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 المستخلص :
الأزمة  المالیة  للیونان  التي  امتدت  إلى  باقي  الدول  الأوربیة لتصبح  فیما  بعد  تعرف    الدراسةتناولت  

بته  وتكمن  مشكلة  هذه  الورقة  في  معرفة  الأسباب  الرئیسیة، والدور الذي  لع .بأزمة  الدیون  السیادیة
الانعكاسات  التي  تهدف  هذه  الورقة  إلى  توضیح  جذور الأزمة و المعلومة الصحیحة  في  هذه  الأزمة، و

، وقد  تم  استخدام  المنهج  الوصفي  التحلیلي ، كما  تم  الاعتماد  2008خلفتها الأزمة  العالمیة  لسنة  
إلى  عدة  نتائج   الورقةوخلصت  .الدولي  بالأساسعلى  البیانات  الصادرة  على  تقاریر  صندوق  النقد  

أهمها  هو أن  أزمة  الدیون  السیادیة  ترجع  إلى  عدم  قدرة  دول منطقة  الیورو على  الوفاء  بالتزاماتها، 
بینما  السبب  الخاص  بالیونان  فیرجع  إلى  إخفاء المعلومات الصحیحة، حیث  لعب  ذلك  دورا  محددا  في  

  .الأزمة ، وقد  اوصت  الورقة  بإعداد  برامج  هیكلیة  شاملة  تتسم بالشفافیة  عند  نشر تقاریرهاهذه  
ABSTRACT: 
This paper deals with the financial crisis in Greece, which spread to the rest of 
European countries, to become known later as the sovereign debt crisis. The  problem 
 tackled  in this  paper  is  to find  out  the  main causes of the crisis  and  the  role  
played  by  the  correct  information  in  it.  This paper  aims  at clarifying  the  roots  
of  the  crisis  and  the  repercussions left by  the  year 2008  global  crisis. In  this  
framework, the  descriptive  analytical  method  has  been  used  in  addition  to the  
use  of  IMF  reports. The  paper  concludes  with a number of  important  results  of  
which  the most  significant is  that,  the  sovereign  debt crisis  is mainly  due  to  the  
inability of the euro-zone countries to fulfill their obligations, while the particular  
reason  concerning  Greece  is attributable  to  the  hiding of the correct information 
on the part of Greek authorities. The paper has recommended  the  preparation  of  
comprehensive  structural and  transparent  programs  as  a  paramount  necessity.  

 ، اخفاء  المعلومات.2008أزمة  الدیون  السیادیة، أزمة  الیونان، الأزمة  العالمیة  لـ :المفتاحیة الكلمات 
  :مقدمةال

لقد كان للأزمات المالیة منذ نشوئها آثار وانعكاسات سلبیة على اقتصادیات الدول المتقدمة والنامیة، إذ أنها 
إفلاس  العدید  من  المصارف والمؤسسات  وتدهور العملات،  غالبا ما تسببت في انهیار الأسواق المالیة،

وبمعنى  آخر  أنها  تتسبب  في  حوادث  متكررة و إلى  عوامل  سلوكیة  وتنظیمیة  منحرفة، والتي  تترجم  
بانقطاع  الصلة ما  بین  العوامل  والنقص  في  استخدام المعلومات،  ومن  خلال  ضعف  في  دورة  

  في  إمكانیات  التحلیل.المعلومات  و 
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ولقد أظهرت  الأزمات  المالیة  المتكررة  عبر  السنین  إلى  أن  عدم  مصداقیة  المعلومة أو عدم  تماثل  
المعلومات  على  مستوى  الأطراف  الفاعلة  في  المؤسسات  والأسواق  تعد من  أهم  الأسباب  التي  أدت  

  إلى  ظهور  هذه  الأزمات.
الاقتصاد  الرأسمالي  وخاصة  الأوربي، عصفت  أزمة  مالیة  عاتیة، عرفت  بأزمة  الدیون   على مستوى 

السیادیة، منطلقة  في  البدایة  بالاقتصاد  الیوناني  لتمتد  إلى  ایرلندا، البرتغال، اسبانیا  وغیرها  من الدول  
في عدم ذكر عجز المیزانیة  للیونان  بنسبته   الأوربیة، وكانت  أهم  أسبابها  التلاعب  بالمعلومة  والمتمثلة 

