا€ي وا€ذي يفوق ب₫ثير مستوى ا€دخل

مستوى ا€تداعيات وسبل ا€عاج إ€ى أن أصبحت ا€يونان عضوا في ااتحاد ااقتصادي وا€نقدي اأوروبي، حيث 
 €انضمامخال محاو€تها  ا€ح₫ومة ا€يونانية زيّفت ا€حسابات ا€قومية وأخفت عجزها ا€ما€ياتضح فيما بعد أن 

ثانية. بيو€اتحاد اأور فرضية ا  .وهذا ما ينفي ا

ثانية نتيجة ا وفي ₫ل مرة يتذبذب - ا€دوار–عرف ا€نظام ا€نقدي ا€دو€ي عدة أزمات مسّت ا€عم₭ة ا€دو€ية : ا
مع₳ ا€عمات اأخرى نظرا ارتباطها ب₳، ومن ثمة ₫انت ا€ف₫رة اأوروبية في انشاء مي₫انيزم صرف يقيهم هذ₲ 

ا€ثعبان ا€نقدي )ا€تذبذبات ا€تي تحدث €₭دوار، وع₭ي₳ ₫انت اانطاقة ا€فع₭ية €أوروبيين بتجربتهم اأو€ى 
ا€ذي دام فترة و€قي اانهيار وتجسد من بعد₲ ا€نظام ا€نقدي اأوروبي ا€ذي ₫ان هدف₳ ا€محافظة ع₭ى  (اأوروبي
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ا€تي يم₫ن وصفها بأنها ا€عم₭ة اأوروبية " اإي₫و"استقرار ا€عمات ا€مح₭ية، و€تحقيق هذا ا€هدف تمّ إنشاء عم₭ة 
€ت₫م₭ة ا€وحدة  ا€تي جاءت ف₫رة انشاؤها في ا€بداية" ا€يورو"ا€موحدة ا€سابقة €₭يورو، إ€ى أن تمّ ا€توصل إ€ى عم₭ة 

اأوروبية وا€حد من اأزمات ااقتصادية وتذبذبات سعر ا€صرف  ا€دول بين ا€نقدية ا€وحدة ااقتصادية وتحقيق
ثة. €₭دول اأعضاء خاصة في ا€مجال ا€نقدي وأسعار ا€صرف ثا فرضية ا د صحة ا  .وهذا ما يؤ

ثة ثا نتيجة ا  منطقة في دو€ة ₫ل وضع €متابعة يعتبر د€يا وا€ذي وا€نمو ااستقرار هناك ميثاق أن رغم: ا
 وا€نقدية ا€ما€ية اأوضاع في وا€تح₫م ا€سيطرة من ا€تم₫ن في ₫بير خ₭ل عن ₫شفت قد اأزمة هذ₲ أن إا ا€يورو،

 ا€وضع تع₫س ا ا€مقدمة إذ واإحصائيات اأرقام في وا€مصداقية €نقص ا€شفافية وذ€ك ا€يورو، منطقة في
أ₫بر ب₫ثير من  ا€يونانية ا€عامة ا€موازنة في ا€حقيقي ا€عجز  ₫ان فقد ا€يونان، في حدث ₫ما €اقتصاد ا€حقيقي

 .ا€مصرح ب₳ €ميثاق ااستقرار وا€نمو

رابعة نتيجة ا تواج₳ ا€يونان ثاثة سيناريوهات أساسية في ظل هذ₲ اأزمة، يتمثل ا€سيناريو اأول في خروج  :ا
ا€يونان من منطقة ا€يورو، ووفقا اتفاقية ماستريخت يصعب تنفيذ هذ₲ ا€ف₫رة أن ا€تأثيرات ا€س₭بية ست₫ون ₫بيرة 

جدا سواء ع₭ى ا€يونان أم ع₭ى منطقة ا€يورو قد تصل انهيار ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة، وا€سيناريو ا€ثاني متمثل 
في إعادة هي₫₭ة ا€ديون ا€سيادية وا€تي سي₫ون €ها آثار با€غة ع₭ى مستقبل منطقة ا€يورو حيث سيؤدي إ€ى خ₭ل 

، أما ا€سيناريو ا€ثا€ث فهو ينص ع₭ى إتباع سياسات  واضطراب هائل في ا€نظام ا€مصرفي اأوروبيفي اأسواق
ا€تقشف وا€مساعدات ا€ما€ية من طرف صندوق ا€نقد ا€دو€ي واإتحاد اأوروبي، وا€ذي سيتط₭ب فرض سياسات 
تقشفية قاسية ع₭ى ا€يونان مقابل ا€حصول ع₭ى ا€دعم من طرف صندوق ا€نقد ا€دو€ي إا أن تداعيات₳ ست₫ون 

