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نحمد االله ونشكره الواحد الأحد الذي أنعم علینا 
بنعمة العلم والعقل، وأمدنا بالعزیمة والإرادة 

.لإتمام هذا العمل

رـــــــــــــــــــــــــلمة شكــــــــــك
وأمدنا بالعزیمة ي أنعم علینا بنعمة العلم والعقلنحمد االله ونشكره الواحد الأحد الذ

والإرادة لإتمام هذا العمل نحمدك یا رب

.حمدا یلیق بمقامك وجلالك العظیم

الذي تفضل بالإشراف "سالممكرودي"توجه بالشكر الجزیل للأستاذ الفاضل نكما 
، وعلى نصائحه وتوجیهاته التيالعملعلى هذا 

؛بها، له كل الاحترام والتقدیراأفادن

إلى كل المعلمین والأساتذة من التعلیم التقدیروعظیموالامتنانتقدم بالشكرنكما
الابتدائي إلى التعلیم  العالي ؛

المناقشةلجنةأعضاءالأساتذةالسادةإلىوالتقدیرالشكرنتوجه بخالصكما
؛وتقییمهالبحثهذامناقشةبقبولعلى تفضلهم

إلى كل أفراد العائلة  الذین عبارات الشكر والامتنان سمى یفوتنا أن نتقدم بألاو
؛ا عناء إعداد هذا العملمعنتكبدوا

كما نشكر كل من قدما لنا ید المساعدة أو أسدى لنا نصیحة أو كلمة تشجیع أو 
.حتى كلمة طیبة 

...جزيلاشكراًهؤلاءكلإلى
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: تمهید

ویعتبر،العصر الحدیثفيالدولیةالعلاقات الاقتصادیة تعد التكتلات الاقتصادیة من أهم مظاهر 
والتوجهالاقتصادكولید لعولمةجاءفقدالراهن،الوقتفيأبرزهامنالأوروبيالنقديو الاتحاد الاقتصادي 

سنواتمنذوسعتالعالميالاقتصادفيالتحولهذاالدول الأوروبیةأدركتحیثالمالي،التحررنحو
إلى الاتحاد الاقتصادي والنقدي الذي نتج عنه وصولا الجزئیة الاتحاداتمنسلسلةبعدالتكتلهذالإنشاء

.1999مطلع عام " الیورو"میلاد العملة الأوروبیة الموحدة 
خصوصا بعد تكوین منطقة نقدیة موحدة انطلاقة الیورو تتویجا باهرا لمسیرة الدول الأوروبیة تعتبر

.عرفت بمنطقة الیورو، وقد اكتسب هذا التكامل النقدي سمعة طیبة خلال العشر سنوات التي تلت نشأته
انطلقتبیة أزمة دیون سیادیة بدأت تعیش المنطقة النقدیة الأورو 2009إلا أنه وفي نهایة عام 

مشكلةتفاقمعنالحدیثبدأ، ومن ثم في المنطقةشرارتها الأولى من الیونان ثم انتشرت إلى دول أخرى
تفاقمت التيالیونانوخاصةالأوروبيالنقديدول الاتحادمعظمفيالعامةالموازناتفيوالعجزالدیون

تفاقموصلوقد،الأوروبيالاستقرار الاقتصاديو بلالاقتصادياستقرارهادیونها العامة، وأصبحت تهدد 
أمام صمودالقدرتها علىللعملة الأوروبیة الموحدة ومدىبمثابة تحدي ه الأزمة إلى درجة أصبحهذ

.تداعیات هذه الأزمة
الإشكالیة :

:یليمن هذا المنطلق تبرز لنا إشكالیة هذه الدراسة كما

؟"الیورو "أزمة الدیون السیادیة الیونانیة على العملة الموحدة تر هل أث

للإلمام بالجوانب المتعددة لهذا السؤال وتبسیط مواطن الغموض فیه تم تبسیطه لأسئلة فرعیة وهيو 
:على النحو التالي

؟ وهل یمكن لأي دولة عضو في الاتحاد الأوروبي "الیورو"الموحدة ما المقصود بالعملة الأوروبیة - 
الانضمام لوحدة النقد الأوروبي؟   

هل الیونان هي العضو الوحید من منطقة الیورو الذي یعاني أزمة دیون سیادیة؟ - 
ما هي الحلول المناسبة لأزمة الدیون السیادیة الیونانیة؟ - 
یونانیة على قیمة الیورو مقارنة بالدولار الأمریكي؟كیف أثرت أزمة الدیون السیادیة ال- 
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فرضیاتال:
: بقة یمكن صیاغة الفرضیات التالیةللإجابة عن التساؤلات السا

حتى تستطیع أي دولة في الاتحاد الأوروبي الانضمام إلى وحدة النقد الأوروبي یجب علیها -1
.   استیفاء مجموعة من الشروط

لبث أن امتدت دق نقوس الخطر اتجاه أزمة الدیون السیادیة والذي ماتعتبر الیونان أول من -2
.عدواها إلى باقي بلدان المنطقة

. من الأفضل للیونان الخروج من منطقة الیورو-3
.بل الدولارافي الیونان على سعر صرف الیورو مقالدیون أحداث أزمةثرؤ لم ت-4

 الموضوعاختیاردوافع :
:وتتمثل في

في دراسة هذا الموضوع بهدف تنمیة معارفنا الشخصیة في هذا المجال، كون الموضوع الرغبة - 
یندرج ضمن مجال تخصصنا؛

لتوسیع أفكارهم حول هذا الموضوع، كون أزمة الدیون الرغبة في إعطاء مجال ومنفذ للطلبة- 
. السیادیة أول أزمة مالیة في منطقة الیورو بعد الوحدة النقدیة

أهمیة الدراسة :

تعتبر أزمة الدیون السیادیة في منطقة الیورو أكبر تحدي واختبار یوجه الوحدة النقدیة الأوروبیة 
العملة أزمة الدیون السیادیة في الیونان على أحداث مدى تأثیر وتستمد هذه الدراسة أهمیتها من خلال إبراز

.الموحدة في منطقة الیورو

أهداف الدراسة :
: تتجلى أهم أهداف الدراسة في

الاقتصادیة والنقدیة للعملة الأوروبیة الموحدة والتي كانت كحصیلة للوحدة ریةدراسة الجوانب النظ- 
الأوروبیة؛

التعرف على أزمة الدیون السیادیة التي عرفتها منطقة الیورو بعد مرور عشر سنوات من إطلاق - 
العملة الموحدة؛

وذلك لمعرفة مدى منطقة الیوروتسلیط الضوء على أزمة الیونان كونها الأكثر تضررا من بین دول - 
.الموحدةالأوروبیةالعملةى مكانةتأثیر الأزمة عل
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منهج الدراسة :
سیتم الاعتماد على المناهج بالنظر للموضوع محل الدراسة ومن أجل الإجابة عن الإشكالیة المطروحة 

: التالیة
عنى بوصف وتفسیر الأحداث والمتمثل في الجوانب النظریة لوحدة النقد الذي یُ : المنهج الوصفي-

الأوروبي وأزمة الدیون السیادیة، ویستخدم هذا المنهج بكثافة في كامل أجزاء الدراسة؛
الذي یهدف إلى إعادة بناء الوقائع الماضیة بوضعها في سیاق معین من خلال : المنهج التاریخي-

لتتبع خطوات الوصول إلى إعادة ترتیب الوقائع بهدف فهمها، وقد تم اعتماد هذا المنهج بدرجة كبیرة 
الاتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبي بالإضافة إلى تتبع تطور أزمة الدیون السیادیة؛

على العملة الذي سییتم من خلاله الوصول إلى  تحلیل أثر أزمة الدیون الیونانیة : یليالمنهج التحل-
.ویظهر هذا المنهج بكثرة في الفصل الثالث" الیورو"الموحدة 

صعوبات الدراسة :
منها بالجانب متعلقلقد واجهتنا في إعداد هذه الدراسة جملة من الصعوبات والعراقیل بالخصوص 

تداعیات أزمة الیونانیة كما كان هناك نقص في المواضیع التي تتناولالذي یخص أزمة الدیون السیادیة،
.تضارب في الإحصائیات الموجودةإضافة إلى العلى العملة الأوروبیة الموحدة، 

الدراسات السابقة :
السیادیة على واقع ومستقبل الوحدة النقدیةأثر أزمة الدیون "عنوانتحتجاءتخالد رواق،دراسة - 

، والتي تناولت أثر أزمة الدیون السیادیة 2013، بسكرة مذكرة ماجستیر، جامعة محمد خیضر"الأوروبیة
على قوة ومكانة الیورو الدولیة ومستقبله كعملة أوروبیة موحدة، وقد توصلت هذه الدراسة إلى أن تحقیق 
الاستقرار والنجاح لأي تكتل له عملة موحدة لا یتم فقط من خلال سیاسة نقدیة موحدة یرسمها البنك 

ل في ظل ترك السیاسة المالیة بین السلطات الوطنیة للدول الأعضاء، ولكن الأمر المركزي بهذا التكت
البنك المركزي للتكتل؛یتطلب التنسیق بین الدول الأعضاء في مجال السیاسة المالیة تحت إشراف 

وانعكاساتها على موازین الأوروبیةأزمة الدیون السیادیة "عنوانتحتوردتخالد أحمیمة،دراسة - 
مذكرة ماجستیر" _)2013-2005(دراسة حالة الجزائر خلال الفترة _مدفوعات دول المغرب العربي 

، حیث تناولت هذه الدراسة تشخیص طبیعة أزمة الدیون السیادیة 2013بسكرة ،جامعة محمد خیضر
إلى أنوتوصل في دراسته الأوروبیة من حیث الوصول إلى أدق الأسباب التي ساهمت في ظهورها 



مقدمة

ج

الممارسات غیر الشفافة في الإحصائیات والمؤشرات الاقتصادیة المقدمة من طرف الیونان ساهمت في 
.ایرلندا، البرتغال، اسبانیا، ایطالیا: مثلالأوروبیة الأخرىإلى بعض دولوانتقالها انفجار هذه الأزمة

أقسام الدراسة :
إلى بهدف الإلمام الجید بجوانب الدراسة والإجابة عن الإشكالیة المطروحة تم تقسیم موضوع الدراسة 

: ثلاث فصول وفقا لسیاق التالي

حیث قسم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث " العملة الأوروبیة الموحدة "والذي جاء تحت عنوان : الفصل الأول
وذلك عن طریق التطرق إلى د الاقتصادي والنقدي الأوروبي تضمن المبحث الأول التطور التاریخي للاتحا

العملة الأوروبیة الموحدة وتم ة أأهم المحطات التي مر بها هذا الاتحاد، أما المبحث الثاني فكان بعنوان نش
ي مسار الوحدة النقدیة الأوروبیة، كما التطرق من خلاله إلى معاهدة ماستریخت التي تعتبر نقطة انعطاف ف

تصادیة الأوروبیة من لمبحث الثالث للحدیث عن العملة الأوروبیة الموحدة كحصیلة للوحدة الاقخصص ا
مفهوم إلى إضافة، "الیورو"لى مراحل تحول الاتحاد الأوروبي إلى التعامل بالعملة الموحدة إخلال التطرق 

الاقتصاد الأوروبي؛الیورو، وأخیرا ولیس أخرا تم استعراض أهم أثار التعامل بالعملة الموحدة على

تم تقسیمه إلى ثلاثة مباحث، تناول المبحث "معالم أزمة الدیون السیادیة "وجاء بعنوان: ثانيالفصل ال
الأول ماهیة الأزمات المالیة من خلال التطرق إلى كل من مفهومها، أسبابها وأنواعها كما تم التطرق إلى 

؛ أما المبحث الثالث ون السیادیة في الیونان وأسبابهاأزمة الدیأهمها، أما المبحث الثاني فیناقش بوادر ظهور
انتشار أزمة الدیون السیادیة الیونانیةّ إلى باقي دول منطقة الیورو إضافة إلى أهم فتم التطرق من خلاله إلى 

التداعیات التي خلفتها هذه الأزمة على كل من الاقتصاد العالمي والاتحاد الأوروبي؛ 

وقسم إلى ""الیورو"العملة الأوربیة الموحدة أزمة الیونان على تأثیر "بعنوانوالذي جاء: ثالثالفصل ال
أما ،زمة الدیون السیادیة الیونانیةلأولحلكمطروحةسیناریوهاتالأول ثلاث  ثلاثة مباحث، تناول المبحث 

في الاقتصاد العالمي إضافتا إلى فیما یخص المبحث الثاني فتم من خلاله التطرق إلى مكانة الیورو
حتیاطي دولي،أما المبحث الثالث والأخیر تم التطرق من خلاله إلى اعلى الیورو كتداعیات أزمة الیونان 

دراسة تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي وذلك لمعرفة مدى تأثیر أحداث أزمة الیونان على 
.العملة الموحدة في منطقة الیورو



:الفصل الأول
العملة الأوروبیة الموحدة

 ؛التطور التاریخي للإتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبي:المبحث الأول
 ؛نشأة العملة الأوروبیة الموحدة:المبحث الثاني
 الأوروبيالعملة الأوروبیة الموحدة كحصیلة للوحدة الاقتصادیة :المبحث الثالث

معالم أزمة الدیون 
؛ماهیة الأزمات المالیة: المبحث الأول
؛الخلفیة الاقتصادیة لأزمة الدیون السیادیة: المبحث الثاني
انتشار أزمة الدیون السیادیة الیونانیة وتداعیات: المبحث الثالث.

:الفصل الأول
العملة الأوروبیة الموحدة

 التطور التاریخي للإتحاد الاقتصادي والنقدي :المبحث الأول
؛الأوروبي

 ؛نشأة العملة الأوروبیة الموحدة:المبحث الثاني
 كحصیلة للوحدة العملة الأوروبیة الموحدة :المبحث الثالث

.الاقتصادیة الأوروبیة



العملة الأوروبیة الموحدة:  الفصل الأول

7

تمهید 

عرفت أوروبا دمارا وخرابا كبیرین إثر نهایة الحرب العالمیة الثانیة، فقد وجد القادة الأوروبیین أنه لا 
طیط للتكتل یمكن إعادة إعمار الدول الأوروبیة بجهود فردیة، لذلك عمدت إلى رسم دربها من خلال التخ

كبیرة حیث مرت عبر محطات عدیدة  مكنتها هذه الدول جهودا لتذبذلك الحین ومنذ،الاقتصادي فیما بینها
الذي ،1992بموجب معاهدة ماستریخت سنة من الوصول إلى تأسیس الاتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبي

التكتل  تم تقسیم اهذولإعطاء فكرة أساسیة حول ،1999بمیلاد العملة الأوروبیة الموحدةتوجا في النهایة 
:كما یليالفصل إلى ثلاث مباحث رئیسیة

؛التطور التاریخي للإتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبي:المبحث الأول
؛نشأة العملة الأوروبیة الموحدة:المبحث الثاني
العملة الأوروبیة الموحدة كحصیلة للوحدة الاقتصادیة الأوروبیة:المبحث الثالث.
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الأوروبييالنقدو للإتحاد الاقتصاديالتطور التاریخي : المبحث الأول

یعتبر الإتحاد النقدي الأوروبي من أهم تجارب التكامل الاقتصادي في الوقت الراهن، حیث ظهرت 
الحاجة الملحة له بعد انتهاء الحرب العالمیة الثانیة وما خلفته من دمار اقتصادي لأوروبا والتي كانت الدافع 

ا المبحث سیتم تسلیط الضوء على ذالقارة، ومن خلال هالأول للتفكیر في إنشاء نوع من التكتل بین دول 
.المطالب الموالیة

مفهوم التكتل الاقتصادي: المطلب الأول

ابتداء من مطلع خمسینیات  القرن العشرین شاع الحدیث عن عولمة الاقتصاد، وبدأ التوجه تدریجیا 
التطورات التي عرفها الاقتصاد العالمي ه ذمن الاقتصاد الوطني والإقلیمي إلى الاقتصاد العالمي، وفي ظل ه

ا المطلب سیتم ذومن خلال ه، برزت التكتلات الاقتصادیة، والتي احتلت مكانة بارزة في الأدبیات الاقتصادیة
.وأهدافهخصائصه ،لى كل من تعریف التكتل الاقتصاديالتطرق إ

تعریف التكتل الاقتصادي:أولا

بین دولتین أو أكثر على إجراء تدابیر لازمة لتحقیق التكامل یقصد بالتكتل الاقتصادي أنه اتفاق 
الاقتصادي فیما بینها ویعرف التكامل الاقتصادي بأنه مجموعة من الإجراءات التي یراد بها إلغاء التمییز 

.1ه الدولذبین هالاقتصادي

لیة التكمیلیة، التي كما یقصد بالتكتل الاقتصادي أنه ذلك التكامل الذي یتجسد من خلال العم
بمقتضاها یتم إزالة كافة العقبات التي تعترض التجارة القائمة بین الدول المتكتلة، والتي في مقدمتها إزالة كافة 
القیود الجمركیة، و كذلك العقبات التي تعرقل انسیاب حركة رؤوس الأموال و العمالة بین هذه الدول، مضافا 

.  2ن تنسیق بین السیاسات الاقتصادیة المختلفة إلیها ما تتجه إلیه هذه الدول م

مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیةالعلاقات التجاریة بین الدول العربیة والإتحاد الأوروبي،العید رزق االله،-1
.3ص ،2002الجزائر،  جامعة الجزائر،غیر منشورة،

1، ط- التكتلات الاقتصادیة بین التنظیر والتطبیق–الاتجاهات الحدیثة في الاقتصاد الدولي والتجارة الدولیةعفیفي حاتم، سامي –2
.  27، ص2005الدار الجامعیة المصریة اللبنانیة للنشر، مصر، 
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وسیلة تلجأ إلیها دول معینة ضمن منطقة معینة لتحقیق كما تعرف التكتلات الاقتصادیة على أنها
.1في الاتجاه الصحیحولكن ترتكز جمیعها حول دفع عجلة النشاط الاقتصادي،أهداف معینة ومتعددة

یمكن القول بأن التكتل الاقتصادي هو ذلك التكامل الذي یهدف إلى إذابة ةالتعاریف السابقمن خلال 
اقتصادیات جمیع الدول المتكتلة في اقتصاد واحد، وإلغاء كافة القیود على حركة السلع والأشخاص ورؤوس 

.الأموال فیما بینها، وذلك بالتنسیق بین سیاساتها الاقتصادیة من أجل تحقیق أهداف معینة

:خصائص التكتلات الاقتصادیة:ثانیا

:أهمهاالتكتلات الاقتصادیة بعدة خصائص تتمیز

 ضخامة حجومها من حیث مواردها وإنتاجها واتساع أسواقها الاستهلاكیة والإنتاجیة، وتنوع هیاكلها
الاقتصادیة ومواردها وكثافة حجم سكانها؛

والاستثمار بین الدول المتكتلة ؛شخاص ورؤوس الأموال حریة تنقل السلع والخدمات والأ
تلة، وسیاسة تجاریة موحدة تجاه الدول الأخرى خارج نطاق التكتل؛المنافسة الحرة بین الدول المتك
توفیر مزایا ومكاسب تعجز الدولة منفردة عن تحقیقها؛
في منطقة التكتل؛الاستفادة من رؤوس الأموال والأیدي العاملة والاستغلال الأمثل للموارد
الاستثمار ة المتعلقة بحجم السوق وتحسن مناختحقیق نمو اقتصادي مستمر كنتیجة للآثار الدینامیكی

.ح الأسواقاوزیادة المنافسة الناتجة عن انفت

أهداف التكتل الاقتصادي: ثالثا

:3یليیصبو التكتل الاقتصادي إلى تحقیق جملة من الأهداف یمكن إیجازها فیما

 على إقامة صناعات كبیرة الحجم تخفض من اتساع نطاق السوق یشجع أنحیث: السوقتوسیع حجم
بالإضافة إلى تسویق الفائض من ،زیادة في الإنتاجیة للمشاریعمنیترتب علیهوما ،تكالیف الإنتاج

؛تلالمنتجات عبر أسواق جمیع الدول الأعضاء في التك

.11،12، ص ص 1976،، معهد الإنماء العربي، بیروت1، ط الإطار النظري للتكتلات الاقتصادیةعبد العزیز هیكل، - 1
- ،دراسة تجارب -الإقلیمیة في عصر العولمة و تفعیل التكامل الاقتصادي في الدول النامیةالتكتلات الاقتصادیة عبد الوهاب رمیدي

.33، 32، ص ص 2007الجزائر،لجزائر، جامعة اغیر منشورة،، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة ،-مختلفة
.11،12ص صمرجع سبق ذكره،العید رزق االله، - 3
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التكامل الاقتصادي من تعدیل شروط التبادل فين الدول الأعضاء تمكت:تحسین شروط التبادل التجاري
یعطي التكتل و ،الدول الأعضاءكل دولة منحسب مصالح وذلك التجاري بینها و بین العالم الخارجي

؛الاقتصادي قوة تفاوضیة عند الاتفاقیات الخارجیة مع العالم الخارجي
إلى زیادة المهارات في ظل تقسیم العمل تنقل العمالة بحریةبحیث یعمل :الاستفادة من العمالة المؤهلة

؛مما یحل مشكل البطالةالذي یطبق في إطار التكامل الاقتصادي
ض فخعن التكامل الاقتصادي الذي یوفر نتیجة  لتوسیع حجم السوق الناتجة :زیادة التنمیة الاقتصادیة

إلى زیادة الإنتاج لتلبیة الزیادة في الطلب التي تؤدي وزیادة عوائد الاستثمار مما یؤدي،تكالیف الاستثمار
؛والتشغیل وزیادة معدل النمو الاقتصادي للدول الأعضاءالاستثمار إلى الزیادة في الدخل و 

یهدف التكتل الاقتصادي إلى تحقیق أهداف سیاسیة وعسكریة لا:تحقیق الأهداف السیاسیة والعسكریة
التكتل به یمكن تحقیق المحرك الأساسي وله دور محوري وفعال ويحصر لها إذ یعد العامل السیاس

بالرغم من توفر الدوافع الاقتصادیة للقیام بالتكامل، لهذا فإن العوامل الاقتصادیة وإنجاحه الاقتصادي
.ضروریة لقیام التكتل الاقتصادي و لكنها لیست كافیة

الإتحاد الأوروبي كأحد أهم التكتلات الاقتصادیة:المطلب الثاني
الدول الأوروبیة بعد الحرب العالمیة الثانیة إلى إنشاء وحدة اقتصادیة لخلق سوق أوروبیة سعت

لك بهدف إعادة بعث الروح مرة أخرى في اقتصادیاتها المنهكة تجاوزا ذحاد اقتصادي قوي، و إتمشتركة وبناء 
اقتصادیةكقوةالأمریكیة وبروزها ةفي ظل تنامي القو خاصة ي منها في تلك الفترة للمشاكل التي كانت تعان

بناء قوتها التفكیر في سبل توحد جهودها لإعادة بشعورا قویا لدیها مما أفرز ،دوليعلى المستوى العظمى
ض باقتصادها یتم السبیل الوحید للنهو لك ارتأى لها أنذجراء ،والنهوض باقتصادیاتها والحفاظ على مكانتها

نتج عنه في النهایة الاقتصادي الأوروبي الذي في توثیق التعاونالتفكیر بدأ ثمومن ،عن طریق اتحادها
:یليفیمامحطات، وتتمثل أهمها بعدة بناء الإتحاد الاقتصادي الأوروبي، وقد مر ذلك

تحاد البینیلوكسإ:أولا
التدریجي الإلغاءبتوقیع اتفاقیة تنص على ولوكسمبورغ بلجیكا، هولندا ثلاث دول حكومات اتفقت

مستهدفة إقامة ،على الواردات من الدول الأخرىموحدة ق تعریفة جمركیة یطبوتللحواجز الجمركیة فیما بینها
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وأطلق علیها 1944سبتمبر5فيتانعقدتيالإتحاد اقتصادي بین هذه الدول من خلال معاهدة البینیلوكس 
. الذي یعتبر أول تجربة للتكتل الأوروبيینیلوكساسم إتحاد الب

"OEEC"المنظمة الأوربیة للتعاون الاقتصادي :ثانیا
بغیة تنسیق الجهود OEEC""المنظمة الأوربیة للتعاون الاقتصادي إنشاءتم1948أفریل16وفي

لإعادة تعمیر أوروبا بعد هو المشروع الاقتصاديمشروع مارشالللاستفادة من لإحیاء الاقتصاد الأوروبي 
الذي ، رئیس هیئة أركان الجیش الأمیركيجورج مارشالضعه الجنرالالذي و الحرب العالمیة الثانیةانتهاء

اقتصادیاتها في مقابل لإعادة بناء نص على ضرورة قیام دول أوروبا بالتعاون الاقتصادي فیما بینها 
مجموعة من الشروط لتنفیذ هذا وقد وضع الأمریكیون .تخصیص حجم كبیر من المساعدات الأمریكیة

:المشروع من بینها
 وأن ن تخفف الحواجز التجاریة فیما بینها،أأن تقوم الدول الأوروبیة بعمل مشترك لإنعاش اقتصادیاتها و

؛ 1952تضمن هذه الدول الاعتماد على نفسها ابتدءا من سنة 
 أن تنشأ منظمة دولیة تقوم بالعمل كوكالة للتعاون فیما بینهاعلى الدول الأوروبیة المطبقة لهذا البرنامج.

صادیة بین الدول تراجع دور المنظمة بعد أن ساهمت في تحریر التدفقات الاقت1952في سنة 
تم توسیعها لتشمل عضویتها بلدان غیر انتهاء المدة المحددة لمشروع مارشالبعد و ،حالأوروبیة بنجا

منظمة التعاون والتنمیة "حول اسمها إلى 1960دیسمبر14وبموجب الاتفاقیة التي تمت بتاریخ ،أوروبیة
التي تهدف لتحقیق أكبر قدر من النمو لأعضائها والدول النامیة، ورفع مستویات ")OCDE(الاقتصادیة

حیث انضم النقدي ونمو الاقتصاد العالمي وتنشیط التجارة العالمیة،المعیشة والمحافظة على الاستقرار 
الیابانو ونیوزلندااسترالیاثمأعضائها كلا من كندا والولایات المتحدة الأمریكیةللمنظمة إلى جانب 

2000فيوسلوفاكیا1996وبلغاریا وبولونیا وكوریا الجنوبیة1995التشیك فيوانضمتك، والمكسی
.2010وانضمت تشیلي، إستونیا وسلوفینیا سنة

 -لبینیروكسكلمة اBENELUXحرفا:مركبة من الأحرف الأولى لأسماء ثلاث دولBEیشیران إلى بلجیكا،حرفاNE یشیران إلى
.تشیر إلى لوكسمبورغLUXهولندا،والحروف

-،11ص،2003لبنان،دراسات الوحدة العربیة، بیروت،،د ط،الإتحاد الأوروبي والدروس المستفادة عربیاحسین نافعة.
 -ا،البرتغال یألمانیا،فرنسا،ایطالیا،هولندا،بلجیكا،لوكسمبورغ،اسبان:تشمل المنظمة الأوروبیة للتعاون الاقتصادي الدول التالیة

.بریطانیا،الدانمارك،ایرلندا،السوید،الیونان،النمسا،النرویج،سویسرا،فلندا
 - ،مجموعة النیل العربیةد ط،،رسبتمب11مستقبلیة بعد أحداث قه الالنظام الاقتصادي العلمي الجدید وآفاعبد الحمید عبد المطلب

.122ص،2003مصر، القاهرة،
-،31ص،1986لبنان،مركز دراسات الوحدة العربیة، بیروت،د ط، ،- تجربة التكامل والوحدة-الجماعة الأوروبیةعبد المنعم سعید.



العملة الأوروبیة الموحدة:  الفصل الأول

12

"CECA"المجموعة الأوروبیة للفحم والصلب:ثالثا
الخارجیة الفرنسي بیة للفحم والصلب من اقتراح وزیر بدأت الفكرة الأساسیة لإنشاء الجماعة الأورو 

. )خطة شومان(توحید إنتاج الفحم والصلب في كل من فرنسا وألمانیال1950ماي09في " روبرت شومان"
من ،صا أن قطاع الفحم والصلب لعب دورا بارزا في تزوید ألمانیا بالمادة الأولیة في صناعتها الحربیةو صخ

معاهدة المجموعة وانتهت بتوقیع ،1950جوان20فيمجموعة هذه الت الهادفة لإنشاء ثم بدأت المفاوضا
من طرف ستة دول تتمثل في دول 1951أفریل18في باریس "CECA"الأوروبیة للفحم والصلب

.لمعاهدةاموعد بدء تنفیذ1952جویلیة25یوم البینیلوكس إضافة إلى فرنسا،ألمانیا وایطالیا، وقد حدد
حققت مجموعة الفحم والصلب نجاحا كبیرا، حیث أن الزیادة في التبادل فاقت كل التوقعات ، كما 

.أزالت الحواجز الجمركیة أمام بیع الفحم والصلب فیما بین الدول الستة الموقعة على المعاهدة
ةشتركالسوق الأوروبیة الم:رابعا

على كافة أوجه النشاط الدول على تعمیم الوحدةهذه بعد النجاح الذي حققته المجموعة السابقة شجع 
جماعة الأوروبیة الو ، الأوروبیةالجماعة الاقتصادیةالاقتصادي، حیث تم إنشاء منظمتین اقتصادیتین هما 

ودخلتا حیز التنفیذ في ،1957مارس25للطاقة الذریة وذلك بعد التوقیع على معاهدة روما یوم 
الجماعة الأوروبیة (الثلاث لمنظمات اتم توقیع اتفاقیة دمج  1965مارس27وفي .1958جانفي01

هي واحدةمنظمةفي ) وجماعة  الأوروبیة للطاقة الذریةالجماعة الاقتصادیة الأوروبیةللفحم والصلب، 
ابتداء وضعت حیز التنفیذ "السوق الأوروبیة المشتركة"الجماعة الأوروبیة والذي أطلق علیها اسما شائعا هو 

:4وتتلخص أهداف تلك السوق في الأتي.19673جویلیة1من
السلعمنوالصادراتالوارداتعلىالكمیةالقیودوكذلكالأعضاء،الدولبینالجمركیةالرسومإزالة

؛المالورأسالسلعوالأشخاصانتقالدونتحولالتيالعوائقوكل
؛الأعضاءغیرالدولاتجاهمشتركةجمركیةتعریفةإقامة
السیاسةذلكفيبماالاقتصادیةالسیاساتوتنسیقالمشتركة،السوقفيالحرةالمنافسةوتحقیقتعمیق

؛المدفوعاتموازینفيالاختلالومعالجةوالنقدیة،المالیة

-،د ،-)الواقع والطموح(السوق العربیة المشتركة-)الیورو(الأوروبیة الموحدةالاتحاد الأوروبي والعملة صلاح الدین حسن السیسي
.13ص ،2003مصر، القاهرة،، مكتبة الأسرة ط، 

-،122ص،مرجع سبق ذكرهعبد الحمید عبد المطلب.
.13صمرجع سبق ذكره،صلاح الدین حسن السیسي،- 3
.39ص ،2002دار الكتاب الحدیث، القاهرة،د ط، ،- الاقتصادیة الكبرىالكیانات - الخات والخصخصةعمر حسن، - 4
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نسبیا؛المتخلفةالمناطقفيخاصةالسوقدولفيالاستثمارتدعیم
؛المعیشيوتحسین المستوىالعاملة،الیدإمكانیاتتحسینأجلمنأوروبي،اجتماعيصندوقإنشاء
الاقتصاديالنمولدعمأوروبياستثماربنكإقامة.

وایرلندا ثم لحقت بها نماركاالدشهد التكتل أول توسع له فانضمت إلیه بریطانیا و1973في عام 
.1986فإسبانیا و البرتغال عام 1981الیونان عام 
وبمقتضىالموحدةوروبیةلأاالسوقإنشاءعلىوروبیةلأاالمجموعةدولاتفقت1992عامفيأما 

الأموالورؤوسالسلعانتقالاتعلىوقیودقیود جمركیةمنالمادیةالحواجزإلغاءعلىالأمرذلك لم یقتصر
والأفرادوالأمواللسلعاانتقالالتي تعرقلوالتشریعاتالنظمباختلافالمتعلقةود القیإزالةتضمن الاتفاقبل
ترتیباتوهيمتعددة،خطواتفيالأوروبیةالجماعةدولبین عملاتالنقديالتنسیقعلىالاتفاقتمذلكك

وفي .علیهامتفقحدودضمناستقرارهاوضمانالأوروبیةالعملاتبینالصرفأسعارفيالتنسیقإلىتهدف
من 1993فيوتم المصادقة علیهاماستریختفيالأوروبيالاتحادمعاهدةعلىالتوقیعتم1992فیفري
وتم بمقتضاها تجمیع مختلف الهیئات الأوروبیة ضمن إطار واحد هو الاتحاد . 1ثني عشرة دولةإقبل 

. 1995عامفيوالسویدوفنلنداالنمساإلیهلتنضم . الأوروبي الذي أصبح التسمیة الرسمیة للمجموعة
الشرقیةأوروبادولمندولعشرنضمامابوذلكللمجموعةتوسع أخر 2004عام وشهد 

ثم بلغاریا و ،)المجرمالطا،، لیتوانیالاتفیا،، قبرص،سلوفینیاسلوفاكیا،، التشیك،بولندا،استونیا(وهي
عددلیصبح2013أما أخر دولة منضمة للإتحاد الأوروبي كانت كرواتیا وذلك سنة 2007رومانیا سنة

اقتصادیة وأقوىقوةأكبر،اءالخبر منالعدیدنظرفيالاقتصاديالتكتلهذاأصبحوقد، عضوا28أعضائه 
.العالممستوىعلىاقتصاديتكتل

النقدي الأوروبيالمحطات المختلفة التي مر بها النظام: المطلب الثالث
الأولىفكرتهجذورتعودویعـتبر النظام النقدي الأوروبي أحد حلقات التكامل الاقتصادي الأوروبي

وودز العالمي لتثبیت أسعار بروتننظامالنور بسبب لم تلقین، لكنهاالقرن العشر منالخمسینیاتإلى

، الشيء الذي أعاق إقامة نظام نقدي منفصل داخل أوروبا، وبعد انهیاره ظهرت الحاجة لإصدار الصرف
:یليسیتم توضیحها فیمامحطاتبعدة تعال مر وخلال سعیها لوضع نظام نقدي ف،وحدة أوروبیة مستقلة

داخلة مقدمة  للملتقى الثامن متجربة الاتحاد الأوروبي في مواجهة أزمة الدیون السیادیة بالیونان، درحمون،حنانبورغدة،حسین- 1
.3ص،2013ماي 08-07یومي الجزائر، المالیة،جامعة سكیكدة، الأزماتظلفيالنقدیةإدارة الاتحاداتحول
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تقریر وارنر:أولا
الأوروبي مع بدایة رحلة التكامل الاقتصادي بین دول الاتحاد الأوروبي في عام بدأ النظام النقدي

الأعضاء حیث بدأت الدول،وذلك بعد تكوین الجماعة الاقتصادیة الأوروبیة بناء على معاهدة روما،1957
تم تشكیل لجنة أوروبیة 1969في نوفمبرف.التفكیر في إنشاء النظام النقدي الأوروبي في أواخر الستینیات

، وكلفت هذه اللجنة بوضع خطة مفصلة لتحقیق آنذاكلوكسمبورغوزراءرئیس" وارنربییر "تحت رئاسة السید 
تدریجیة، وبعد انتهاء هذه اللجنة من أعمالها ووضع تصورها في الوحدة النقدیة بین الدول الأوروبیة بصورة 

حیت أوصت بإنشاء اتحاد نقدي - "تقریر وارنر"الذي عرف ب- 1971هذا الشأن قامت بتقدیم تقریرها في عام 
سعار صرف بین العملات وأوصت اللجنة بتطبیق هامش أسنوات،10- 7خلال فترة تتراوح من أوروبي 

، كما احتوى التقریر كذلك على مطالبة البنوك المركزیة لدول الجماعة 0.6%ن تراوح بیالأوروبیة ت
الاقتصادیة الأوروبیة بضرورة التعامل فیما بینها، من خلال التدخل المشترك في سوق الصرف الأجنبي

ذلك اقتصادي فيقبل تنفیذ توصیات هذه اللجنة قامت الولایات المتحدة الأمریكیة باتخاذ أخطر قرارولكن
، وهذاوبدایة التعویم الحر لأسعار الصرف1971في أكتوبر ر وقف تحویل الدولار إلى ذهبالوقت، وهو قرا

ذلك من خلال وضع نظام أطلق علیه تغلب الاتحاد الأوروبي على، حیثفي النظام النقديما أحدث ارتباكًا
له أهمیة لكونه وضع الأساس الذي من خلاله " تقریر وارنر"ومع ذلك یبقى."النقدي الأوروبينظام الثعبان "

.یتم إنجاز الوحدة النقدیة وإصدار عملة أوروبیة موحدة
نظام الثعبان النقدي الأوروبي:ثانیا

تحقیقعلىالعمل)دول البینیلوكس،فرنسا،ألمانیا،ایطالیا(ةأوروبیدولستمنمكونةمجموعةقررت
الاتفاقتمحیث ،الناتجة عن هجمات المضاربةالصرفأسعارتقلباتلمخاطرتجنبابینهافیمانقدیةوحدة
فيوالتطویرالتكاملمنوتحقیق المزیدتهاعملاصرفأسعارفيالتقلباتحدودتقلیصعلى1972عام

فيالتقلباتعلىأطلقو العملات،صرفأسعارفيللتقلباتجدیدةمستویاتواستحدثتالنقدیةأنظمتها
الأوروبيالنقديالثعبان"اسمالدولاراتجاهو البعضبعضهااتجاهالأوروبیةالدولعملاتصرفأسعار
بهامش تذبذب للعملات الأوروبیة حول یسمححیث.the European Snake in the tunnel)(2"النفقداخل

-،ص ص ،2000،، مصرالقاهرةتبة زهراء الشرق،مك،1ط،-الآثار على اقتصاد البلدان العربیة والعالم-الیورومغاوري شلبي على
8 ،9.
03العدد ،01المجلدالتطبیقیة، للعلومالعربیةالجامعاتاتحاد، مجلةالفقیرةالدولومعضلةالدوليالنقدنظامفلاحي، صالح- 2

.72ص،1999سبتمبر البحرین، 
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العملات هذا الاسم لأنه إذا ما مثلت أسعار صرف بسميوقد .2.25%بنسبة سعر محوري للدولار
الأوروبیة على منحنى بیاني فإن الصورة التي یعطیها تحركات أسعار صرف هذه العملات  صعودا ونزولا 
هي أشبه بالثعبان الذي یلتوي داخل النفق، حیث یمثل حدود النفق هوامش التذبذب المسموح بها 

حیث تقع المنتصفكحد أقصى صعودا وهبوطا بالنسبة لسعر تعادل الدولار الذي یقع في %2.25نسبة
على بطن (، أما العملات الضعیفة أدنى هامش التقلب)على ظهر الثعبان(العملات القویة أعلى هامش التقلب

، وكلما كان الفارق بین أسعار صرف العملات بالنسبة للدولار كبیرا كان الثعبان سمیكا وفي حالة )الثعبان
.العكس یكون الثعبان رفیع

:الثعبان النقدي في الشكل الموالي ویمكن توضیح كیفیة عمل 
الثعبان النقدي الأوروبي):01(الشكل

ظهر الثعبان
+2.25

سعر التعادل بالدولار
-2.25

هامش تقلب أسعار صرف العملات 
مقابل الدولاربطن الثعبان

.74ص ،1997،، مصردار غریب للطباعة والنشر،القاهرةد ط،النقود الدولیة وعملیات الصرف الأجنبي،مدحت صادق،:المصدر