لى  الصحیحة  مؤدیا  إلى  تفاقم  هذه  الدیون، ومتسببة  في انعكاسات  سلبیة على مختلف هذه البلدان، وإ
إمكانیة انهیار نظام العملة الموحدة للمنطقة الأوروبیة (الیورو). وهذا ما  أدى  بنا  إلى  البحث  عن  جذورها  

  .ومسبباتها
فیما تكمن  وعلى  ضوء  ذلك  یمكننا  إبراز إشكالیة  هذه  الدراسة من  خلال  طرح  التساؤل  التالي: 

وما  هو دور المعلومات  في  حدوث   الأسباب الرئیسیة  التي  أدت  إلى  ظهور  أزمة  الدیون  السیادیة؟
  أزمة  الیونان؟

  فرضیات  الدراسة :  
  وع، سیتم  اختبار الفرضیات التالیة:وللإجابة على اشكالیة  الموض

إن الاستخدام  المفرط  للدیون السیادیة، كأسلوب  لتمویل  المشاریع  التنماویة  في  منطقة  الیورو، قد  أدى   - 
إلى  ظهور  مخاطر  عدم  السداد، خاصة  بالنسبة  للإقتصادات  الأوربیة  التي لا  تتمتع  بمتانة  هیاكلها  

  .الإنتاجیة
ناك  علاقة  وثیقة  بین  الشروط  المفروضة  لانضمام  الدول  إلى منطقة  الیورو، والمناورات التي  قامت  ه -

  .بها  الحكومة  الیونانیة، قصد إخفاء  الحقائق  المتعلقة  بأهم  المؤشرات  الاقتصادیة  والمالیة  للبلاد
فة  في  القطاع  المالي  والمصرفي، من شأنه  أن  إن  توافر الهیاكل  الموضوعیة  لإدارة  المعلومة  الشفا - 

  یؤثر  على  اكتشاف  وقیاس  حجم  الاضطرابات  والأزمات  المالیة  المستقبلیة.
  أهمیة الدراسة:

شهد  العالم  وبصورة  أساسیة  الاقتصاد  الرأسمالي  العدید  من  الأزمات  المالیة  والاقتصادیة منذ  أواخر  
شر  وأوائل  القرن  العشرین  وخاصة  بدایة  الألفیة  الثالثة،  فبالرغم  من  ازدیاد أهمیة  القرن  التاسع  ع

الأسواق  المالیة  خلال  المرحلة  الأخیرة  في  تمویل  مختلف  أوجه  التنمیة الاقتصادیة  بفعل العولمة  
التجارة  الدولیة، هیمنة  المضاربة، المالیة، زیادة  التحریر  المالي، الانفتاح  الاقتصادي  وارتفاع  حجم  

وما  نجم  عنها  من   2008وارتفاع  التعامل  بالمشتقات  المالیة، إلا  أن  الأزمة  المالیة العالمیة  لعام  
أزمة  الدیون  السیادیة  في  دول  منطقة  الیورو  "أزمة  الیونان" غیرت  هذه  المفاهیم، وكشفت  ضعف  أداء  

یة، سلبیات  التعامل  بهذه الأدوات  الجدیدة  وخاصة  غموض  التعامل  بالمعلومات  المالیة  الأسواق  المال
والتجاریة  وافتقارها  للدقة، حیث أن التلاعب  بالمعلومة  والمتمثلة  في  عدم  ذكر  عجز  المیزانیة  للیونان  

أدى  بنا  إلى  محاولة  تحلیل  هذه  بنسبته  الصحیحة  كان العامل  المفجر  لأزمة  الیونان، وهذا  ما  
  الأزمة. 