رابعة. أقل ضررا من ا€سيناريوهات ا€سابقة فرضية ا  .وهذا ما ينفي ا

خامسة نتيجة ا رغم أن ا€يونان واحدة من أصغر ا€دول في منطقة ا€يورو، إا أن تعثرها يمثّل مش₫₭ة خطيرة : ا
ففور ااعان عن اأزمة وقيام و₫اات ا€تصنيف ا€دو€ية . €₭منطقة برمّتها وخاصة ع₭ى ا€عم₭ة اأوروبية ا€موحدة

بتخفيض ا€تصنيف اائتماني €₭سندات ا€ح₫ومية ا€يونانية ووصفها بأنها سندات خردة، باإضافة إ€ى خروج 
تصريحات وتح₭يات اقتصادية بشأن تخ₭ي ا€يونان عن ا€يورو وا€عودة إ€ى ا€عم₭ة ا€وطنية ا€سابقة، مما جعل 
اأسواق ا€عا€مية تدرك عمق اأزمة وأخذ ا€مستثمرون وتجار ا€عمات في اأسواق ا€ما€ية يفقدون ثقتهم في 

ا€يورو ما أدى إ€ى انخفاض ا€ط₭ب ع₭ي₳ ومن ثمّ انخفاض قيمت₳، حيث شهد منذ بداية اأزمة تذبذبات عا€ية 
في شهر " 1,1923"أمام ا€عمات ا€رئيسية، حيث وصل إ€ى أدنى مستوى €₳ مقابل ا€دوار اأمري₫ي قدّر بـــ 

، هذا ونود ااشـــــارة إ€ى أن اأزمة ا€يونانية €م "1,5089 "2009 بعد أن ₫ان في شهر ديسمبر 2010جوان 
تؤثر ب₫ل تفاصي₭ها وأحداثها ع₭ى قيمة ا€عم₭ة ف₭يـــــس ₫ل ارتـــــفاع أو انخفاض في ا€يورو يرجع با€ضرورة 

€أخبار ا€صادرة بشأن ا€يونان أو ا€ظروف ااقتصادية ا€سائدة فيها، فقد عانت عدة دول في منطقة ا€يورو من 
ى.أزمات ما€ية متزامنة مع أزمة ا€يونان فرضية اأو  . وهذا ما ينفي ا
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سادسة نتيجة ا €قد ساعدت دول ااتحاد اأوروبي وصندوق ا€نقد ا€دو€ي في ا€تخفيف من حدة اأزمة : ا
ا€يونانية من خال ا€دعم ا€ما€ي ا€ذي قدم₳ ₫ل منهما ع₭ى ا€رغم من أن ميثاق ااتحاد اأوروبي ينص ع₭ى 

نقاذ ا€دول اأعضاء في حال حدوث أزمات ما€ية، إاّ أن هذ₲  رفض مبدأ ا€تدخل وعدم ام₫انية مساندة وا 
ا€مساعدات ا€ما€ية تنص ع₭ى سياسات تقشفية قاسية ع₭ى ا€يونان وا€تي قد تودي إ€ى ضعف اأداء ااقتصادي 

   .وتتسبب في تراجع معدات ا€نمو ااقتصادي

توصيــــات  :ا

 : وبعد استعراض جم₭ة نتائج ا€دراسة نخ₭ص إ€ى مجموعة من ا€توصيات

ااهتمام أ₫ثر بدراسة نتائج ا€تقارير ا€متع₭قة بسياسة ا€دو€ة في ااقتراض ا€ح₫ومي و₫يفية سداد هذ₲  .1
 .ا€ديون

اابتعاد عن ا€تجميل أو ا€ت₭فيق في ا€مؤشرات ااقتصادية خاصة إذا أرادت هذ₲ ا€دول ا€ت₫تل وتبني  .2
 .عم₭ة موحدة

 .ضرورة اا€تزام بسياسات وقائية وحمائية €₭بنوك .3

عدم ا€تساهل فيما يخص اا€تزام باإصاحات ااقتصادية ا€مط₭وبة €₭قبول في منطقة ا€يورو،  .4
 .ومصداقية ا€تقارير وا€بيانات ا€مقدمة فيما يخص استيفاء شروط اانضمام إ€ى ااتحاد ا€نقدي

ا€تنسيق في تجاوز بعض اإختاات في مؤشرات ااقتصاد ا€₫₭ي ₫معدات ا€بطا€ة وا€عجز ا€ما€ي  .5
ا€مرتفع، و₫ذا ارتفاع نسبة ا€دين ا€عام إ€ى ا€ناتج ا€مح₭ي اإجما€ي مما يعزز من ا€تناسق بين 
 .ا€سياسات ا€₫₭ية ا€منتهجة ويساهم في دفع عم₭ية ا€نمو وا€رخاء ااقتصادي €دول منطقة ا€يورو