، بالإعلان 1972إلا أن التذبذبات الناجمة عن عدم استقرار النظام النقدي الدولي و قیام بریطانیا في 
و ذلك بسبب التدهور الشدید في قیمتها نتیجة لعملیات المضاربة " الجنیه الإسترلیني"عن تعویم عملتها 

اللیرة الإیطالیة و الكرون الدانماركي و الواسعة على هذه العملة أعقب ذلك انخفاض شدید في أسعار صرف 
الغربیة، فرنسا، إیطالیا، هولندا، مما دفع كل من ألمانیا حدث اضطراب واسع في أسواق المال الأوروبیة

بنوكها المركزیة من التدخل في وإعفاءإتباع التعویم الجماعي لعملاتها،، إلى 1973بلجیكا، لوكسمبورغ في 
التقلبالخروج من إتباع الهامشو هذا ما یعني في الأخیر،الدولارسعردعیملتسوق الصرف الأجنبیة 

هذا مع بقاء .-العملاتالتعویم الحر المطبق من قبل أكبرنتیجة - نظام الثعبان النقديفيالمسموح به
نظامتعمل بلفترة معینة محاولا الحفاظ على أدنى استقرار نقدي في أوروبا، إلا أن الدول التي بقیتالنظام

و ما نتج عنها من آثار 1974- 1973الثعبان واجهت العدید من المشاكل، من بینها الأزمة البترولیة في 

-9ص ، مرجع سبق ذكره،-الآثار على اقتصاد البلدان العربیة والعالم-الیورو، مغاوري شلبي على.
 - Claude Gnos : L’euro monnaie pour l’an 2000, édition management, Mai 1999,P19.
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كل هذه . تضخمیة، بالإضافة إلى ردود الفعل المختلفة من قبل الدول الأعضاء في سیاستها الاقتصادیة
الثعبان دخول و الدول، كما عرف الصعوبات عملت على استحالة احترام هامش التقلب بالنسبة لمعظم

10ثم عادت إلیه في 1974جانفي 19خروج متكرر للدول المشاركة فیه، فمثلا فرنسا خرجت منه في 
إلا أن السبب الرئیسي الذي دفع هذه الدول بترك هذا .19761مارس 15، ثم تركته ثانیة في 1975جون 

الثعباننظامستوى أدنى من الحد الذي یسمح بهالنظام هو الرغبة في جعل سعر الصرف ینخفض إلى م
ولذلك كان لابد نظام الثعبان النقدي الأوروبي،كل هذه الأسباب عملت على انهیار.صادراتهاتنافسیةلزیادة

.من البحث عن نظام جدید
"European Monetary System"النظام النقدي الأوروبي:ثالثا

لدیھا الرغبة الأوروبیة تعمل بھ أوجدالجماعة الذي كانتالنفق داخلثعبانالنظامانهیارإن

ءه من طرف دول الذي تم إنشاالنظام النقدي الأوروبيفي البدیل ا البدیل الأكثر فعالیة ، وتمثل ھذلاستحداث
1978دیسمبر 7- 5فيمن خلال إقامة تعاون نقدي وثیق، حیث تم الاتفاق الجماعة الأوروبیة 

على وضع النظام النقدي الأوروبي حیز التنفیذ لمواصلة مسیرة نظام الثعبان رغم أن العمل "  لبروكس"ب
البرتغال،إیطالیاألمانیا،ایرلندا،اسبانیا،(ضم إثني عشرة دولة فقد .19792مارس13الفعلي له بدأ في 

یسعى إلى خلق منطقة في أوروبا تتمتع و ) بریطانیا والیونانهولندا،لوكسمبورغ،،فرنساالدانیمارك،،بلجیكا
ضین، وكذلك على كل من المستثمرین والمقتر أسعار الصرف، وذلك للحد من أثار تقلبات النقديبالاستقرار

ویرتكز النظام النقدي الأوروبي لدول الأعضاء في مجال السیاسات النقدیة والمالیة، لتسهیل التنسیق بین ا
العملات الأوروبیةآلیة ضبط سعر الصرفوحدة النقد الأوروبي، : فيعلى ثلاث دعائم أساسیة تتمثل 

.آلیات الائتمانو 

)ECU()European Currency Unit("الإیكو"ختصارباالوحدةهذهعلىویطلق:وحدة النقد الأوروبي- 1
تتمتع بخصائص من الناحیة العملیة أنها إنشائها إلا ذأو قطع معدنیة منلم تكن في شكل عملة ورقیةالتي

وهنا تجدر الإشارة إلى أن وحدة النقد .النقود، بحیث تستخدم كوحدة للتبادل والاحتیاط بین البنوك المركزیة
هي عبارة عن سلة من الأوزان النسبیة لعملات الدول الأعضاء في الجماعة، ویتحدد هذا الوزن الأوروبیة

ارجیة لكل دولة، ویتم تغییر الأوزان النسبیة للعملات بمدى مساهمة العملة في الدخل القومي والتجارة الخ

1 - Pascal Kauffman , l’euro, Dunod, 2éme édition, Paris, 1999,P 56.
.137ص ،1993دار الشروق، مصر،،د ط،دلیل الرجل العادي إلى التعبیر الاقتصاديحازم البیلاوي، - 2
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ویقابل إصدار . أو أكثر%2.5دوریاً كل خمس سنوات، أو في حالة حدوث تغییر في قیمة أي عملة بنحو 
احتیاطیاتها من من%20ل الأعضاء بإیداع نسبة قدرها وحدة النقد الأوروبیة قیام البنوك المركزیة للدو 

.من أرصدتها من الدولار لدى صندوق التعاون النقدي الأوروبي%20الذهب، وكذلك 

في النظام النقدي ور الأساسيهي المحه الآلیة ذوتعتبر ه:آلیة ضبط سعر صرف العملات الأوروبیة- 2
هو ألا یتعدى هامش التغیر في سعر صرف عملة أي دولة الأول ،أساسیینالأوروبي، وتقوم على مبدأین

والثاني هو ألا یتم تعدیل الأسعار المركزیة ،2.25%بقیة الأعضاء في النظام عنعضو مقابل عملات
.إلا باتفاق جمیع الدول الأعضاء، وذلك ضمانا لاستقرار وحدة النقد الأوروبیة

فقد توصلت المجموعة إلى من دولة إلى أخرى،نظرا لاختلاف الأوضاع الاقتصادیة :آلیات الائتمان- 3
وخاصة ضرورة توفیر تسهیلات ائتمانیة بغرض مساعدة الدول الأعضاء التي تواجه مشاكل اقتصادیة 

المشاكل المتعلقة بموازین المدفوعات، وقد اتفق على أن تتضمن هذه التسهیلات بعض التسهیلات الائتمانیة 
أو قد تكون في صورة دعم نقدي قصیر الأجل أشهر،3یوم إلى 45قصیرة الأجل التي تتراوح مدتها من 

في صورة تسهیلات ائتمانیة متوسطة الأجل تتراوح مدتها بین سنتین أشهر، أو9أشهر و3وح مدته بین تترا
.3س سنوات إلى خم

"Delors"تقریر دیلور: رابعا

واحدة یتم التعامل بهـا بین هذه بعملةیتطلب تحقیق التكامل النقدي توحید عملات كل دول الاتحاد 
، بحیث تكون هناك یجاد بنك مركزي واحد للمنطقة ككلالأقطـار، وهذه الدرجة العالیة من التكامل تتطلب إ

شكلت لجنة ولهذا السبب ،سلطة نقدیة واحدة هي التي تحدد السیاسة النقدیة الواجبة التطبیق في المنطقة

لك لوضع وذتضم محافظي البنوك المركزیة للدول الأعضاء " جاك دیلور "برئاسة 1988في جوان

 -تحت الرابط،الموحدةالأوروبیةوالعملةالنقديالاتحادفيالأوروبیةالتجربة،عمشةأبوكمالمحمد   :
:29consulter le 22/02/2016,15,http://araa.sa/index.php?option=com_content&view=article&id=530

-17ص مرجع سبق ذكره،،-الآثار على اقتصاد البلدان العربیة والعالم- الیورو،مغاوري شلبي على.
.18صنفسه،المرجع -3
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وقد قامت  ھذه الجنة بإعداد وثیقة .1الخطوات التي تؤدي في نھایة الأمر إلى الإتحاد الاقتصادي والنقدي 
:الذي یحتوي على خطة تنفد على ثلاث مراحل " بتقریر دیلور"عرفت 

إنجاز ما تبق من خطوات التعاون والتنسیق لاستكمال إقامة السوق الأوروبیة یتم خلالها:  المرحلة الأولى
.الموحدة، بالإضافة إلى إقامة سوق موحدة للخدمات المالیة ومن تم إقامة منطقة مالیة موحدة 

فيالانتقال إلى الوحدة النقدیة الأوروبیة عبر المزید من التنسیقمن خلالها یتم : المرحلة الثانیة 
السیاسات الاقتصادیة، مع العمل على إیجاد مؤسسة تعمل على تحقیق الوحدة النقدیة من خلال توحید 
السیاسات النقدیة لكل الدول الأعضاء، والعمل على تقلیص هوامش تحرك أسعار الصرف بین عملات الدول 

.الأعضاء 

الأوروبیة إنشاء البنك المركزي الذي یترأس مستقبلا نظام البنوك المركزیة ا من خلالهیتم :المرحلة الثالثة
اتفاقیةعلیهبنیتالذيالأساسدیلورتقریرویعتبر.2ویمارس كل صلاحیاته في مجال السیاسة النقدیة

.و سوف یتم التطرق إلیها في المبحث الموالي 1992سنة ماستریخت

روبیة الموحدةنشأة العملة الأو : المبحث الثاني

التكامل والوحدة الأوروبیة وتتویجا ةمسیر فيالأهمالإنجازالنقدیةو الوحدة الاقتصادیة یعتبر تحقیق
لقد استغرقت المحاولات الرامیة إلى إنشاء ولمیة الثانیة،الجهودها المتواصلة،التي بدأتها مند نهایة الحرب الع

فيت ساهمبارزةو متباینةمراحلفترة زمنیة طویلة امتدت عبربيو ر و الأيالنقدويالاقتصادلإتحادا
.الحالیةالصورةعلىهإخراج

ختیمعاهدة ماستر : المطلب الأول

في عضاءالأدول القامتبیةو ر و الأالنقدیةالوحدةةیر مسمواصلةكذاو "دیلورر تقری"تفعیلأجلمن
جدیدةدةهمعاعلىالتوقیعل خلامنذلكو "ماو ر "دةهمعاعلىتالتعدیلابعضبإدخال بيو ر و الأتحادالإ

ركزتقدو1991دیسمبر4الهولندیة بتاریخ"تیخستر ما"ةمدینوهيفیهاعقدتالتيالمدینة باسمعرفت
، وتم التوقیع النقد الأوروبیةحدةو وبيو ر و الأالمركزي البنكین هامین وهماموضوععلىتالتعدیلاذهه

الدار الجامعیة للنشر، د ط،-الإشكالات والآثار المحتملة على المنطقة العربیة- الوحدة النقدیة الأوربیةمحمود شهاب مجدي،- 1
.74،75ص، ص1998مصر، الإسكندریة،

.105ص ،2001الجزائر،للنشر،بلقیصدار،1،طالدوليالنقدصندوقبرعایةالدوليالنقدلنظامالدوليالبعد،سعیدينعمان- 2
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وقد وقعت على .1993نوفمبر1فيودخلت حیز التنفیذ.1992أفریل 7علیها رسمیا في والمصادقة
:یليماو تهدف هذه الاتفاقیة إلى.دولة منضمة للإتحاد الأوروبي15من بیندولة11الاتفاقیة 

عن طریق , نقديتشیر هذه الاتفاقیة في المادة الثانیة أن الهدف هو إنشاء سوق مشتركة واتحاد اقتصادي - 
ورفع مستویات المعیشة الةتوحید السیاسات والأنشطة بهدف تدعیم النمو الاقتصادي مع توسیع نطاق العم

:أیضاالاتفاقیةالتي تتضمنهاأبرز النقاطومن . ، وذلك وفقا لمبادئ المنافسة الحرةللدول الأعضاء

إعطاء جنسیة أوروبیة موحدة إلى جانب الجنسیة الوطنیة؛- 

؛       اسة خارجیة وأمنیة دفاعیة مشتركةتحقیق سیالتنسیق الكامل في مجال السیاسة الداخلیة والقضاء، و - 
على مراحل الخطواتوبغیة المحافظة على جزء من السیادة الوطنیة قررت الدول الأعضاء ضرورة سیر هذه 

:یليتجنبا لمخاطر التحول المفاجئ مع مراعاة ما

الهویة الوطنیة للدول الأعضاء، وإقامة إتحاد فیدرالي تحافظ فیه كل دولة على منطقتها المحافظة على *
وهویتها الخاصة،

حق مشاركة المواطنین على اختلاف جنسیاتهم في الانتخابات الأوروبیة المحلیة؛*

إبقاء الباب مفتوح لدخول دول جدید للوحدة الأوروبیة؛*

فیما یتعلق بخصوص السیاسة النقدیة أن هدف نظام البنوك 105ة تشیر هذه الاتفاقیة في المادكما - 
،رار الأسعار وتدعیم السیاسات الاقتصادیة لدول المجموعةقالمركزیة الأوروبیة هو العمل على است

جید بین السیاسات ت هو تأمین تنسیق المالیة فإن هدف اتفاقیة ماستریخأما في ما یتعلق بالسیاسات - 
.المالیة لحكومات الدول الأعضاء 

-،213، ص2004دار المنهل اللبناني، لبنان،،1طنظام النقد العلمي وأسعار الصرف،بسام الحجار.
-11ایرلندا،البرتغالاسبانیا،لوكسمبورغ،بلجیكا،هولندا،ایطالیا،فرنسا،:دولة الموقعة على الاتفاقیة من الإتحاد الأوروبي هي

.الیونانالدانمارك،،بریطانیا
.92، 91ص ، ص1999دار دمشق ، سوریا، د ط، الیورو،سمیر صارم ، - 

-،77ص،مرجع سبق ذكرهمحمود شهاب مجدي.
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معاییر الانضمام إلى الوحدة النقدیة الأوروبیة : المطلب الثاني

حددت معاهدة لیست كل الدول الأعضاء في الإتحاد الأوروبي أعضاء في منطقة الیورو، حیث 
الانضمام لوحدة النقد مجموعة من المعاییر یجب استیفاؤها من جانب الدول التي ترغب في ماسترخت 

:وتتمثل هذه المعاییر فیما یلي ، وضمان استقرار قیمتهاالأوروبي وذلك حرصا على قوة العملة

 یتطلب من الدول المؤهلة للانضمام إلى وحدة النقد حسب هذا المعیار فإنه :معدل التضخم- المعیار الأول
منأكثرتتجاوزلاأن یجبالتضخممعدلاتأن حیث بفي الأسعارالاستقرار على تحافظاالأوروبي أن 

وقد تم .معدل التضخم التي حققتها اقتصادیات أفضل ثلاث دول من الدول الأعضاءمتوسطعن 1.5%
؛%2.7رفع هذه النسبة إلى

نص هذا المعیار على أن لا یزید ی: الإجماليالمحليالناتجإلىالموازنةعجزنسبة-المعیار الثاني
، ووفقا لهذا المعیار لا یكون مسموح للدول من ناتجها المحلي الإجمالي%3العامة للدولة عن عجز الموازنة 

والذي لا یكون له انعكاس على زیادة ،دون الحاجة الماسة لهمنطقة الیورو بالتوسع في الإنفاق في عضاء الأ
؛الناتج المحلي الإجمالي لدولة

 تتجاوزینص هذا المعیار على أن لا:نسبة الدین العام إلى الناتج المحلي الإجمالي –المعیار الثالث
الإجمالي، ویهدف هذا المعیار إلى تأكید القدرة المحليناتجهامن60 %للدولةالعامالدینإجمالينسبة

؛3المالیة لدولة على سداد دیونها 
 توجیهعلىتأثرهومدىالفائدةسعرأهمیةإلىبالنظر:ئدة في الأجل الطویل الفاأسعار–المعیار الرابع

الفائدةمعدلاتیتجاوزألاحسب هذا المعیار معاهدة ماستریختالدول اشترطتمختلفبینالاستثمارات
الإتحاددولأكثرفيهذا المعدلمتوسطمعبالمقارنة%2د حدو الأعضاءالدولفيالأجلطویلة

منمزیدخلقأجلمنوذلك،4سنویا%7.8وأن لا یزید عن الأسعارفيبالاستقرارتمتعاالأوروبي
؛المنافسةوزیادةالأسعار،فيالشفافیة

 - François Descheemakere, Mieux comprendre L’EURO, édition d’organisation, Paris,1998,p 43.
 -،مصر  مجموعة النیل العربیة، القاهرة،،1، طالإطار الشامل والكامل للعملة الأوروبیة الموحدةالیورو محسن أحمد الخیضري

.84ص 2002
.85ص المرجع نفسه،- 3

4 - François Descheemakere , Op. cit, p 43.
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 على كل دولة مؤهلة للدخول في الوحدة النقدیة یجب حسب هذا المعیار :سعر الصرف –المعیار الخامس
دون المسموح بها،الهوامشالصرف، أي أن قیمة عملتها تتحرك في الحدودأن تشارك في آلیة ضبط سعر 

وهدفه هو تفادي سلبیات انحرافات و ذلك لمدة سنتین على الأقل قبل الانضمام إلى الإتحاد النقدي الأوروبي 
ومخاطر تقلبات أسعار الصرف بین عملات الدول الأعضاء بالإتحاد، وتأثیر هذه التقلبات على أداء 

.شركات وحركة رؤوس الأموال بین الدول الأعضاءال

لعضویةالمرشحةالبلدانجمیعقبولتمماستریختاتفاقیةنصوصإلىواستناداالمعاییرلهذهوتطبیقا
التيالدولأمادولة،11الاتحادأعضاءعددفأصبحالیونان،باستثناءالأوروبيوالنقديالاقتصاديالاتحاد

:المواليالجدولفيذلكیتضحكماوبریطانیا،والدانماركالسویدفهيبطلب العضویةتتقدملم

في ماسترختمعاییرضوءعلىالأوروبيالاتحادفيالأعضاءالدولوضعیة):01(رقمالجدول
).1998(ةسن

المؤشردول   
الاتحاد

الأوروبي

نسبة التضخم 
)%(ب

عجز الموازنة إلى 
المحلي الناتج 
)%(الإجمالي 

الدین العام إلى 
الناتج المحلي 

)%(الإجمالي

نسبة الفائدة في 
المدى الطویل 

)%(

المشاركة في آلیة 
سعر الصرف

607.8-2.73علیهاالمعاییر المتفق
1998الدول المشاركة في الإتحاد النقدي الأوروبي سنة 

نعم61.35.6- 1.42.7ألمانیا
نعم585.5-1.23فرنسا
نعم121.66.7- 1.82.7ایطالیا
نعم68.86.3- 1.82.6إسبانیا
نعم72.15.5- 1.81.4هولندا
نعم122.25.7- 1.42.1بلجیكا
نعم66.15.6- 1.12.5النمسا
نعم55.85.9- 1.30.9فنلندا

نعم626.2- 1.82.5البرتغال
نعم1.20.966.36.2ایرلندا
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نعم1.41.76.75.6لوكسمبورغ
1998الدول التي مازالت خارج الإتحاد النقدي الأوروبي سنة

لا53.47- 1.81.9انجلترا
لا76.66.5- 1.90.8السوید

نعم1.90.765.16.2الدانمارك
نعم108.79.2- 5.20.4الیونان
.155،ص 2000القاهرة،،مكتبة زهراء الشرق، 1ط،-اقتصاد البلدان العربیة والعالمالآثار على - الیورومغاوري شلبي على،:المصدر

الوحدةإلىللانضمامالمطلوبةالمعاییرتحققأناستطاعتالدولمعظمأننجدمن خلال الجدول 
بنسبة التضخم وعجز الموازنة ومعدلات الفائدة طویلة الأجل ماعدا الیونان التي النقدیة خاصة فیما یتعلق

و وكانت معدلات الفائدة طویلة الأجل%4و عجز الموازنة %5.2كان معدل التضخم المحقق لدیها 
9.8%.

هذااستوفتتيالالدولأنفنلاحظالإجماليالمحليالناتجالعام إلىالدیننسبةلمعیاروبالنسبة
ا هذه النسبة ولكن بقیة الدول الأعضاء زادت فیهانجلترا،لوكسمبورغ،ایرلندا،وهي فرنسا،جداقلیلةالمعیار

والنمسا حیث بلغت ألمانیا،وهذه الزیادة كانت طفیفة في بعض البلدان مثل البرتغال،،عن الحد المسموح به
سموح به في هذه النسبة أكثر من ضعف الحد المعلى التوالي، في حین كانت66.1%، 62%61.3%

.كما هو موضح في الجدول أعلاه%122.1و%121.6دول أخرى مثل ایطالیا وبلجیكا التي بلغت 
عدم تحقیق معظم دول الإتحاد الأوروبي لشرط نسبة الدین العام إلى الناتج المحلي الإجمالي ورغم 

إلا أنه تم الموافقة على دخولها إلى النظام النقدي الأوروبي وذلك استنادا إلى النجاح الذي 1998حتى سنة
.هذه الدول في بقیة الشروط التي حددتها اتفاقیة ماستریختحققته 

مراحل الانضمام إلى الوحدة النقدیة الأوروبیة:الثالثالمطلب 
التيالأهدافإلىبالوصولالكفیلةالإجراءاتاتخاذیجب،"ماستریخت"اتفاقیةعلیهنصتلماوفقا

النقدیةالوحدةإلىللتحولالاتفاقیةتضمنتهاالتيللمراحلموجزاستعراضیليوفیماحددتها هذه الاتفاقیة،
:إلىالمراحلهذهحیث قسمتوبیة،الأور 

) 1993-1990(المرحلة الأولى
ركزت حیثاستهدفت هذه المرحلة زیادة التعاون الاقتصادي والنقدي والمالي بین الدول الأعضاء

المشاركة الكاملة لجمیع و النقدیةلتقارب في السیاسات الاقتصادیة و على الوصول إلى درجة عالیة من ا
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المرحلة تكثیفهذهخلالویتم،یة سعر الصرفللآالمجموعة في النطاق الهامش المحددت دول عملا
وذلك من تجنّب حدوث عجز مفرط في موازناتها العامةو ،الأموالرؤوسحركةتحریرأجلمنالجهود

خلال وضع قواعد تتعلق بإعداد المیزانیات ومتابعة المدیونیة العمومیة لتحقیق الاستقرار النقدي للدول 
وأن تتخذ مجموعة من الإجراءات تمنع بموجبها البنوك المركزیة نهائیا من تمویل عجز موازناتها ،الأعضاء
الأوروبيالمركزيالبنكوأهمهاالمشتركةتتشكیل المؤسسافيالبدءالمرحلةهذهفيتمكما،الحكومیة

.1ومراقبتهالاحقاإصدار العملة الموحدةسیتولىالذي
)1998-1994(المرحلة الثانیة

الأوروبيالنقديالإتحادتمهیدیة لبدءمرحلةواعتبرتوهي مقدمة لإیجاد وتطبیق سیاسة نقدیة موحدة 
وأعضائها هم البنوك الأوروبيالمركزيالبنكنواةتعتبرالتيالأوروبیةالنقدمؤسسةإنشاءخلالمن

نقدیةسیاساتاتخاذعندعضاءلأاالدولبینالتنسیقفيوظیفتهاتتلخص،المركزیة للدول الأعضاء 
عضاءالأالدولتحدیدالمرحلةههذلالخوتم.للأسعارالمستوى العامراراستقعلىالحفاظأجلمنداخلیة
النقدیةالسیاساتبینالتنسیقعملیةمنالتحولأیضایتمونضمام،الاشروطلتكماستالتيالدولوهي

يلأوروباامالنظءإنشامتماك.موحدةنقدیةسیاسةلتطبیقصیغةإیجادإلىدولةبكلالخاصةالمستقلة
والتصدیقالتشریعیة التعدیاتضبإجراء بعاءلأعضادولالتوقاميلأوروباالمركزيكوالبنةركزیالموكللبن

وإصدارالمعدنیةبسك الوحداتالخاصةالترتیباتاتخاذتمكما،الوحدة النقدیةإلىالتحولتشریعاتعلى
.2للعملة الموحدةالنقدیةالأوراق

)2002- 1999(المرحلة الثالثة
وهي دولةإحدى عشر،  التي تبنتها "الیورو"العملة الأوروبیة الموحدةبمیلادالمرحلةههذبدایةتمیزت

تم تثبیت كما،ألمانیا، إسبانیا، فرنسا، ایرلندا، إیطالیا، لوكسمبورغ، البرتغال، بلجیكا، هولندا، النمسا وفنلندا
البنكویتمتع،أسعار صرف عملات الدول المشاركة في النظام النقدي بصورة نهائیة غیر قابلة للتعدیل

جعلتهالأوروبي،الاتحادمسارفيكثیرةالنقدیة وجرت تطوراتالسیاسةلإدارةبسلطةالأوروبيالمركزي 
والأشخاصالسلعتنقلأمامالحواجزإزالةمندولةكلتمكنتفقدالنقدیة،وحدتهیبدأو1999عامیدخل

من یلزمماعدلتكماة،والمالیة والضریبیالاقتصادیةسیاستهامعظمتقریبمنوتمكنتالأموال،ورؤوس

.  215- 213، ص مرجع سبق ذكره،بسام الحجار-1
المؤسسة الحدیثة للكتاب د ط، ،- أهداف ومؤثرات على الاقتصاد العالمي والعالم العربيتاریخ ،–وحدة النقد الأوروبي عماد یونس،-2

.75ص،2005لبنان،
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أوداخلیة،سوقكأنهاالأوروبیة،السوقباتتبحیثالمطلوبة،والمعاییرلتتناسبقائمةوتشریعاتأنظمة
وفرصمتساویة،وشروطموحدة،لأسسوفقاالاقتصادیةالقضایاكلفیهاتنظمموّحدة،منطقة اقتصادیة
.1للجمیعمتساویةوحقوق والتزامات

وهكذا اكتملت جهود أوروبا الرامیة إلى صهر سیاساتها النقدیة والمالیة، في سیاسة أوروبیة موحدة 
.تدیرها البنوك المركزیة الوطنیة بقیادة البنك المركزي الأوروبي 

العملة الأوروبیة الموحدة كحصیلة للوحدة الاقتصادیة الأوروبیة:المبحث الثالث
" الیورو"الموحدة یمكن اعتبار ظهور الاتحاد الاقتصادي و النقدي الأوروبي، متوّجا بالعملة الأوروبیة 

1999عام نفي هاما في مستقبل النظام النقدي الدولي، إذ دخلت أوروبا عهدا جدیدا في جامنعرجا حاسما و 
.ن أهم المراحل الاقتصادیة لهذه الدولحیث تعتبر المرحلة النقدیة التي دخلت فیها دول الاتحاد الأوروبي، م

مراحل تحول الإتحاد الأوروبي إلى التعامل بالیورو:المطلب الأول
جیوب الأوروبیین، ویتم حتى یصل الیورو إلىتم الاتفاق بین الدول الأعضاء على ثلاث مراحل

:استخدامه في الحیاة الیومیة، وهذه المراحل هي

خلال هذه المرحلة تم تحدید الدول الأعضاء التي :1999إلى جانفي 1998من ماي-المرحلة الأولى
، ویتم ذلك بالوقوف على مدى استفاء هذه الدول لشروط 1999ستشارك في الیورو مند بدایته في عام 
ایرلندا،ألمانیا، إسبانیا، فرنسا:وهيدولةإحدى عشروقد استوفتها الانضمام إلى الإتحاد النقدي الأوروبي،

المركزیةللبنوكالأوروبيالنظامإنشاءتمكما، إیطالیا، لوكسمبورغ، البرتغال، بلجیكا، هولندا، النمسا وفنلندا
بإجراء بعض التعدیاتالأعضاءالدولكما تم الاتفاق على ان تقوم ،1998سنةالأوروبيالمركزيوالبنك

بسك الخاصةالترتیباتاتخاذتمكما،الیوروإلىالتحولالخاصة بتشریعاتعلىوالتصدیقالتشریعیة،
.2للیوروالنقدیةالأوراقوإصدارالمعدنیةالوحدات

نبإمكانسیكو ه انهذه  المرحلةفيتقررلقد:2002إلى جانفي 1999من جانفي -المرحلة الثانیة
التعامل مرحلة"المرحلةهذه علىوأطلق،إلى جانب العملات الأوروبیة المحلیةبالیورالتعاملالأوربیین
، حیث ستكون حریة التعامل مطلقة للمواطنین بالعملة الوطنیة أو )لا فرض و لا مانع(تحت شعار " المزدوج

.97ص ، مرجع سبق ذكرهسمیر صارم ، - 1
وأثرهحول الیوروالدوليللملتقىمداخلة مقدمة،- وتحدیاترهانات-العالميالاقتصاديوالنظامالیوروادریس،رشیدزیدان،محمد- 2

.46، ص 2005أفریل19-18الجزائر، الأغواط،جامعة،-وتحدیاتفرص-العربیةالدولعلى
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كما كان التعامل بالیورو في یورو،1=إیكو 1على أساس "  الإیكو"محل " الیورو" الیورو، كما تم إحلال
وقد تم . 1معدنیةورقیة أوصورةفيتداولهیتمولملدول الأعضاءنطاق المبادلات المصرفیة بین بنوك ا

خلال هذه المرحلة تحدید أسعار صرف عملات الدول الأعضاء مقابل الیورو وتثبیت كل منها بستة أرقام  
.والجدول الموالي یوضح ذلك

العملات الأوروبیة مقومة بالیورو): 02(الجدول رقم 

عملات الدول 
الأعضاء

عملات الدول بالیوروالقیمة 
الأعضاء

القیمة 
بالیورو

عملات الدول 
الأعضاء

القیمة بالیورو

166.386بیزیتا اسباني40.3399لوكسمبورغفرنك1.95583ألمانيمارك 

200.482اسكودو برتغالي5.94573مارك فنلندي6.55957فرنسيفرنك

2.20371هولنديجلدر 0.78556جنیه ایرلندي40.3399فرنك بلجیكي

13.7603شلن نمساوي19.3627لیرة ایطالي340.750الدراخة الیوناني
Source :Banque centrale Européen ,septembere,2002,p 9.

من هذه المرحلة طرح الأوراق یتم في أول یوم : 2002إلى جوان 2002من جانفي -المرحلة الثالثة
ویتم سحب القطع المعدنیة والأوراق ،في الحیاة الیومیة للدول الأعضاءالنقدیة والقطع المعدنیة للیورو للتداول 

أسعارتحدیدوكذلك،ور یو بالالعمالأجوربدفعوالمؤسساتالحكوماتالنقدیة الوطنیة لهذه الدول، و تقوم 
ومن المقرر أن یصبح الیورو هو العملة الوحیدة المعمول بها في التداول ،بالیوروالضرائب وتسدیدالسلع

كحد أقصى،  وبنهایة هذه المرحلة تكون قد اكتملت عملیة التحول إلى 2002جوان30بصفة قانونیة في 
، وذلك بعد انضمام 2002جوان30دولة في ) 12(دشنت الیورو كعملة رسمیة في إثني عشرة .2الیورو

دولة حالیا كانت ) 19(ثم انتشر إلى باقي دول الاتحاد الأوروبي لیصل إلى تسعة عشرة2001الیونان سنة 
.نقدیة الأوروبیة وتاریخ انضمامآخرها لیتوانیا والجدول الموالي یبین الدول المنضمة إلى الوحدة ال

.46المرجع نفسه، ص - 1
.31ص مرجع سبق ذكره،،-الآثار على اقتصاد البلدان العربیة والعالم- الیورو، مغاوري شلبي على- 2
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الدول المنضمة للوحدة النقدیة الأوروبیة): 03(الجدول رقم

/https://ar.wikipedia.org/wikiبالاعتماد على الموقعمن إعداد الطالبات:المصدر

مفهوم العملة الأوروبیة الموحدة:ثانيالمطلب ال

والأهداف التي سعت الدول الأوروبیة إلى هشكلتعریف الیورو و ذا المطلب سیتم التطرق إلىفي ه
.)الیورو(تحقیقها من خلال إنشاء العملة الموحدة 

تعریف الیورو:أولا
.سیتم تعریف الوحدة النقدیةتعریف الیوروقبل التطرق إلى 

مجموعة من الترتیبات التي تهدف إلى الوحدة النقدیة على أنهایمكن تعریف :تعریف الوحدة النقدیة- 1
الوطنیة المتعددة المستخدمة في الدول إحلال عملة واحدة محل العملات بتسهیل المدفوعات الدولیة
.في هذه الوحدة النقدیةأوالأعضاء في هذا التكامل 

اسم العملة الأوروبیة المشتركة لبلدان هو) الأیُروأوالأوروأو)(€:الشكليالرمز(الیورو تعریف - 2
الاتحاد الأوروبي، وقد تم تسجیله في هیئة القواعد والمعاییر الدولیة بهذا الاسم الذي سیعتمد كذلك بالنسبة 

16-15یومي "مدرید"ورو قي قمة الاتحاد الأوروبي في یتم اختیار اسم ال.لغیره من الكلمات المختصرة
الإیكوعنبدلا"الیورو"كلمةاستعمالعلىبالإجماعالأعضاءالدولوافقتدولقم،1995دیسمبر عام 

الذي أصبح یعد بعد الدولار الأمریكي و وهي تشكل جزء من تسمیة أوربا بالغات الأوروبیة الشائعة الاستخدام
الأوروبي في مقره ثاني أهم عملة على مستوى النظام النقدي الدولي، یتم التحكم به من قبل البنك المركزي 

.بفرانكفورت بألمانیا

-133ص ،مرجع سبق ذكره،-العربیة والعالمالآثار على اقتصاد البلدان -الیورو، مغاوري شلبي على.
-135صمرجع سبق ذكره،،سمیر صارم.