دراسة  :آفاق ا
 نشير في اأخير إ€ى أن هذا ا€موضوع ا يقف عند هذا ا€حد، إذ أننا €م نستوفي ₫ل جوانب₳، بل هناك 

 :إش₫ا€يات أخرى €م تتناو€ها ا€دراسة تعتبر آفاقا مفتوحة أبحاث احقة نذ₫ر منها
 هل ₫انت أزمة ا€يونان سببا في انتشار ا€عدوى إ€ى باقي دول منطقة ا€يورو ؟ -
 ما مدى تأثير أزمة ا€يورو ع₭ى ااقتصاد ا€جزائري ؟ -
 ماهو مستقبل اإتحاد ا€نقدي في ظل اأزمة ا€يونانية ؟ -
 ما هو دور ا€ت₫تات ااقتصادية في معا€جة اأزمات ؟ -
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عربية : أوا غة ا مراجع با ا

ت .أ   :بــــــــا

ية. محمدا€شافعي  بشير، .1 دو منظمات ا  .2002، منشأة ا€معارف، اإس₫ندرية، ا

 2010ا€توزيع، عمان،  و، دار أسامة €₭نشرإدارة اأزمات .جاد اه، محمود .2

عاقات.ا€حجار، بسام .3 ية ااقتصادية ا دو  .2003 €بنان، وا€توزيع، وا€نشر €₭دراسات ا€جامعية ا€مؤسسة.ا

ي . تقينعرفا ا€حسني، .4 دو تمويل ا  .1999 اوي €₭نشر، عمان،د دار مج.ا

يورو .ا€خضيري، محسن .5 وحيدة-ا ة ااوروبية ا عم امل  شامل وا مجموعة ا€نيل ا€عربية، ، -اإطار ا
 .2002ا€قاهرة، 

 .2013، دار زهران €₭نشر وا€توزيع، عمان،  معاصرةاقتصاديةقضايا  .رقايقية، فاطمة ا€زهراء .6

موحدة  .ا€سيسي، صاح ا€دين حسن .7 ة اأوروبية ا عم يورو"اإتحاد اأوروبي وا عا€م ا€₫تب، ، "ا
 .2003ا€قاهرة، 

م .عبد ا€ح₫يم مصطفى ا€شرقاوي، .8 تح انية ا م ية وا  ما مة ا عو ية– ا ما دار ا€ف₫ر  ،–عدوى اأزمات  ا
 .2005 اإس₫ندرية،ا€جامعي، 

يوروع₭ي مغاوري، ، ش₭بي .9 م :ا عا عربية وا دان ا ب ى اقتصاد ا ، م₫تبة زهراء ا€شرق، ا€قاهرة، اآثار ع
2000. 

نقدية اأوروبية. محمود مجدي، شهاب .10 وحدة ا عربية: ا منطقة ا ى ا ة ع محتم يات واآثار ا ا ، اإش
 .ا€دار ا€جامعية، اإس₫ندرية، بدون سنة نشر

صرف  .مدحت صادق، .11 يات ا ية وعم دو نقود ا وا€توزيع،   دار غريب €₭طباعة وا€نشر،اأجنبيا
 .1997ا€قاهرة، 

يورو. صارم، سمير .12  .1999، دار ا€ف₫ر، سوريا، ا

مية. عبد ا€مط₭ب عبد ا€حميد، .13 عا مصرفية ا ية ا ما متعثرة واأزمة ا مصرفية ا ديون ا ، ا€دار ا
 .2009ا€جامعية، اإس₫ندرية، 

م متغير .ا€سيد متو€ير، عبد ا€قاد .14 نقدية في عا ية وا ما  .2010، دار ا€ف₫ر، عمان، اأسواق ا

ية . غنيم، أحمد .15 ما مصرفية وا نتائج.. اأسباب)اأزمات ا عاج.. ا  .، دون ذ₫ر ب₭د وسنة ا€نشر(ا

ية. ₫نعان، ع₭ي .16 ما  .2008/2009، منشورات جامعة دمشق، اأسواق ا

ية  .رمزي محمود، .17 ما ية وااقتصاديةاأزمات ا رأسما ا€جامعي،  ا€ف₫ر  دارواإسام في ضوء ا
 .2012اإس₫ندرية، 

سياسات.ا€سيد حسن، سمير محمد .فريد مصطفى، أحمد .18 نقدية  ا بعد ا ي وا دو  مؤسسة ،يورو ا
  .2000 مصر، ا€جامعة، شباب
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مؤتمرات .ب  تقيات وا م  :ا

يونان" . هاجر، برهوم. أسماء،برهوم .19  ااقتصاديةواقع ا€ت₫تات :  ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول،"أزمة ا
 26 وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي با€وادي، يومي ااقتصاديةزمن اأزمات، معهد ا€ع₭وم 

 .2012 فيفري 27و

ية .  محمد،طرشي.  عبد ا€قادر،بريش .20 ما ي وعدوى اأزمات ا ما تحرير ا عقاري-ا رهن ا  ،-أزمة ا
 ااقتصاديةاأزمة ا€ما€ية ا€راهنة وا€بدائل ا€ما€ية وا€مصرفية، معهد ا€ع₭وم  :ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول

 .2009 ماي 6 و5وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي بخميس م₭يانة ، يومي 

ديون ".  و€يد، عايب. €ح₭و،بوخاري .21 نقدي اأوروبي في ظل أزمة ا مستقبل ااتحاد ااقتصادي وا
يونان سيادية   زمن اأزمات، معهد ا€ع₭وم ااقتصاديةواقع ا€ت₫تات : ، ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول"ا

 .2012 فيفري 27 و26 وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي با€وادي، يومي ااقتصادية

يونان . فاطمة ا€زهرة، نوي. حدة،رايس .22 رة توسيع ااتحاد اأوروبي وتعميقه؟ :أزمة ا ، هل تعيق ف
 وا€تجارية ااقتصاديةوم ـ₭ـعهد ا€عمـ زمن اأزمات، ااقتصاديةواقع ا€ت₫تات : ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول

 .2012 فيفري 27 و26وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي با€وادي، يومي 

يونانية بين  موسى، بوصبيع صا€ح رحيمة، ،رحماني .23 قراءة في " اأوروبي واانحسار اانتشاراأزمة ا
ول اأزمة  زمن اأزمات، معهد ا€ع₭وم ااقتصاديةواقع ا€ت₫تات : ، ا€م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول"خطط وح

 .2012 فيفري 27 و26 وا€تجارية وع₭وم ا€تسيير، ا€مر₫ز ا€جامعي با€وادي، يومي ااقتصادية

ى  . يزيد، مقران. عبد ا€سام،زايدي .24 اساتها ع مية وانع عا ية ا ما عربية ااقتصادياتاأزمة ا دراسة ) ا
يبيا، مصر مغرب،  جزائر، تونس، ا ة ا ة وا€بدائل ـة ا€ما€ية ا€راهنــاأزم :م₭تقى ا€دو€ي ا€ثاني حول، ال(حا

 .2009 ماي 6 و5ا€مصرفية، ا€مر₫ز ا€جامعي بخميس م₭يانة يومي 

مية . محمد أحمد،زيدان .25 عا ية ا ما مؤتمر ، ااقتصاديةجذورها وتبعاتها  أسبابها،: فصول اأزمة ا
نظام  يفية عاجها من منظور ا مية و عا ية ا ما ي حول اأزمة ا غربي ااقتصاديدو ، واإسامي ا

 .2009 مارس 14 و13، €بنان، يومي - زيتون ابي سمراء- جامعة ا€جنان

مية  .وصفي عبد ا€₫ريم ،ا€₫ساسبة .فاح يعل ا€مناصير، .26 عا ية ا ما  ..أسبابها ..حقيقتها)اأزمة ا
عاج ..تداعياتها  ا€عا€مية ااقتصادية، ا€مؤتمر ا€ع₭مي ا€دو€ي ا€سابع حول تداعيات اأزمة (وسبل ا

 11-10، جامعة ا€زرقاء ا€خاصة، عمان، يومي "ا€تحديات، ا€فرص، اآفاق"ع₭ى منظمات اأعمال 
 .2009نوفمبر 

نقد اأوروبي".  سهام، عاشور.عتيقة، وصاف .27 ، ا€م₭تقى ا€دو€ي حول ا€يورو واقتصاديات ا€دول "نظام ا
 أفريل 20-18 جامعة اأغواط،  ₫₭ية ا€ع₭وم ااقتصادية وع₭وم ا€تسيير،،ا€فرص وا€تحديات: ا€عربية
2005. 
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عربية. شريط، عابد .41 ية وا دو ى ااقتصاديات ا يورو ع ، ، بحوث اقتصادية عربية، ا€جزائرأثر ظهور ا
 .2007، ربيع 38ا€عدد 
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منظور : استراتيجية إدارة اأزمات. إيثار عبد ا€هادي، محمد .44 ى وفق ا  اإسامي،تأطير مفاهيمي ع
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