تاریخ الانضمامالدولةتاریخ الانضمامالدولة تاریخ الانضمامالدولة
ألمانیا
إسبانیا
فرنسا
ایرلندا

إیطالیا 
لوكسمبورغ

لالبرتغا

1/1/1999
1/1/1999
1/1/1999
1/1/1999
1/1/1999
1/1/1999
1/1/1999

بلجیكا
هولندا
النمسا
افنلند

الیونان
سلوفینیا

1/1/1999
1/1/1999
1/1/1999
1/1/1999
1/1/2001
1/1/2007

قبرص 
مالطا

سلوفاكیا 
استونیا 
لاتفیا
لیتوانیا

1/1/2008
1/1/2008
1/1/2009
1/1/2011
1/1/2014
1/1/2015
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:شكل الیورو: ثانیا
التي قام بتصمیمها هندسیة لورقة الیورو بشكل علمي وعملي متناسب، و لقد تم إعداد التصمیمات ال

العامین، في وضع الخطوط العریضةالتي استغرقت منه ما یزید عنو " روبیر كالینا"مهندس الألماني ال
التي وافق علیها وزراء مالیة الاتحاد الأوروبي في اجتماعهم عام و ت الدقیقة على كل ورقة، إضافة اللمساو 

تشیر التصمیمات الهندسیة في مجموعها العام إلى كل العصور التاریخیة التي مرت بها حیث. 1999
هذه الرسوم ة، و وحدمعاناتها من أجل العنتعبر من خلالها حضارة الأوروبیة، لتعكس آمالها وطموحاتها، و ال

، أي في كل الفئات باختلاف ألوانهادائمهي مصحوبة بشكل واحد لفة في كل فئة من فئات الیورو، و المخت
الذي هو الحرف " E"قد تم اعتماد حرف و .1مصحوبة بخریطة أوروبا الكبرىو كل الفئات مطبوع علیها،

) حضارة الإغریق القدماء(رة الأوروبیة المرتبطة بمهد الحضاEPSILONالخامس من الأبجدیة الیونانیة
یرمزان "€"خطان متوازیان" E"و یتخلل Europeهو الحرف الأول في كلمة " E"بالإضافة إلى أن حرف 

بكل من " الیورو"إلى الاستقرار، و یرمزان إلى قوس و سهمان ینطلقان إلى مستقبل أفضل، و تم كتابة عبارة 
ما بین الماضي و للتعبیر عن الارتباط EYPOحرف الیونانیة هكذاالأو EUROالأحرف اللاتینیة هكذا 

:2یليرت وعكست نفسها فیماهوبالتالي فإن دینامیكیة الحركة في الیورو قد ظ.المستقبلوالحاضر و 
لداكن یعطي انطباع محسوس بالحركةكل لون منها بتدرجاته ما بین الفاتح واأن بحیث :اختیار اللون*

.وانطباع عام بأهمیة الحركة والتحرك الواعي الذكي

فالزمن الحركة الجریان و ذي لا یتوقف عن یعطي تأكید لعنصر الزمن والوقت ال:اختیار الأشكال والرسومات*
.لا تحده قیود، ولا یعرف التوقف والجمود، بل هو في حركة مستمرة متدفقة كتیار یعمل أثره وینتج تأثیره

لتعطي انطباع التنقلیة الحضاریة ما بین الحضارة القدیمة العریقة، والحضارات الحدیثة :اختیار الرمز*
.بانفتاحها وفرصها التي تتیحها وتقدمها

.فئات و أنظمة إصدار الیورو: الثثا

:3لقد تم إصدار الیورو من خلال ثلاث أنظمة رئیسیة و هي على النحو التالي

.113ص،مرجع سبق ذكره،محسن أحمد الخضیري- 1
.114المرجع نفسه، ص- 2
.113-111المرجع نفسه، ص - 3
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أي عملة ورقیة أخرى في العالم، وخضعت لنفس لقد تم إصدارها مثل :ةأوراق عملة نقدی:النظام الأول* 
محافظ البنك المركزي التسلسل الخاص بالورقة النقدیة كما تحمل توقیعات إجراءات الإصدار والطبع والترقیم و 

العملات الورقیة كما استندت العملة الورقیة مثلها مثل باقي .ع البنك المركزي عملیات تداولهایتابالأوروبي، و 
هي بذلك تكون مقبولة في إبراء الذمم لزمة قانونا ویحكمها القانون، و في العالم إلى قوة القانون، أي أنها م

.استیفاء الحقوق استنادا لهذا القانونو 

لما تم طرح الیورو كعملة ورقیة محل العملات الأوروبیة الخاصة بكل دولة من دول المجموعة، تم و 
لم قوة إبرائها وعرضها القانوني، و من التداول، لأنها ببساطة فقدت ) العملات الأوروبیة(الأخیرة سحب هذه 

لها قوة الإبراء والعملة الورقیة طرحت قانونا و . بعد انتهاء الفترة الانتقالیةتصبح قانونیة ملزمة لأي تعامل 
500یورو،100یورو، 200،و یور 50یورو،20یورو، 10یورو،05:القبول العام و فئاتها سبع هيو 

حتى و لكل فئة من هذه الفئات شكل حجم و مقاس مختلف، حیث یستطیع الفرد العادي التمییز بینها یورو، و 
متوسط عمر الفرد (أن أوروبا تشهد ظاهرة التقدم في السنر تسهل علیهم التعامل بها خاصة و ضعفاء البص

ألوان أوراق فاء البصر وفیما یلي جدول یبّین أحجام و ي عدد كبیر منهم ضعهو ما یعنو ) سنة90تجاوز 
.الیورو

أحجام و ألوان أوراق الیورو): 3(الجدول رقم 

صور أوراق الیورو من الجهتیناللــونالحجــمالفئــة
الرماديممx62مم120یورو5

الزهريممx67مم127یورو10

الأزرقممx72مم133یورو20

البرتقاليممx77مم140یورو50

الأخضرممx82مم147یورو100

الأصفرممx82مم153یورو200

بنفسجيممx82مم160یورو500

13consulter le 28/02/2016, 19,arabic.org/euro.html-http://www.eu::تحت الرابط" الیورو"العملة الأوروبیة : المصدر
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المعاملات وسداد للفروق یتم إصدارها لتسهیلهي عملات مساعدةو .مسكوكات معدنیة: النظام الثاني* 
.في الوقت ذاته لكبح التضخم و المحافظة على استقرار الأسعارو 

محلات التوزیع، و قط للأفراد، بل للسیاح الأجانب و فالعملات المساعدة هي عملات لازمة للتداول، لیس ف
و قابلیتها للتلف إلیها النظام النقدي في التعامل لكونها معدنیة، و بالتالي فإن قابلیتها للتآكل محدودةیحتاج 

إن كانت على ، و 2000ا، و تم تداولها منذ عام فرنسو قد تم طرح جانب منها في ألمانیاو .محدودة أیضا
سنت، 20سنت، 10سنت، 5سنت،2سنت،1:فئات هي8شیئا فشیئا و فئاتها نطاق محدود یتسع بالتدریج

:و قد حملت النقود المعدنیة للیورو وجهین على النحو التالي.یورو2یورو، 1سنت، 50

.هو یحدد قیمة الیوروحجام الخاصة بالعملة المعدنیة و الأثابت في جمیع الفئات و : الوجه الأول-

یحمل هذا الشكل طابعا شكل خاص بكل فئة من الفئات ویختلف من دولة إلى أخرى، و :الوجه الثاني-
.محلیا خاص بكل دولة من الأعضاء

:فئاتهالمختلفصور القطع النقدیة للیورو والشكل الموالي یوضح

صور القطع النقدیة للیورو بمختلف فئاتها): 02(الشكل رقم

13consulter le 28/02/2016, 19,arabic.org/euro.html-http://www.eu::الرابطتحت " الیورو"العملة الأوروبیة :المصدر

الوجھ 
الأول

الوجھ 
الثاني
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.الحسابي و البطاقات الإئتمانیةإصدار الیورو : النظام الثالث*

الاستخدام، إذ تم الاتفاق علیه إلا انه كان الأول في التطبیق و على الرغم من أن هذا النظام الثالث
یر مقومات هذا یدل على التخطیط الجید لتوفو ،منذ أول لحظة أطلق فیها الیوروتنفیذه الإعداد له، وتطبیقه و و 

.ثار سلبیة لم یؤخذ حسابها في الاعتبار، أو نجمت عن اعتبارات التعاملامتصاص أي آنجاح الیورو و 

السداد الإلكتروني و الحسابي في عملیات الدفع و 2001من جانفي قد تم استخدام الیورو منذ الفاتح و 
سداد الضرائب ،السندات الحكومیة و سندات الشركات،كات السیاحیةیالش،البطاقات الائتمانیة: عن طریق

المساعدات وض الحكومیة و منح القر ،عملیات الخصمسداد الدیون المستقبلیة و ، المستحقات الحكومیةو 
.الدولیة

أهداف الیورو: رابعا

، التي تعتبر بدورها أهم حدة النقدیة بین الدول الأوروبیةلقد كان الهدف الرئیسي للیورو هو تحقیق الو 
ة سیؤكد هذه الوحدة الاقتصادیة وذلك لأن وجود عملة موحد،الأوروبیة المستهدفةالاقتصادیة حلقات الوحدة

:1اهإلى جانب ذلك تهدف دول الاتحاد الأوروبي إلى تحقیق مجموعة من الأهداف الاقتصادیة أهم

 ؛روبي یقوم على أسس اقتصادیة موحدخلق سوق مالي أو
 ؛الدوليإیجاد دور فعال للعملة الأوروبیة على المستوى
المشتركة في دول یاسة التجاریةإتباع سیاسیة نقدیة موحدة في الاتحاد الأوروبي بالتوازي مع الس

؛الاتحاد
ر هذه ، وتأثیین عملات الدول الأعضاء بالاتحادتلافي سلبیات ومخاطر تقلبات أسعار الصرف ب

؛، وحركة رؤوس الأموال بین الدول الأعضاءالتقلبات على أداء الشركات
 ورفع معدلات النمو الاقتصادي في التكالیف، وزیادة المنافسةخلق مزید من الشفافیة في الأسعار و ،

.الدول الأعضاء

:الإتحاد الأوروبي بالعربیة تحت الرابط–1

:13., 19consulter le 28/02/2016,larabic.org/euro.htm-http://www.eu
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الاقتصاد الأوروبي على " الیورو"تأثیر العملة الأوروبیة الموحدة: المطلب الثالث

إن لتحول دول الاتحاد الأوروبي من التعامل بالعملات الوطنیة لكل دولة إلى التعامل بعملة أوروبیة 
من تطرق من خلال هذا المطلب إلى كل موحدة خلف العدید من الآثار على اقتصادیات هذه الدول، وسیتم ال

.وبيعلى الاقتصاد الأور " الیورو"ةمزایا وعیوب العملة الأوروبیة الموحد

على الاقتصاد الأوروبي"الیورو"لموحدة العملة الأوروبیة امزایا : أولا

:1مزایا في النقاط التالیةأهم هذه الیمكن تلخیص 

 انخفاض تكالیف المعاملات في منطقة الیورو، و ذلك نتیجة اختفاء الحاجة إلى عملیات الصرف بین
هذا إلى جانب اختفاء المخاطر ثم اختفاء عمولات المصارفمن و " الیورو"لات الدول الأعضاء في عم

؛المترتبة على التغیرات في أسعار الصرف
 دقة بین الأسعار في الأسواق بوضوح و ةقـارنالممستهلكللیمكـن بحیثالوضوح في الأسعارالشفافیة و

ین هذه الدول؛كما یمكن من تسهیل عملیات التبادل التجاري بالمختلفة لدول الوحدة النقدیة، 
من ثم یمكن ناك مناطق تدخر أكثر من غیرها، و لأن ه،تنقل رؤوس الأموال بین المناطق المختلفةحریة

نقل الأموال من المناطق الأكثر ادخارا لتوفیر التمویل اللازم للمشروعات في المناطق الأقل ادخارا دون 
المختلفة، بالإضافة إلى تماثل معدلات التعرض لأي مخاطر بعد اختفاء عملیات الصرف بین العملات 

بین الدول الأعضاء؛الفائدة 
یستند إلى العدید من المعطیات مثل انخفاض معدلات التضخمالانضمام إلى الإتحاد النقدي الأوروبي

؛عملة أوروبیة قویة تكون منافسة لقوة الدولار الأمریكي"الیورو"مما جعلتدني عجز الموازنة العامة 
 فها دون رجعة في مطلع تثبیت لأسعار صر لأن منع الصدمات الناجمة عن المضاربة في المعاملات

بین عملات إحلال الیورو مقابل العملات المحلیة كفیل بمنع حملات المضاربة على الأقلو 1999سنة 
؛المجموعة بعضها البعض

دة للأسهم تتمتع بحجم أكبر وسیولة مكن التعامل بالیورو من دمج أسواق المال الأوروبیة في سوق واح
أكثر، وبالتالي تصبح هذه السوق قادرة على منافسة السوق الأمریكي، كما أن التعامل به زاد من حركة 

.رؤوس الأموال داخل الإتحاد مما أدى إلى زیادة الاستثمار وزیادة التشغیل والنمو الاقتصادي فیه

.47ص مرجع سبق ذكره،،إدریسرشیدزیدان،محمد-.1
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على الدول الأوروبیة".لیوروا"العملة الأوروبیة الموحدة عیوب : ثانیا

رغم المزایا التي حققها الیورو على أداء الاقتصاد الأوروبي، إلاّ أنه في المقابل تم تسجیل بعض 
:1نذكر أهمها فیما یليالسلبیات في العدید من الجوانب 

 مواصلة برامج إن المبادرة لاستخدام الیورو في الموعد المحدد له صرف أنظار الدول الأوروبیة عن
الإصلاح الاقتصادي الوطني وذلك لتحول اهتمامها نحو استكمال شروط الانضمام إلى الوحدة النقدیة 

الأوروبیة؛
 في ظل استخدام الیورو تتحمل بعض الدول الأعضاء دون غیرها أعباء مالیة لدعم الدول الأخرى الأقل

نموا وذلك لزیادة التنمیة فیها؛
 ؛للصدمات المؤثرة على المناطق المختلفةزیادة الحساسیة
ــــــى النظــــــام المصــــــرفي الأوروبــــــي إذ تقلصــــــت إیــــــرادات البنــــــوك شــــــكل اســــــتخدام الیــــــورو آثــــــارا ســــــلبیة عل

ـــــة ـــــي، نتیجـــــة الأوروبی ـــــد الأجنب ـــــي تحصـــــل علیهـــــا مـــــن العمـــــل فـــــي النق ـــــة الت ـــــك بســـــبب حرمانهـــــا العمول وذل
ـــــوك الأوروبیـــــة تكـــــالیف عالیـــــة  ـــــوك، وكـــــذلك تتحمـــــل البن انعـــــدام الحاجـــــة إلـــــى هـــــذا النشـــــاط مـــــن عمـــــل البن
لتحـــــول إلـــــى الیـــــورو، وذلـــــك بســـــبب تكـــــالیف التحویـــــل إلـــــى الأنظمـــــة الإلكترونیـــــة وكـــــذلك قیـــــام هـــــذه البنـــــوك 

.مــــــــــــة الجدیــــــــــــدة فــــــــــــي ظــــــــــــل اســــــــــــتخدام الیــــــــــــورودورات تدریبیــــــــــــة للمــــــــــــوظفین بهــــــــــــا علــــــــــــى الأنظبعمــــــــــــل 

شهادة الماجستیر مذكرة مقدمة لنیل وانعكاساتها على میزان المدفوعات الجزائري،" الیورو"العملة ا؟لأوروبیة الموحدة سامیة مقعاش،- 1
. 31، ص 2007في العلوم الاقتصادیة، غیر منشورة، جامعة باتنة،الجزائر،
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خلاصة

میلادشهدالذيالأوروبيالنقديالاقتصادي و الاتحادأنسبق عرضه یمكن القول ضوء ماعلى
الاقتصاديالتكاملحلقاتفيالنهائیةالحلقة،1999العاممطلع"الیورو"وروبیة الموحدةالعملة الأ
الأوروبیةالاقتصادیةالجماعةتكوینتمعندما،الماضيالقرنمنفي نهایة الخمسینیاتبدأالذيالأوروبي
نشأتهتلتالتيسنواتالعشرخلالطیبةسمعةالنقديالتكاملهذااكتسبوقد."روما"معاهدةبموجب

لمالجیدالأداءهذاأنإلا.الأمریكيللدولاروالمنافسةالقویة الدولیةالعملاتأهمأحد"الیورو"حیث أصبح
سیتم التطرق إلیه في ا ماذ، وه2009معانهایةالأوروبیةالسیادیةدیونأزمةبدأمعلاسیمایستمر طویلا

.الفصول القادمة



:الفصل الثاني
معالم أزمة الدیون السیادیة

؛ماهیة الأزمات المالیة: المبحث الأول
الخلفیة الاقتصادیة لأزمة الدیون : المبحث الثاني

؛السیادیة
انتشار أزمة الدیون السیادیة الیونانیة : المبحث الثالث

.ها على الاتحاد الأوروبي والاقتصاد العالميوتداعیات
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تمهید

تعرضت دول منطقة الوحدة النقدیة والاقتصادیة الأوروبیة لأعنف أزمة لها على الإطلاق منذ طرح 
2009عرفت بأزمة الدیون السیادیة والتي انطلقت شرارتها الأولى نهایة عام ،العملة الأوروبیة الموحدة

.وبالتحدید في الیونان التي تعد هي أول من دق ناقوس الخطر تجاه أزمة الدیون السیادیة في منطقة الیورو
ة حول معالم هذه ومن ثم بدأت المخاوف من انتقال عدوا هذه الأزمة إلى دول أخرى، ولإعطاء فكرة أساسی

:الأزمة تم تقسیم الفصل إلى ثلاث مباحث رئیسیة كما یلي

؛ماهیة الأزمات المالیة: المبحث الأول
؛الخلفیة الاقتصادیة لأزمة الدیون السیادیة: المبحث الثاني
على الاتحاد الأوروبي والاقتصاد انتشار أزمة الدیون السیادیة الیونانیة وتداعیاتها: المبحث الثالث

.العالمي
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ماهیة الأزمات المالیة: المبحث الأول

لم العدید من الأزمات المالیة، حیث تشكل تكرار وانتشار عدى هذه الأزمات عبر دول العالم اواجه الع
دد الاستقرار الاقتصادي للدول وخطیرة تهظاهرة مثیرة للقلق والاهتمام، لما ینتج عنها من آثار سلبیة حادة 

المعنیة لتنتقل بعد ذلك إلى دول أخرى، وبالأخص في ظل بیئة العولمة وانفتاح الأسواق والبورصات على 
.بعضها البعض بشكل كبیر، ومن هذا المنطلق تم التطرق إلى المطالب التالیة

الأزمات المالیةمفهوم: المطلب الأول

هذا المطلب الوقوف عند تعریف الأزمة المالیة، خصائصها ومراحل حدوثهاسیتم من خلال

الأزمة المالیةتعریف : أولا

سیتم التطرق إلى تعریف الأزمة بصفة عامةقبل التطرق لتعریف الأزمة المالیة 
والأزمة في اللغة الأزمة في اللغة العربیة الشدة، وتأزم الشيء، أي اشتد وضاق،تعني :تعریف الأزمة- 1

یعود أصل كما.1بأنها نقطة التحول من الأحسن إلى الأسوء " webster"الانجلیزیة یعرفها قاموس ویبستر
والأزمة ، وهي لحظة صنع القرار" Krisis"وإلى الكلمة الیونانیة" Crisis"إلى المصطلح اللاتیني" أزمة"كلمة 

لحظة قرار حاسمة مصطلح قدیم ترجع جذوره التاریخیة إلى الطب الإغریقي، والتي تعني نقطة تحول أي أنها 
.2دلالة على حدوث تغیر جوهري ومفاجئ في جسم الإنسانتطلق لفي حیاة المریض،

متوقعة على هي عبارة عن تزاید وتراكم مستمر للأحداث وأمور غیرزمةن الأأكما یمكن القول 
.3مستوى جزء من النظام أو النظام ككل

أو تصرفات تأثر أو تهدد وعلیه فالأزمة هي كل ما لا یمكن توقعه أو التفكیر فیه سواء من أحداث 
.4بقاء الناس ومنظمات الأعمال

:ما یليهاهناك عدة تعاریف للأزمة المالیة، ومن بین:تعریف الأزمة المالیة- 2

.30، ص 2015،عمان،دار وائل للنشر،1، ط- حالة دراسیة- الأزمة المالیة العالمیة وانعكاساتها الإقلیمیةهیثم یوسف عویضة،-1
. 8، ص 2008، دار أسامة للنشر والتوزیع، الأردن، 1طإدارة الأزمات،محمود جاد االله، –2
مداخلة مقدمة في المؤتمر الدولي حول ،-أسبابها، جذورها وتبعاتها الاقتصادیة- العالمیةفصول الأزمة المالیة محمد أحمد زیدان،–3

مارس 14-13الأزمة المالیة العالمیة وكیفیة علاجها من منظور الناظم الاقتصادي الغربي والإسلامي، جامعة الجنان، لبنان، یومي 
.4ص ،2009

.346ص،2003الدار الجامعیة الجدیدة للنشر، الإسكندریة، ،طدوإدارة الأزمات،الإدارة الإستراتیجیة عبد السلام أبو قحف،–4
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بات التي تؤثر كلیا أو جزئیا على مجمل المتغیراتذبذتعرف الأزمة المالیة على أنها تلك الت
.1حجم الأضرار، أسعار الأسهم والسندات ومعدلات الصرفالمالیة،

في الأسواق كما تعرف الأزمة المالیة على أنها حالة اضطراب مالي یفضي إلى تعرض المتعاملین 
.2سیولة وإعسار، مما یستدعي تدخل السلطات لاحتواء تلك الأوضاعالمالیة لمشكلات 

ة أو مجموعة من الدول، والتي من أبرز ة لدولكما یقصد بها التدهور الحاد في الأسواق المالی
سماتها فشل النظام المصرفي المحلي في أداء مهامه الرئیسیة والذي ینعكس في تدهور كبیر في قیمة العملة 

.3بالتالي الآثار السلبیة على قطاع الإنتاج والعمالة و أسعار الأسهم وفي 
مما سبق یمكن أن نستخلص بأن الأزمة المالیة هي اختلال، عدم استقرار واضطراب حاد یصیب عمل 

كبیرة المنظومة المالیة لدولة ما أو أكثر، یؤدي إلى اختلال التوازنات المالیة لهذه الدولة محدثا بذلك أضرار 
.على الاقتصاد الوطني والاقتصادیات العالمیة

خصائص الأزمات المالیة:ثانیا

:4تشترك في مجموعة من الخصائص یمكن ذكرها فیما یلي شكلها اختلفكل الأزمات المالیة مهما 

وعنصر المفاجئة إذ تسبب الأزمة في بدایتها صدمة ودرجة عالیة من التوتر، : المفاجئة وعدم التوقع
توقعها، تكون قوة على قدر وعدم الیكون في توقیت انفجار الأزمة ولیس في الأزمة ذاتها، وبقدر المفاجئة 

الإجراءات الملائمة الكفیلة بمواجهتها؛اتخاذقسوتها وعدم مقدرة صاحب القرار على 
 د انفجار الأزمة، مما حیث تتصاعد الأحداث بشكل كبیر بع: وسرعة تصاعد الأحداثنقص المعلومات

؛لاسیما في ظل عدم توافر المعلومات وندرتهاا والتحكم فیها أمر بالغ الصعوبةیجعل السیطرة علیه
إذ أن جمیع أحداث الأزمة تقع خارج نطاق قدرة صاحب القرار وتوقعاته عن الأمور  :فقدان السیطرة

الأنماط المألوفة، ومن ثم ضرورة إحداثالعادیة للأعمال، وبذلك فهي تستوجب المجابهة خروجا عن 

دور الأسالیب الحدیثة لإدارة المخاطر الائتمانیة للبنوك في التخفیف من حدة الأزمة سهام حرفوش، إیمان صحراوي، –1
زائر، یومي الجصادیة الدولیة والحركة العالمیة، جامعة سطیف،مداخلة مقدمة في الملتقى العالمي الدولي حول الأزمة المالیة والاقتالحالیة،

.2، ص2009أكتوبر 21- 20
2011مصر،دار الجامعة الجدیدة للنشر، الإسكندریةط، د،- الأسباب والعلاج–الأزمة المالیة العلمیة عبد العزیز قاسم محارب، –2

.23ص
.200، ص1999مجدلاوي للنشر، عمان، دار د ط، التمویل الدولي،عرفان تقي حسني،–3
مذكرة تخرج لنیل شهادة الماجیستر في العلوم الأزمة المالیة العالمیة وتأثیرها على البلدان النامیة، فاطمة الزهراء دیش،–4

.57، 56ص ص ، 2011، الجزائرالاقتصادیة،غیر منشورة، جامعة تلمسان،
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استثناءات ومبتكرات جدیدة لمواجهة التغیرات المفاجئة؛
لمواجهتها حیث أن حدوث الأزمة بشكل مفاجئ لا یتیح وقتا كافیا :ضیق الوقت وغیاب الحل السریع

وكلما كانت الحاجة ملحة لإصدار قرار مناسب كلما كان ذلك دلیلا على حدوثها؛

:مراحل حدوث الأزمات المالیة:ثالثا

:1تمر الأزمات المالیة بعدة مراحل تبدأ من النشوء إلى الاختفاء وهي كالتالي

حیث یكون هناك شيء ما مبهم یلوح في الأزمة بالظهور لأول مرة،في هذه المرحلة تبدأ:مرحلة المیلاد.1
الاتجاه أو الحجم، أو المدى الذي سیصل إلیه ویرجع حیثسواء من الأفق، وینذر بموقف غیر محدد المعالم 

وغیاب الكثیر من المعلومات حول أسبابها وقوة الدافع المولد لها ،هذا إلى اتساع نطاق المجهول في الأزمة
وهنا یصبح من الممكن اكتشاف العوامل التي یمكن أن تؤدي إلى الأزمة، والتحضیر والاستعداد بما یكفل 

؛ن حدوثهاالحیلولة دو 
ولا یستطیع متخذ القرار فیها یتعاظم الإحساس بالأزمة ویشعر بها الكثیرون، :مرحلة النمو والاتساع.2

ة، سواء إنكارها نظرا لوجود ضغط مباشر، فضلا عن دخول أطراف جدیدة إلى مجال الإحساس بالأزم
التدخل لإفقادها روافدها المحفزة والمقویة خوفهم من نتائجها، وهنا على متخذ القرار لامتداد خطرها إلیهم أو ت

؛لها
متخذ القرار في التعامل مع العوامل التي حركت الأزمة تصل الأزمة إلى هذه المرحلة: مرحلة الانفجار.3

التي سببت حدوثها، وفي هذه المرحلة تصل إلى أقصى قوتها وعنفها، حیث تنفجر مولدة طاقة والمتغیرات 
؛یصعب حصرها وحتى قیاسهاضخمة ذات أبعاد مختلفة، 

عندما یتم مجابهة الأزمة عند انفجارها، للتخفیف من أضرارها والتقلیص من :مرحلة الانحصار والتقلص.4
شدة آثارها، تبدأ في الانحصار والتقلص  وتفقد جزءا هاما من قوة الدفع لدیها، غیر أنه تجدر الإشارة إلى أن 

في تحقیق أهدافه؛بعض الأزمات تتجدد عندما یفشل النظام 
تصل الأزمة إلى هذه المرحلة عندما تفقد بشكل شبه كامل قوة الدفع المولدة لها، أو:مرحلة الاختفاء.5

لعناصرها التي تنتمي إلیها ومن ثم تتلاش مظاهرها وینتهي الاهتمام بها ویختفي الحدیث عنها، إلا باعتبارها

.وانتهىقد انحصر اتاریخیحدثا

.63- 61، ص ص 2008، ، مصرسة حورس الدولیة للنشر والتوزیع، الإسكندریةمؤسط،دإدارة الأزمات، محمد الصیرفي، –1
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أسباب الأزمات المالیة وأنواعها: الثانيالمطلب 

بعد التعرف على مفهوم الأزمة المالیة ومراحل حدوثها، سنحاول من خلال هذا المطلب التعرف على 
.أسباب حدوث الأزمات المالیة وأنواعها

أسباب الأزمات المالیة: أولا

:1تالیةعموما یمكن تحدید أهم أسباب حدوث الأزمات المالیة في النقاط ال

عجز ضخم في المیزان التجاري؛- 
انخفاض كبیر في الإنتاجیة؛- 
انخفاض حجم الاحتیاطي من النقد الأجنبي؛- 
ضعف رقابة البنك المركزي على كل من أسعار الصرف والجهاز المصرفي؛- 
ضخامة حجم الدین الخارجي الممنوح للقطاع الخاص؛- 
داخل البورصة؛ارتفاع نسبة الاستثمارات الأجنبیة غیر المباشرة - 
تنظیم القطاع المالي والإشراف علیه، الذي أسهم في تعمیق كافة الأزمات التدخل السیاسي في عملیات - 

المالیة التي حدثت في تسعینیات القرن العشرین تقریبا؛
قیام بعض المستثمرین بالبحث عن ملاذ آمن، خاصة في الاتجاه إلى ودائع البنوك مع ارتفاع أسعار - 

الفائدة؛
عوامل نفسیة أبرزها مخاوف المستثمرین من انخفاض السعر، حیث تجتاحه مشاعر الخوف من حدوث - 

؛مزید من القلق والتوتر الدافع لقرارات غیر رشیدة سواء بسرعة الدخول أو الخروج من بعض الأسواق
.انهیار الثقة في المنظومة المصرفیة والسوق المالي- 

:أنواع الأزمات المالیة: ثانیا

:اختلاف و تعدد الأزمات المالیة یمكن تصنیفها إلى أربعة أنواع رئیسیة هيعلى 

تظهر الأزمات المصرفیة عندما یواجه بنك ما زیادة كبیرة وغیر :أزمة البنوك أو الأزمات المصرفیة.1
متوقعة على طلب سحب الودائع، فبما أن البنك یقوم بإقراض أو تشغیل معظم الودائع لدیه ویحتفظ بنسبة 

.38، ص1999، مصر، دار الفكر العربي،القاهرةد ط،إدارة الأسواق والمؤسسات المالیة  نظرة معاصرة،عبد الحافظ السید البدوي،–1
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لمواجهة طلبات السحب الیومي، فلن یستطیع بطبیعة الحال الوفاء بالتزاماته أمام مودعیه إذا ما بسیطة
ذا النوع وإذا حدثت مشكلة من ه،النسبة، وبالتالي یحدث ما یسمى بأزمة سیولة لدى البنكتخطت تلك

وعندما یحدث العكس أي تتوفر الودائع لدى ،تسمى في هذه الحالة أزمة مصرفیةوامتدت إلى بنوك أخرى، 
دث أزمة في البنوك وترفض تلك البنوك منح القروض خوفا من عدم قدرتها على الوفاء بطلبات السحب تح

؛1الإقراض، وهو ما یسمى بأزمة ائتمان
تحدث عندما تتغیر أسعار الصرف بسرعة بالغة بشكل یؤثر على قدرة :أزمة العملات وأسعار الصرف.2

العملة على أداء مهمتها كوسیط للتبادل أو مخزن للقیمة، لذلك تسمى هذه الأزمة أیضا بأزمة میزان 
د عندما تكون المضاربات على الصرف أي عندما تؤدي إحدى هجمات والتي عادة ما تتواج. 2المدفوعات
العملة عن البنك المركزي إلى الدفاع عن إلى هبوط حاد في قیمتها مما یرغمعلى عملة البلد ماالمضاربة 

الأمر الذي یؤدي إلى استنزاف قدر كبیر من الاحتیاطات طریق بیع حصص ضخمة من احتیاطاته، 
.الأجنبیة

تحدث العدید من الأزمات في أسواق المال نتیجة ما یعرف اقتصادیا ): حالة الفقاعات(أزمة أسواق المال.3
بظاهرة الفقاعة، حیث تتكون الفقاعة عندما یرتفع سعر الأصول بشكل یتجاوز قیمتها العادلة، على نحو 

على سبیل المثال هو الربح ارتفاع غیر مبرر، وهو ما یحدث عندما یكون، الهدف من شراء الأصل كالأسهم 
عن ارتفاع سعره ولیس بسبب قدرة هذا الأصل على تولید الدخل، في هذه الحالة یصبح انهیار أسعار الناتج 

الأصل مسألة وقت عندما یكون هناك اتجاه قوي لبیع ذلك الأصل فیبدأ سعره في الهبوط، ومن ثم تبدأ 
ذا الأثر نحو أسعار الأسهم الأخرى سواء في القطاع ذاته حالات الذعر في الظهور فتنهار الأسعار ویمتد ه

أو القطاعات الأخرى، وبالتالي فإن عدوى انتقال الأزمة المالیة في الأسواق الحالیة تتم من خلال قناة 
، بحیث تنتقل من متعامل أو "بكرة الثلج"الأسعار، أي تغیر أسعار الأصول المالیة، وهذه العدوى تعرف كذلك

ن تصبح الأزمة أزمة نظامیة تمس النظام المالي برمته، بل وأكثر من ذلك أإلى یة إلى أخرى مؤسسة مال
؛3فهي تنتقل من نظام مالي إلى أخر بفعل انفتاح الأسواق وعولمتها وتأخذ الأزمة في هذه الحالة بعدا عالمیا

.37ص،مرجع سبق ذكرههیثم یوسف عویضة،-1
مداخلة مقدمة في الملتقى العالمي الدولي حول  الأزمة المالیة ،-الجدور والتداعیات- 2008المالیة العالمیة الأزمة ساعد مرابط، –2

.2، ص2009وبر أكت21- 20الاقتصادیة الدولیة والحكومیة العالمیة، جامعة سطیف، الجزائر، یومي 
3 - sylvie de coussergues, gestion de la banque: du diagnistic a la strategie,4eme edition, dunod, paris, 2005, p

36.
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السداد أو عندما یعتقد تحدث أزمة الدیون عندما یتوقف المقترض عن :أزمة الدیون أو الدین الخارجي.4
المقترضون أن التوقف عن السداد ممكن الحدوث، ومن ثم یتوقفون عن تقدیم قروض جدیدة، ویحاولون 

، ویقصد بأزمة )عام(دین سیادي أو ) خاص(، وقد ترتبط أزمة الدیون بدین تجاريتصفیة القروض القائمة
قترضة من البلدان الأموال في اتجاه البلدان المالدین الخارجي تلك العملیة التي تتمیز بحركة تدفقات رؤوس

انقطاع حركة التدفقات تحدث أزمة الدین الخارجي ویكون سبب هذا الانقطاع في أغلب الدائنة، وعند
وهذا ما سنعرج علیه بشيء من .1الأحیان راجعا إلى عدم قدرة البلد المدین على الوفاء بالتزامات الخارجیة

. واليالتفصیل في المبحث الم

لمحة عن أهم الأزمات المالیة: المطلب الثالث 

من الأزمات المالیة بدأ بأزمة الكساد العظیم تبعتها سلسلة من الأزمات العدیدشهد الاقتصاد العالمي 
:المالیة الحادة وسیتم من خلال هذا المطلب التطرق إلى أهم هذه الأزمات 

:1929كبیرأزمة الكساد ال: أولا

والتي انطلقت من أشهر الأزمات المالیة التي شهدها الاقتصاد العالمي وأقواها أثرا، 1929تعد أزمة 
التجارة  شملت مجالات الإنتاج،وقد الولایات المتحدة الأمریكیة لتنتشر بعدها إلى البلدان الصناعیة الأخرى،

في بورصة نیویورك 1929أكتوبر 24حیث بدأت الأزمة یوم الخمیس ،العلاقات النقدیة والمالیةومختلف
وجود المشترین انتشر الذعر وتدافع المستثمرین لبیع ما لدیهم مع عدم في السوق ملیون سهم 13بعد طرح 

لبث  أن ثم توالت الانهیارات في أسواق المال على نحو ما،هم ، وظلت الأسعار في تدني وهبوطمن أس
:2أهم مظاهر هذه الأزمة مایلي بینوكان من،لجانب الحقیقي للاقتصاد الأمریكيه إلى اامتدت أثار 

شدید في الاستهلاك الكلي؛انخفاض
انخفاض الاستثمار من جانب القطاع الإنتاجي؛
 العدید من البنوك وشركات التأمین وإفلاسالعدید من المعامل وإغلاقارتفاع معدلات البطالة.

- مریكیةلأزمة الرهن العقاري في الولایات المتحدة الأدراسة - الوقایة والعلاج: زمات المالیةالعولمة الاقتصادیة والأ ،نادیة العقون–1
. 9، ص 2013مقدمة لنیل شهادة الدكتوره في العلوم الاقتصادیة، غیر منشورة، جامعة باتنة، الجزائر، أطروحة

دیوان المطبوعات الجامعیة ،3ط،2الجزء ،ومشكلاتها في عالم النقد والمالالبورصة–لأسواق النقدیة والمالیة ا،مروان عطوان-2
.100، ص2005،الجزائر
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:1فتتمثل أهمها فیمایلي 1929كبیرالنتائج المترتبة عن أزمة الكساد الأما عن أهم 

 تقلبات حادة في أسعار صرف العملات، مما نتج عنه انهیار نظام الذهب في معظم الدول؛ترافق الأزمة
 امتداد أـثار الأزمة إلى خارج الولایات المتحدة الأمریكیة، مما تسبب في زعزعة الاستقرار في النظام

الرأسمالي  بكامله؛
بعة سنوات حوالي أر ه الأزمة لفترة طویلة نسبیا حیث استمرت ذاستمرت ه.

أزمة أمریكا اللاتینیة: ثانیا

إذالخارجیة من أهم المعضلات التي تواجه اقتصادیات دول أمریكا اللاتینیةالمدیونیةموضوع بات
في بعض تلك الدول إلى نسبة كبیرة من الناتج المحلي الإجمالي لها، وهذا ما أدى بها وصلت فوائد الدیون

إن تراكم الدیون المعدومة التي تسببها عدم . إلى إعلان عدم القدرة على سدادها وتحولها إلى دیون معدومة
تي من شأنها تحقیق القدرة على استفاء الفوائد على القروض وحتى القروض نفسها، تعد أحد أهم الأسباب ال

خسارة للبنوك، وإفراز عدة مشاكل في تلك البلدان مثل ارتفاع البطالة والتضخم، وتعد المكسیك والأرجنتین 
.من بین تلك الدول

1994أزمة المكسیك سنة - 1

لقد ظهر السوق المالي المكسیكي في الحقبة الزمنیة التي سبقت الأزمة كفرصة استثمار مثالیة 
تمثلت أهم ، و الشاملة بالبلدالاقتصادیةللأجانب، نتیجة ارتفاع أسعار الفائدة، والذي نجم عن الإصلاحات 

إلى إصلاحات أخرى هذه الإصلاحات في خوصصة المؤسسات، ورفع القیود على التجارة الخارجیة، إضافة
إخفاء حقیقة و إلى المكسیك، ولقد أفضى هذا الوضع إلى تهاطل رؤوس الأموال الأجنبیة . في السیاسة المالیة

نظرا لاستقرار العملة ،العجز في حساب العملیات الجاریة وتقییم العملة الوطنیة بأعلى من قیمتها الحقیقة
ا محین، لكن المصرفيالائتمان، توسع )لبیزو بالدولار الأمریكيربط ا(المكسیكیة بسبب ارتباطها بعملة أخرى

اضطرت الحكومة إلى الرفع المتزاید لأسعار الفائدة من أجل دعم العملة، ،بدأ التوقع بحدوث أزمة مالیة
، ، وتباطأ التوسع الائتماني نتیجة ارتفاع أسعار الفائدة"البیزو"تعویم، انخفضت قیمة إصدار قرار البمجرد ف

وبصورة موجودةكانتالتيتلكالأجنبیة وخروجالأموالرؤوستدفقوقفنتیجةالمصرفيالنظاموانهیار

.101المرجع نفسه ،ص -1
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وارتفاع معدل التضخم الذي أدى إلى الإضرار بالقدرة التنافسیة للصناعات المكسیكیة، مع حدوث . 1مفاجئة
ة لم یسبق لها مثیل في المكسیكأدت إلى انفجار أزمة مالیهذه الأوضاعالعجز في میزان المدفوعات، وكل
:ومن مظاهر هذه الأزمة نذكر.زاد من حدتها عبء دیون ضخمة

 ،إثارة الشكوك حول قدرة و لقد بدأت الأزمة بعجز ضخم في میزان العملیات الجاریة في میزان المدفوعات
؛المكسیك على تسدید دیونها

 ؛1994من قیمتها في منتصف دیسمبر % 40ـب) البیزو(انخفضت قیمة العملة المكسیكیة
 كانت الحكومة المكسیكیة قد أنفقت كامل احتیاطاتها من الصرف الأجنبي؛1994في نهایة
 التوسع في استیراد السلع التي یعتقد أن سعرها سیرتفع فیما بعد نتیجة المغالاة في تقییم عملة البیزو؛

:2أما من أهم النتائج المترتبة عنها مایلي

 ملیون فرصة عمل خلال نصف عام مما أدى إلى تضاعف البطالة؛2.4خسارة
 ألف شركة بناء؛60إفلاس
 ؛%10تقلص الناتج المحلي الإجمالي للبلاد بما نسبته
 12في الوقت الذي تقلص فیه الاستهلاك الخاص بحوالي %35ارتفاع التضخم إلى% .
2001أزمة الأرجنتین -2

بدأ اقتصاد الأرجنتین یعیش وضعا متأزما بفعل تضافر جملة من العوامل الداخلیة 1999بحلول عام 
والخارجیة، مثل أزمة المكسیك، تنامي حجم الدیون الخارجیة، تناقص تنافسیة المنتجات الأرجنتینیة في 

ظل يف) یار دولار تقریبامل132(بوقة حیث وصل متوسط الدین إلى مستویات غیر مسالأسواق الخارجیة 
وارتفاع ،الأجنبيأمام الدولار، وانخفاض تدفقات النقد "البیزو الأرجنتیني"تثبیت سعر صرف العملة المحلیة

یساور المستثمرین القلق ، حیث أصبحس الأموال من السوقؤو ومعدلات خروج ر الحكوميمعدلات الإنفاق 
فبدؤوا بسحب أموالهم من البنوك على إثر الانهیار الأرجنتینحول الوضع الاقتصادي فيالأجانبالمحلیین و 

هانقصتالذي حدث في المكسیك، فتحولت طلبات السحب إلى حالة من الذعر الشدید، وأصبحت البنوك 

الأزمة مداخلة مقدمة في المؤتمر العالمي الحادي عشر حولأسباب الأزمة الاقتصادیة القریبة والبعیدة، لعلى بن صالح حناشي، -1
.5، ص 2010دیسمبر 16-14، جامعة جرش، الأردن، أیام -أسبابها وتداعیاتها، وعلاجها- الاقتصادیة المعاصرة 

مداخلة مقدمة في الملتقى الدولي الثاني حول ، الأزمات المالیة وعلاقتها بسعر الفائدةزهیة كواش، فتیحة بن حاج جیلالي مغراوة، –2
.9، ص 2009ماي 6- 5الأزمة المالیة الراهنة والبدائل المالیة والمصرفیة، المركز الجامعي بخمیس ملیانة، الجزائر، یومي 
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، مما أدى لانخفاض معدلات النمو بصورة قیاسیة بدءا من عام 1السیولة وعدم القدرة على الوفاء بالالتزامات
، حیث عجزت الأرجنتین 2002/2003مرحلة انكماش لم یخرج منها قبل عام فيلاقتصاد ، ودخول ا1999

بشكل استحال معه اللجوء الائتمانيتلك الفترة عن سداد أقساط الدیون والفوائد، وانخفض تصنیفها يف
ها الدولیین، واضطرت الحكومة لإعلان إفلاسها وعجزها عن تسدید دیونالدائنینللاستدانة مجددا من 

متضمنا الأجور الحكوميالخارجیة، واتخذت إجراءات تقشفیة شدیدة الوطأة أبرزها تخفیض الإنفاق 
، مما أدى يغیر مواتسیاسيظل ظرف يائب ورفع أسعار السلع الأساسیة فوالمعاشات وزیادة الضر 

الفترة فياء الأرجنتین ثلاثة رؤسبشكل كامل، بحیث تعاقب على حكم2001دیسمبريلانفجار الأوضاع ف
:2من مظاهر الأزمة الأرجنتینیة ما یلي.1999/2002من 

 عانت الأرجنتین من عجز كبیر في الموازنة، الناجم عن ضعف الموارد مقارنة مع الحاجة المتزایدة
للإنفاق؛

 قام المستثمرین الأجانب بسحب استثماراتهم عندما بدأ الوضع یتأزم في الأرجنتین، وهذا ما أثر على
.البنوك الأرجنتینیة خاصة أنها كانت ممولة برأس مال أجنبي بدرجة كبیرة

: من النتائج المترتبة عن الأزمة نذكر
 ؛ملیار دولار81أعلنت الحكومة الأرجنتینیة الإفلاس والتوقف عن خدمة دین یقدر بنحو 2001في عام
فقدان الثقة في النظام البنكي الأرجنتیني؛
مقابل 2001سنة %17.3الة في الأرجنتین إلى أعلى مستویاتها حیث بلغت نسبتها ارتفاع معدلات البط

.1994سنة 11.7%

أزمة جنوب شرق آسیا: ثالثا

حققت دول جنوب شرق آسیا معدلات عالیة ومتسارعة في مجال التنمیة الاقتصادیة خلال النصف 
ونتج عن ذلك ) 1996- 1990(سنویا خلال الفترة%8ول من التسعینیات، حیث فاق معدل النمو الأ

%12بینما كانت في حدود 1997سنة %5انخفاض في معدلات التضخم حیث وصلت إلى حدود 
وهذا ما أدى إلى كثرة تدفق رؤوس الأموال نحو هذه البلدان مع إلغاء الرقابة على حركة رؤوس ، 1995سنة

إلى مجموعة من التسعینات تعرضت هذه الاقتصادیات ولكن مع بدایة النصف الثاني من عقد، الأموال

.268ص ، 2004، مصر، للنشر والتوزیعالدار الجامعیةد ط، ،الدول النامیة و العولمةمحمد صفوت قابل، - 1
.114، 113ص ص نادیة العقون، مرجع سبق ذكره،–2
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ندا تایلا(الاختلالات كانت تختفي وراء معدلات النمو العالیة التي كانت قد حققتها دول هذه المنطقة
:1وأهم هذه الاختلالات هي) إندونیسیا، كوریا الجنوبیة، الفلبین

وتستهلك أكثر مما تنتج وتصدر، وترتب عن تراكم عجز میزان المدفوعات لهذه الدول التي كانت تستورد
موال والاعتماد في تمویل عجز الموازنة العامة على تدفق رؤوس الأزیادة حجم مدیونیاتها الخارجیةذلك 

؛الأجنبیة 
 ن التدفقات المالیة الأجنبیة، وبین النمو ععدم التناسب بین النمو المالي الكبیر والسریع الذي نتج أساسا

الفعلي في قطاع إنتاج السلع والخدمات؛الاقتصادي 
توسع البنوك في منح القروض في قطاع العقارات دون مراعاة الضمانات المالیة والقانونیة الكافیة.

إن هذه الاختلالات مهدت لوقوع الأزمة المالیة في هذه المنطقة والتي كانت بدایتها بانهیار عملة 
ویم العملة وذلك بسبب موجة المضاربات من قبل الحكومة التایلاندیة بتعتایلاندا عقب فشل القرار الصادر 

2:الأزمة مایليالقویة التي تعرضت لها هذه العملة، وكان من بین النتائج المترتبة عن هذه

امتداد آثار هذه الأزمة إلى باقي الدول الأسیویة مثل إندونیسیا، الفلبین وكوریا الجنوبیة؛
عتماد على إمكانیتها الذاتیةبالاالخارجي لدول هذه المنطقة بسبب عجزها عن مواجهتها تزاید حجم الدین

بالقروض المقدمة من طرف البنوك والمؤسسات المالیة الدولیة؛واستعانتها
 إصابة النظام المالي والنقدي بانكماش شدید نتیجة تحویل ونقل المستثمرین الأجانب لعدد هائل من رؤوس

. أموالهم خارج هذه البلدان

:2008الأزمة المالیة العالمیة : رابعا

ولقد  ، 1929سنة كبیرأزمة الكساد المند من نوعهاءالأسو 2008لمالیة العالمیة لسنة الأزمة ار تعتب
2007إلى سنة هاتوتعود بدای،الأزمة بالولایات المتحدة الأمریكیة وامتدت إلى باقي دول العالمهذهبدأت

نقص رقابة البنك المركزي توسعت المؤسسات في ظل حیث أنه ،"أزمة الرهن العقاري"یسمى بعبر ما
شراء السكنات دون الاهتمام بملاءتهم المالیة الأمریكیة في منح قروض سكنیة لعدد كبیر من الأفراد لتمویل

كما عملت وهذا ما زاد الطلب على السكنات وارتفعت أسعارها، ،ذلك بمعدلات فائدة منخفضةو المالیة

.6ص ،مرجع سبق ذكره، ساعد مرابط–1
:تحت الرابط،-المفهوم والأسباب- الأزمة المالیة عبد االله شحاتة، –2

.2016-02-14consulter le,content/uploads/…/zzzz.doc-iefpedia.com/erab/wp
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وعمدت المصارف بشكل مباشر أو عن طریق المؤسسات الخاصة بتحویل الرهون العقاریة إلى أوراق مالیة،
عن عملیات بیع هذه ه الأخیرة باستعمال السیولة الناجمة ذم هو إلى بیعها لمصارف ومؤسسات أخرى لتق

لإعادة في الأسواق المالیة  واستعمالها ات مضافا إلیها ما حققه من أرباح نتیجة المضاربالأوراق المالیة 
ت بدورها إلى توسیع الفجوة بین والتي أد" عملیة التوریق "رف بیعتمویل قروض عقاریة جدیدة وهذا ما

كما أن ارتفاع أسعار الفائدة وما ترتب عن ذلك من تزاید لأعباء القروض ،الحقیقي والقطاع الماليالقطاع 
من بین أهم  مظاهر هذه الأزمة و العقاریة من حیث خدمتها وسداد أقساطها زاد من حدة الأزمة وتفاقمها،

:1مایلي  
 ها من البنوك لبناء أو شراء العقارات  سداد الأقساط الشهریة التي حصلوا علیعدم قدرة المقترضین على

أدى إلى وهو مادفعهم إلى التنازل عن هذه العقارات لصالح البنوك التي حصلوا منها على القروض،مما
زیادة عرض العقارات وبالتالي انخفاض أسعار هده الأخیرة ؛

؛عدم قدرة العملاء على تسدید مصاریف وفوائد بطاقاتهم الائتمانیة
؛القوة الشرائیة للأفراد حول العالم خاصة في الولایات المتحدة وأوروباانخفاض
 ضعف كذلكعلى استمرار تمویل عملیات الإنتاج بها و تراجع قدرة الكثیر من المؤسسات والشركات الكبیرة

.قدرتها على سداد دیونها
: 2یليمثل فیمافتت2008أما أهم النتائج المترتبة عن الأزمة المالیة العالمیة لسنة 

إفلاس عدد كبیر من المؤسسات المالیة والتي من بینها مؤسسة لیمان بردارز ؛
؛1929بشكل لم یسبق له مثیل منذ أزمة ارتفاع معدلات البطالة حیث فقد الملایین من الموظفین وظائفهم
؛انخفاض أسعار الفائدة إلى أدنى مستوى لها
انخفاض عملیات البنوك في العالم، وقد أدى ذلك إلى خوفاً من الإفلاسرفض البنوك الإقراض فیما بینها

م، انخفاضاً هائلاً في 2009م و 2008بالتالي انخفاض أرباحها، وقد أظهرت میزانیات البنوك لعامي و 
؛أرباح البنوك

:، تحت الرابطالمالیة العالمیة أسبابها ونتائجهاالأزمة، االله البدويعبد- 1

.03/04/2016consulter le,post.html-http://alazmahalmalia.blogspot.com/2009/04/blog

، المجلة - كمثال2008العالمیةالمالیةالأزمة-المالیة الأزماتلمشاكلالأمثلالحل:الإسلامیةالبنوكشعباني، زكریاء- 2
.72، 71، ص ص 2015، الجزائر، جوان 02العدد ،الجزائریة للتنمیة الاقتصادیة
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 الأمریكیة والذي زیادة العجز في المیزانیات العامة في كثیر من الدول، كان أكبرها عجز الموازنة العامة
؛دولار أمریكينیبلغ حوالي تریلیو 

ث انخفض سعر برمیل النفط من انخفاض أسعار السلع الإستراتیجیة كالسكر والحدید والأرز والنفط حی
؛دولار بعد الأزمة40م إلى قرابة 15/9/2008دولار للبرمیل في 147

دمة منها أو المتخلفة، كنتیجة لانخفاض انخفاض معدلات النمو الاقتصادي في كثیر من الدول المتق
، كما أن تباطؤ %34النشاط الاقتصادي ومعدلات التبادل الدولي، حیث انخفضت بنسبة تصل إلى حوالي 
ویة والولایات المتحدة النمو الاقتصادي قد أصبح السمة الغالبة لاقتصادیات الدول الأوروبیة والآسی

.الأمریكیة

زمة الدیون السیادیةقتصادیة لأ الخلفیة الا: حث الثانيالمب

الأزمةتلكآثارمنیتعافىالعالميالاقتصادوبدأء،الانتهاعلىالعالمیةالمالیةالأزمةشارفتعندما
التي هددت )أزمة منطقة الیورو(السیادیةالدیونأزمةوهيجمة،مخاطرذاتأخرىوخیمةبأزمةفوجئناحتى

.2009عامأكتوبرفيبالتحدیدالأزمةبوادروظهرت،الیورومنطقة

مدخل لأزمة الدیون السیادیة: المطلب الأول

ا المطلب التعرف على كل من مفهوم الدیون السیادیة وأزمة الدیون السیادیة ذسیتم من خلال ه

مفهوم الدیون السیادیة: أولا

.السیادیةالدیونمعنى فھمأولا منلابدتعریف أزمة الدیون السیادیةإلىقبل الوصول

بصورة "Sovereign debts"شاع في الفترة الأخیرة مصطلح الدیون السیادیة: السیاديتعریف الدین: 1
ندما تقوم فعكبیرة، خصوصا مع تعرض الیونان لمخاطر التوقف عن سداد التزاماتها نحو دینها السیادي،

دائما أمام خیارین، الأول أن تقوم بإصدار هذه السندات حكومات دول العالم بإصدار سنداتها فإنها تكون 
بعملتها المحلیة، وغالبا ما تكون هذه السندات موجهة نحو المستثمرین في السوق المحلي، وفي هذه الحالة 

، أو تقوم الحكومة بإصدار "Government debt"الدین الحكومي"یسمى الدین الناجم عن عملیة الإصدار 
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ستثمرین في الخارج بعملة غیر عملتها المحلیة، والتي غالبا ما تكون بعملة دولیة مثل سندات موجهة للم
.Sovereign debt"1"الدین السیادي"الدولار أو الیورو، ویطلق على الدین الناجم عن هذه العملیة عبارة 

ذلك بالمحلیة، و الدین السیادي إذن هو دین على حكومة دولة من دول العالم مقوم بعملة غیر عملتها 
فإن الفرق بین الدین الحكومي والدین السیادي هو في طبیعة عملة الإصدار التي یتم على أساسها اقتراض 

.ومن هنا یمكن القول أن الحكومة إذا عجزت عن خدمة هذا الدین تقع في أزمة الدیون السیادیة .الحكومة

:2یليماالسیادیةالدیونخصائصأهمبینمن:السیادیةالدیونخصائص- 2

لهاالكامنة المصاحبةالمخاطرتجعلحجمهاضخامةأنغیرعام،بشكلآمنةدیونهيالسیادیةالدیون*
السدادعلىقدرتهاتهددأزمة سیولةإلىالمدینةالدولإحدىتعرضحالةفيوهذااجدكبیرةالأسواقعلى
.الدیونلهذهالمجدولةالمواعیدفي

لانخفاض مستویاتنظراالعالم،فيالمستثمرینقبلمنكبیراإقبالاتحققبأنهاالسیادیةالدیونتتمیز*
.الأعمال الخاصمؤسساتبدیونمقارنةعام،بشكلالحكوماتلإقراضالمصاحبةالمخاطر

تعریف أزمة الدیون السیادیة: ثانیا

في أن تقوم بخدمة دیونها المقومة بالعملات الأجنبیة لعدم الحكومةفشليأزمة الدیون السیادیة ه
شارة الإوتجدر، قدرتها على تدبیر العملات اللازمة لسداد الالتزامات المستحقة علیها بموجب الدین السیادي

إلى أن معظم حكومات العالم تحرص على ألا تفشل في سداد التزاماتها نحو دیونها السیادیة، وذلك حرصا 
توقف الحرص على عدم ذلك وك، في سوق الاقتراضمن التدهور لحفاظ على تصنیفها الائتماني لمنها 

في الأسواق الدولیة الثقة المستثمرینإلى فقدانفتؤدي الحكومة عن السداد، أو نشوء إشارات تشیر إلى ذلك،
في حكومة هذه الدولة وتجنبهم الاشتراك في أي مناقصات لشراء سنداتها في المستقبل، أكثر من ذلك فان 

2011، السعودیة، 19العدد، -الاقتصاد العالمي رهن الدیون الأمریكیة والأوروبیة- التقریر الاقتصاديمركز البحوث والدراسات، –1
.16ص 

الدولي الثانيمداخلة مقدمة في الملتقى،الأوروبیةالسیادیةالدیونأزمةإلىالعقاريالرهنأزمةمنحمد،شفاءبوازدیة،الزهرة-2
، ص 2013ماي 20-19یومي تبسة، الجزائر،إفریقیا، جامعةشمالاقتصادیاتعلىوتأثیراتهاالعالمیة الراهنةالاقتصادیةالأزمةحول

5.
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إلى الدولة، وإنما یمتد الذعر المالي أیضا سنداتئك الذین یحملونردة فعل المستثمرین لا تقتصر على أول
.1باقي المستثمرین الأجانب في هذه الدولة والذین لا یحملون هذه السندات

الأجنبیة في العملاتأساءت تقدیر هیكل التدفقات النقدیة منتواجه الحكومة أزمة دین سیادي إذا
النقد المستقبل، فإذا تمت المغالاة في تقدیرات هذه التدفقات بما قد یوحي للحكومة بتمكنها من الحصول على 

الأجنبي اللازمة لسداد التزاماتها بسهولة، أو إذا ما تعرضت الدولة لصدمة خارجیة تؤثر على تدفقات النقد 
أرصدة النقد الأجنبي التي (فیها الأجنبي النقدالأجنبي لهذه الدولة بالشكل الذي یؤدي إلى تعرض مجمع

إلى عجز عن الوفاء بكافة الاحتیاجات اللازمة للدولة من العملات ) تملكها الحكومة لدى البنك المركزي
دیونها بالعملات الأجنبیة من الناحیة هیكلةي الأجنبیة، ومن ثم فإن أخذ الحیطة من جانب الحكومات ف

الزمنیة بالشكل الذي یمكنها من استیفاء متطلبات خدمة هذه الدیون وفي المواعید المحددة وبقدر كبیر من 
2.الثقة، یعد أمرا ضروریا حتى لا تقع الدولة في أزمة دیون سیادیة

ينانلیو اللاقتصادالخلفیة الاقتصادیة:المطلب الثاني
قبل التطرق إلى أزمة الدیون السیادیة في الیونانیة سیتم الوقوف في هذا المطلب على إعطاء لمحة عن 

.هقتصاداو طبیعةانضمام الیونان إلى الاتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبي 
انضمام الیونان إلى الإتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبي:أولا

طرفه منالممنوحةالآلیاتكلمنبذلكتوانتفع،1981سنةالأوروبيالإتحادإلىالیونانت مانض
هذهالأوروبي،المعدلمنأقلبدخلوالمتمیزةتحتهویةطالمنللبلدانیوفرهاإعاناتصنادیقشكلفي

حینففيمرات،8بالواحدللفردالسنويدخلهومضاعفةمیزانیته،عجزتغطیةللیونانأتاحتالموارد الهامة
للیونان مشاركةأتاحماوهذادولار32000یقاربأصبح1981سنةدولار4000یعادلالدخلكان هذا

صنف الیونانوالذيللتنمیةالمتحدةالأممبرنامجطرفمنالممنوحالعالميالتصنیففيالمتقدمةالدول
سنةالأوروبيالإتحادقائمةإلىجدیدةلدو 10انضمتأنومنذولكندولة،177من بین25المرتبةفي

بهذهالواحدللفردالسنويالدخلمعدلأنحیثالیونان،فيبالظهورالاقتصادیةالمشاكلبدأت،2004
منتفعبلدمنالأخیرةهذهفانتقلتللیونان،السنويالدخلمنبكثیرأقلأيدولار،25000یتجاوزلاالدول

والذيبأثیناالأولمبیةالألعابانتهاءمعتزامنالهامالتحولهذافیها،مساهمإلىالأوروبیةالإعاناتمن

1 – Anton Brendes et autres, la grise des dettes souveraines, edition la découverte,  Pari, 2012, p6.
14/02/2016consulter le,ihttps://ar.wikipedia.org/wik.: تحت الرابط،الدین السیادي–2
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السیاحة في علىالألعابهذهنتهاءااتانعكاسننسىأندونلألعابر لهذهلتحضیكثیراالیونانفیهأنفقت 
.1جماليالإالمحلىللناتجرالعشُ قرابةلوحدهاتمثلوالتيالبلدهذا

المحددةبالمعاییرالوفاءستطیعیفرغم أنه لم،الیورومنطقةفيعشرالثانيالعضوالیونانتعتبر كما 
الإتحادإلىالانضمامفكرةمعكانتالیونانفيالعاموالرأيالسیاسیةالإدارةإلا أن ماستریختاتفاقیةفي

للانضماماقتصادهاتأهیلأجلمنكبیرةجهوداالیونانیةالحكومةبدلتلهذاالأوروبي،والنقديالاقتصادي
الشروطمعظمالوقتمرورمعالیوناناستوفتوبالفعل،2001عاممطلعمعالیورومنطقةإلى

لنظامالیونانانضمامیكونأنعلىالاتفاقتم2000جوانفيبالبرتغالالمنعقدةالقمةوخلالالضروریة،
.2الیوروفي"الدارخما"الیونانیةالعملةانصهرتوهكذا2001جانفي1میو الیورو
لمحة عن الاقتصاد الیوناني :ثانیا

ویبلغ2كم131990هامساحتتبلغ،أوروباشرقجنوبفيالجنوبيالبلقانمنطقةضمنالیونانتقع
ملیار343الأعلىهحدفي2011سنةفبلغالمحلي الإجماليالناتجأمانسمة،ملیون11.4هاالسكانعدد

دولار 30681نحو السنويالفرددخلبلغهذا الأساسوعلىدولارملیار339.2الأدنىهحدوفيدولار
مرموقةعالمیةاقتصادیةإحراز مكانةواستطاعتالأساسیةالبلدان الأوروبیةأحدتمثلطویلةلفترةوظلت
.3العالمیةالتجارةمنظمةمثلوالدولیةالإقلیمیةالاقتصادیةالمنظماتكبرىفيفعالاعضواالیونانوتمثل

من حیث الناتج )15(أفقر دولة من دول منطقة الیورو الخمسة عشرة 1950الیونان في عام بعدما كانت 
ا في دول ، حیث كانت الأسرع نمو 2000الإجمالي قبل أن ینمو ویصل إلى متوسط تلك الدول في عام 

.OECD(4(والثاني بعد الیابان في منظمة التعاون والتنمیة الاقتصادیة1973-1950منطقة الیورو في الفترة
من% 75,5بحواليویساهمالخدماتقطاع:هيأساسیةدعاماتثلاثعلىالیونانيالاقتصادیقومو 

بحواليویساهمالصناعةوقطاعالعمل،قوةمن%68یستوعبأنهإلىإضافةالإجمالي،الناتج المحلي
الزراعةوقطاعالعمل،قوةمن%20حواليیستوعبنهأإضافةالإجماليالمحليمن الناتج20.6%
نسبةهذا وتبلغالعمل، قوةمن12%یستوعبأنهإلىإضافةالإجمالي،المحليالناتجمن3.7بحواليیساهم

03تونس،،08العدد،الموحدالمغربمجلة،النموومتطلباتالأوروبیةالأزمةتداعیاتبینالتونسيالاقتصادالشكندالي،رضا- 1
.19ص ،2010سبتمبر

.26ص ، مرجع سبق ذكره،مقعاشسامیة- 2
.154،ص2012الاسكندریة،الجامعي،الفكردارد ط، ،والإسلامالرأسمالیةضوءفيوالاقتصادیةالمالیةالأزمات،محمود رمزي- 3
-لوكسمبورغ،بلجیكا،هولندا،ایطالیا،فرنسا،ألمانیا،:من منطقة الیوروتشمل المنظمة الأوروبیة للتعاون الاقتصادي الدول التالیة

.فلنداالنرویج ،النمسا،السوید،الیونان،ایرلندا،،البرتغال،اسبانیا
.307ص ،، مرجع سبق ذكرههیثم یوسف محمد عویضة–4



معالم أزمة الدیون السیادیة: فصل الثانيال

51

وذلك قبل بدایة أزمة الأخرىالأوروبيالاتحادبدولمقارنةمرتفعامؤشراتمثلنسبةوهي9%حواليالبطالة
عند تحلیل الاقتصاد الیوناني نجد فیه العدید من نقاط الضعف الهیكلة، فصادرات  كما أنه،الدیون السیادیة

وهي قطاعات موسمیة شدیدة التقلب، كما الیونان تعتمد بشكل كبیر على قطاع المنسوجات والسیاحة والسكر 
ضعف التنافسیة من المشاكل منها انخفاض مستویات الكفاءة والإنتاجیةتعاني المؤسسات في الیونان العدید 

الاقتصاد مر الذي صعب اندماج الیونان مع الاستراتیجي طویل المدى، الأوضعف كبیر في مجال التخطیط
.1تسم بالدینامیكیة والتطور السریعالعالمي الذي ی

:2ذكر منهااختلالات أخرى نكما یعاني الاقتصاد الیوناني من 

أكثر من ثلاثة أرباع من حجم الناتج المحلي كلیشالخدماتاعفالقطادیة،الاقتصاعاتطالقنز واتمعد*
وهذا معناه أن قطاع ،الصناعي والزراعيمقارنة بالقطاعيالإجمالي یستوعب أكثر من الثلثین من قوة العمل 

؛واتساعا من قطاع الإنتاج الحقیقيالخدمات أكثر حجما 
؛لأوروبياالاتحادمنساعداتموالناتوعماللاستلامتزایدمالءاللجو*

فهي مؤشر على عدم قدرة الاقتصاد الیوناني عل خلق فرص العمل الجدیدة %9المرتفعةإن نسبة البطالة *
وهو مؤشر لضعف الاستثمارات، وتحدیدا عدم قدرة الاقتصاد الیوناني على جذب تدفقات رأس المال 

.المباشرة وغیر المباشرةالاستثماري
بوادر ظهور أزمة الدیون السیادیة في الیونان وأسبابها:الثالثطلبالم

لقد أدى تحمس الدول الأعضاء بالاتحاد الأوروبي لاستیفاء شروط الانضمام للیورو إلى الإفراط في 
بتلفیق بعض مؤشرات الأداء الاقتراض من أجل رفع معدلات النمو وتحسین الأداء الاقتصادي، وكذلك القیام 

تبین أو بمعنى عامة، وهو ما جعل بعض هذه الدول الاقتصادي وخاصة ما یتعلق بمؤشر عجز الموازنة ال
وكانت المؤشرات الحقیقیة صادمة في كثیر من هذه ،أصح تعلن في وقت متأخر عن حقیقة وضعها المالي

.لأزمة الدیون السیادیة في الیونان وأسبابهاوسیتم في هذا المطلب التطرقالبلدان خاصة في الیونان

الدولي مداخلة مقدمة في الملتقى ، أزمة الیونان هل تعیق فكرة توسیع الإتحاد الأوروبي وتعمیقه؟فاطمة الزهرة نوري، حدة رایس،–1
. 5، 4، ص ص 2012فیفري27- 26حول واقع التكتلات الاقتصادیة زمن الأزمات، المركز الجامعي الوادي، الجزائر، یومي الثاني

15مجلة القادسیة للعلوم الإداریة والاقتصادیة، المجلد ، - الأسباب، التداعیات والحلول- أزمة الدیون السیادیةنور الدین بوالكور، –2
. 111، ص2013العراق،،2العدد
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أزمة الدیون السیادیة في الیونان: أولا
بالتحدید،أول من دق ناقوس الخطر اتجاه أزمة الدیون السیادیة في منطقة الیوروتعد الیونان هي

أن حیث تم اكتشاف " ندریوجورج بابا"لحكومة الجدیدة برئاسةبعد تشكل ا2009أكتوبرفي
مئات وبنوك أخرى" Goldman Sachs"ساكسغولدمانقد دفعت إلى بنكالسابقة الحكومة الیونانیة

الملایین من الدولارات كرسوم مقابل ترتیب عملیات لإخفاء الدین الحقیقي ولتنظیم المعاملات التي أخفت
ولاصحیحةغیرإعلان أرقامتمو .1استعمال أدوات مالیة مشتقة معقدةالمستوى الحقیقي للاقتراض وذلك ب

15.3%بالیونانیةالعامةالموازنةفيالعجز الحقیقيقد قدروالیونانيلاقتصادالحقیقيالوضعتعكس 
على 2008لسنة إضافة إلى تأثیرات الأزمة المالیة العالمیة ، 3,6%من بدلاالإجماليالمحليالناتجمن

وهي من القطاعات الأكثر تأثرايالسیاحوالاقتصاد الیوناني والذي یعتمد بشكل كبیر على القطاع الخدمي 
هذه الأحداث أدت بوكالات وكل ،الأزمة، وكان لها أثر بالغ في نقص تحصیلها من النقد الأجنبيهذه ب

لأمر الذي افقدها المصداقیة في الوفاء الیوناني اللدینالائتمانيالتصنیفإلى تخفیضالتصنیف الائتماني 
بدیونها خلال الفترة القادمة وهذا ما أدى إلى تخلي الدول عن الاستثمار في السندات الیونانیة وحتى إقراض 

التي كما أن انتشار المخاوف في الأسواق المالیة دفع بها إلى رفع أسعار الفائدة ،الخزینة للخروج من الأزمة
بدایةمنذبسرعةیتضخمالحكوميالدینبدألذلكونتیجةدفعها مقابل الاقتراضیتوجب على الیونان

2010.
العامالدین، سیتم إبراز إحصائیات لنمو الناتج المحلي الإجماليالیونانیةالأزمةوحجمحقیقةولمعرفة

.الجدول المواليمن خلال للیونانعجز المیزانیة العامة بالنسبة للناتج المحلي الإجماليو 
خلال الفترة بالیونانوعجز المیزانیة العامةالعام نمو الناتج المحلي الإجمالي والدین): 05(الجدول رقم

)2007/2015(
السنة
البیان

200720082009201020112012201320142015

0.80.5-3.9-6.6-8.9-5.4-4.4-3.50.4%نمو الناتج المحلي الإجمالي
إجمالي الدین العام بالنسبة للناتج 

%المحلي الإجمالي
107113129145167161170174173

عجز المیزانیة العامة بالنسبة 
%للناتج المحلي الإجمالي 

6.7 -9.9-15.3-11.1-10.2-8.7-12.3-3.5-2.1-

-https://en.wikipedia.org/wiki/Greek_governmentdu site;En fonctionEurostat and European CommissionSource:

29/03/2016.consulter le,debt_crisis

2011عمان،،4-3، العددین 19مجلة الدراسات المالیة والمصرفیة، المجلد إلى أین؟،...الأزمة المالیة الیونانیة حبش، محمد- 1
.12ص 
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للیونان كان معتبرا في الفترة الإجماليأن نمو الناتج المحليحصائیات في الجدول أعلاه الإوتشیر
وذلك لاستفادتها من المساعدات الممنوحة لها في إطار الانضمام إلى الإتحاد الأوروبي ومنطقة 2007قبل 

انخفضت 2008، ولكن في إطار الأزمة المالیة العالمیة 2007سنة %3.5حیث بلغت نسبته، الیورو
انخفض الناتج المحلي حیث والتي شكلت نقطة تحول كبیرة رو،ببقیة دول منطقة الیو تنافسیة الیونان مقارنة

احل أزمة ر وهي أخطر م2011، لیصل إلى أدنى قیمة له سنة2009سنة %4.4-إلىللیونانالإجمالي
والتي تسببت في كشرط للحصول على المعونة الأوروبیة الدیون السیادیة وخطط التقشف التي اعتمدتها 

توصلحیثصافي الصادرات نتیجة حالة الركود التي یعیشها الاقتصاد الیوناني تراجع حاد للطلب المحلي و 
وذلك بسبب 2015و2014سنتي %0.4و %0.8، ثم عاود الارتفاع لیصل إلى %8.9-إلىهذه النسبة

. السیاحة الذي یعتبر ركیزة الاقتصاد الیوناني وبدایة استرجاع قوتهتحسن قطاع 

نسبة أنفي الواقع مشكلة هیكلیة موجودة قبل الأزمة، حیثفهي ةالدیون الیونانیأما فیما یخص حجم 
مع الانضمام لمنطقة 2001في عام %100.1تقارب كانت لناتج المحلي الإجماليإلى االدین العام

%129، ولكن ارتفعت هذه النسبة لتصل إلى )%60(الیورو، وهو ما یعارض أحد بنود معاهدة ماستریخت 
، وهذا راجع إلى عجز الموازنة المرتفعة والتكالیف المتوقعة من خدمة 2015سنة %173، و2009سنة

.الدیون العالیة وظهور الحاجة إلى خطط التعزیز المالي ولتنفیذ إصلاحات اقتصادیة هیكلیة
نه أمالي فنلاحظ الیوناني كنسبة من الناتج المحلي الإجفيعجز المیزانیة العامةبالرجوع إلى إحصائیات 

وذلك عندما أعلنت الحكومة الجدیدة عن 2009سنة )%15.3-(في عجز دائم حیث وصل أدنى قیمة له
.  الإحصائیات الحقیقیة للاقتصاد الیوناني

.كما كان لأزمة الدیون السیادیة الیونانیة تأثیرات سلبیة على معدلات البطالة والشكل الموالي یوضح ذلك



معالم أزمة الدیون السیادیة: فصل الثانيال

54

)2015-2009(تطور معدلات البطالة في الیونان خلال الفترة ): 03(الشكل رقم 

.02،ص2016ماي29،السعودیة،6074، مجلة الاقتصادیة، العددأزمة الیورو وتداعیاتها على السعودیة،تقریر جدوى للاستثمار: المصدر

وشهدت هذه %9.5حدود 2009بلغت سنة واستنادا للشكل البیاني السابق نلاحظ أن نسبة البطالة 
في الیونان ارتفاعا ملحوظا خلال السنوات الأخیرة، حیث نلاحظ من خلال الشكل أن معدل البطالة النسبة 

، وكان ذلك نتیجة التداعیات السلبیة لأزمة الدیون السیادیة 2012سنة %15في الیونان وصل إلى حدود 
وهو العام الذي بدأت فیه ارتفاع معدلات البطالة بشكل محسوس، وذلك نتیجة 2009التي انفجرت في 

إفلاس معظم المؤسسات جراء هذه الأزمة الأمر الذي أدى إلى تسریح العمال من جهة، ومن جهة أخرى 
.ف المالي التي تتبعها الیونان للخروج من الأزمةسیاسات التقش

:الیونانیةالدیون السیادیة في أسباب أزمة: ثانیا

.وأسباب داخلیةه الأزمة إلى أسباب خارجیة م أسباب هذییمكن تقس

2009
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:1ما یليونذكر منها: الأسباب الخارجیة- 1
تتماشى ، ةقیقیحغیراقتصادیةبیاناتالیونانیةالحكومةأصدرت:الأوروبیةالعملةعضویةفيالدخول

وذلك لكي –الناتج المحلي الإجماليإلىالموازنة العامة وعجزنسب الدین العام –مع اتفاقیة ماستریخت 
واقتصادیة مالیةإجراءاتاتخاذفيالتأخرإلىىأداممیتسنى لها دخول عضویة العملة الأوروبیة الموحدة، 

؛لحل هذه المشكلة
لیونان بالأزمة المالیة العالمیة، ودخلت في ركود اقتصادي بسبب تأثرت ا: 2008العالمیةالمالیةالأزمة

من السیاحة والنقل البحري، وضعف التنافسیة؛ضعف الدخل 
 أكثر من 2004استنزفت الألعاب الأولمبیة التي جرت في أثینا عام : 2004استقبال الألعاب الأولمبیة
لكن ،قعون حصول إیرادات أكثر مما أنفقعلى تنظیمها من جانب الیونان یتو دولار،فكان القائمونملیار 4

توقعاتهم كانت غیر واقعیة مما زاد العجز في الموازنة السنویة الذي استمرا في تصاعد مستمر؛
الدولبعضفيمرونثستموالوننالدائمخاوفدادتز ا،2009عامنهایةذنم:المبالغة في الدین العام

سندات الحكومة ثقة فيزمةأظهورإلى دىأماوهذا) یطالیاواانیابواسالبرتغالو دانوایرلالیونان(، وروبیةلأا
.قرع جرس الإنذار في الأسواق المالیةو.الیونانیة

:یليونذكر منها ما:الأسباب الداخلیة-2
حیث نما الاقتصاد بنسبة 2007- 2001حقق الاقتصاد الیوناني انتعاشا ونشاطا خلال الفترة
وساهم بذلك تسهیل التوسع في منح القروض والتسهیلات الائتمانیة من قبل البنوك، مما أدي إلى زیادة4%

%31، بینما زادت الإیرادات بنسبة %87، وزاد الإنفاق خلال هذه الفترة بنسبة استهلاك القطاع الخاص
في جهاز زیادة عجز میزان المدفوعات، بسبب الفساد المتفشي كذلك ساهم ضعف التحصیل الضریبي في 

سنویا %5بلیون یورو سنویا، وزادت الرواتب بمعدل 20القطاع العام، وتقدر قیمة التهرب الضریبي بمبلغ 
بینما بلغت الزیادة في الإتحاد الأوروبي نصف هذه النسبة مما أدى إلى ضعف التنافسیة، وزیادة عجز 

؛2ريالمیزان التجا
:3ومن بین الأسباب الداخلیة نذكركذلك 
؛2001سنةمنذ%5بیقدرسنويعجزمنتعانيالیونانكانتإذالمیزانیةفيالمستمرالعجز

.113، مرجع سبق ذكره، ص نور الدین بوالكور-1
.13، ص مرجع سبق ذكرهحبش،محمد- 2
مداخلة مقدمة في،الیورومنطقةفيالیونانیةالسیادیةالدیونأزمةانتشارفيالماليالتحریردور،سناء نزارمریم زایدي ،- 3
.8، ص 2013ماي8-7المالیة، جامعة سكیكدة، الجزائر، یومي الأزماتظلفيالاتحادات النقدیةإدارةحولالثامندوليالملتقىال
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 الیونان كان فیها مشكلات هیكلیة في بنیتها الاقتصادیة وخاصة أن حكومتها حكومة ذات ممارسات
وقدمت الكثیر من الدعم لقطاع الخدمات مما قلل من إمكانیة اشتراكیة إذ بالغت كثیرا في الإنفاق الحكومي

التنافس في الاقتصاد الیوناني ؛
 جعلها الإتحاد النقدي وهو ماكانت الیونان تقدر أرقام منخفضة لدیونها من أجل المحافظة على عضویة

.الاقتصاد الأوروبيمما أدى إلى تراجع ثقة العالم في .ملیار یورو دیون 300یقارب  تعاني من ما

الإتحاد الأوروبيانتشار أزمة الدیون السیادیة الیونانیة وتداعیاتها على:ثالالمبحث الث
الاقتصاد العالمي

وامتداد تداعیاتها إلى هذه الأزمةالمخاوف من عدوى انتقال تزایدت منذ ظهور أزمة الدیون الیونانیة
. ، واحتمال انتقال عدواها إلى الاقتصاد العالميدول الاتحاد الأوروبي

انتشار أزمة الدیون السیادیة في  منطقة الیورو: المطلب الأول

في الحكوميالدینتراكمحینما2010وبدایة2009عامنهایةمعالسیادیةالدیونأزمةبدأتلقد
، وسیتم من خلال هذا المطلب التطرق الیوروامتدت عدواه إلى بعض بلدان منطقة أنلبثماالیونان والذي

، إضافة إلى انتشار هذه الیورومنطقةفيالیونانیةالدیونأزمةتأثیرانتشارإلىإلى أهم الأسباب التي أدت 
.الأزمة في بعض دول المنطقة

الیورومنطقةفيالیونانیةالدیونأزمةتأثیرانتشارإلىأدتالأسباب التي: أولا

انتشار تأثیر أزمة الدیون الیونانیة في منطقة الیورو رغم محدودیة ثقل الاقتصاد الیوناني في لقد 
الدیون السیادیة الیونانیة أخذت في أزمةإلا أن المشكلات التي نجمت عن،مجمل اقتصاد منطقة الیورو

1:أسباب أهمهاتقریباً وبشكل نسبي متفاوت، وذلك لعدة دول المنطقةالانتقال سریعاً إلى بقیة

أن الاقتصاد الیوناني أخفى لفترة طویلة حقیقة المشكلات التي یعانیها، ولم تكن هناك الشفافیة الكافیة )1
للإفصاح عن حقیقة تضخم الدیون السیادیة وصعوبة تغطیتها بالشكل المطلوب، ومن ثم كان الكشف عن 

19السعودیة ، ،6095العدد ،مجلة الاقتصادیة،"الدولرة"على الاقتصاد العالمي أبرزها تداعیات ...أزمة الیورو، حبیب الشمري–1
.5ص ،2010جوان 
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الشكوك حول الموقف المالي في الدول الأخرى هذا الخلل المالي صدمة لجمیع الأسواق الأوروبیة، وزادت 
بالإتحاد الأوروبي؛

ضخامة مشكلة الدیون السیادیة التي یواجهها الاقتصاد الیوناني، حیث بلغت نسبة دیون الحكومة نحو )2
، وهو ما یعني وجود فجوة كبیرة بین هذه النسبة والنسبة التي 2009من الناتج المحلي الإجمالي سنة 129%

من الناتج المحلي الإجمالي، وهو ما جعل هناك %60التي لا تزید على و ثاق الاستقرار الأوروبي یحددها می
.صعوبة في سرعة احتواء هذه الأزمة

فیها مشكلة الدیون السیادیة الیونانیة، حیث جاءت في توقیت أصبح فیه كل من جاءتالظروف التي )3
ثرة النفقات التي تحملاها لمواجهة الأزمة المالیة العالمیة الاقتصاد العالمي والاقتصاد الیوناني منهكین من ك

الأزمة؛ هذهوفي توقیت ما زالت الشكوك قائمة بشأن نجاح الاقتصاد العالمي في الخروج من تداعیات
ماني للسندات الحكومیة قیام مؤسسات التصنیف الدولیة فور الإعلان عن الأزمة بتخفیض التصنیف الائت)4

ك تخفیض التصنیف الائتماني لدول أخرى في منطقة الیورو مثل البرتغال، وهو ما جعل ، وكذلالیونانیة
وأنها ربما تصبح عدوى بین دول منطقة الیورو، خاصة في ظل توقع الأسواق العالمیة تدرك عمق الأزمة 
تفاقم الدیون في عدد من دول الإتحاد؛

و وعودتها إلى بانسحاب الیونان من الیور خروج تصریحات وتحلیلات اقتصادیة تذهب إلى طرح مقترحات)5
، وامتداد ذلك بالتبعیة إلى احتمالات انهیار وتفكك الإتحاد النقدي )الدراخما(وطنیة السابقة استخدام عملتها ال

الأوروبي؛
الخلافات بین دول الإتحاد الأوروبي حول ضرورة التدخل لإنقاذ الیونان من الإفلاس، وكذلك حول عودة )6

صندوق النقد الدولي للمشاركة في برنامج الإنقاذ، حیث أدى هذا الخلاف والتأخر في معالجة الأزمة إلى 
المتحدة مع بنك لیمان برذرز زیادة التخوفات من احتمال ترك الیونان لمصیر الإفلاس كما فعلت الولایات

. 2008عند اندلاع الأزمة المالیة العالمیة عام
ر أزمة الدیون السیادیة في منطقة الیوروانتشا: ثانیا

، بل هناك لقد تبین أن الیونان لیست العضو الوحید في منطقة الیورو الذي یواجه أزمة دیون سیادیة
أما الثانیة و ودول متأثرة أما الأولى فهي التي حالها مثل الیونان ویمكن تقسیمها إلى دول متعثرةدول أخرى 

: فهي التي بدأت تطفوا آثار الأزمة على سطح اقتصادیاتها والتي سیتم توضیحها فیما یلي
.وقبرصاسبانیا، البرتغال، إیطالیاكل من ایرلندا،أهم هذه الدول في وتتمثل: الدول المتعثرة-1
حققت فقد ،ایرلندا ثاني دولة في منطقة الیورو التي مستها أزمة الدیون السیادیة بعد الیونانتعد : ایرلندا-أ

طفرة اقتصادیة وصناعیة هائلة خلال فترة التسعینیات من القرن العشرین بفضل تبنیها سیاسات تحریر ایرلندا
فة إلى تحول هیكل الاقتصاد التجارة ودعم الصادرات وتنشیط الاستثمار وازدهار النشاط العقاري، بالإضا



معالم أزمة الدیون السیادیة: فصل الثانيال

58

طاع الصناعة وقطاع الخدماتقعة والصید إلى اقتصاد یقوم على القومي بها من اقتصاد یعتمد على الزرا
ونظرا.20071-1996خلال الفترة من %6لیسجل متوسط معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي بها نحو

التي أدت إلى انخفاض أسعار المساكن بنسبة و العقاریةتداعیات الأزمة المالیة العالمیة وأزمة القروض ل
قدرت طبقا لتقریر اللجنة الأوروبیة، كما أن القطاع المالي قد تأثر أیضا حیث 2010بحلول عام 40%

وهذا ما دفعمن الناتج المحلي الإجمالي، %20ملیار یورو وبنسبة 35خسارة البنوك إلى ما یصل إلى 
رأسمالها وتأمیم ةوالدخول في مشاركبهالیارات الیوروم المصارف بضخ میدعتى إلالسلطات الایرلندیة ب

وقد ، بحیث تكلف الدعم ما یساوي ثلث الناتج المحلي الإجمالي2010في عام بشكل كاملبعض منها
ملیار یورو وكذلك ارتفاع الدیون السیادیة 45انعكس في شكل تراكم لدیون القطاع المصرفي والتي بلغت 

كما ،السیادیة هابالإضافة إلى اضطرابات في سوق التمویل وارتفاع مخاطر تدهور الجودة الائتمانیة للدیون
ما أدى إلى ارتفاع عجز الموازنة العامة للدولة لتسجل أكثر وهو، %40انخفضت حركة الاستثمارات بقیمة 

وكذلك ارتفع حجم ،)%3و وروبي هذي یفرضه الاتحاد الأالحد ال(من الناتج المحلي الإجمالي% 30من 
النسبة المفروضة من قبل (2008من الناتج المحلي الإجمالي في نهایة عام % 100الدین العام لیصل إلى 
وهذا ما جعل ایرلندا تواجه أزمة مالیة غیر مسبوقة،)طبقا لمعاهدة ماستریخت% 60الاتحاد الأوروبي هي 

وهو ما دفع ، تخفیض تقییماتها فیما یتعلق بالدیون السیادیة الایرلندیةبمؤسسات تصنیف الائتمان كما قامت
. 2االحكومة الایرلندیة إلى تقدیم طلب مساعدة مالیة من الهیئات والمؤسسات الدولیة لعلاج أزمته

سواقلأافقاعةأويكالبنالقطاعوضعیةتدهورهوفي البرتغال الأساسيالمشكلكنیلم:البرتغال- ب
الإجمالي المحليالناتجنمومتوسطأنحیثهیكلیة،مشاكلمنالبرتغاليالاقتصادمعاناةوإنما هوالمالیة،

دولیة، وفيمنافسةمنالبرتغالیةالصناعةتعاني، كما1%حتىیبلغلم2010و2000سنتي بین
المحليللناتجبالنسبةالحكوميالدیننسبةتارتفعو 9.4%نسبةفي الموازنةالعجزبلغ2009سنة

%12من الأخرىوارتفعت معدلات البطالة هي %83ى إل62%من2010و2007سنتيالإجمالي بین
استقالفقد ،السیاسیةالاضطراباتبسببالبرتغالفيالدیونأزمةتفاقمتوقد .20123سنة %17إلى 

: تحت الرابطونفق أوروبا المظلم، ... أزمة ایرلنداخالد مدبولي، - 1

30/03/2016.consulter le,http://www.shorouknews.com/columns/view.aspx?cdate
: تحت الرابطالنمر الاقتصادي الأوروبي، - ایرلندا،بشیريشمحمد ال–2

30/03/2016.consulter le,http://alphabeta.argaam.com/article/detail/33506
مداخلة مقدمة أزمة منطقة الیورو على العلاقات الأوروبیة مع دول مجلس التعاون الخلیجي، تأثیرعبد االله عناني، محمد یعقوبي،–3

.7ص،2013ماي8- 7ة، الجزائر، یومي النقدیة في ظل الأزمات المالیة، جامعة سكیكدالاتحاداتفي الملتقى الدولي الثامن حول إدارة 
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برلمانرفضبعد2011سمار شهرمنتصففيمنصبهمن"سوكراتیسجوزیه"البرتغاليالوزراءرئیس
لهذه ونتیجة،)الإنقاذخطةعملیةتجنبإلىتهدفكانتوالتي(فرضتها الحكومة التيالتقشفتدابیرالبلاد

الأوروبيالإتحادمنالإنقاذحزمةعلىالحصولسوىخیارأيالحكومة البرتغالیةلم یكن أمام الأوضاع
على ثلاث ت حزمة الإنقاذ هذهكز تر ، وتمویلالوإعادةللبرتغال الخارجیةالدیونالتزاماتتكالیفلتغطیة

تصحیح أوضاع المالیة العامة، تعزیز الملاءة المالیة للقطاع المصرفي وتحسین : دعائم للاقتصاد البرتغالي
.1القدرة التنافسیة

المحتوم للدیون الاسبانیة ومدى توجهت أنظار العالم إلى اسبانیا، وجمیعها متخوفة من المصیر : اسبانیا-ج
تأثیرها على الأسواق الأوروبیة وأسواق المال العالمیة، خاصة ان اسبانیا تعتبر من بین الاقتصادیات المتقدمة 

أزمة العقاراتكفي إسبانیا مشاكل عدة 2008العالمیة المالیة ت الأزمة فجر حیث،في منطقة الیورو
إلى2007سنة %6.7ارتفعت نسبتها منالتيومشكل البطالة2010والأزمة المصرفیة في عاموالإسكان
لأول و ىأدوالذي 2008عام منذ انخفاض بهاالناتج الإجمالي المحليسجل، كما2013سنة 27.16%

المحلي تقلص الناتج ستمر وقد ادخول إسبانیا في مرحلة ركود اقتصادي ىمرة خلال خمسة عشر عاماً إل
وسجلت اسبانیا في فترة قصیرة جدا .2010في عام% 0.1ى، وإل2009في عام % 3.7ىالإجمالي إل

من الناتج المحلي الإجمالي في عام %1.9من الزمن تحول من وجود فائض في المیزانیة العامة الحكومیة 
ویرجع ذلك إلى 2009من الناتج المحلي الإجمالي في عام %11.1عجز في المیزانیة بإلى 2007

حیث 2009منذ سنة كما شهدت الدیون الاسبانیة ارتفاعا ملحوظا الانخفاض الكبیر في العائدات المالیة،
أي أكثر من النسبة المحدد في اتفاقیة ماستریخت وظلت هذه النسبة في الارتفاع حیث %62بلغ نسبة 

وهي 2019سنة %105ومن المتوقع أن یستمر في الارتفاع لیصل إلى 2012سنة %86وصلت إلى 
.2الخارجیةدیونالمنفي الغالب هیتم تمویلكان حیث بناتجة عن الإنفاق العالي على القطاع العام 

الإتحادالناتجة بطلب المساعدة منالهوة المالیةتغطیةإلىالإسبانیةالحكومةوكل هذا اضطر
.النقد الدوليوصندوقالأوروبي

1 -Report Special Dun, Bradstreet Limited, The Euro Debt Crisis, One Year On, Decide with Confidence, July

2011, p 5.
2 - Centre for Economie Policy Research, Spain and the Euro Area Sovereign Debt Crisis, Paper prepared for

Resolving the European Debt Crisis, a conference hosted by the Peterson Institute for International and Bruegel,
Chantilly, France, September 13-14, 2011 , P 5.
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بدأت بوادر أزمة واسبانیا حیثیرلندا و البرتغالاإیطالیا تسیر على خطى الیونان و بدو أن ی: إیطالیا-د
من الناتج المحلي % 135.1هاحجم دیونبلغتأین ،2011عامبالظهور خلالةالإیطالیالدیون السیادیة

الإجمالي للبلاد، وهو ما یجعلها تحتل المرتبة الثانیة في قائمة أسوأ الدول بمنطقة الیورو بعد الیونان من 
نتیجة ارتفاع معدلات فوائد أزمةوهي تواجه حالیا ،الإجماليحیث ارتفاع حجم الدیون مقارنة بناتجها المحلي

ن أسواق المال أخاصة وارتفاع تكلفة الإقراض إلى مستویات عالیةسندات الدیون الایطالیة بشكل خطیر
د دیونها سیؤدي كبر الأسواق في العالم إصدارا للسندات الحكومیة وأي تأخر منها بسداأالإیطالیة تعتبر من 
الدیون الإیطالیة هي الأعلى بین دول الإتحاد وهذا ما جعل ،%12الدین إلى فائدة إلى ارتفاع سعر 

دول الإتحاد الأوروبي التي تتلقى مساعدات من فيأصبحت إیطالیا هي الدولة الرابعة ، وبذلكالأوروبي
.الإتحاد الأوروبي و صندوق النقد الدولي

أن البنوك القبرصیة كانت لقد ترتب على حل مشكلة مدیونیة الیونان خلق مشكلة لقبرص، ذلك : قبرص-ه
وقد اقتضت عملیة إعادة لیونانيقد قدمت قروضا بشكل مكثف للحكومة الیونانیة وكذلك لقطاع الأعمال ا

هیكلة الدیون الیونانیة تخفیض هذه الدیون وإجبار دائني الیونان على التنازل عن جانب من دیونهم، مما 
ة للیونان، وهو ما ولد مشكلة سیولة خطیرة للبنوك ترتب علیه تآكل نسبة كبیرة من القروض القبرصی

تقریبا من الناتج %50ملیار دولار أي ما یعادل أكثر من 13القبرصیة، التي یقدر أنها تحتاج إلى نحو 
والیونان وایرلنداالبرتغال وإیطالیا (متعثرة تضاف الیوم إلى قائمة دول الـ، وهذا ما جعل قبرصالمحلي لقبرص

التي تعاني من اضطرابات مالیة شدیدة في صورة ارتفاع معدلات الدیون السیادیة على "PIIGS")وإسبانیا
من ناتجها %85كانت نسبة الدیون السیادیة لقبرص نحو 2012نبغي الإشارة إلى أنه بنهایة ی،هذه الدول

الدیون إلى ، وسیترتب على منح قبرص هذه الحزمة في صورة قروض رسمیة رفع نسبة الإجماليالمحلي
الدیون الاتحاد الأوروبي لیس متعجلا في معالجة المشكلةولكن . %140الناتج المحلي الإجمالي إلى أكثر 

حیث أن ، ، ربما بسبب وضعیة الاقتصاد القبرصي كاقتصاد صغیر جدا في المنطقةالسیادیة في قبرص
المحلي الإجماليملیون نسمة، وقد بلغ ناتجها 1.1قبرص دویلة صغیرة في الحجم لا یتجاوز عدد سكانها 

في منطقة الیورو، حیث لا تالاقتصادیاملیار دولار، وهي بهذا الشكل تعد أصغر 23نحو 2011في 
حجم الصغیر هذا ال%1فقط من الاقتصاد الأوروبي، أي أقل من %0.2یتجاوز اقتصاد قبرص نسبة 
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للاقتصاد القبرصي ربما یقلل من أهمیة هذا العضو ویجعل من عملیة الإنقاذ أمرا غیر ملح بالنسبة لمنطقة 
.1الیورو

الاقتصادیةالمتانةحسبوذلك الأزمةبالتأثرفيالیورومنطقةدولبقیةلقد تفاوتت: الدول المتأثرة- 2
:2النحوعلىإجمالهاویمكنالأوربيوالاستقرارالانضباط بمعایرالالتزامودرجات

الیونانبعددیْننسبةأعلىوهيالناتج المحلي الاجماليمن110%إلىبلجیكادیْنوصل: بلجیكا-أ
.5%العجز إلى نسبةوتصلوإیطالیا،
الأسواقفيسمعتهاعلىحافظماالتأمینصنادیقمنالخارجيالدینبتمویلالبلجیكیةالحكومةتقوم
11لتوفیرتقشفخطةتباعإبلجیكامنوالمطلوبخارجیة،قروضإلىتلجأحیث أنها لمالعالمیةالمالیة

أنفيشكثمةالولكن لاز ناتجها المحلي الإجمالي، من2.8 %إلىنسبة العجزوخفضملیار یورو
.العموميالإنفاقمنوالتقلیلتقشفیةخططإتباعطریقعنأزمتهسیتجاوزالمصرفينظامها

دولاقتصادیاتبینالثانيالمركزیحتلاقتصادهاأنفيالیورولمنطقةفرنساأهمیةتكمن:فرنسا- ب
الناتج المحلي من%83يحوالأيدولارتریلیون2.1إلىلفرنساالدین العامویصلالیورومنطقة

وهيالأوروبیة،بالأزمةالفرنسيالاقتصادتأثروقد،2011عام في7%إلىالعجزنسبةوتصل،الإجمالي
تقشفخطةالفرنسیةالحكومةتبنتلذلكإسبانیا وإیطالیا،بعدالمالیةالمساعدةلحزمةالمرشحینبینمن

.الأزمةھذهنتیجةالأوضاعتفاقمأوالوقوعلتفاديقاسیة
عملاقاقتصادوهوالیورو،منطقةدولاقتصادیاتبینالأولىالمرتبةالألمانيالاقتصادیحتل: ألمانیا-ج

الیورومنطقةدولإقراضوإعادةدولیةمؤسساتمنقروضعلىالحصولفيیساعد ألمانیاوهذاومنظم
سهلتحیثالأوروبیةالنقدیةالوحدةمنألمانیااستفادتوقدلألمانیا،أرباحًا طائلةیحققذاتهبحدوهذا

الداخلیةالسوقإبقاءفينجحتكماأوروبا،إلىبیذهإنتاجها)2/3(فثلثاالأوروبیة،الأسواقغزوعلیها
أي%6.8إلىألمانیافيالبطالةنسبةتصل. وتداعیاتهاالمالیةالأزماتعنمأمنفيالمصرفيونظامها

علىقادرألمانیااقتصادإنل القو ویمكنملیون شخص،2.88إلىیصلالعملعنالعاطلینعددأن

:تحت الرابطالخطر القادم في منطقة الیورو،...قبرص، محمد إبراهیم السقا- 1
01/04/2016.consulter le,http://www.alegtcom/2013/02/01larticle 728888.save

الثامنالدوليالملتقىمداخلة مقدمة فيالأوروبیة،السیادیةالدیونأزمةةر شراإنطاق...الیونان،خدیجة خنطیط،منال خلخال- 2
.10، ص 2013ماي 8- 7الجزائر، یوميسكیكدة،جامعةالمالیة،ظل الأزماتفيالنقدیةالاتحاداتإدارةحول
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الیورومنطقةأعباءتحملمنلكي یتمكنجدًاصغیرولكنهقعملاوإنهالألماني،الشعبأعباءحمل
.اقتصادیاالمتعثرةللدولالماليالدعمفيالأساسالدوریلعبإنهحیثكاملة،

استونیامالطا،،النمسا(منطقة الیورومنبلدانسبعةهناكالمتشائمالوضعهذامنالرغموعلى
.2010في عام %40من أقلالعامالدین) وسلوفاكیاسلوفینیالوكسمبورغ،لیتوانیا،

على الاتحاد الأوروبيالیونانیةتداعیات أزمة الدیون السیادیة : المطلب الثاني

الیونان واحدة من أصغر البلدان في منطقة الیورو، إلا أن تعقید الأزمة وتطورها جعلها تمتد رغم أن
لتصبح أزمة دیون سیادیة في منطقة الیورو و مع اندلاع هذه الأزمة بدأت تداعیاتها بالظهور على الاتحاد 

:  1الأوروبي ویمكن إیجاز أهم هذه التداعیات فیما یلي 

مة في الأسواق المالیة للاتحاد الأوروبي، حیث استمرت مؤشرات أسهم الأسواق حدوث اضطرابات عظی.1
بعد یوم من %2المالیة في الهبوط الحاد، إذ سجلت كل من باریس وفرانكفورت انخفاض بنسبة تزید عن 

بینما بلغ الانخفاض في سوق %3.3أما اسبانیا انخفض مؤشر الأسهم فیها بنسبة .تصنیف دیون الیونان 
؛%4برتغال المالي ال

%20وفي اسبانیا وصل إلى 2011سنة %9.69وصول مستوى البطالة في الاتحاد الأوروبي إلى.2
عام وفق إحصائیات رسمیة، وبلغ عدد العاطلین عن العمل مع نهایة شهر مارس 13وذلك لأول مرة منذ 

ا الأعلى في منطقة الیورو هذا وقد كما یعتبر معدل البطالة في اسبانی،ملیون شخص4.6نحو 2011سنة 
؛2011خلال شهر مارس %10بلغت معدلات البطالة داخل منطقة الیورو نسبة 

أن تخضع نفسها لبرامج كبیرانتشار برامج التقشف الاقتصادي حیث تضطر الدول ذات الدین العام ال.3
تقشف قاسیة للتعامل مع أوضاعها المضطربة وتعدیل أوضاع میزانیاتها العامة، وذلك من خلال زیادة 

معدلات الضرائب وتخفیض مستویات الإنفاق العام بكافة أشكاله؛ 

الثقة التي ازدیاد الضغوط بصورة حادة على الیورو واستمرار تراجع معدلات صرفه أمام الدولار وتراجع .4
وربما .اكتسبها العالم فیه كعملة دولیة نتیجة ضعف الدولار، خصوصا في فترة ما بعد الأزمة المالیة العالمیة

الثاني حول واقع مداخلة مقدمة في الملتقى الدولي ، أزمة الیونان وتداعیاتها على دول منطقة الیورومصطفى ردیف، مراد إسماعیل، –1
.17، 16ص ، ص2012فیفري 27-26یومي الجزائر، التكتلات الاقتصادیة زمن الأزمات، المركز الجامعي بالوادي، 
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الاتحاد النقدي بین الدول الأعضاء واختفاء الیورو وذلك إذا لانهیاریترتب على ذلك أسوء الظروف 
اضطرت الدولة المضطربة مالیا إلى الخروج من منطقة الیورو وعودتها مرة أخرى إلى مجرد تكتل اقتصادي 

من دون عملة موحدة، حیث ستنهار الثقة في الیورو؛ 

فاع تكالیف الاقتراض بصفة خاصة بالنسبة إلى ارتفاع معدلات الفائدة على المستوى العالمي وبالتالي ارت.5
الحكومات التي تواجه عجز في میزانیاتها وكذلك سوف تزداد حدة القیود على عملیات الائتمان ؛

انخفاض حجم التجارة الدولیة بسبب تراجع مستویات النشاط الاقتصادي للاتحاد الأوروبي والدول   .6
.المتعاملة معه

على الاقتصاد العالميالیونانیةت أزمة الدیون السیادیة تداعیا: المطلب الثالث

منذ ظهور أزمة الدیون الیونانیة وامتداد تداعیاتها إلى بقیة الدول الأعضاء في الاتحاد الأوروبي تزاید 
الحدیث عن مشكلة الدیون السیادیة لدى عدد من دول الاتحاد الأوروبي، وعن احتمالات انتقال تداعیاتها 

الاقتصاد العالمي، وظهرت بالفعل تداعیات الأزمة على الاقتصاد العالمي، وكان من أهم هذه التداعیات إلى 
:1ما یلي

، حیث تراجعت التعاملات في 2010ـ تأثر أسواق المال العالمیة خلال الأسبوعین الأول والثاني من ماي1
الأسهم العالمیة إلى تراجع مبیعات أسواق الأسهم في معظم دول العالم، وأدى هذا الاهتزاز في أسواق

السندات، وتعطیل كثیر من الإصدارات التي كانت كثیر من الدول والشركات على وشك إصدارها خوفاً من 
تداعیات هذه الأزمة؛

مع ،"الیورو"لثقة بالعملة الأوروبیة ـ تأثیر الأزمة في أسعار العملات الرئیسة في العالم، حیث تراجعت ا2
خلال %41احتمالات تراجعه لفترة طویلة، حیث تشیر الأرقام إلى أن الیورو تراجع أمام الدولار بنسبة تزاید 

؛ 2010الفترة من أول جانفي إلى أول أفریل من سنة

ـ تأثیر الأزمة في فرص الحصول على التمویل في العالم، ومن ثم تعطل كثیر من المشاریع التي تعتمد 3
المال، خاصة أن هذه الأزمة أدت إلى مزید من التحفظ في منح الائتمان، وارتفاع على الاقتراض من أسواق 

ما أدى إلى  الرفع من تكلفة الاقتراض في العالم؛،أسعار الفائدة

.6مرجع سبق ذكره، ص حبیب الشمري، - 1
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ـ تزاید التوقعات المتشائمة بشأن سرعة تعافي الاقتصاد العالمي من الأزمة المالیة العالمیة، حیث زادت 4
زمة الدیون السیادیة إلى تأخر تعافي الاقتصاد العالمي من الأزمة المالیة العالمیة التخوفات من أن تؤدي أ

انتقال العدوى الیونانیة عند، خاصة 2008هذا إن لم تؤدي إلى أزمة مالیة أخرى أشد حدة من أزمة عام 
إلى بعض دول الاتحاد الأوروبي مثل إسبانیا والبرتغال وإیطالیا وغیرها؛

الدولرة في كثیر من بلدان العالم، التي تتمثل في التحول عن التعامل بالیورو لمصلحة الدولار ـ تزاید عملیة 5
سواءً في مجال المدخرات أو الاحتیاطیات السیادیة، فقد نجح الیورو منذ ظهوره في أن یستحوذ على نحو 

لار، وذلك على حساب ملیار دو 7500من احتیاطیات البنوك المركزیة حول العالم، البالغة أكثر من 28%
تراجع حصة الدولار من هذه الاحتیاطیات، لكن بعد اندلاع أزمة الدیون السیادیة في الیونانیة وتزاید فجوة 
الثقة بین المستثمرین والیورو بدأت هذه النسب تتغیر لمصلحة الدولار والذهب، حیث عاود الدولار الارتفاع 

دولار للأوقیة1300را غیر مسبوقة في التاریخ، حیث لامس وذلك منذ اندلاع الأزمة، وحقق الذهب أسعا
وذلك نتیجة تزاید الإقبال علیه لاستخدامه كملاذ آمن من جانب الأفراد والدول؛ 

ـ تراجع الأسعار العالمیة للنفط، وذلك بسبب التخوفات من تأثیر هذه الأزمة في الأداء والانتعاش 6
الاقتصادي العالمي وتراجع حجم الطلب على النفط، وكذلك تزاید التوقعات بمزید من الانخفاض في أسعار 

.استمرار الأزمةالنفط في حال 
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:خلاصة

، وصولا إلى الأزمة التي 1929شهد الاقتصاد العالمي أزمات عدیدة بدایة بأزمة الكساد العظیم لسنة 
إلى یومنا هذا، عرفت بأزمة الدیون السیادیة لكونها ترتبط بعجز بعض دول 2009عرفتها منطقة الیورو منذ 

التي انضمت إلى منطقة من الیونان منطقة الیورو على تسدید دیونها اتجاه دائنیها، حیث انطلقت هذه الأزمة
ترتیب بعد أن حققت معظم شروط معاهدة ماستریخت، لیتبین فیما بعد أنا الیونان قامت ب2001الیورو سنة 

.لكي یتسنى لها دخول عضویة العملة الأوروبیة الموحدةعملیات لإخفاء وضعها الحقیقي 

امتدت عدواه أنلبثمافي الیونان والذيالحكوميالدینتراكمحینماالسیادیةالدیونأزمةبدأتلقد 
مخلفتا بذلك تداعیات على كل من الاتحاد الأوروبي وبشكل متفاوتإلى بعض بلدان منطقة الیورو

.  والاقتصاد العالمي



: الفصل الثالث
العملة أزمة الیونان على تأثیر 

"الیورو" الأوربیة الموحدة 
 سیناریوهات حل أزمة الدیون السیادیة الیونانیة وخطط : الأولالمبحث

الإنقاذ
مكانة الیورو في الاقتصاد العالمي وتداعیات أزمة :الثانيالمبحث

الدیون الیونانیة علیه   كاحتیاطي دولي
أثر أحداث أزمة الیونان على قیمة العملة تحلیل: المبحث الثالث

"الیورو"الأوروبیة الموحدة
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:تمهید

بدء استخدامالأوروبي، ومعالنقديالاتحادلدولموحدةكعملةالیوروإطلاقتمسنواتعشرمنذ
وباحتمال أنالأولى،العالمیةالاحتیاطعملةإلىبتحولهالموحدةالعملةعلىالمعلقةالآمالتعاظمتالیورو
.الدولار الأمریكي محلیحل

وذلك لما لتلك "الیورو"الأوربیة النقدیةللوحدةأكبر تحدیات الیونانیة الحالیة  لتمثلالدیونأتت أزمة
تهددالآثار الارتدادیة على الوحدة النقدیة الأوروبیة والتي قد تنعكس على أداء الیورو كعملة دولیة والتي قد 

:هذا الفصل إلى المباحث التالیةفيوعلیه سیتم التطرق . الوحدة النقدیة الأوروبیة ومن ثم انهیارها

 ؛سیناریوهات حل أزمة الدیون السیادیة الیونانیة وخطط الإنقاذ: الأولالمبحث
علیه      مكانة الیورو في الاقتصاد العالمي وتداعیات أزمة الدیون الیونانیة :الثانيالمبحث

؛كاحتیاطي دولي
الیورو"قیاس أثر أحداث أزمة الیونان على قیمة العملة الأوروبیة الموحدة: المبحث الثالث".
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سیناریوهات حل أزمة الدیون السیادیة الیونانیة وخطط الإنقاذ: المبحث الأول

نتیجة التداعیات السلبیة لأزمة الدیون السیادیة الیونانیة على الإتحاد النقدي الأوروبي وبهدف حمایة 
دول الإتحاد الأوروبي مجموعة من طرحتالعملة الموحدة ومنطقة الیورو من توسع أكبر للأزمة، 

الدولأنأظهرتزمةالأه هذفإنهكذاالسیناریوهات لمحاولة محاصرة وحل أزمة الدیون السیادیة الیونانیة
قبلعلیهكانتماإلىوترجعتتفككأوموحدةتبقىأنإماطرق،مفترقفيالنقدیةالوحدةفيالأعضاء

هذه لحلالأوروبیةالساحةعلىمطروحةكانتالتيالسیناریوهاتومن، الماضيالقرنمنسنةستین
.الدیون السیادیة، إتباع سیاسات التقشف والمساعدات المالیةفكرة الخروج من منطقة الیورو، إعادة هیكلة:الأزمة

خروج الیونان من منطقة الیورو: المطلب الأول

أصبح الطرح الخاص بالانسحاب من منطقة الیورو یتردد في الدوائر الأوروبیة، سواء من طرف 
دول حالیا التي تواجه مصاعب الهي أكثر ، والتيالداعمین أو المدعومین بشأن دول عدة أبرزها الیونان

وتتعدد جوانب الخلل التي یواجهها ،تعرضا للإفلاسالعالم اقتصادیة تضعها في أعلى قائمة أكثر دول 
في والمستثمرین،الاقتصاد الیوناني والتي أدت إلى خلق قلق عام بین شركاءها في الاتحاد النقدي من جانب

.آخرالأسواق المالیة على وجه الخصوص من جانب 

إجبارها على الخروج من -وفق المواثیق الأوروبیة- مهما تردى الوضع المالي للیونان فلا یمكن لأحد 
ملیار یورو300اضیة إلى أكثر من الم15مع ارتفاع دیون الیونان خلال السنوات الـولكن منطقة الیورو،

، لم یعد بإمكان الیونان تسدید هذه %25في الوقت نفسه وارتفاع نسبة البطالة إلى الإنتاجوانخفاض معدلات 
313الدیون، وأصبحت أفقر دولة في الاتحاد الأوروبي، حیث وصل حجم الدین الحكومي الیوناني إلى 

لیون یصل إجمالي الدین إلى نحو نصف تریلملیار یورو، وبإضافة الدیون على البنوك والشركات الیونانیة 
ألكسیس "بعد إعلان رئیس حكومة هذا البلد خاصة الیونان قدرا شبه محتوم إفلاسأصبح إعلان و . 1یورو

ووزراء بحكومته عدة مرات عن عجز بلادهم عن سداد قسط دین مستحق لصندوق النقد الدولي "تسیبراس
الیونانیة نتیجة إعلان الحكومة ستواجه و .20152في جویلیةملیار یورو في موعده المقرر 1.6بقیمة 

یمكن أن تجعلها تقرر من تلقاء نفسها الخروج من منطقة الیورو وتدفعها لإصدار كبیرةإفلاسها ضغوطا 

:تحت الرابط، كابوس یطارد منطقة الیورو.. الیونان أزمةسمیحة عبد الحلیم،- 1
:30.,1214/04/2016consulter le,http://www.egynews.net

:تحت الرابط، أسئلة الإفلاس المرجح وتداعیاته..الیونان خالد شمت، –2
:12.12/04/2016, 13consulter le,http://www.aljazeera.net/news/ebusiness/2015/6/30
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عملة جدیدة لتحل محل الیورو، أو العودة إلى عملتها الأصلیة التي كانت تستخدمها قبل الالتحاق بالاتحاد 
.الاتحاد الأوروبيإلى سقوط عضویتها تلقائیا منمنطقة الیورو وسیؤدي فقدان الیونان عضویة ،النقدي

التي ستتحملها الدول الرائدة للیونانهناك حدیث أیضا عن أن التكلفة المالیة المرتفعة للإنقاذ المالي
من ذلك أن كثیراوكمن الیورو، الیونان إلى المطالبة بخروج من دول الإتحادكثیرالتدفع وفرنسامثل ألمانیا

غیر راضین عن رؤیة ملیارات الیورو من حصیلة الضرائب التي في هذه الدول الرائدةدافعي الضرائب 
في توجیه سیاساتها الاقتصادیة على النحو كمةتفرض علیهم تذهب لعملیات الإنقاذ لدول لم تكن تتمتع بالح

.الذي یضمن متانة أوضاعها المالیة

أو البحث عن "الدراخما"التقلیدیةعملتهاإحیاءعلىیقومالیونانانفصالحالفيالمتوقعالسیناریو
تصوراترسمتوقد،الدراخماإلىالیورومنالیونانفيوالأسعارالرواتبتحویلیعنيمماعملة جدیدة

خلالهاالحكومةتقومأیاملعدةوطنیةإجازةبإعلان الیونانمن منطقة الیورو، سیبدأخروج الیونانلعملیة
المركزيالبنكیقومثمالبلادالیورو خارجتحویلاتتمنعحتىالسحبوماكیناتالبنوكجمیعبإغلاق
بدلاالائتمانبطاقاتاستخدامالمواطنین علىتشجیعیتمثم،الدراخماإلىالیوروحساباتجمیعبتحویل

وحظر ،والدولارالیوروتعویمها مقابلیتمالدراخماطباعةوبعد، الدراخماعملةطباعةحینإلىالنقدمن
ومن المؤكد أن ذلك الأمر سیكون مسألة صعبة، وإن كانت غیر ،التحویلات المالیة إلى الخارج إلا بتصریح

، حیث یمكن للدولة أن تفرض قوة Fiat Moneyمستحیلة، خصوصا أننا نعیش في عصر النقود القانونیة
یة بالقانون، الذي یمكن أن یلزم المتعاملین بأن تتم عملیات إجراء المعاملات المالیة بتلك الإبراء لعملتها المحل

العملة سواء في القطاع العام أو الخاص، الأمر الذي سیسمح بإدخال العملة بسهولة نسبیا في الاقتصاد 
العملة قت إدخال الوطني، وكذلك تحویل المودعات البنكیة عند معدل الصرف نفسه مع الیورو والسائد و 

معدلات كما سیقوم البنك المركزي بطبع العملة الجدیدة وتحدید معدل فائدة لها ولكن من المؤكد أن،الجدیدة
یعني وهو ما،الصرف التي ستسود لاحقا بین العملات الجدیدة والیورو وباقي عملات العالم ستكون أقل

.1للیونان، وهو إجراء سیكون مساعدا الجدیدةالمحلیة ةخفض في قیمة العمل

.6، ص 2011جانفي 7، سعودیة، ال6297مجلة الاقتصادیة، العدد ، السیناریوهات المستقبلیة للیورومحمد إبراهیم السقا، –1
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الیونان من منطقة الیورولخروجالمحتملةالتداعیات 

تهاعودو من منطقة الیوروالیونانفي حال خروجأنهیتصور الخبراء الاقتصادیون :بالنسبة الیونان1-

ستسمح للیونان وتخفیض قیمتها بنسبة كبیرة الموحدةمن العملة الأوروبیةبدلا" الدراخما"لعملتها القدیمة
بزیادة الصادرات وإنعاش قطاعات حیویة في الاقتصاد كالسیاحة، كون العملة ذات سعر صرف متدني 

سیساعد " الدراخما"كما أن تراجع قیمة سعر صرف .ستغري السیاح في العالم باختیار الیونان كوجهة سیاحیة
للبضائع الیونانیة على البضائع الأوروبیة، حیث تشتهر الیونان بزیت الزیتون الأمر زیادة القدرة التنافسیة في

من الممكن " الدراخما"وبالتالي فإن العودة إلى ،الذي قد یخلق منافسة حادة لزیت الزیتون الإیطالي والإسباني
دهار سوق العقارات في أن تنعش الاقتصاد الیوناني، كما أن خروج الیونان من منطقة الیورو سیؤدي إلى از 

.1البلاد بسبب تراجع القیمة السوقیة للعملة المحلیة

سیكون له أثار سلبیة بسبب ارتفاع التكلفة المنتظرة للواردات " الدراخما"إلى عودة الفإن ومن جهة أخرى
وبالتالي سیكون سیناریو خروج الیونان من الاتحاد .وفي مقدمتها النفط والغاز، والصناعات الثقیلة والسیارات

لأن الیونان لیست دولة ، ، ولن تستطیع الیونان تحمله بمفردهاسیشكل كارثة للیونانو الأوروبي أكثر كلفة
فهي )اأي الخروج من الیورو إلى الدراخم(صناعیة أو ذات قوة تصدیریة تجعلها تستفید من العملة الضعیفة

وبعد طباعة ..كثر منها مصدّرة، وبالتالي فلن تكون الفائدة كبیرة من تخفیض قیمة الدراخمادولة مستهلكة أ
من المتوقع أن یقوم المودعون بإخراج إیداعاتهم بهذا ، سیتم تعویمها مقابل الیورو والدولار"الدراخما"عملة 

المودع أو المدخر داخل إلى خارج الیونان، لأن قیمة الیورو في الخارج ستكون أعلى من قیمة الیورو
ویتوقع مراقبون أن تغلق الكثیر ، الیونان، حیث سیتعرض الیورو بعد عملیة استبداله بالدراخما إلى التخفیض

من المصانع والشركات أبوابها نتیجة عجزها عن الوفاء بالتزاماتها بسبب تراجع قیمة العملة الوطنیة الدراخما 

انهیار النظام المصرفي وامتناع المستثمرین عن إقراض سیؤدي إلى هذا كل و ، %40والمتوقع أن یبلغ 
ومن العواقب المحتملة للعودة إلى الدراخما انهیار القدرة الشرائیة ودخول الاقتصاد في انكماش جدید .2نالیونا

: تحت الرابط، والخوف على العملة الموحدة..، منطقة الیورو هشةمایا نادر- 1
consulter le,currency-single-the-on-fear-and-fragile-is-area-euro-http://www.imlebanon.org/2015/03/02/the

06/04/2016,17 :45.

:، تحت الرابطالیونان من الیوروسیناریوهات خروج - 2
4:2420,07/04/2016leconsulter,http://www.elshaab.org/news/167776/
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نتیجة ارتفاع أسعار كبیران التضخم سیسجل ارتفاعا أوارتفاع معدلات الفائدة من جدید في الأسواق، كما 
مثل الطاقة، مع ما سیترتب عن ذلك بالنسبة للأسر التي تواجه أساسا أوضاع صعبة دةر و لمستالمنتجات ا

.نتیجة التدهور المتواصل في الأوضاع الاقتصادیة

ة الیورو قویة بما فیه الكفایة لتتحمل خروج قطیعتقد بعض الخبراء أن من:بالنسبة لمنطقة الیورو- 2
المسؤولة للبلدان عن طریق التخلص من الحكومات غیركما أنها سوف تستفید أیضا من ذلكالیونان

ن الاقتصادیات إحالة خروج الیونان ففي هحیث أنهم یعتقدون أن، بینما البعض الأخر لیس متفائلاالضعیفة
الأخرى من منطقة الیورو للبنك المركزي الأوروبي مثل ایرلندا، البرتغال، إسبانیا وإیطالیا قد تعتبر ةالمدین

أن انسحابإذيما قد یؤدي إلى تفكیك إتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبوا حذو الیونانذمرشح محتمل لتح
یعتبر انتهاكاً لكل اتفاقات الذياً نسحاب من الاتحاد الأوروبي أیضالاالیونان من الوحدة النقدیة یعني 

تفاقم أزمة الدین ، كما أنالتي تنص على حریة التجارة والاستثمار وانتقال الأفراد ورؤوس الأمواللإتحادا
أدى إلى أسواق الأسهم الأوروبیة بالذعر و أصاب الأوروبیة واحتمال انسحاب الیونان من منطقة الیورو 

.1دولار1.362إلى "الیورو"سعر صرف انخفض 

في المدى أقرضتها للیونانالتيملیار یورو13.3فسیتعذر علیها استرجاع ما قیمتهألمانیاأما 
في دول الأوروبیةیعرض العشرات من البنوك سعن سداد دیونها الیونانتخلفكما أن.2المتوسط والطویل

لدیون الیونانیة اجراءوالأجنبیةالأوروبیةي خسائر قد تسجلها البنوك وأ، خسائر كبیرةإلىمنطقة الیورو 
امتناع البنوك عن تقدیم وهذا ما سیؤدي إلىالمحلیةأسواقهاقراضیة في سینعكس سلبا على سیاستها الإ

العالمي وبحكم تشابك النظام المصرفي ،مرحلة كسادإلى، ما قد یعید هذه الدول والإفرادالقروض للشركات
في حال انهیار النظام المصرفي الیوناني ستنتقل عدوى الانهیار و ،أوروباخارج إلىسیمتد الأزمةأثارن إف

بسرعة إلى بقیة الدول الأعضاء التي تعاني مشكلة دیون سیادیة ومن ثم إلى بقیة النظام المصرفي الأوروبي 
فالنظام المصرفي یقوم على الثقة والترابط الشدید بین الأنظمة ،وربما إلى بقیة النظام المصرفي العالمي

.العالمالمصرفیة في
أن خروج الیونان یعنيالرئیس السابق لمجلس الاحتیاطي الفیدرالي الأمیركي آلان غرینسبانیعتقدحیث 

:تحت الرابط،ذعر بالأسواق بعد انسحاب الیونان من العملة الأوروبیة الموحدة-1
.:00consulter le 14/04/2016,00http://www.alarab.com/Article/396456,

2- Marie Charrel, Une sortie de la Grèce coûterait cher à la zone euro, Sous lien :
consulter le,euro-zone-la-a-cher-couterait-grece-la-de-sortie-http://www.lemonde.fr/europe/article/2015/01/09/une

08/04/2016,10 :10.
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نه سوف یتركأإذج الیونان مؤلما للغایة، و نه وبدون انهیار الیورو سیكون خر أنهایة العملة الموحدة علماً 
القروض التي حصلت علیهاو لدیون الیونانیة لحاملاً ملیارات الدولارات التابعة "الأوروبيالمركزي البنك "

وبسبب ضعف الدراخما؛ سیكون من. سیتحتم علیها سدادها بالیوروكما الیونان سابقاً من الاتحاد الأوروبي
وهذا قد یؤدي إلى تراجع مصداقیة منطقة الیورو، وتتحول إلى دیون معدومةالمستحیل سداد تلك الدیون

أماناأكثرأسواق إلىالأجانبفقدان الیورو قیمته كعملة احتیاط، وكذلك هروب المستثمرین كما ستؤدي إلى 
بصورة الأوروبیةوتصفیة الأصول الأوروبیةسحب مدخراتهم من المصارف إلىالمدخرین وسیؤدي كذلك ب

1.حتى إن لم ینهر الیورو بشكل كاملجماعیة

، حتى )سیناریو خروج الیونان من منطقة الیورو(تلك الفكرةتنفیذیصعبماستریخت،تفاقیةلاطبقاو 
، فقد لا تتمكن الدولة من الحصول على التأثیرات المترتبة علیها لن تكون جیدةن طبقتها تلك الدول، فإن إ و 

التسهیلات المتاحة بالمنطقة الأوروبیة والتي یأتي على رأسها تسهیلات البنك المركزي الأوروبي، بالإضافة 
لى انهیار منطقة القرار وتأثیره عموقفا منها بسبب هذاقد تتخذإلى حرمانها من دعم الدول الأوروبیة التي

.2الیورو، وتأثیره على قیمة العملة الأوروبیة الموحدة

، على الرغم من أنه قد یبدو ممكنا الیونان من منطقة الیوروخلاصة التحلیل المتقدم أن خیار خروج
ن دول منطقة الیورو ستعمل جاهدة فإمن الناحیة النظریة، إلا أن تكلفته سوف تكون ضخمة، لهذا السبب 

على تجنب تفكك المنطقة بأي ثمن، وأن كل حالة تعثر ستواجهها حزمة دعم تقدم من قبل الاتحاد الأوروبي 
وصندوق النقد الدولي لجلب الاستقرار المناسب للأوضاع المالیة والاقتصادیة، وهو ما سوف یستدعي 

كما ، التي تقدر بنحو تریلیون دولاربالتأكید زیادة میزانیة الإنقاذ المرصودة حالیا من قبل الاتحاد الأوروبي، 
ن الاتحاد الأوروبي بشكل عام ومنطقة الیورو بشكل خاص، أحوج من أي وقت مضى لإدارة حكیمة تخرج أ

وفي محاولة لتأكید ذلك ،علیه من ذي قبلوتعود بمنطقة الیورو مثلما كانتالمنطقة من مشكلاتها الحرجة
أن نهایة "2011في خطابه بمناسبة رأس السنة الجدیدة"ركوزيسانیكولا "السابق صرح الرئیس الفرنسي 

من المؤكد أن أوروبا ستناضل من أجل الحفاظ على وحدتها، فلا یمكن ،الیورو تعنى نهایة أوروبا نفسها
عاما من العمل الدءوب لتحقیق الوحدة، من أجل أزمة طارئة، مهما 60السماح بانهیار جهود أكثر من 

.، مرجع سبق ذكرهنادرمایا - 1
، الریاض، السعودیة 19العدد الاقتصاد العالمي رهن الدیون الأمریكیة والأوروبیة،لمركز البحوث والدراسات،التقریر الاقتصادي–2

.24، ص 2012جانفي 
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نقاذ اللازم للمنطقة، لأن هذه التكالیف لا تقارن بالمكاسب التي یحققها الاتحاد الأوروبي بلغت تكالیف الإ
.3"ومنطقة الیورو على المدى الطویل

إعادة هیكلة الدیون السیادیة الیونانیة:المطلب الثاني

وفقو ،الدیونهذه ) جدولة(إن السیناریو الثاني لحل أزمة الدیون السیادیة الیونانیة هو إعادة هیكلة 
استبدال الدیون بدیون جدیدة في الغالبیة العظمى تعني إعادة هیكلة الدیون السیادیة فإن صندوق النقد الدولي 

تكون إعادة و في عدد قلیل جدا من الحالات، )عبر إعادة شراء الدیون بسیولة(من الحالات، أو بسیولة نقدیة
1.دینة ومختلف فئات الدائنینهیكلة الدیون ثمرة مفاوضات بین البلدان المُ 

الیونانیة، ازدادت الدعوات لإعادة هیكلة الدیون العامة السیادیةمع تصاعد حدة أزمة الدیونلذا ف
طالبت مدیرة حیث.للیونان ودافع البعض عن إعادة هیكلة الدیون من أجل تخفیف عبء الدین الیوناني

بإعادة هیكلة دیون الیونان، لكنها أكدت في الوقت نفسه أنها لن "كریستین لاغارد"صندوق النقد الدولي 
لم تسدد أقساطها، مشددة على أن أثینا لن تحظى بمعاملة ممیزةتقرض الیونان أي أموال إضافیة ما

أعلنت وزارة و .2"لا بد من إجراء إعادة هیكلة... وأیضا أي برنامج.. حتى تنجح الیونان: "وأضافت لاغارد
من دائني الیونان من القطاع الخاص قد وافقوا على %85,8أن 2012مارس 09الیونانیة یوم المالیة

ومن شأن هذا ،جدولة الدیون السیادیة الهائلةإعادةالمشاركة في عملیة مبادلة الدیون أو ما یعرف بعملیة 
الهیكلة هذه خفض وتعني إعادة.3ملیار یورو من دیون الیونان لدى القطاع الخاص177الاتفاق شطب 

سیتم كما .من السندات الیونانیةهمصیلتخلبالنسبة للدائنین الخواص%60إلى 50الدیون الیونانیة بحوالي 
من إجمالي حجم الدیون الیونانیة %40ملیار یورو أي 144تحقیق صافي الفوائد من خلال إعادة هیكلة 

.4التي یمتلكها مستثمرون أجانب عن طریق تقلیل حجم الدیون وتكالیف الخدمات

.7مرجع سبق ذكره، ص ،السیناریوهات المستقبلیة للیورومحمد إبراهیم السقا، - 3
:تحت الرابط،إعادة هیكلة الدیون وتدقیقها وتعلیق سدادها وإلغاؤها، إریك توسان- 1

:2008/04/2016,14consulter lehttp://attacmaroc.org/?p=340,
30/07/2015،تقریر مال وأعمالإعادة هیكلة دیون الیونان أمر ضروري لإنقاذها،: النقد الدوليالأخبار،،"RT Arabic"قناة –2

13:14.
: تحت الرابط، الیونان تحقق أكبر جدولة دیون في التاریخ وتتجنب الإفلاس،عبده جمیل المخلافي- 3

:10.,2215/04/2016consulter le15798854,-http://www.dw.com/ar/
حول مشكلة الدین الیوناني في موقع2011أكتوبر 26لوكاس بابادیموس في سابقمقتطفات من مقالة كتبها رئیس الوزراء الیوناني ال- 4

«Vox»تحت الرابطعقبات إعادة هیكلة الدیون السیادیة الیونانیة، ، للتواصل الاجتماعي:
:1520,consulter le 16/04/2016,http://www.boursa.info/index.php?option=com_content&view=article&id=14201
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عملیة إعادة الهیكلة أن في ذلكهناك من رفض عملیة إعادة هیكلة الدیون الیونانیة وحجتهمأنكما
المكاسب المالیة ن صافيلأوذلكبها،الاعتبار التكالیف الباهظة والمخاطر المرتبطةعینلا تأخذ في

خفض حجم الدین العام الیوناني وتكلفة خدمته سیكون أقل بكثیر عن طریقالمتوقعة من إعادة هیكلة الدیون
مما كان یعتقد في كثیر من الأحیان، في الوقت الذي یتوقع أن تكون فیه الآثار السلبیة والمخاطر المحتملة 

مدى وأكثر عمقا على الاستقرار البعیدةكبیرة، وذات تداعیات - ة الیورو ككل بالنسبة للیونان ولمنطق- 
إضافة إلى ذلك سیكون للخسائر الكبیرة التي تكبدها مالكو الدیون الحكومیة ، المالي والأداء الاقتصادي

لذا من ،تأثیر كبیر على النشاط الاقتصادي وعائدات الضرائب) القطاع المنزلي والشركات غیر المالیة(
المرجح أن یكون صافي الفوائد المالیة للدولة الیونانیة من إعادة هیكلة دیونها المملوكة للیونانیین وما یرتبط 

في الاعتبار التأثیرات المباشرة على الأموال الأخذحتى دون ،به من خفض لصافي الدیون ضئیلا للغایة
ولة النقدیة في المصارف وشروط الائتمان والنشاط الیونانیة العامة جراء إعادة هیكلة الدیون على السی

.الاقتصادي

وتمتلك هیئات رسمیة نصیبا كبیرا من الدیون الیونانیة الضخمة، حیث بلغت حصة حكومات دول 
عام جویلیةالمركزي الأوروبي ومؤسسات مالیة أخرى في نهایة بنكمنطقة الیورو وصندوق النقد الدولي وال

ولا یمكن أن ،یورو من الدیون الیونانیة، أي نحو ثلث الدیون الیونانیة السیادیةملیار 118نحو 2011
ولا یمكن تصور أن لا تقدم الیونان كل ما في ،ون إلى خسارة تلك المؤسسات حصتهاتؤدي إعادة هیكلة الدی

الأوروبیة وسعها وتتخلف عن سداد الدیون المستحقة لتلك الجهات الرسمیة، فذلك من شأنه أن یكبد الدول
من طقة الیورو الدعم المالي للیونانتقدم دول منحیث، الأخرى التي ساندتها خلال أزمتها خسائر كبیرة

كذلك یمكن القول ،شریطة أن یتم تسدید هذه القروض بالكامل» تحویلات مالیة«خلال قروض وضمانات لا 
حصة فيمنطقة الیورو خسائر أي دولة فيقبلإنه ینبغي أن لا ینتج عن إعادة هیكلة الدیون الیونانیة من 

وینبغي أن تتم ،حمایة الاستقرار الماليالمركزي الأوروبي بهدف بنكالدیون التي اشتراها المنهذه الدولة 
المركزي الأوروبي من أیة خسائر محتملة في حصته من الدیون الیونانیة جراء إعادة هیكلة بنكحمایة ال

عكستنو ،في النهایة على الوضع المالي لدول منطقة الیورو الأخرىتعودلك من آثارالدیون لما سینجم عن ذ
لى الاستقرار المالي والأداء عأكبر مخاطر إعادة هیكلة الدیون السیادیة لأیة دولة من دول منطقة الیورو 

على مصارف الكبیرریل انتشار العدوى المالیة والتأثالاقتصادي لدول منطقة الیورو ككل نتیجة ازدیاد احتما
لا توجد أي حلول میسرة بالنسبة للمدینین، كما لا توجد حلول سهلة بالنسبة للدائنین  حیث ،دول منطقة الیورو

ومن المرجح أن تقود عملیة إعادة الهیكلة للدین السیادي الیوناني إلى صافي مكاسب مالیة متواضعة نسبیا 
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أن و ،تقرار المالي والأداء الاقتصادي لمنطقة الیورو بأكملهاوتشكل مخاطر كبیرة من شأنها أن تهدد الاس
ولجمیع هذه ،تماسك منطقة الیورو وأن یهدد مصداقیة الیورولتكون له تبعات غیر مرغوب فیها بالنسبة 

الأسباب ثمة حاجة ماسة إلى حزمة سیاسات شاملة ومقنعة یمكنها أن تساعد في استعادة ثقة السوق 
.ونانیةیالسیادیة الوالجمهور سعیا لحل أزمة الدین 

حیثالیورو،منطقةمستقبلعلىبالغةآثاریحملالسیناریوهذاوخلاصة التحلیل المقدم هو أن 
علىالتأكیدبمكانالأهمیةومن،الأوروبيالمصرفيفي النظامهائلواضطراببالأسواق،خللإلىستؤدي

معالتعاملفيإتباعهاسیتمالتيالطریقةكبیرة علىبصورةیعتمدالأوروبیةوالمصارفالبنوكاستقرارأن
قدأنه كماالقادم،الفتراتفيالمصرفي الأوروبيالسوقعلىستؤثرالهیكلةإعادةوعملیةالسیادي،الدین

لأنالأخرى،الدولمنالاقتراضما یخصفیخاصةمصاعبعدة هیكلة دیونها عند إعادةالیونانعانيت
الخطورةبالغأثرعلیهسیترتبممادیونها،هیكلةبإعادةقامتلدولةالإقراضعنغالباتمتنعالدائنةالدول
.المستقبلفيعلیها

سیاسة التقشف والمساعدات المالیةإتباع: الثالثالمطلب

ودول منطقة الیورو بالتنسیق الأوروبيضخ البنك المركزي 2009الیونان عام أزمةاستفحال منذ 
ومساعدتها على الإفلاسطائلة في المصارف والخزینة الیونانیة لمنعها من أموالامع صندوق النقد الدولي 

إلىالاختلالات في الاقتصاد وتتمكن من العودة إصلاحإلىحین تتوصل إلىالاستمرار في خدمة الدیون 
اتخاذعلىالیونانأجبرتالیونانیةالمالیةأزمةلحلو .1فائدة معقولةبأسعارالمالیة والاقتراض منها الأسواق

عبارة عن جملة من الأهداف يوه،الأسوءإلىالوضعدون تفاقمللحیلولةمالیةتقشفوتدابیرإجراءاتعدة
، وهذه الإجراءات تكون مرفقة بحزم إنقاذ مالیة من معینةزمنیةفترة خلالتحقیقها على الیونانالتي یجب

.صندوق النقد الدولي، البنك المركزي الأوروبي والإتحاد الأوروبي

:الرابط، تحت ماذا لو انسحبت الیونان من منطقة الیوروكمال سویعد، –1
,21:20.08/04/2016consulter le,http://www.bbc.com/arabic/worldnews/2012/06/120613_greece_euro.shtml
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حزم الإنقاذ: أولا

منطقةدولإلى2010جوان23فيرسمیاطلباالیونانیةالحكومةقدمت:حزمة الإنقاذ الأولى- 1
وتتضمنالأوروبیة،المفوضیةمععلیهااتفقالتيالماليالإنقاذخطةالدولي بتفعیلالنقدوصندوقالیورو
حیث .أدناهالجدولفيالمبینةیوروملیار45بقیمةالأوروبيوالإتحادالنقد الدوليصندوقمنقروضا
القروض منسلسةالیونانمنحعلىالدوليالنقد صندوقإلىإضافةالأوربيالإتحاددولجمیعوافقت
2013جوان غایةإلى2010مايالفترةخلالسنواتثلاثمدىعلىیوروملیار110بمجموعالمالیة
فائدة بمعدلالدوليالنقدصندوقمنیوروملیار30والأوروبيالإتحادمنمقدمةیوروملیار80منها
الأوروبيالإتحادلفائدةبروكسلقمةفيالفائدةمعدلتخفیضتموقدسنوات،3سدادفترةعلى5.2%

تقوم أنبشرطونصفسنوات7لتصبحالسدادفترةزیادةمع%4.2لتصبح2011مارسفي%1بمعدل
بالموازنةعجزتخفیضویكونالقروضهذهعلىللحصولالإنفاقلتخفیضتقشفبإجراءاتالیونان

أنتوقعمع2012عام%6.5و2011عام%7.6و،2010فيالإجماليالمحليللناتجبالنسبة8.1%
والجدول الموالي یوضح مختلف القروض الممنوحة .12014بحلول %3غایةإلىالعجزهذاینخفض

.للیونان في هذه الفترة 

ملیار یورو: الوحدة)  2011-2010(ن خلال الفترة القروض الممنوحة للیوناتطور ): 06(الجدول رقم 

المجموعصندوق النقد الدوليمنطقة الیوروالتاریخالدفعات
201014.55.520ماي الدفعة الأولى
20106.52.69.1سبتمبر الدفعة الثانیة
2010/20116.52.59جانفي /دیسمبرالدفعة الثالثة

201110.94.115مارس الدفعة الرابعة
20118.73.211.9جویلیة الدفعة الخامسة
20115.82.28دیسمبر الدفعة السادسة

52.920.173/المجموع
.62، ص 2013،رالجزائ، 13عددالباحث،مجلة،- والحلولالأسباب-الیونانفيالسیاديالدینأزمة،بوالكورالدیننور:المصدر

الیونانلإنقاذالثانیةالحزمة2012یفريف1فيالیورومنطقةدولأقرت:ثانیةحزمة الإنقاذ ال- 2
شطبالخاصالقطاعمندائنیهامعأثینادیونسنداتتبادلإلىضافةالإیورو، بملیار130لهاخصص

53,5%شطبعلىینصالخاصةالمالیةالمؤسساتمعمبادلةخلال اتفاقومنیوروملیار107منها

.61، ص مرجع سبق ذكرهبوالكور،الدیننور-1
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بأخرىالقدیمةالسنداتتبدیلطریقعنوذلكالمؤسساتتلكالتي تحوزهاالیونانيالدینسنداتقیمةمن
2020حتى3%و2015حتى2%بینتتراوحمتغیرة،الفائدةونسبةسنة30بعداستحقاقبتاریخجدیدة

الإنقاذخطةوتهدف،2042سنةالیونانیةالدیوناستحقاقآجالالمالیة المتبقیة لتنتهيالسنواتفي%4.3و
الثانیةالحزمةإجراءاتتقلصأنالمتوقعومن،یوروملیار350التي تناهزالیوناندیونهیكلةإعادةإلى

النسبةوهي،2020عامفي%120.5إلى الإجماليالمحليناتجهامن%161منالیوناندیون
.1البعیدالمدىعلىالبلادتتحملهاأنیمكنالتيللدینالأقصى

ملیار یورو: الوحدة) 2014-2012(القروض الممنوحة للیونان خلال الفترة تطور ): 07(الجدول رقم 

المجموعصندوق النقد الدوليمنطقة الیوروالتاریخالدفعات
2012741.675.6مارس الدفعة الأولى
34.3- 201234.3دیسمبر الدفعة الثانیة
20139.23.2411.44جانفي الدفعة الثالثة
2.8- 20132.8فیفري الدفعة الرابعة

20137.01.748.74ماي الدفعة الخامسة
3.3- 20133.3جوان الدفعة السادسة
20132.51.84.3جویلیة الدفعة السابعة
0.5- 20130.5دیسمبر الدفعة الثامنة
20146.33.69.9أفریل الدفعة التاسعة

1.0- 20141.0جویلیة العاشرةالدفعة
1.0- 20141.0أوت الدفعة الحادیة عشرة

141.911.98153.88/المجموع
.2013Source : European Commission report

حزمة إنقاذ مالي ثالثةنتفق وزراء مالیة دول منطقة الیورو على منح الیوناا:حزمة الإنقاذ الثالثة- 3
اتفاق مع مجموعة إلي2015أوت14توصلت الحكومة الیونانیة فيحیث ،سنواتخمس للتي تمتد ا

ملیار یورو بعد 86حزمة جدیدة من المساعدات تصل قیمتها الي ىعلالیونانالدائنین یقضي بحصول

حولالثانيالملتقى،العلاجمقارباتوفعالیةالتشخیصإشكالیة"الأوروبیةالسیادیةالدیونأزمةمعزوز، لقمانمداحي،محمد- 1
.19ص ،2013جوان 19/20تبسة، الجزائر، یومي جامعةإفریقیا،شمالاقتصادیاتعلىوتأثیراتهاالراهنةالعالمیةالأزمة الإقتصادیة
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لوقت طویل، وقال بیان صادر عن اجتماع إقرارهاشروط قاسیة حاول تجنب ىعلالبرلمان الیونانيموافقة
تعتبر مجموعة الیورو أن العناصر الضروریة باتت متوفرة لبدء الإجراءات "منطقة الیورووزراء خارجیة دول

وقررت مجموعة الدائنین الدولیین " ذات الصلة على المستویات الوطنیة واللازمة لإقرار المساعدة المالیة
الحزمة لدعم موقف البنوك الیونانیة التي تضررت بشدة نتیجة تقلبات همن هذیوروملیارات10تخصیص 

.20151جواننهایةوالضغوط المالیة الناتجة عن تخلف الیونان عن سداد دفعة من دیونها فيالأسواق
كي تستطیع سداد 2015أوت20الحزمة المالیة الثالثة قبل وتأمل أثینا بأن تتلقى الدفعة الأولى من 

ملیار یورو التزامات أخرى 1.5و،ملیارا یورو3.188التزاماتها المالیة للبنك المركزي الأوروبي بقیمة 
.2015لصندوق النقد الدولي یجب سدادها في سبتمبر

إجراءات التقشف:ثانیا

اتخاذمنهاذلكسیتطلبالدولي ومن منطقة الیورو،النقدصندوقمنالدعممقابل الحصول على
عدمو الإتحاد الأوروبي لضمان من قبل صندوق النقد الدولي عن كتم حزم تقشف قاسیة یتم مراقبتها 

انحراف التطبیق عن المستهدفات المتوقعة للاتفاق، حیث سیقوم الصندوق بزیارة دوریة للیونان لمتابعة التزام 
:ن بین حزم التقشف نذكر الحكومة بتنفیذ الحزمة وعدم الانحراف في تطبیقها، وم

تثبیطأجلمنتقشفیةإجراءاتحزمةالیونانیةالحكومةاتخذت:2010فیفريالأولىالتقشفحزمة-1
منوالرواتبالأجورعلىالعامةالنفقاتإجماليخفضالإجراءات الحكومیةواستهدفتالموازنة،عجز
.الإضافيالعملوتقلیصرواتب الموظفینتجمیدعبر5,5%إلى%1

هدفیقانونمشروععلى2010مارس5فيالیونانيالبرلمانوافق: 2010مارسالثانیةالتقشفحزمة-2
الضرائبرفعطریقعنوذلكالسدادعنوالتخلفالإفلاسمخاوفعلى اثریوروملیار4,8توفیرإلى
.2العامالقطاعرواتبوخفضالمحروقاتوعلىالمستوردةوعلى السیاراتالمضافةالقیمةعلى

لتوفیر ما یقارب وذلكوافقت الیونان على إتباع سیاسة تقشفیة أخرى :2010لثة ماي الثاالتقشفحزمة-3
عام 61رفع متوسط سن التقاعد في القطاع العام من ، بیع أملاك عقاریة عامةملیار یورو من خلال4.8

، 2015أوت 14، مصطفى صالح، الیونانوزراء مالیة منطقة الیورو یوافقون على خطة إنقاذ،قناة العربیة، تقریر اقتصادي–1
.صباحا9:36

.19مرجع سبق ذكره، ص معزوز،لقمانمداحي،محمد- 2
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رفع الضریبة على ، %30بومعاشات التقاعد %20بخفض الأجور في القطاع العام ، عام63إلى 
.3%30ــفرض ضریبة على القیمة المضافة بزیادة تقدر ب، %23إلى 19الغاز والكحول والتبغ من 

خوصصة شركات بملیار سیاسة تقشفیة جدیدة حیث ضمتإتباع:2011جویلیة الرابعة التقشفحزمة-4
ضریبة إضافیة لمن ، یورو للسنة8000الدخل الذي یتجاوز زیادة الضریبة المفروضة على أصحاب ، یورو

خلق هیئة خاصة لاستغلال ، زیادة الضریبة على المعاشات التقاعدیة،یورو للسنة12000دخله أكبر من 
.الممتلكات العمومیة

الیوناني إلى لقد فرض على الیونان إجراءات تقشفیة صارمة من أجل تخفیض العجز وخروج الاقتصاد
تتمثل سیاسات التقشف المالي في ضرورة خفض مستویات الإنفاق الحكومي ورفع و الأسواق العالمیة،

إیرادات الضرائب بهدف السیطرة على العجز المالي أو الحد من تصاعد معدلاته إلى الناتج المحلي 
لعام ووضع المالیة العامة للدول االإجمالي، تعتبر هذه السیاسة ایجابیة في السیطرة على النمو في الدین

السیطرة، غیر أنها تكون مكلفة جدا للدول المدینة، لأنها تخفض مستویات الطلب الكلي، فرفع معدلات تحت
الضریبة یخفض مستویات الدخل بعد الضریبة، كما أن خفض مستویات الإنفاق الحكومي یقلل الإنفاق 

نمو ومن ثم رفع معدلات البطالة ناهیك عن الغضب الشعبي الكلي، وكلاهما یؤدیان إلى خفض معدلات ال
.1اعتراضا على عملیات الخفض المتزاید في الإنفاق الحكومي التي تؤثر بصورة سلبیة في الخدمات العامة

في تخفیض بعض دیونها الداخلیةالتقشفیةالإجراءاتمن خلال هذه وقد نجحت الحكومة الیونانیة
السندات التي یملكها الأفراد، لكنها لم تنجح في جبایة الضرائب ولم تتمكن من كما قامت بتخفیض قیمة

وبالطبع فقد شهدت الساحة إعفاء موظفي الدولة من مناصبهم بسبب الخشیة من ردود فعل الشارع الیوناني
اءات بأنها فإنه لا یمكن تقییم تلك الإجر وعلى العموم ، الیونانیة إضرابات عمة ضد سیاسات التقشف المتبعة

في تحقیق الأهداف المنشودة من خطط التقشف لأن یمكن القول أنه بعد عام واحد فشلتناجحة، لكن
لم تصل كما ، رفعت من معدلات البطالةسیاستها أدت إلى إغلاق آلاف المنشآت التجاریة والمحلات و 

یمكن القول أن خطة إنقاذ . الدولة إلى المستوى المخطط له، وازدادت دیون الحكومة الیونانیةإیرادات
لم تستطع الیونان الإفلات من تقشفالیونان أدت إلى تعمیق الأزمة، وعلى الرغم من تطبیق سیاسات ال

.المحتملة حتى الآنعملیة الإفلاس 

الملتقى الدولي الثاني حول واقع التكتلات الاقتصادیة زمن الأزمات فيمقدمة مداخلة، أزمة الیونانهاجر برهوم، أسماء برهوم، -3
.5، ص2012فیفري 27-26، یومي ، الجزائرالمركز الجامعي بالوادي

.  4، ص 2013جوان السعودیة،، مركز الجزیرة للدراسات،_التداعیات الراهنة وتحولات المستقبل_تقریر أزمة الیونان عارف العبید، - 1
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مكانة الیورو في الاقتصاد العالمي وتداعیات أزمة الدیون الیونانیة علیه:المبحث الثاني
كاحتیاطي دولي

الدوليالنقديالنظاملأنمالحدبعیدةتزاللاأخرىبعملةالدولاراستبدالفكرةأنمنالرغمعلى
المعاملاتأنواعكافةعلىالأخیرهذاتأثیرمنالرغموعلىالأمریكي،على الدولاریرتكزیزاللاالواقعفي

العالميالاقتصاديالصعیدعلىبهیتمتعالذيوالوزن الاقتصاديویور الظهورأنإلاالدولیةالاقتصادیة
محلیوروالإحلالإلىمن ذهبهناكبلالعالمیة،والتجاریةالمالیةالمعاملاتفيالدولاریزاحمأصبح
الدیون أزمةوذلك قبل ،العالمیةالاقتصادیةالمعاملاتمیزانفيالطویلالمدىعلىدولیةكعملةالدولار

إضافة إلى تداعیات أزمة التطرق إلى مكانة الیورو في الاقتصاد العالميثالمبحوسیتم في هذا .الیونانیة
.الدیون الیونانیة علیه كاحتیاطي دولي

: مكانة الیورو في النظام الاقتصادي العالمي:المطلب الأول
العالمیة المالیةالأسواقفيأیضالكنوالأوروبيالسوقفيفقطلیسفعالاادور یأخذالیوروبدألقد

حتیاطياعملةكهدور فيالأولالشكلیتمثل:شكلینیأخذأنالمنتظرمنكانمنذ تأسیسهلأنهوذلك
سوفالأولللشكلفبالنسبة،مشتركةموحدةأوروبیةعملةفهوالثانيالشكلأما،ینافس الدولارعالمي

قبلمنسواءالدولیةالمعاملاتفيللدفعكوسیلةلاستخدامهنظراالدولارعلىالاتحاداعتمادمنیقلل
.1الاقتصادیینالعملاءالأوروبیة أوالحكومات
وذلك 2002جانفي من في التعاملات الاقتصادیة الدولیة بدایةیقف الدولار والیورو وجها لوجه إذ 

تسویة التعاملات لیستخدم في التعاملات بعد أن انتقل الیورو من مرحلة العملة الحسابیة التي تستخدم في 
هناك العدید من التوقعات بشأن مستقبل لأنوذلك ،الیومیة للأفراد في أوروبا وفي أسواق النقد والمال الدولیة

استخدام حیث تم، المركز الاقتصادي للدولار في الاقتصاد العالميىوتأثیر استخدام الیورو عل،الیورو
و هو أیضا ثاني ، جنبا إلى جنب مع الدولار الأمریكي، باعتباره عملة احتیاط هامةالیورو على نطاق واسع

لتسویة عملة كالیورو ستخدم یكما ،في جمیع أنحاء العالمو أكثر العملات تداولا في أسواق الصرف الأجنبي 
بل ول العالم الثالث ، ولیس فقط بین منطقة الیورو ودالمدفوعات المبادلات التجاریة في إطار التجارة الدولیة

%65من مجموع واردات منطقة الیورو، وأكثر من %50یتم استخدامه كعملة الفواتیر التجاریة لأكثر من 
كما ،الاقتصاد العالميأقوى في وزنتحاد الأوروبي لإلوهذا یعطي ،من مجموع صادرات منطقة الیورو

.162مرجع سبق ذكره، ص ،-الآثار على اقتصاد البلدان العربیة والعالم-الیورو، عليمغاوري شلبي–1
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مجاورة لمنطقة الیورو على سبیل المثال في جنوب ستخدم الیورو على نطاق واسع في بلدان ومناطق أخرى ی
تستخدم -أندورا وموناكو وسان مارینو ومدینة الفاتیكان - شرق أوروبا، في حین أن بعض البلدان الأخرى 

الیورو كعملة رسمیة لها بحكم الاتفاقات النقدیة محددة مع الاتحاد الأوروبي ویمكن أن تصدر عملات الیورو 
أخرىبعملةتها عملاتربطالتيالدولثلثنحوكما أن .1بها ضمن حدود معینة الكمیةالمعدنیة الخاصة 

أوالأوروبيتحادلإوایوروالمنطقةفيأعضاءغیرلادو الغالبفيوتشملتثبیتكعملةیوروالتستخدم
.2بالفرنسیةالمتحدثةالإفریقیةالدولبالإضافة إلى،الأوروبيالاتحادإلىانضمامهایحتملالتي

.لمركز الاقتصادي لكل من اقتصاد الدولار واقتصاد الیورو اوالجدول الموالي یوضح لنا
2002في سنةالیورو مقارنة بالولایات المتحدة الأمریكیة لالثقل الاقتصادي لدو): 08(الجدول رقم
دول الیوروأمریكابیان الدولة

7.826.31الناتج المحلي الإجمالي بالملیار دولار 
19.6019.40%نسبة المساهمة في الناتج المحلي الإجمالي للعالم 

17.0019.00%نسبة المساهمة في إجمالي التجارة الدولیة 
49.10349.80الاحتیاطي من العملات الاجنبیة بالملیار دولار 
22.9021.10حجم التعاملات في سوق المال بالترلیون  دولار 

268.0290.00عدد السكان بالملیون نسمة 
.6، ص 2003جانفي 2، مصر، 42030هرام، العدد جریدة الأالیورو واقتصاد دولة الدولار، مغاوري شلبي علي، :المصدر

ومن بیانات الجدول یلاحظ تقارب نسب مساهمة كل من الولایات المتحدة والاتحاد الأوروبي في الناتج 
كما ،التجارة الدولیةإجماليوأن هناك فروقا صغیرة بین نسبتي المساهمة في ،العالميالمحلي الإجمالي 

المال بین الطرفین ویعكس الفرق الكبیر بین حجم أسواقتعكس بیانات هذا الجدول تقاربا في حجم 
ورغم التوقعات بوجود ،والذي یظهر تفوقا أوروبیا في هذا المجال،الطرفینى لدالأجنبيالاحتیاطي من النقد 

حساب تراجع دور الدولار فإن الأمریكیین لاىلاقتصاد العالمي وأن یكون ذلك علدور مؤثر للیورو في ا
من الصادرات %50یتخوفون من ذلك استنادا إلي سیطرة الدولار علي الاقتصاد العالمي حیث یتم نحو

1 - Report of the Economic and Financial Affairs of the European, The Euro in the World, Sous lien:

,10:20., consulter le 17/04/2016http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/world/index_en.htm

9العدد مجلة الباحث،الدولي، النقديالنظاماستقرارلاظلفيوالأوروالدولاربینالمنافسةبودري، معزوز، شریفلقمان- 2
.78، ص 2011الجزائر، 
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لدولارحقیقیامنافساالأوربیةالعملةمنجعلتالمقوماتهذه.بعملات دول الیورو35العالمیة بالدولار مقابل
.المستوى الدوليعلىالأخرىالارتكازیةالعملاتوبقیة

دوليكاحتیاطيتداعیات أزمة الدیون السیادیة على الوحدة النقدیة الأوروبیة : المطلب الثاني
النظام علیهایرتكزیةارتكاز الدولیة كعملةالسوقفيولفترة طویلة مكانة بارزةالأمریكيالدولاراحتل

السلطاتبهاتحتفظارتكازیةاحتیاطوكعملةالدولیةالمعاملاتفيالرئیسیةالدفعوكوسیلةالدوليالنقدي
الأوروبیةالعملة،یوروالوهوللدولارجدیدمنافسظهر1999عاموبحلولالعالم،بلدانفي معظمالنقدیة

أنهیثبتأنالیورواستطاعإصداره،منقصیرةفترةوخلال. دولةعشرتسعةعملاتتضم التيالموحدة
دولاحتیاطیاتفيالثانيالمكونوأصبحأوروبا والعالم،أنحاءعبرتفضیلهاتزایدیو ومستقرةقویةعملة
خلال%23.8إلى2000سنة في 18.3%منالنقديالیورواحتیاطيارتفعفقد.الدولاربعدالعالم
إلى2007فيلیصلمتتاليبشكلالارتفاعفيواستمر،%23.10بنسبة2002عامفيأيفقطسنتین

عام17.9%منالیورودورفيزیادةوتظهر2000سنةعن%30.41قدرها زیادةبنسبة،% 26,3
إلى%18.0ومن%30.1إلى17.5 %ومنالدولیة،الاحتیاطیاتفي2009عام27.3 %إلى1999
وهذا دولیاالثانیةالمرتبةیحتلبذلكوهوالفترةلنفسالتواليعلىوالدول الصناعیةالنامیةالدولفي24.8%

.ما یبینه الجدول الموالي
الربع الثالث حتى2002منالفترةخلالالعالملدولالمركزیةالبنوكاحتیاطیاتتطور):09(رقمالجدول

)%(نسبة مئویة: الوحدة.2009من 
199920002001200220032004السنوات

71.071.171.567.165.965.9الدولار الامریكي
17.918.319.223.825.224.8الیورو الأوروبي
11.110.69.39.18.99.3باقي العملات

20052006200720082009السنوات
66.965.564.164.162.2الأمریكيالدولار 

24.025.126.326.427.3الیورو الأوروبي
9.19.49.69.510.5باقي العملات

Source : International Monetary fund, (IMF) International Financial Statistics, Annuel Report 2010.
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بینماتدریجیاتهبطالعالمفياحتیاطعملةكأهمالأمریكيالدولارمكانةأنعلىیدلفإنهسابقًا،تقدممما
تمیلالسوقأنیعكسالدولارأمامالیوروتماسكازدیادفإننفسهالوقتوفيباستمرار،مكانة الیوروترتفع
.الیوروأمامالأمریكيللدولارضعفلتسجل2008العالمیةالمالیةوجاءت الأزمةتدریجیا،الیوروإلى

بعد ما یقارب عقد ونصف من الزمان ومن النمو المستمر في الطلب على أزمة الدیون الیونانیةلتأتي
التقاریر الأخیرة عن احتیاطیات البنوك المركزیة من النقد الأجنبي لتؤكد تراجع الطلب وقد جاءت الیورو،

ي عانت منهتالدین السیادي الأزمةإیقاف فيفشل منطقة الیورو و على الیورو نتیجة لزعزعة الثقة فیه، 
.1...وتراجع معدلات النموالمتمثل في معدلات العالیة من البطالةالحد من تداعیاته و 

بیانات صندوق النقد الدولي بلغت احتیاطیات العالم من الیورو في الربع ولتقریب الصورة أكثر، فحسب 
ملیار دولار، وبحلول الربع الأول من 224عندما تم إصدار الیورو لأول مرة نحو 1999الأول من سنة 

تریلیون 1.17من الیورو نحو قبل انطلاق الأزمة المالیة العالمیة بلغت احتیاطیات العالم 2008سنة
.سنویا%4.6في هذه الفترة كانت احتیاطیات العالم من الیورو تنمو في المتوسط بمعدل ،دولار

التي الیونانیة جراء تفاقم أزمة الدیون 2010عام خلال) الیورو(اهتزت العملة الأوروبیة الموحدة 
بإجراءات الیونانوفق برنامج یلزم صندوق النقد الدوليو الاتحاد الأوروبيلطلب مساعدات كبرى من لجأت

حیث بلغ ،نتیجة تخوف من مستقبلهأخذت معدلات نمو الطلب على الیورو في التراجع، حیث تقشف حازمة
تریلیون 1.47بلغ إجمالي احتیاطیات العالم من الیورو 2011وبحلول الربع الثاني من عام ،%26.0نسبة 
حتیاطیات العالم من الیورو إلى ، حیث تراجع متوسط معدل النمو السنوي في ا%24.7أي بنسبة دولار
فقط، غیر أن احتیاطیات العالم من الیورو قد أخذت في التراجع بعد ذلك، حیث بلغ متوسط معدل 1.6%

على 2012اقتصرت احتیاطیات العالم من الیورو في الربع الرابع من كما، %)-0.17(النمو السنوي
2013سنة %24.3ووصلت نسبتها إلى ، %23.9وهي أصغر قیمة وذلك بنسبة تریلیون دولار1.455

1.4لیصل لمستویات 2014كما تراجع احتیاطي البنوك المركزیة من الیورو في الربع الرابع من العام 
التي ستجري في الحملات الانتخابات الرئاسیة للیونانتریلون دولار إن هذا التراجع كما نلاحظ یتزامن مع

المناهض والرافض لسیاسة التقشف "ألكسیس تسیبراس"برئاسة سیریزا واحتمال فوز حزب2015جانفي 25
.2التي فرضت على الیونان من قبل الإتحاد الأوروبي وصندوق النقد الدولي والبنك المركزي الأوروبي

:تحت الرابط، الرابحون والخاسروون... السقوط الحر للیوروأمین أبو عیشة، - 1
:25.consulter le 17/04/2016, 20,www.felesteen.ps/details/news/2015/01/18.html

.هالمرجع نفس- 2
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خاصة بعد إعلان الحكومة الیونانیة عدة مرات عدم قدرتها على سداد إفلاس الیونان ن احتمالكما أ
من الیورو إلى الدولار هااحتیاطاتیهجوتو تسییلتقوم بكثیرًا من الدول جعل أقساط الدیون المستحقة علیها، 

من ،والأمریكي والین الیاباني والجنیه الإسترلیني؛ مما سیجعل أسعار صرف هذه العملات ترتفع مقابل الیور 
هنا فإن الدول ذات الاحتیاطات الأجنبیة الكبیرة بالدولار الأمریكي ستشعر بانتعاش وزیادة في القدرة الشرائیة 

1.والعكس بالنسبة للدول التي تعتمد على الیورو في احتیاطاتها الأجنبیة

"الیورو"أثر أحداث أزمة الیونان على قیمة العملة الأوروبیة الموحدةتحلیل: المبحث الثالث
سیتم في هذا المبحث التطرق إلى دراسة تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي باعتباره 

العملة الموحدة أزمة الدیون الیونانیة على أحداث العملة الإرتكازیة الأولى في العالم ولتوضیح مدى تأثیر
خلال هذه الأزمة كما سیتم التطرق الیورو مقابل الدولارسیتم عرض تغیرات سعر صرففي منطقة الیورو 

. قبل الأزمة بشكل مختصر إلى تغیرات سعر صرفه
- 2002(قبل أزمة الیونانمقابل الدولار الأمریكيتغیرات سعر صرف الیورودراسة :المطلب الأول

2008(

یعبر عن سعر العملة الأجنبیة مقوما بوحدات من العملة المحلیة أي عدد الوحدات من صرف السعر 
العملة المحلیة اللازمة للحصول على وحدة من العملة الأجنبیة، أو هو سعر مبادلة عملة ما بأخرى وهكذا 

ساسي لقوة العملة الأ، والذي یمثل المقیاستعد إحدى العملتین سلعة في حین تعتبر الأخرى السعر النقدي لها
.2واستقرارها

خضع تحدید قیمة الیورو منذ إطلاقه إلى القوانین الطبیعیة الحاكمة لأسواق الصرف، والمتمثلة في العلاقة 
بین العرض والطلب على العملات، وفي مظاهر الاستقرار والاضطراب في الاقتصادیات التي تعود إلیها 

أسعارتحدیدتم1999سنةالیورومنطقةلالمصرفیةالتعاملاتفيیوروبالالتعاملبدءومنذ. هذه العملات
البعضبعضهامقابلالموحدةالأوروبیةالعملةاستخدامعلىوافقتالتيالأوربیة للبلدانالعملاتصرف
مع ولكن1.1785ب1999جانفيمنالأولبتاریخمقابل الدولارالیوروسعرحددكماالیورو،ومقابل

بنسبةانخفاضایمثلوالذيالدولیةالأسواقدولار في1.005إلى الیوروسعرانخفضالسنةایةنه
في نهایةدولار0.856إلىلیصل2000عامالدولار خلالمقابلالیوروانخفاضواستمر،17.3%
عن30%انخفاضایمثلوالذيدولار0.88یبلغالیوروسعركان2001نوفمبروفي،2000نوفمبر

جویلیة 1، السعودیة، 15356الیوم، العدد ، جریدةإفلاس الیونان سیكون له تأثیر جوهري على قیم العملات،زیاد محمد الغامدي- 1
. 3، ص 2015

، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم على واقع ومستقبل الوحدة النقدیة الأوروبیةالدیون السیادیةأثر أزمة،خالد رواق- 2
.133ص ،2013الاقتصادیة،غیر منشورة، جامعة بسكرة، الجزائر، 
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الارتفاعوواصلدولار،0,946العامذلكمتوسط سعرهلیبلغ2002سنةوارتفععادأنهإلاالأولى،القیمة
مثلیوالذيدولار1.24قیمة2004مع نهایة سنةوبلغ دولار،1.1جوانفيلیبلغ2003عامخلال
مسجلا الدولارمقابل2008عامهلمستوىأعلىلیسجلالارتفاعفيالیوروواستمر،30%بنسبةزیادة

الولایاتانطلقت منالتيالعقاريالرهنأزمةعنالناتجةالدولارأوقاتأصعبفيوذلكدولار 1.47
:ینالموالیوالشكل في الیورو على حساب الدولار وهذا ما یوضحه الجدوللثقةاتوزادالأمریكیةالمتحدة

)2009- 2002(مقابل الدولار خلال الفترة من تغیر سعر صرف الیورو ): 10(الجدول رقم 
*20022003200420052006200720082009السنوات
0.9451.1311.2431.2441.2551.3701.4701.374دولار/الیورو

.2009خمسة أشهر الأولى من سنة خلال ال*
مداخلة مقدمة في الملتقى الدولي حول الأزمة الاقتصاد الجزائري،زمة المالیة العالمیة على الأ انعكاساتعبد الرحمن مغاري، : المصدر

.11، ص 2009أكتوبر20/21المالیة والاقتصادیة الدولیة والحوكمة العالمیة، جامعة سطیف، الجزائر، یومي 

)2009- 2002(تغیر سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال الفترة من ): 04(الشكل رقم 

)10(بالاعتماد على الجدول رقمتینالطالبمن إعداد : المصدر
وتؤولتتدهورالیوروأوضاعبدأت2009نهایة عام في الیونانأزمة الدیون السیادیةاندلاعومع

.ب المواليلوهذا ما سیتم التطرق إلیه في المطنخفاضالاإلى
- 2009(أزمة الیونانخلالالأمریكيدراسة تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولار: المطلب الثاني

2015(
بدأ شبح حیث ندلاع أزمة الدیون السیادیة الیونانیة حدثا فارقا في أسواق الصرف العالمیة، لاكان 

اتساعالمخاوف منزادتو تداعیاتها تفاقمف2009منذ أكتوبر زمة الیونانیة یعصف بالاقتصاد الأوروبي الأ
في هذا المطلب إدراج تغیرات أسعار الصرف الیورو مقابل وسیتم .العملة الأوروبیة الموحدةإلىلیمتدتأثیرها

)2015-2009(الدولار تبعا لمدى تأثرها بأحداث الأزمة الیونانیة خلال الفترة 

2009تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة : أولا

وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

0

0,5

1

1,5

2

2002 2003 2004

2009إلى 2002متوسط سعر صرف الیورو مقابل الدولار من 

"الیورو" الأوربیة الموحدة تأثیر أزمة الیونان على العملة : الفصل الثالث

85

الارتفاعوواصلدولار،0,946العامذلكمتوسط سعرهلیبلغ2002سنةوارتفععادأنهإلاالأولى،القیمة
مثلیوالذيدولار1.24قیمة2004مع نهایة سنةوبلغ دولار،1.1جوانفيلیبلغ2003عامخلال
مسجلا الدولارمقابل2008عامهلمستوىأعلىلیسجلالارتفاعفيالیوروواستمر،30%بنسبةزیادة

الولایاتانطلقت منالتيالعقاريالرهنأزمةعنالناتجةالدولارأوقاتأصعبفيوذلكدولار 1.47
:ینالموالیوالشكل في الیورو على حساب الدولار وهذا ما یوضحه الجدوللثقةاتوزادالأمریكیةالمتحدة

)2009- 2002(مقابل الدولار خلال الفترة من تغیر سعر صرف الیورو ): 10(الجدول رقم 
*20022003200420052006200720082009السنوات
0.9451.1311.2431.2441.2551.3701.4701.374دولار/الیورو

.2009خمسة أشهر الأولى من سنة خلال ال*
مداخلة مقدمة في الملتقى الدولي حول الأزمة الاقتصاد الجزائري،زمة المالیة العالمیة على الأ انعكاساتعبد الرحمن مغاري، : المصدر

.11، ص 2009أكتوبر20/21المالیة والاقتصادیة الدولیة والحوكمة العالمیة، جامعة سطیف، الجزائر، یومي 

)2009- 2002(تغیر سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال الفترة من ): 04(الشكل رقم 

)10(بالاعتماد على الجدول رقمتینالطالبمن إعداد : المصدر
وتؤولتتدهورالیوروأوضاعبدأت2009نهایة عام في الیونانأزمة الدیون السیادیةاندلاعومع

.ب المواليلوهذا ما سیتم التطرق إلیه في المطنخفاضالاإلى
- 2009(أزمة الیونانخلالالأمریكيدراسة تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولار: المطلب الثاني

2015(
بدأ شبح حیث ندلاع أزمة الدیون السیادیة الیونانیة حدثا فارقا في أسواق الصرف العالمیة، لاكان 

اتساعالمخاوف منزادتو تداعیاتها تفاقمف2009منذ أكتوبر زمة الیونانیة یعصف بالاقتصاد الأوروبي الأ
في هذا المطلب إدراج تغیرات أسعار الصرف الیورو مقابل وسیتم .العملة الأوروبیة الموحدةإلىلیمتدتأثیرها

)2015-2009(الدولار تبعا لمدى تأثرها بأحداث الأزمة الیونانیة خلال الفترة 

2009تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة : أولا

وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

2004 2005 2006 2007 2008

2009إلى 2002متوسط سعر صرف الیورو مقابل الدولار من 

"الیورو" الأوربیة الموحدة تأثیر أزمة الیونان على العملة : الفصل الثالث

85

الارتفاعوواصلدولار،0,946العامذلكمتوسط سعرهلیبلغ2002سنةوارتفععادأنهإلاالأولى،القیمة
مثلیوالذيدولار1.24قیمة2004مع نهایة سنةوبلغ دولار،1.1جوانفيلیبلغ2003عامخلال
مسجلا الدولارمقابل2008عامهلمستوىأعلىلیسجلالارتفاعفيالیوروواستمر،30%بنسبةزیادة

الولایاتانطلقت منالتيالعقاريالرهنأزمةعنالناتجةالدولارأوقاتأصعبفيوذلكدولار 1.47
:ینالموالیوالشكل في الیورو على حساب الدولار وهذا ما یوضحه الجدوللثقةاتوزادالأمریكیةالمتحدة

)2009- 2002(مقابل الدولار خلال الفترة من تغیر سعر صرف الیورو ): 10(الجدول رقم 
*20022003200420052006200720082009السنوات
0.9451.1311.2431.2441.2551.3701.4701.374دولار/الیورو

.2009خمسة أشهر الأولى من سنة خلال ال*
مداخلة مقدمة في الملتقى الدولي حول الأزمة الاقتصاد الجزائري،زمة المالیة العالمیة على الأ انعكاساتعبد الرحمن مغاري، : المصدر

.11، ص 2009أكتوبر20/21المالیة والاقتصادیة الدولیة والحوكمة العالمیة، جامعة سطیف، الجزائر، یومي 

)2009- 2002(تغیر سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال الفترة من ): 04(الشكل رقم 

)10(بالاعتماد على الجدول رقمتینالطالبمن إعداد : المصدر
وتؤولتتدهورالیوروأوضاعبدأت2009نهایة عام في الیونانأزمة الدیون السیادیةاندلاعومع

.ب المواليلوهذا ما سیتم التطرق إلیه في المطنخفاضالاإلى
- 2009(أزمة الیونانخلالالأمریكيدراسة تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولار: المطلب الثاني

2015(
بدأ شبح حیث ندلاع أزمة الدیون السیادیة الیونانیة حدثا فارقا في أسواق الصرف العالمیة، لاكان 

اتساعالمخاوف منزادتو تداعیاتها تفاقمف2009منذ أكتوبر زمة الیونانیة یعصف بالاقتصاد الأوروبي الأ
في هذا المطلب إدراج تغیرات أسعار الصرف الیورو مقابل وسیتم .العملة الأوروبیة الموحدةإلىلیمتدتأثیرها

)2015-2009(الدولار تبعا لمدى تأثرها بأحداث الأزمة الیونانیة خلال الفترة 

2009تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة : أولا

وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

2009

2009إلى 2002متوسط سعر صرف الیورو مقابل الدولار من 



"الیورو" الأوربیة الموحدة تأثیر أزمة الیونان على العملة : الفصل الثالث

86

$=...€1:الوحدة.     2009تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة ): 11(الجدول رقم 

data-historical-usd-http://sa.investing.com/currencies/eurSource:

2009صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة تغیرات سعر):05(رقم الشكل

.)11(على الجدول رقممن إعداد الطالبتین بالاعتماد :المصدر

1,3
1,4
1,5
1,6

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10111213141516171819202122232425262728293031

أكتوبر

دیسمبر

الأشهر
الأیام                   

دیسمبرأكتوبر

11.45141.5089
21.45741.5065
3-1.5062
41.45961.4856
51.4656-
61.47201.4870
71.47131.4838
81.47961.4691
91.47301.4736

10-1.4729
111.47181.4614
1247891.-
131.48481.4624
141.49311.4657
151.49531.4541
161.49041.4524
17-1.4344
181.48911.4335
191.4967-
201.49301.4331
211.50131.4285
221.50241.4254
231.50071.4335
24-1.4354
251.49921.4397
261.4857-
271.48191.4374
281.47151.4372
291.48381.4340
301.47191.4340
31-1.4331
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:2009أكتوبر أحداث - 1

1815.8وصلت إلى عن عجز في الموازنة ) حكومة باباندریو(أعلنت الحكومة الیونانیة الجدیدة : أكتوبر%

من الجدول. 1من الناتج المحلي الإجمالي، وأن ھناك تلاعب في الأرقام المالیة من قبل الحكومة السابقة
إلى 1.4904من نلاحظ أن سعر صرف الیورو مقابل الدولار قد تأثر بهذا الإعلان و انخفاض السابق 

.%0.08في ھذا الیوم وذلك بنسبة 1.4891
22وهو یوفق الیوم الذي تم فیه تخفیض تصنیف سندات الخزینة الیونانیة من : أكتوبرAإلى-A من قبل

1.5013بعدما كان 1.5024قد ارتفع في هذا الیوم إلى ، نلاحظ أن سعر صرف الیورو 2"فیتش"وكالة 
.الحدثلم تتأثر بهذا" الیورو"وهذا یدل على أن العملة الأوروبیة الموحدة 

:2009دیسمبر أحداث -2

2وقد كان لهذا الحدث 3دعت مجموعة الیورو إلى إتباع سیاسات تقشفیة في الاقتصاد الیوناني : دیسمبر ،
.1.5065إلى 1.5089ة الیورو حیث انخفض من أثر سلبي على قیم

8تخفض التصنیف الائتماني للیونان من " فیتش"وكالة التصنیف الائتماني : دیسمبر–AإلىBBB+ مما
وقد أدى هذا القرار إلى انخفاض سعر صرف الیورو مقابل الدولار . 4راض تأدى إلى ارتفاع تكالیف الإق

.%1في هذا الیوم أي انخفض بنسبة 1.4691إلى 1.4838الأمریكي  من 
10رئیس البنك المركزي الأوروبي یطالب الیونان باتخاذ إجراءات صعبة للتخفیض في عجز : دیسمبر

انخفاض طفیف في سعر صرف الیورو مقابل الدولار إثر هذا الحدث نلاحظ من الجدول.5میزانیتها ودیونها
.دولار1.4729إلى 1.4736وذلك من 

14الوزیر الأول للیونان یصرح بأنه سیعمل على تطبیق سیاسة تقشفیة بهدف استرجاع التوازن في :دیسمبر
وقد أدى هذا التصریح إلى ارتفاع طفیف في سعر صرف الیورو مقابل الدولار . 6المیزانیة والنفقات العمومیة

.دولار1.4657إلى 1.4614الأمریكي من 
22دیون الیونان من التصنیف الائتماني لتقوم بتخفیض "مودیز"التصنیف الائتماني وكالة : دیسمبرA1

حیث انخفض سعر صرف الیورو مقابل الدولار . بسبب التدهور المالي الذي تشهده مالیة الدولةA2إلى 
. دولار في هذا الیوم1.4254إلى 1.4285الأمریكي إثر هذا القرار من 

.285ص مرجع سبق ذكره،هیثم یوسف عویضة، –1
2 -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.

.286ص هیثم یوسف عویضة، مرجع سبق ذكره،-3
.286المرجع نفسه، ص –4
.4ص مرجع سبق ذكره،، أسماء برهوم، هاجر برهوم- 5
.4ص المرجع نفسه، –6
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2010ر خلال سنة تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولا : ثانیا

:وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

$=...€1:الوحدة.2010ف الیورو مقابل الدولار خلال سنةسعر صر تغیرات ):12(الجدول رقم 

data-historical-usd-http://sa.investing.com/currencies/eur:Source

الأشهر
الأیام

أكتوبرجویلیةجوانمايأفریلمارسفیفريجانفي

11.43261.39221.35611.3586-1.22451.25081.3790
2-1.39751.36211.35031.33121.22511.2566-
3-1.38971.3700-1.31941.2178-1.3775
41.44241.37421.35821.34941.29771.19281.25471.3648
51.43641.36781.36201.34661.2816-1.25071.3853
61.4402--1.33811.26541.19311.26221.3915
71.43171.36421.36201.33301.27521.19231.26241.3924
81.44081.36551.36181.3374-1.19581.26901.3928
9-1.37811.36051.34981.28661.19891.2640-

10-1.37481.3643-1.27371.2130-1.3996
111.45071.36871.36841.36571.26411.21111.26381.3864
121.44751.36311.37681.35861.2646-1.26031.3920
131.4522--1.36151.25311.22061.27191.3982
141.44991.36231.37731.36571.23571.22111.27341.4025
15143861.35971.36731.3565-1.23151.29181.3976
16-1.37641.37671.35021.23581.22981.2930-
17-1.36071.3736-1.23821.2388-1.3951
181.44031.34671.36111.34751.21451.23881.28891.3963
191.42811.36121.35301.34881.2384-1.29391.3698
201.4113--1.34221.25401.24151.29051.3975
211.40981.36291.35121.33871.25711.23211.27591.3912
221.41361.36061.35671.3222-1.22651.29111.3953
23-1.35231.34681.33811.23331.23061.2909-
24-1.35421.3330-1.23381.2335-1.3961
251.41541.35351.33051.33641.23331.23681.29231.3922
261.41471.36311.34081.33941.2183-1.29821.3845
271.4028--1.31781.23671.23861.29871.3778
281.39631.36381.34461.31971.22721.22871.29981.3928
291.3861-1.34761.3250-1.21861.30661.3946
30--1.34341.32941.22881.22261.3050-
31--1.3526-1.2270--1.3973
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.2010ف الیورو مقابل الدولار خلال سنةسعر صر تغیرات ): 06(الشكل رقم 

.)12(على الجدول رقممن إعداد الطالبتین بالاعتماد :المصدر

:20101جانفي أحداث - 1

11إعلان صندوق النقد الدولي أنه سیرسل بعثة إلى أثینا، مهمتها  تقدیم المشورة للحكومة الیونانیة : جانفي
أثر هذا القرار إیجابا على . السیاسة الضریبیة وتحصیل الضرائب والضوابط المتعلقة بالمیزانیةفیما یخص

.دولار أمریكي1.4408بعدما كان1.4507سعر صرف الیورو مقابل الدولار حیث ارتفع  إلى 
14سیخفض عجز الیونان تعلن عن الخطوط العریضة لبرنامجها التعدیلي للنفقات العمومیة، الذي :جانفي

التصریح على سعر صرف لم یؤثر هذا .2012من الناتج المحلي الإجمالي سنة %2.8المیزانیة إلى 
. دولار لأسباب أخرى1.4499إلى 1.4522الیورو مقابل الدولار حیث انخفض من 

28رج باباندریو المستثمرون یطالبون بعائد مرتفع على السندات الیونانیة لشرائها، ورئیس الوزراء جو : جانفي
أثر  . یسعى إلى الحصول على الدعم من قادة الأحزاب للإصلاحات التي یجب أن تتفاوض علیها الیونان

إلى 1.4028هذا الحدث على سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي حیث سجل انخفاضا من 
.الشهرفي الیوم الموالي وهو أدنى انخفاض له في هذا1.3861دولار  ثم إلى 1.3963

2010فیفريأحداث - 2

2من میزانیة %15الإعلان عن حزمة تقشف قاسیة حیث تم فرض ضریبة على البنزین، خفض : فیفري

.287، 286ص، صهیثم یوسف عویضة، مرجع سبق ذكره- 1
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من أجور موظفي الخدمة المدنیة من %15جور في القطاع العام، وخفض الواردات، تجمید التوظیف والأ
الیورو حیث نلاحظ أنه ارتفع في هذا الیوم لم یؤثر  هذا القرار على سعر صرف . 1ضمنهم رئیس الوزراء

.دولار1.3922بعدما كان 1.3975مقابل الدولار إلى  

3مجلس محاكمة البنك المركزي الأوروبي بالمصادقة على استمرار إجراءات التقشف حیث قام :فیفري
العمومیة بدأ بتجمید رواتب البرنامج التعدیلي المقترح من طرف السلطات الیونانیة في شأن تسییر نفقاتها 

لقد أثر هذا القرار على سعر صرف الیورو مقابل . 2ریورو في الشه2000العمال الذین یتقاضون أقل من 
.دولار1.3975یقدر ببعدما كان في الیوم الذي قبله دولار1.3897الدولار حیث انخفض إلى 

11أثر هذا الإعلان في . الیونان دون تحدید آلیاتهمساعدة الإتحاد الأوروبي یعلن بإصدار برنامج :فیفري
في 1.3655بعدما كان 1.3781سعر صرف الیورو حیث ارتفع مقابل الدولار الأمریكي في هذا الیوم إلى 

. الیوم الذي قبله
24ف المتبعة من طرف حكومة إضراب عام بالیونان لمدة یوم كامل احتجاج على سیاسة التقش:فیفري

إلى 1.3523م یتأثر سعر صرف الیورو مقابل الدولار بهذا الحدث حیث ارتفع من ل. 3ندریواباب
.دولار للیورو الواحد وبقي صامدا أمامه1.3542

25لم یتأثر سعر صرف الیورو ق النقد والاتحاد الأوربيصندو تشكیل لجنة مشتركة بین الیونان و :فیفري ،
. دولار1.3635مقابل الدولار بهذا الحدث، حیث انخفض إلى 

:2010مارس أحداث - 3

03بیع أملاك :ملیار یورو من خلال4.8إعلان أثنا على سیاسة تقشف جدیدة لتوفیر ما یقارب :مارس
خفض الأجور في ،عام63عام إلى 61رفع متوسط سن التقاعد في القطاع العام من ؛عقاریة عامة

إلى 19التبغ من الضریبة على الغاز والكحول و ع رف، %30معاشات التقاعد إلى و %20القطاع العام إلى 
سجل الیورو ارتفاعا في هذا الیوم إلى . %304ــفرض ضریبة على القیمة المضافة بزیادة تقدر ب،23%

.دولار1.3621مقابل الدولار الأمریكي بعد أن كان 1.3700

.287المرجع نفسه، ص - 1
.5مرجع سبق ذكره، صأسماء برهوم، هاجر برهوم، - 2
.5المرجع نفسه، ص –3
.5المرجع نفسه، ص - 4
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15سعر صرف الیورو مقابل الدولار  شهد . دول الاتحاد على مساعدة الیوناناتفاق وزراء مالیة:مارس
لیعاود 1.3605حتى 1.3620في هذه الفترة تدبدبات طفیفة بین الارتفاع والانخفاض حیث انخفض من 

.دولار1.3684ثم إلى 1.3643الارتفاع إلى 
18تأثر سعر صرف الیورو . خفض العجز في میزانیتهانومته عتصریح باباندریو على عجز حك:مارس

.دولار1.3611إلى 1.3736وانخفض من 
25انخفض .20111السندات الیونانیة منخفضة التنقیط إلى غایةبشراءالبنك المركزي الأوربي قام:مارس

، وذلك وسط انتشار المخاوف بین المتعاملین 1.3305إلى 1.3330سعر صرف الیورو مقابل الدولار من 
. بشأن أزمة الدیون الیونانیة واحتمال انتشارها وانتقال عدواها إلى دول منطقة الیورو الأخرى

:20102أفریلأحداث- 4

115ملیار یورو بسعر فائدة 30قرض قدر بنحو اتفاق رؤساء الدول الأوربیة على منح الیونانأفریل%
دولار، بعدما كان 1.3498ارتفع سعر صرف الیورو مقابل الدولار في هذا الیوم إلى . واتثلاثة سنلمدة

. في الیوم الذي قبله، وذلك بعد الإعلان عن دعم الدول الأوروبیة للیونان1.3374
22 3أفریل وكالة مودیز تخفض التصنیف الائتماني للیونان بنقطة أي إلىA .ى انخفض سعر الیورو إل

.القرارذافي هذا الیوم متأثرا به1.3422
:2010ماي أحداث - 5

1ةإلى الشارع ضد السیاسة التقشفیتخروج الجماهیر الیونانیة في مظاهرا:ماي.

2إجمالي صندوق النقد الدولي على أن وموافقة الاتحاد و أخرىإعلان الیونان على سیاسة تقشفیة :ماي
ملیار 45حجم أموال المساعدات التي ستحصل علیها الیونان خلال العام الحالي بأكمله یصل إلى نحو 

بلة إلى نحو یورو، بینما یصل إجمالي حزمة المساعدات التي ستحصل علیها خلال السنوات الثلاث المق
یورو من البنك ملیارا من دول منطقة ال80ملیارا من صندوق النقد الدولي و30ملیارات یورو، منها 110

.3تحدد حصص المساعدة على أساس وزن الدولة في الاتحادالمركزي للاتحاد و 

.289، 288ص ص ،هیثم یوسف عویضة، مرجع سبق ذكره–1
.290المرجع نفسه، ص - 2
.5مرجع سبق ذكره، صأسماء برهوم، هاجر برهوم، - 3
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3یصرح أنه سیقبل سندات الدین الحكومي للیوناني كضمان بغض النظر يالبنك المركزي الأوروب: ماي
عن تصنیفها

4ومقتل ثلاثة أشخاص عند إضرام النار بأحد البنوكإضراب عام بالیونان:ماي ،.
6البرلمان الیوناني یوافق على مشروع قانون التقشف: ماي.

یر في الأسبوع الأول من شهر ماي سجل سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي انخفاض كب
وكان الأخبار %5.2في نهایته أي بنسبة 1.2654في بدایة الأسبوع إلى 1.3312حیث انخفض من 

، وفشل مسؤولي منطقة الیورو في توصل لحل أزمة ضالصادرة عن الیونان من العوامل المؤدیة لهذا الانخفا
.الدین السیادي الیوناني، وزیادة تفاقمه

7ملیار یورو على ثلاثة سنوات110ــعلى تفعیل المساعدات التي تقدر ببيو الأور تحادموافقة الإ:ماي.
9وصندوق النقد الدولي یدرسان بيو الأور الإتحادنعاش الأسواق المالیة لإلتجنب انتشار أزمة الدیون و :ماي

.1ملیار یورو750إمكانیة إقراض الیونان 
10الأوروبي یسمح للبنوك المركزیة لدول منطقة الیورو بشراء الدیون العامة والدیون البنك المركزي : ماي

.الخاصة في السواق الثانویة
110في بدایة الأسبوع الثاني من شهر ماي تم التوصل إلى خطة لدعم الاقتصاد الیوناني بقیمة 

ض من قیمته مقابل الدولار ملیار یورو الأمر الذي أدى إلى تقلیص الخسائر في الیورو واسترجاع بع
الأمریكي، ولكن بشكل عام المستثمرین في السوق لا یهتمون فقط بالأخبار الصادرة عن الیونان، ولكن أیضا 

.بالأخبار الصادرة عن الاقتصادیات الأخرى في المنطقة الیورو لخوفهم من تأثیر وانتشار الأزمة إلیهم
20إلیها ساعة دعت24د سیاسة التقشف لمدة الیونانیین في أثینا ضاحتجاج الآلاف من العمال : ماي

لم یتأثر سعر صرف الیورو بهذا الحدث الیوناني وارتفعت قیمته مقابل الدولار الأمریكي من .أكبر النقابات
.دولار1.2540إلى 1.2384

:2010جوان أحداث - 6

08 2، لخفض عجز الموازنة 2011رو لعام ملیار یو 6.48جوان الیونان توافق على حزمة تقشف بقیمة.

.5المرجع نفسه، ص- 1
.292ص هیثم یوسف عویضة، مرجع سبق ذكره،- 2
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بعدما وصل إلى أدنى قیمة له في 1.1958في هذا الیوم سجل الیورو ارتفاع طفیف مقابل الدولار الأمریكي 
.في الیوم الذي قبله1.1923هذا الشهر وهي 

14وكالة التصنیف مودیز تخفض تصنیف الدیون السیادیة الیونانیة إلى : جوانBa1)( . رغم تخفیض
التصنیف الائتماني للدیون السیادیة الیونانیة  إلا ان قیمة الیورو سجلت ارتفاع طفیف في قیمته مقابل 

.، أي ان قیمة العملة الأوروبیة الموحدة لم تتأثر بها الحدث1.2211إلى 1.2206الدولار الأمریكي من 
23من الاتحاد الأوربي وصندوق النقد الدوليالیةممساعداتللحصول على تقدم طلبا رسمیاالیونان :جوان

سعر الیورو لم تتأثر بهذا . 1ملیار یورو110الأولي بمبلغ قدره ومجموعة الیورو، وقد تم إقرار خطة الإنقاذ 
.دولار1.2306إلى 1.2265الحدث الیوناني بحیث ارتفعت قیمته من 

:2010جویلیة أحداث- 7

8الإضراب العام السادس في الیونان احتجاجا على خطة التقشف:جویلیة.
رغم المظاهرات والإضرابات التي شهدتها الیونان في هذا الشهر إلا ان الیورو عاد وارتفع مقابل الدولار 

. دولار أمریكي1.2690الأمریكي مقارنة بالشهر السابق، وحقق هذا الیوم قیمة 

:2010أكتوبر أحداث- 8

232ملیار یورو61ملیار یورو من أصل 8.5تم منح الیونان أول قسط مساعدات قیمته : رأكتوب.
دولار، كما سجل هذا الیوم ارتفاع في سعر 1.3900قفزت العملة الأوروبیة الموحدة في هذا الشهر إلى 

ن الحصول ، وقد یعود هذا الارتفاع إلى تمكن الیونان م1.4000صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي إلى 
.على المساعدات المالیة

2011تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة : ثالثا

وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

: تحت الرابط، كانت كافیة لیسترد الاقتصاد الیوناني عافیته؟هل .. خطة الإنقاذ الأوروبیة، محمد نجیب السعد- 1
consulter le 30/04/2016, 13:19.,http://alwatan.com/details/41876

.5مرجع سبق ذكره، صأسماء برهوم، هاجر برهوم، - 2
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$=...€1:الوحدة2011صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة سعر تغیرات):13(الجدول رقم 

Source : http://sa.investing.com/currencies/eur-usd-historical-data

الأشھر
الأیام

نوفمبرأكتوبرجوانفیفري

11.38281.4346-1.3661
21.38161.4486-1.3726
31.36231.46331.31901.3823
41.3580-1.33171.3790
5--1.3345-
6-1.45901.3427-
71.35911.46791.33761.3759
81.36251.4592-1.3824
91.37191.4537-1.3525

101.36031.43461.36261.3609
111.3551-1.36331.3767
12--1.3777-
13-1.44161.3751-
141.34781.44321.38781.3624
151.34971.4191-1.3503
161.35731.4201-1.3439
171.36221.42861.37441.3453
181.36921.43611.37331.3522
19-1.43761.3767-
20-1.43301.3793-
211.3680-1.38921.3483
221.3672--1.3518
231.37601.4260-1.3345
241.38191.41861.39191.3330
251.3752-1.39031.3238
26--1.3875-
27-1.43111.4173-
281.38201.43571.41451.3314
29-1.4463-1.3322
30-1.4474-1.3440
31--1.3844-
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.2011سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة تغیرات):07(الشكل رقم 

.)13(من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول رقم :المصدر

:2011فیفري أحداث - 1
03رغم الإضرابات . شهدت الساحة الیونانیة إضرابا عاما آخر ضد تدابیر التقشف بالیونان: فیفري

دولار بعدما كان في الیوم 1.3760والمظاهرات في الیونان إلا أن الیورو سجل في هذا الیوم ارتفاعا  إلى 
.دولار أمریكي1.3672الذي قبله 

11ي تم إرسالها من قبل صندوق النقد الدولي أن البرامج صرحت البعثة الثالثة للمراقبة الت:فیفري
.الاقتصادیة الیونانیة لا تزال على الطریق الصحیح

في الیوم 1.3603بعدما كان 1.3551انخفض سعر الیورو في هذا الیوم مقابل الدولار الأمریكي إلى 
لى بعض دول منطقة الیورو، وهذا الذي قبله، وذلك بسبب أزمة الدین السیادي في الیونان وبدایة انتشارها إ

. ما أدى إلى تراجع قیمة العملة الأوروبیة أمام الدولار الأمریكي، وحتى أمام أغلب العملات الأساسیة
:2011جوان أحداث - 2

13ستند اندر بورز"الائتماني وكالة التصنیف:جوانStandard &Poor’s خفضت تنقیط الیونان إلى
CCC1. للیونان إلا أن سعر صرف الیورو مقابل الدولار لم یتأثر بهذا الائتمانيرغم تخفیض التصنیف

.دولار في هذا الیوم1.4416قبل یوم إلى 1.4346الحدث حیث ارتفع سعره من 
:2011أكتوبر أحداث - 3

27من الدیون العامة التي %50خطة جدیدة لمساعدة الیونان تتضمن تنازلا البنوك الخاصة  عن : أكتوبر
ارتفع سعر صرف .2ملیار یورو106یملكونها على الیونان، في مقابل الحصول على إعادة رسملة بمبلغ 

.دولار، وقد یرجع هذا إلى خطة المساعدة الجدیدة1.4311الیورو مقابل الدولار الأمریكي في هذا الیوم إلى 

.292ص هیثم یوسف عویضة، مرجع سبق ذكره،- 1
.6، ص 2011نوفمبر 6، السعودیة، 12031جریدة الشرق الأوسط، العدد تعقب الأزمة في الیونان، صندوق النقد الدولي، –2
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31ةإجراء استفتاء على الخطة الجدیدة للمساعدات الأوروبیصرح رئیس الوزراء جورج باباندریو : أكتوبر
مقابل الدولار 1.3844على إثر هذا الحدث انخفض سعر صرف الیورو إلى . 1أكتوبر27المقررة في 

. وذلك وسط ومخاوف وقلق حول الأزمة الیونانیةيالأمریك
:2011نوفمبرأحداث - 4

02130منحها قرض من دیونها المستحقة و %50خطة إنقاذ جدیدة تشمل إعفاء الیونان من سداد :نوفمبر

في هذا الیوم بعدما 1.3726ارتفاع سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي إلى .2ملیار یورو

. في الیوم الذي قبله، وبالتالي قد تأثر سعر صرف الیورو مقابل الدولار بهذا القرار1.3661كان

11صبهمنعرض باباندریو خطة الإنقاذ الجدید للاستفتاء العام بالإضافة إلى قرار تنحیه عن :نوفمبر
ل على مستوى الأسواق المالیة كون ؤ الأمر الذي أعطى تفا.3وتأسیس حكومة جدیدة  تمثل الوحدة الوطنیة

لهذا شهد سعر صرف الیورو ارتفاعا ،أن هذه الحكومة ستعمل على حل الأزمة بشكل أفضل من سابقتها
.%4.15بنسبة دولار في هذا الیوم أي 1.4295كبیرا مقابل الدولار الأمریكي حیث وصل إلى 

152012ملیار یورو لتتجنب الإفلاس قبل بدایة السنة الجدیدة 80طلب الیونان مساعدات قدرة :نوفمبر.
تأثر سعر صرف الیورو بهذا القرار وسط ارتفاع قلقل المستثمرین من عدم قدرة الیونان على الخروج من 

ها، حیث انخفضت الیورو مقابل الدولار الأمریكي أزمتها واعتمادها الكبیر على المساعدات المالیة المقدمة ل
.%5.9دولار، أي أن نسبة الانخفاض كانت تقریبا 1.3503لیصل في هذا الیوم إلى 1.4295من 
2012تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة : رابعا

وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

.6المرجع نفسه، ص–1
.6سبق ذكره، صمرجعأسماء برهوم، هاجر برهوم، - 2
.6المرجع نفسه، ص- 3
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$=...€1:الوحدة2012صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة سعر تغیرات ): 14(الجدول رقم 

Source : http://sa.investing.com/currencies/eur-usd-historical-data

2012الیورو مقابل الدولار خلال سنة سعر صرفتغیرات ):08(الشكل رقم 

)14(من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول رقم :المصدر

1,15

1,2

1,25

1,3

1,35

1,4

1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011121314151617181920212223242526272829303132

فیفري

مارس

جوان

نوفمبر

الأشھر
الأیام

نوفمبرجوانمارسفیفري

11.31681.33251.26601.2942
21.31351.3196 -1.2837
31.3159 - - -
4 - -1.2440 -
5 -1.32221.24701.2796
61.31171.31191.24901.2814
71.32471.31391.25051.2771
81.32461.32701.25701.2747
91.32741.3122 -1.2709
101.3197 - - -
11 - -1.2544 -
12 -1.31681.27051.2710
131.31531.30781.26881.2704
141.31271.30201.25761.2735
151.30541.30761.26381.2780
161.31261.3174 -1.2744
171.3138 - - -
18 - -1.2631 -
19 -1.32281.25561.2813
201.32061.32371.25121.2817
211.32481.32161.24751.2829
221.32541.32031.25171.2884
231.33731.3268 -1.2976
241.3446 - - -
25 - -1.2562 -
26 -1.33561.25721.2973
271.34061.33281.24541.2945
281.34771.33241.24971.2953
291.33231.33131.24341.2978
30 -1.3340 -1.2986
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:2012فیفري أحداث - 1

10وتأتي هذه ، ساعة احتجاجا على تشدید إجراءات التقشف48النقابات الیونانیة تعلن إضرابا لمدة :فیفري
صا اتخاذ التطورات بالتزامن مع قرار منطقة الیورو إعطاء مهلة أقل من أسبوع للیونان لتلبیة مطالبها، وخصو 

وقامت ،ملیون یورو من الوفر في المیزانیة قبل منحها مساعدات جدیدة325تدابیر تقشفیة صارمة لتأمین 
15یوم إلىونان لیلل المصادقة على الدفعة الثانیة من المساعدات المالیة یجبتأمجموعة الیورو 

وقد صاحب هذا الحدث انخفاض في سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي من .20121ير فیف
دولار، وذلك بسبب زیادة التوتر الداخلي في الیونان، وتدمر الشعب من سیاسات 1.3197إلى 1.3274

.المالیة للیونانالتقشف، وانتشار الشكوك حول إمكانیة الحصول الدفعة الثانیة من المساعدات
12احتجاج باستعمال العنف ضد التدابیر التي أوصى بها صندوق النقد الدولي والاتحاد الأوروبي :فیفري

انخفض الیورو بشكل طفیف في هذا .2012وفي الیوم التالي أعلن عن إجراء انتخابات تشریعیة في أفریل 
اق، حیث سجل الانخفاض في الیورو مقابل الدولار الیوم، أي أن هذا الحدث لم یؤثر بشكل كبیر على الأسو 

. 1.3127إلى 1.3153الأمریكي من 
21عند حصول الیونان على . 2ملیار یورو130خطة إنقاذ جدیدة من مجموعة الیورو بقیمة :فیفري

. 1.3248إلى 1.3206المساعدات المالیة ارتفع سعر صرف الیورو مقابل الدولار ارتفاعا طفیفا وذلك من 

:2012مارس أحداث - 2

9من دائني الیونان من القطاع الخاص قد %85.8في هذا الیوم أعلنت وزارة المالیة الیونانیة أن :مارس
ملیار 177وافقوا على المشاركة في عملیة إعادة هیكلة الدیون السیادیة الیونانیة، وقد تم الإنفاق على شطب 

سعر صرف رغم هذه الخطوة التي تعتبر جیدة بالنسبة للیونان إلى أن .یورو  من الدیون التي یملكونها
دولار، بسبب ضعف الثقة من 1.3122إلى 1.3270قد انخفض انخفاضا ملحوظا من الیورو مقابل الدولار

.قبل المستثمرین في الیونان

ركن، ساعة احتجاجا على تشدید إجراءات التقشف48النقابات الیونانیة تعلن إضرابا لمدة ،قناة الیمن الفضائیة، نشرة الأخبار–1
.13:30، 2012فیفري 10، بار الاقتصادیةالأخ

.، مرجع سبق ذكرهمحمد نجیب السعد- 2
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:2012جوان أحداث- 3

17ن تعطي الانتخابات مؤشرا على أتم في هذا الیوم إجراء استفتاء لتجدید البرلمان الیونان، ویفترض :جوان
إلا أن سعر صرف الیورو قد ،قدرة البلاد على مواصلة الجهود للنهوض بالاقتصاد، وتحسین الأوضاع فیه

دولار بعدما كان 1.2631یمة شهد انخفاضا طفیف أمام الدولار الأمریكي مباشرة في الیوم الموالي، مسجلا ق
. قبل یومین1.2638

:2012نوفمبر أحداث - 4

27نتیجة الحملة الانتخابیة تأخرت الیونان عن تطبیق برامجها الإصلاحیة خصوصا أن الأوضاع : نوفمبر
الاقتصادیة لم تكن جیدة، واضطرت الیونان لطلب مساعدات جدیدة، وكان من الصعب الحصول علیها 

، وقد تم أیضا الإعلان صندوق النقد الدولي كان یسعى إلى خفض إجمالي الدین العام الیونانيخصوصا أن 
ملیار یورو على عدة دفعات إبتداءا من دیسمبر المقبل، تلیها 43.7على تقدیم مساعدات إنقاذ للیونان بقیمة 

وید الیونان بدفعة جدیدة من على الرغم من التوصل إلى اتفاق لتز . 1ملیار یورو على أقساط العام القادم12
أموال خطة الإنقاذ، إلا أن هذا لم یدعم الیورو حیث تعرض إلى خسائر أمام الدولار الأمریكي وانخفض من 

.1.2945إلى1.2973

2013تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة : خامسا

وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

.295ص عویضة، مرجع سبق ذكره،هیثم یوسف - 1
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$=...€1:الوحدة2013سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة تغیرات ): 15(جدول رقم ال

data-historical-usd-http://sa.investing.com/currencies/eur:Source

2013سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة تغیرات ):09(الشكل رقم

)15(من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول رقم :المصدر

1,2

1,25

1,3

1,35

1,4

1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011121314151617181920212223242526272829303132

فیفري

ماي

جوان

جویلیة

أوت

الأشھر
الأیام

أوتجویلیةجوانمايفیفري

11.36401.3179 -1.30641.3207
2 -1.3064 -1.29791.3282
3 -1.31151.30761.3009 -
41.3514 -1.30801.2913 -
51.3583 -1.30941.28321.3258
61.35221.30761.3247 -1.3307
71.33971.30781.3223 -1.3337
81.33651.3153 -1.28701.3381
9 -1.3043 -1.27811.3343
10 -1.29931.32571.2976 -
111.3406 -1.33151.3096 -
121.3454 -1.33371.30681.3300
131.34541.29761.3375 -1.3262
141.33611.29201.3347 -1.3256
151.33631.2887 -1.30621.3348
16 -1.2882 -1.31621.3330
17 -1.28391.33691.3125 -
181.3352 -1.33941.3110 -
191.3388 -1.32951.31421.3335
201.32811.28841.3220 -1.3417
211.31891.29071.3123 -1.3357
221.31911.2858 -1.31861.3356
23 -1.2936 -1.32231.3382
24 -1.29321.31181.3200 -
251.3062 -1.30851.3277 -
261.3061 -1.30121.32791.3369
271.31391.29321.3037 -1.3393
281.30561.28561.3010 -1.3340
29 -1.2941 -1.32621.3241
30 -1.3050 -1.32631.3222
31 -1.2999 -1.3302 -
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:2013فیفري أحداث - 1
20فیفري عن العمل في احتجاج إزاء خفض الأجور 20وقف العمال الیونانیون الیوم الأربعاء ت: فیفري

رس الحكومیة وعملت والعبارات في مراسیها بالموانيء وأغلقت المداوزیادة الضرائب فبقیت المراكب 
وقد صاحب ذلك انخفاض في سعر صرف الیورو مقابل الدولار 1.اقم الطوارىء فقطالمستشفیات بط

في هذا الیوم، وقد استمرت خسائر الیورو أمام الدولار الأمریكي 1.3281إلى 1.3388الأمریكي وذلك من 
.دولار1.3056حیث بلغت أدنى قیمة له في نهایة الشهر وهي حتى نهایة الشهر 

:2013ماي أحداث - 2
1إضراب عام بالیونان ضد إجراءات التقشف بحیث تم تعطیل الخدمات العامة من بینها النقل :ماي

لقد كان لهذا الحدث أثر على سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي، حیث شهد . 2والمستشفیات
في هذا الیوم، وذلك لتشاؤم المستثمرین 1.3179بعدما كان 1.3064الیوم الموالي وصل إلى انخفاض في

.     الأوضاع التي وصلت إلیها الیونانو حولمن الأ
2013جوان أحداث - 3

13التابعة "  إي أر تي"إضراب عام احتجاجا على قرار الحكومة المفاجئ بإغلاق شركة تلفیزیونیه :جوان
لم یحدث هذا الحدث خسائر كبیرة .3ساعة24شخص لوظائفهم، وقد استمر لمدة 2700للدولة وفقدان نحو 

1.3375إلى1.3337في سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي، حیث كان الانخفاض طفیف من 
.دولار أمریكي

2013جویلیة أحداث - 4
9ملیار یورو من حزمة قروض الإنقاذ المقررة لمساعدتها في الوفاء 6.8الیونان تحصل على :جویلیة

لم یمنع هذا الحدث من تحقیق خسائر في  الیورو أمام الدولار الأمریكي، حیث انخفض .بالتزاماتها المالیة
.دولار للیورو الواحد1.2781إلى 1.2870سعر صرفه من 

: تحت الرابط، احتجاجات في الیونان إزاء خفض الأجور وزیادة الضرائبالأنباء، بناءوكالة–1
:45., consulter le, 01/05/2016, 15http://www.turess.com/binaa/11192

:، جریدة الوفد النسخة الإلكترونیة تحت الرابطالتقشفبدء إضراب عام بالیونان احتجاجا على وكالة أنباء الشرق الأوسط، –2
:45.09/05/2016,2, consulter le, 0alwafd.org/http://

، تحت 2013جوان 15، 174، الجرید الإلكترونیة الحوار المتمدن، العدد ، إضراب بعد إغلاق التلفزیون بالیونانالطاهر المعز–3
0consulter le,http://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=364378 ,45.09/05/2016,2::الرابط
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16إضراب عام بالیونان احتجاجا على تقلیص نفقات القطاع العام حیث دعت إلیه النقابات لمدة :جویلیة
لم یؤثر هذا الاضطراب في الیونان على . 1ظائف بالقطاع العامیوم وهذا احتجاجا على تقلیص عدد الو 

.مقابل الدولار الأمریكي1.3162إلى 1.3062الیورو ، حیث ارتفعت قیمته من 
18انخفاض سعر صرف الیورو في . 2البرلمان الیوناني یقر خطة تقشف جدیدة في القطاع العام:جویلیة

قدرة الیونان ومجموعة الیورو على السیطرة على أزمة الدین وذلك لعدم. دولار1.3110هذا الیوم إلى 
.السیادي الیوناني

26رغم حصول الیونان على . ملیار یورو2.5قدرها الیونان تحصل على دفعة الإنقاذ المالي:جویلیة
لیوم في إلا أن سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي بقى تقریبا مستقرا في هذا االماليدفعة الإنقاذ

. 3دولار1.3279حدود 
2013أوت أحداث - 5

13سنوات الماضیة تمثل أكثر 4أعلنت الوزارة المالیة الیونانیة أن الخسائر الاقتصادیة للیونان خلال :أوت
نتیجة الأوضاع الاقتصادیة السیئة في . 4ملیار یورو162من نصف الناتج المحلي الإجمالي أي بما قیمته 

إلى 1.3300الیونان وزیادة تفاقم أزمة الدین السیادي الیوناني، فقد انخفض سعر صرف الیورو من 
. مقابل الدولار الأمریكي1.3262

255ملیارات یورو كدعم إضافي من شركائها في منطقة الیورو10أعلنت الیونان أنها بحاجة ل:أوت .
. دولار1.3369عر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي في الیوم الموالي من هذا الإعلان إلى انخفض س

2014تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة : سادسا

وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

17الجزائر، ،4079العدد إضراب عام بالیونان احتجاجا على تقلیص نفقات القطاع العام، جریدة الشروق الیومي، أسیا شلابي، –1
.13، ص 2013جویلیة 

2 - David Bocking, New Public Sector Cuts: Austerity as Usual in Greek Parliament, Sous lien:

:45./, consulter le, 02/05/2016, 09http://www.spiegel.de/international/europe

3- Associated Press, Greece's rescue creditors clear new batch of loans, Sous lien:
:45.consulter le, 02/05/2016, 09,https://www.neweurope.eu/article/

.18:17، 2013أوت 26أخبار العالم، ملیار دولار،162الیونان تخسر قناة سكاي نیوز عربیة، نشرة الأخبار، –4
.المرجع نفسه–5
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$=...€1:الوحدة2014سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة تغیرات ): 16(الجدول رقم 

Source : http://sa.investing.com/currencies/eur-usd-historical-data

2014تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة ): 10(الشكل رقم

)16(من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول رقم :المصدر

1,15
1,2
1,25
1,3
1,35
1,4
1,45

1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011121314151617181920212223242526272829303132

فیفري

مارس

أفریل

نوفمبر

الأشهر
الأیام

نوفمبرأفریلمارسفیفري

1 - -1.3794 -
2 - -1.3767 -
31.35251.37351.37201.2483
41.35191.37431.37031.2546
51.35331.3733 -1.2486
61.35901.3861 -1.2375
71.36351.38781.37411.2454
8 - -1.3796 -
9 - -1.3856 -
101.36461.38771.38881.2421
111.36391.38601.38851.2475
121.35951.3903 -1.2439
131.36811.3869 -1.2476
141.36931.39151.38211.2524
15 - -1.3814 -
16 - -1.3816 -
171.37081.39221.38151.2450
181.37581.39341.38151.2537
191.37331.3833 -1.2554
201.37191.3779 -1.2539
211.37401.37941.37931.2390
22 - -1.3805 -
23 - -1.3817 -
241.37351.38391.38331.2443
251.37451.38271.38331.2474
261.36881.3783 -1.2506
271.37091.3740 -1.2467
281.38021.37531.38501.2452
29 - -1.3812 -
30 - -1.3867 -
31 -1.3771 - -
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2014أحداث فیفري - 1
071وزیر المالیة الیوناني یانیس ستورناراس أن بلاده لیست في حاجة إلى حزمة إنقاذ ثالثةأعرب:فیفري.

وهذا یدل على أن الاقتصاد الیوناني یشهد تحسن في أدائه، وأنه بدأ یتعافى من الكساد الذي أصابه، وعلى 
، بعد أن كان 1.3635إثر هذا الحدث ارتفع سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي في هذا الیوم إلى 

.دولار1.3590في الیوم السابق 
2014مارسأحداث - 2

17كومة الیونانیة أن المیزانیة قد حققت فائض تجاوز التوقعات، ووصل إلى أكثر من أعلنت الح: مارس
إن هذا الإعلان قد دعم سعر صرف الیورو أمام .2ملیار یورو أي ثلاثة أضعاف التقدیرات الأولیة1.5

. دولار وهي أعلى قیمة له في هذا الشهر1.3922الدولار الأمریكي حیث إرتفع في هذا الیوم إلى 
2014أحداث أفریل - 3

28سجل هذا الیوم ارتفاع .ملیار یورو6.3تم حصول الیونان على حزمة مساعدات المقررة بقیمة : أفریل
في الیومین السابقین 1.3833سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي لكن بشكل طفیف، حیث إرتفع من 

.دولار هذا الیوم1.3850إلى 
2014أحداث نوفمبر - 4

27ت القطاعین العام والخاص الى هذا ادعت نقابإضراب عام بالیونان ضد تدابیر التقشف، حیث: برنوفم
رقاما في أالاجراءات الحكومیة التي تبقي كابوس البطالة والسیاسات التي تجعل العمال الاضراب لإدانة

إلى 1.2467من ونتیجة لذلك فقد انخفض سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي. 4زمة والعجزالأ
.دولار1.2452

في هذا الشهر نتیجة 2014وقد سجل سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي أدنى مستویات لعام
.  ، وتخوف المستثمرین من مستقبل الیونان2015جانفي 25الحملات الانتخابیة في الیونان المقررة في 

2015خلال سنة تغیرات أسعار صرف الیورو مقابل الدولار : سابعا

وسنوضح ذلك من خلال الجدول الموالي

.14:24، 2014فیفري 8،تصریح وزیر المالیة الیوناني،الیونان لا تحتاج حزمة إنقاذ جدیدةالأخبار، نشرة قناة سكاي نیوز عربیة، –1
: تحت الرابطالمعجزة؟،كیف خرجت الیونان من كبوتها الاقتصادي وحققت إیمان عبد الرحیم،–2

.45:/05/2016, 152, consulter le, 0http://www.noonpost.net/content/2150
، 2014نوفمبر 27، تونس، 1584جریدة الصباح، العدد ، إضراب عام في الیونان احتجاجا على اجراءات التقشف،حافظ الغریبي–4

.13ص 
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$=...€1:الوحدة2015سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة تغیرات ): 17(الجدول رقم 

data-historical-usd-http://sa.investing.com/currencies/eurSource:

2015تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولار خلال سنة ):11(الشكل رقم 

)17(من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول رقم :المصدر

1

1,1

1,2

1,3

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32

جانفي

جوان

جویلیة

أوت

الأشھر
الأیام

أوتجویلیةجوانجانفي

11.21041.09281.1054 -
21.20031.11551.1084 -
3 -1.12751.11141.0951
4 -1.1239 -1.0881
51.19331.1113 -1.0906
61.1889 -1.10571.0925
71.1840 -1.10131.0969
81.17921.12921.1077 -
91.18421.12831.1038 -

10 -1.13261.11641.1019
11 -1.1258 -1.1040
121.18341.1269 -1.1157
131.1772 -1.10031.1149
141.1789 -1.10121.1106
151.16301.12831.0949 -
161.15691.12481.0876 -
17 -1.13371.08301.1081
18 -1.1360 -1.1021
191.16051.1353 -1.1119
201.1550 -1.08271.1241
211.1610 -1.09371.1389
221.13661.13411.0934 -
231.12081.11701.0982 -
24 -1.12071.09841.1620
25 -1.1204 -1.1517
261.12391.1166 -1.1316
271.1381 -1.10941.1245
281.1288 -1.10591.1179
291.13201.12361.0986 -
301.12881.11381.0933 -
31 - -1.09881.1215
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:2015جانفي أحداث - 1

المناهض للتقشف في "راسألیكسیس تسیب"إجراء استفتاء  لاختیار رئیس الوزراء الیوناني وفوز:جانفي2
في الیونان حیث انتشار الذعر في الأسواق یعتبر هذا الیوم نقطة تحول حاسمة. 1الیونانیةالانتخابات

وف مما ستؤول إلیه الأمور في الیونان بسب فوز الحزب المناهض للسیاسة التقشف، ولهذا نلاحظ خوال
دولار وهي أدنى 1.1208انخفاض قیمة الیورو تقریبا منذ دخول السنة الجدیدة وقد وصل في هذا الیوم إلى 

.  قیمة له في هذا الشهر
:2015جوان أحداث - 2

16للیونان تقضي بفرض قیود على التحویلات المصرفیة لمنع فرار إعلان خطة طوارئ مصرفیة : جوان
بشكل طفیف في هذا يقد انخفض سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریك. 2رؤوس الأموال من هذا البلد

.دولار1.1248إلى 1.1283الیوم مقارنة بالیوم الذي قبله، وذلك من 
22ول خطط التقشف، واحتجاج بأثینا على سیاسة الیونان تصر على رفض اقتراح الدائنین ح: جوان

إلى 1.1341حیث سجل سعر صرف الیورو أمام الدولار الأمریكي انخفاضا في الیوم الموالي من .3التقشف
.دولار1.1170

29جویلیة بمرسوم حكومي وتحدید عملیات السحب الیومي 20إغلاق المصارف الیونانیة إلى غایة : جوان
وبررت الیونان في ،على حركة رؤوس الأموال، ورافق ذلك إغلاق بورصة أثینایورو ووضع قیود60ب

الحاجة العاجلة وغیر المتوقعة بشكل بالغ لحمایة النظام "مرسوم رئاسي بشأن إغلاق البنوك، هذا الإجراء بـ 
.CCC5-بتخفیض التصنیف السیادي للیونان إلى " ستاندرد آند بورز" كما قامت وكالة. 4المالي الیوناني

، وهذا یدل على أن أمام الدولار الأمریكي1.1236إلا أن سعر صرف الیورو قد ارتفع في هذا الیوم إلى 
.سعر الیورو یتأثر أیضا بالأوضاع الاقتصادیة للدول الأخرى في منطقة الیورو

30مستحق لصندوق النقد الدولي، ودخلت التاریخ كأول بلد ملیار یورو 1.6تخلف الیونان عن سداد : جوان
.جویلیة لسداد دیونها12متطور یتخلف عن سداد دیونه، وتم إعطائها مهلة لغایة 

:تحت الرایطبیان حول الانتخابات في الیونان، بوعوني، حبیب -1
:45., consulter le, 01/05/2016, 15http://tunisienslibres.blogspot.com.eg

: تحت الرابطأوروبا أعدت خطة طوارئ مصرفیة للیونان،عبد الوحید عاشور، –2
.45:, consulter le, 01/05/2016, 15http://www.cairoportal.com/story/213864

جوان 22أخبار عالمیة، ،آلاف المتظاهرین في العاصمة الیونانیة احتجاجا على سیاسة التقشفقناة النهار، نشرة الأخبار، –3
2016 ،16:30.

أخبار ركن، أیام وأسعار الأسهم تهوي في آسیا6البنوك والبورصة تغلق أبوابها : أزمة الیونانالأخبار، نشرةقناة بي بي سي،–4
.17:38، على الساعة 2015جوان 29العالم،

:الرابط، تحت تخفض التصنیف السیادي للیونانS&P، أبحاث السوق–5
.45:, consulter le, 01/05/2016, 15phttp://www.arabictrader.com/ar/news/details/40694/s
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نطقة والاقتراب أكثر من خروج محتمل من مالإفلاستواجه خطرجعلهاالیونان في سداد الدیونإن فشل 
منطقة الیورو وحول قدرته على الصمود الدولیة حول مستقبل الیونان في التساؤل في الساحةوزادو، الیور 

.  دولار1.1138في هذا الیوم إلىيفي وجه الأزمة، أما سعر الیورو فقد انخفض أمام الدولار الأمریك
:2015جویلیة أحداث -3

5قة على شروط التقشف استفتاء مصري في الیونان حول رفض أو قبول خطة الإنقاذ الثالثة والمواف:  جویلیة
رواتب القطاع العام + الإصلاح الضریبي، وإصلاح معاشات التقاعد، إصلاح سوق العمل: التي تتعلق ب

هذا بالإضافة إلى إجراءات تهدف إلى رفع أداء الموظفین، ومكافحة الفساد والتهرب الضریبي، فإذا كان 
أشهر مع تقدیم 5نامج المساعدات لفترة تلتزم المقرضون في هذه الحالة بتمدید بر " نعم"التصویت ب

شهد سعر صرف الیورو مقابل الدولار . 1ملیار یورو لتجنیب الیونان الإفلاس16.3المساعدات بقیمة 
.دولار1.1057إلى 1.1113الأمریكي في الیوم الموالي انخفاض من 

8لكي تستطیع أن تفي سنوات3الیونان تقدم طلب رسمي للحصول على برنامج مساعدات لمدة : جویلیة
بات طفیفة خلال هذه الأیام حیث تقریبا كان مستقرا في ذبذشهد الیورو ت. 2بدیونها وتتحاشى الإفلاس

1.1077.
11البرلمان الیوناني یوافق على سیاسة التقشف المتعلقة بزیادة الضریبة على القیمة المضافة على : جویلیة

وإلغاء الامتیازات الضریبیة ورفع قیمة الضریبة وإصلاح نظام التقاعد، مكافحة التهرب ةالمواد الغذائی
.3"لا"بةالضریبي وتخفیض الإنفاق العسكري، وذلك بعدما كانت نتیجة الاستفتاء الأغلبی

ذ الیونان تتخلف مرة أخرى على سداد دیونها، اتفاق قادة منطقة الیورو بالإجماع على إنقا: جویلیة13
دولار 1.1003إلى 1.1164عرف سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي انخفاض ملحوظا من .الیونان

.للیورو الواحد

20ملیار یورو ولم تعد 2أعلن صندوق النقد الدولي أن الیونان دفعت مستحقاتها البالغة حوالي : جویلیة
وفي . ویل وقروض من صندوق النقد الدوليمتخلفة عن السداد، وأصبح بإمكانها الحصول مجددا على تم
سعر صرف العملة ورغم ذلك فإن. یوما20نفس الوقت تم إعادة فتح بنوك الیونان أبوابها بعد غلقها 

وصل إلى حیثفي هذا الیوم أمام العملة الأمریكیة2009منذ سنة مستوى لهاأدنى سجلتالأوروبیة
الذي آلة إلیه أزمة الیونان وضخامة حجم الدین الخارجي دولار، وذلك نتیجة الوضع المتأزم 1.0827

.الیوناني، وبات واضحا أنه یصعب حل هذه الأزمة في المدى القریب

.10:49، 2015جوان 5لیان عودة،،الشعبي في الیونانتعرف على سیناریوهات الاستفتاء قناة العربیة، الحدث،–1
.14:08، 2015جویلیة 8،أسامة الحمد، الیونان تطلب قرضا وتتعهد بإصلاحات كاسحة،مال وأعمال، RT Arabic""قناة –2
أسامة ،والبقاء في منطقة الیوروالبرلمان الیوناني یوافق على قرارا جدید لتدارك أزمة الدیون ، مال وأعمال،، RT Arabic""قناة –3

.21:14، 2015جویلیة 11الحمد
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:2015أوت أحداث -4
3أسابیع5بورصة أثینا تعود للعمل بعد غلقها لمدة دامت :أوت.
14اتفاق وزارء مالیة دول منطقة الیورو على منح الیونان حزمة مساعدات ثالثة، تصل قیمتها إلى :أوت

رغم هذه الأخبار المشجعة إلا أن سعر صرف الیورو بقي في مستویات متدنیة أمام .1ملیار یورو86
.الدولار الأمریكي خلال الأسبوعین الماضیین من هذا الشهر

20وهذا الحدث 2.به مجبرا ویدعوا لانتخابات مبكرةرئیس الوزراء الیونان تسیبراس یستقیل من منص:أوت
.دولار1.1389جعل سعر صرف الیورو یرتفع أمام الدولار الأمریكي إلى 

الخطر الأكبر للیورو على المدى القریب سیكون عدم قدرة الیونان على ونشیر في الأخیر إلى أن 
هذا الوقت فيثر ذلك على الیورو ما زال غیر واضحاً الأوروبي، وأأو خروجها من الإتحاد /والتزاماتهاسداد 

الدولار تذبذب أسعار صرف الیورو أمام يضخماً فارتفاعالكن الحدث غالباً وبدرجة مرتفعة سیحدث 
كما أن،عدوى الیونان لدول أخرى بالإتحادبانتقالة متعلقالمخاطرة الالاعتباريالأخذ فمع . الأمریكي

الالتزاموربما تتبعها دول أخرى لا تستطیع قد یكون له أثر مضاعفالأوروبيخروج الیونان من الإتحاد 
.الأوروبيبعضویة الإتحاد للاحتفاظبالأهداف المالیة المطلوبة منها 

: تحت الرابط، یواندأزمة الیونان ومعضلة ال، مصطفى عبد السلام- 1
:39.consulter le, 01/05/2016, 15https://www.alaraby.co.uk/economy/2015/8/14,

: تحت الرابطملخص أحداث الأزمة الیونانیة،المتداول العربي، –2
:39.consulter le, 01/05/2016, 15http://www.arabictrader.com/ar/news/details/40775/,
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:خلاصة

سیة كحل لأزمة الدیون السیادیة التي تعاني منها، حیث یتمثل تواجه الیونان ثلاث سیناریوهات أسا
رغم الطرح الكبیر لهذه الفكرة التي تتداول بین وسائل الإعلان الیورو،السیناریو الأول في الخروج من منطقة 

ووفقا لاتفاقیة ماستریخت یصعب تنفیذ هذه الفكرة لأن أثارها وصناع القرار السیاسي في الوقت الحالي إلا أنه
السلبیة ستكون كبیرة جدا سواء بالنسبة للیونان أو لمنطقة الیورو، والسیناریو الثاني یتمثل في إعادة هیكلة 

تطلب یالمستقبل، أما السیناریو الثالث فيالخطورةبالغأثرعلیهالدیون السیادیة الیونانیة والتي سیترتب
وعلى الرغم من تطبیق ،فرض سیاسات تقشفیة قاسیة على الیونان مقابل حصولها على المساعدات المالیة

قاسیة والتي انتهت برفض الشعب الیوناني للقیود التقشفیة التي حاول الإتحاد الأوروبي التقشفسیاسات 
.حتى الآنالإفلاس المحتملةشبحنلم تستطع الیونان الإفلات م،وصندوق النقد الدولي فرضها على الدولة

أما من خلال دراستنا لأثر أحداث أزمة الیونان على العملة الأوروبیة الموحدة وذلك بعد دراسة تغیرات 
شكلت سعر صرف الیورو مقابل الدولار نجد أن عملة الیورو قد تأثرت بمعظم أحداث أزمة الیونان حیث 

لكن عموما یمكن القول أن سعر صرف الیورو في .لدولار الأمریكيامقابلالیوروضغطا على تداولات
الأمریكي علىالدولاربعددولیاالثانیةالعملةالآنیزال لحد ب مستمر بین الارتفاع والانخفاض لكنه لاذبذت

الإشارةوتماسكه، و تجدر قوتهعلىالیونانأزمةتشكلهاتزالولاشكلتهاالتيالتهدیدات  الكبیرةمنالرغم
رتبط بالأوضاع الاقتصادیة في الیونان فقط  فعلا سبیل یفي هذا الصدد إلى أن سعر صرف الیورو لا

.  من أزمات مالیة في نفس الوقت مع أزمة الیونان وفي منطقة الیور ىالمثال فقد عانت دول أخر 
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وكانت من أهم ، من الزمن قرننصفیقاربماخلالتدریجيبشكلالأوروبيالاتحادتوسعلقد
من بین دول الاتحاد الأوروبي عن عملاتها الوطنیة واستبدالها تسعة عشر دولة التكامل تخليإنجازات هذا
ألا وهي الیورو وذلك بعد أن تمكنت هذه الدول من استیفاء الشروط التي وضعتها معاهدة بعملة واحدة
.ماستریخت

سمعةالعملةهذهاكتسبت، حیث"الیورو"عن میلاد العملة الأوروبیة الموحدة1999تعبر سنة 
بدأالجیدالأداءهذاالأمریكي، ولكنرللدولامنافسةالعملة الأكثرجعلتهاسنواتعشرقرابةطیبةعالمیة

التي وضعة الوحدة النقدیة الأوروبیة أمام 2009في نهایة عام الیونانیةأزمة الدیونبدأمعفجأةالتراجعفي
.وأشد اختبار عرفته خلال مسیرتهاأكبر

المنطقةل إلى باقي دو وارتدتالیونان منانطلقت التيالسیادیةالدیونحدة أزمة تصاعدمعو 
كعملةومستقبلهمصیره حولكبیرةتعجبعلاماتطرحتو الدولیة،الیوروضعف مكانةتو هددأصبحت ت

تعثرها یشكل مشكلة خطیرة منطقة الیورو، إلا أنرغم أن الیونان واحدة من أصغر الدول في وذلك ،موحدة
.للمنطقة برمتها وخاصة على العملة الأوروبیة الموحدة

 اختبار صحة الفرضیات

لیست كل الدول الأعضاء في الإتحاد الأوروبي أعضاء في منطقة الیورو، حیث حددت معاهدة .1
لوحدة النقد ماسترخت مجموعة من المعاییر یجب استیفاؤها من جانب الدول التي ترغب في الانضمام

، وهذا ما یثبت صحة الفرضیة الأولى؛الأوروبي وذلك حرصا على قوة العملة، وضمان استقرار قیمتها
في الحكوميالدینتراكمحینما2010وبدایة2009عامنهایةمعالسیادیةالدیونأزمةبدأتلقد.2

رغم محدودیة ثقل الاقتصاد الیوناني الیوروامتدت عدواه إلى بعض بلدان منطقة أنلبثماالیونان والذي
حیث تبین أن الیونان لیست العضو الوحید في منطقة الیورو الذي یواجه .في مجمل اقتصاد منطقة الیورو

أزمة دیون سیادیة، بل هناك دول أخرى ویمكن تقسیمها إلى دول متعثرة ودول متأثرة أما الأولى فهي التي 
وهذا ما یثبت لثانیة فهي التي بدأت تطفوا آثار الأزمة على سطح اقتصادیاتها، حالها مثل الیونان وأما ا

صحة الفرضیة الثانیة؛
زمة الدیون السیادیة التي تعاني منها، حیث یتمثل لأحل كتواجه الیونان ثلاث سیناریوهات أساسیة . 3

عب تنفیذ هذه الفكرة لأن أثارها السیناریو الأول في الخروج من منطقة الیورو، ووفقا لاتفاقیة ماستریخت یص
السلبیة ستكون كبیرة جدا سواء بالنسبة للیونان أو لمنطقة الیورو، والسیناریو الثاني یتمثل في إعادة هیكلة 

المستقبل، أما السیناریو الثالث فیتمثل في فيالخطورةبالغأثرعلیهالدیون السیادیة الیونانیة والتي سیترتب
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والحصول على المساعدات المالیة، والذي سیتطلب فرض سیاسات تقشفیة قاسیة على إتباع سیاسة التقشف
الیونان مقابل حصولها على المساعدات المالیة وعلى الرغم من تطبیق سیاسات التقشف لم تستطع الیونان 

.وهو ما ینفي صحة الفرضیة الثالثةالإفلات من عملیة الإفلاس المحتملة حتى الآن،
راستنا لأثر أحداث أزمة الیونان على العملة الأوروبیة الموحدة وذلك بعد دراسة تغیرات سعر من خلال د. 4

صرف الیورو مقابل الدولار نجد أن عملة الیورو قد تأثرت بمعظم أحداث أزمة الیونان حیث شكلت ضغطا 
ب ذبذورو في تلكن عموما یمكن القول أن سعر صرف الی. على تداولات الیورو مقابل الدولار الأمریكي

الرغمالأمریكي علىالدولاربعددولیاالثانیةالعملةمستمر بین الارتفاع والانخفاض لكنه لا یزال لحد الآن 
وتماسكه، و تجدر الإشارة في هذا قوتهعلىالیونانأزمةتشكلهاولا تزالشكلتهاالتيالتهدیدات  الكبیرةمن

بالأوضاع الاقتصادیة في الیونان فقط  فعلا سبیل المثال فقد الصدد إلى أن سعر صرف الیورو لا یرتبط
وهو ما ینفي صحة ،عانت دول أخرى في منطقة الیور من أزمات مالیة في نفس الوقت مع أزمة الیونان

.الفرضیة الرابعة
النتائج:

:من خلال دراستنا تم التوصل إلى النتائج التالیة

الأوروبیة ولید الصدفة، ولكنه نتاج مجهودات متواصلة قاربت نصف قرن لم یكن تحقیق الوحدة النقدیة .1
من الزمن؛ 

تتداول فیها العملة الموحدة " منطقة الیورو"أنشأت الوحدة النقدیة الأوروبیة منطقة نقدیة عرفت باسم.2
؛ 1999سنةمنذ "الیورو"

دولة والتي كانت أخرها لیتوانیا19تضم أصبحت الیورو هو العملة الرسمیة في منطقة الیورو، التي .3
؛ الأوروبيدولة في الاتحاد 28لك من أصل وذ

الاقتراض الحكومي سواء الداخلي أو الخارجي یشكل خطورة على الاستقرار الاقتصادي الوطني طالما     . 4
رة الدولة على السداد، وذلك حتى لو كانت هذه الدولة تحت مظلة تكتل كان هذا الاقتراض یفوق مقد

.اقتصادي قوي
لانخفاض مستویاتنظراالعالم،فيالمستثمرینقبلمنكبیراإقبالاتحققبأنهاالسیادیةالدیونتتمیز.5

.الأعمال الخاصمؤسساتبدیونعام، مقارنةبشكلالحكوماتلإقراضالمصاحبةالمخاطر
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إن أزمة الدیون السیادیة في منطقة الیورو كشفت عن خلل كبیر في السیطرة على الأوضاع المالیة . 6
والنقدیة في الاتحاد الأوروبي، وذلك لنقص الشفافیة والمصداقیة في الأرقام والإحصائیات المقدمة، إذ أنها لا 

تعكس الوضع الحقیقي للاقتصاد كما حدث في الیونان؛
الاقتراحات:

إن الاتحاد الأوروبي في حاجة إلى مؤسسة قائمة بذاتها تتمتع بالاستقلال الكافي لتقوم بمراقبة الأوضاع . 1
المالیة للدول الأعضاء وتحذیر هذه الدول عندما تحدث مخالفة للشروط المالیة للاتحاد النقدي بل وتقوم 

بفرض العقوبات اللازمة على الدول الأعضاء غیر الملتزمة مالیا؛ 
الاهتمام أكثر بدراسة نتائج القرارات المتعلقة بسیاسة الدولة في الاقتراض الحكومي وكیفیة سداد یجب . 2

هذه الدیون؛
والتلاعبضرورة الابتعاد عن التلفیقفي المؤشرات الاقتصادیة إضافة إلى ضرورة وجود شفافیة مطلقة. 3

عملة واحدة؛خاصة إذا أرادت هذه الدول التكتل في في هذه المؤشرات 

یجب إعادة صیاغة اتفاقیة ماستریخت بحیث یتم جعلها تتصف بنوع من المرونة في المعاییر التي .4
تضعها، وتفرض ضرورة الالتزام بها من قبل أعضاء الاتحاد النقدي الأوروبي؛

آفاق الدراسة:
أن هذا إیمانا منا بأن الكمال الله، وأن العمل مهما كان كبیرا فإنه یشوبه نقصان أو قصور، نشیر إلى 

فإننا نقترح البحث لاحقا في المواضیع نبه لذلكایقف عند هذا الحد إذا أننا لم نستوفي جمیع جو الموضوع لا
:التي ربما ستكون مكملة لبحثنا هذاالتالیة

النقدیة الأوروبیة في حال خروج الیونان من منطقة الیورو ؟ما هو مصیر الوحدة. 
ما هو مستقبل العملة الأوروبیة الموحدة في ظل أزمة الدیون السیادیة في منطقة الیورو ؟. 
هو مصیر منطقة الیورو في ظل أزمة الدیون السیادیة ؟ما.
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الملـخص

یعتبر الاتحاد الاقتصادي والنقدي الأوروبي من التكتلات الاقتصادیة الرائدة على المستوى الدولي
نتاج مجهودات متواصلة قاربت نصف قرن التي كانت 1999سنة مع إنشاء الوحدة النقدیة الأوروبیة خاصة

انت انطلاقتها من  كو الدول الأوروبیةغیر أن أزمة الدیون السیادیة التي ظهرت في بعض ،من الزمن
أصبحت تمثل اختبار حقیقي وتحدي خطیر یواجه مصیر هذه العملة مع ،2009في أواخر عام الیونان

.بدایة عقدها الثاني

العملة علىالیونانیة أزمة الدیون السیادیةتأثیر أحداث محاولة البحث في إلىوتهدف هذه الدراسة 
.هي الأكثر تضرر من بین دول منطقة الیورو نأن الیوناباعتباروذلك "الیورو"الموحدة الأوروبیة

إلى أنالأمریكي وبعد دراسة تغیرات سعر صرف الیورو مقابل الدولاروقد توصلت هذه الدراسة 
یمكن القول أن سعر صرف الیورو و، على العملة الأوروبیة الموحدةتأثر قد أحداث أزمة الیونان معظم 
الأمریكي الدولاربعددولیاالثانیةالعملةب مستمر بین الارتفاع والانخفاض لكنه لا یزال لحد الآن ذبذفي ت
و تجدر هذا وتماسكه، قوتهعلىالیونانأزمةتشكلهاولا تزالشكلتهاالتيالتهدیدات  الكبیرةمنالرغمعلى

الإشارة إلى أن سعر صرف الیورو لا یرتبط بالأوضاع الاقتصادیة في الیونان فقط  فعلا سبیل المثال فقد 
.عانت دول أخرى في منطقة الیور من أزمات مالیة في نفس الوقت مع أزمة الیونان

أزمة الدیون السیادیة، التكتل الاقتصادي، الوحدة النقدیة الأوروبیة، الأزمات المالیة،:الكلمات المفتاحیة
.الیونان 

Abstract

European Economic and Monetary Union is one of the leading international economic
blocs especially with the creation of the European monetary  in 1999, which was the product of
the efforts of sustained nearly half a century, but the sovereign debt crisis that have emerged in
some European countries that was  launched from Greece in late  2009, it has become a real
test and challenge facing a dangerous fate of the currency at the beginning of its second
decade.

This study is  trying to look at the impact of the events of the Greek sovereign debt crisis on
the European union currency "euro" as a given that Greece is the most affected among the
countries of the euro zone.

This study was concluded after studying changes in the euro exchange rate against the US
dollar that most of the events of the crisis in Greece has affected the common European
currency, and it can be said that the euro exchange rate continues to fluctuate between the high
and low price but it is still so far the second currency internationally after the US dollar despite
significant threats formed which is still posed by the crisis in Greece on the strength and
cohesion, this is worth noting that the euro exchange rate is not linked to economic conditions
in Greece only For example it has other countries suffered in Elior area of financial crises at the
same time with the crisis Greece.

Key words: economic bloc, the European monetary union, financial crisis, sovereign debt
crisis, Greece.
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