  أهداف الدراسة:
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  ویمكننا  أن  نقدم  الأهداف  المرجوة  من  هذه  الدراسة  فیما  یأتي: 
 تحلیل  جذور  أزمة الدیون  السیادیة  في  دول  منطقة  الیورو عامة  والاقتصاد  الیوناني  خاصة. - 
أزمة  الدیون  السیادیة  في دول  منطقة  الیورو عامة  وفي    توضیح  المسببات  التي  أدت  إلى  نشوء - 

 الیونان  خاصة، مع  ابراز أهمیة  بالمعلومة  الصحیحة  ودورها  في  هذه  الأزمة. 
 تحدید  اهم الاجراءات  التي  اتبعتها  الیونان  للخروج  من  الأزمة. - 
   منهجیة الدراسة ومصادر معلوماتها: 

الیة  تم  الاعتماد  على  المنهج  الوصفي التحلیلي، وذلك بتحدید ماهیة أزمة الدیون وللإجابة على الاشك
السیادیة، وتحلیل  مسبباتها  ونتائجها، وذلك  بالاعتماد على المعلومات التي تم الحصول علیها من  طرف  

 تقاریر  صندوق  النقد  الدولي، الكتب  والمراجع  والمجلات  والمقالات.
  لسابقة:الدراسات ا

 : )Julie de la Brosse)2010  : دراسة
والتي  درست  أزمة  الرهن  العقاري، أزمة  الیونان  وأزمة  الیورو، وتتوصل  إلى نتیجة  أنهما  مرتبطان  

  ببعضهما، وتوصل إلى  أن  في  أزمة  الیونان  نقطة  الضعف  تمثلت  في النظام  المصرفي.
  :) Damien Millet, Eric Toussaint , Daniel Munevar )2012:دراسة 

حیث  عرض  الكتاب  رؤیة  نقدیة  للاقتصاد  العالمي وآلیات  الهیمنة  التي  ینطوي  علیها  ابتداء  من  أزمة  
إلى  غایة  الأزمة  الحالیة  في  الدول الأوربیة، حیث  توصلا  إلى   1982الدیون  في  دول  الجنوب  في  

دیون  المعلنة، وأنه  یجب  إحداث  الواضحة  على جمیع  المستویات  خاصة  من  خلال  أن  عدم  المساواة  
  تغییر جذري  للنظام  بشكل  عاجل. 

 : )Fanny Boyer )2012 : دراسة
والتي  توصلت  إلى  أن أزمة  الدیون  السیادیة  لا  تزال  مستمرة، وأنها مست  كل  من  الیونان ، ایرلندا  

ن  شأنها  تصل  إلى  ایطالیا،  اسبانیا وبلجیكا ، وأن  هذه  الأزمة  تهدد  الكیان  الأوربي، ومن  والبرتغال، وم
 شأنها أن  تؤدي  إلى  تفكك  التكتل  الاقتصادي  والنقدي.

تمتاز  هذه  الدراسة  عن  الدراسات  السابقة، في  أن  هذه  الأخیرة  تبرز  دور  المعلومة  في هذه  الأزمة، 
ى  أن  أزمة  الیونان  تعود  إلى  عدم  تصریح  البلد  عن  معلومات  تخص  دیونه  والتي  ساهمت  بمعن

  في  إظهارها.  2008الأزمة  المالیة  لعام  
ولتوضیح  هذه  الدراسة  والاجابة  على الاشكالیة  قسمنا هذا  البحث  إلى  ثلاثة  أجزاء: حیث تناولنا أولا أزمة 

جذور  وأسباب  أزمة الیونان ، وأخیرا  تعرضنا   - وثانیا  تطرقنا  إلى  دراسة  حالة الیونان  الدیون السیادیة،
  إلى  الإجراءات  التي  اتبعتها  الیونان  لمواجهة  الأزمة.

  :أزمة الدیون السیادیة -أولا
ادة ، ویكون أغلب  هذه  تعرف  الدیون  السیادیة على  أنها  الدیون  التي  تترتب  على  الحكومات  ذات  السی 

  الدیون  في  صور  سندات، وتقوم  الحكومات  بإصدار  سنداتها  بأحد  الأسلوبین  هما:
إصدار  سندات  بالعملة  المحلیة  للدولة،  وتكون  هذه  السندات في  الأغلب موجهة نحو  الأسلوب الأول:*

  م هذا الأسلوب دیونا حكومیة.المستثمرین المحلیین، ویطلق على الدیون الناجمة عن استخدا
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: إصدار  سندات  موجهة  للمستثمرین  في  الخارج،  وتكون  في الأغلب  بعملة غیر  العملة  الأسلوب الثاني*
المحلیة  للدولة (غالبا  تكون  هذه  السندات  بعملة  دولیة  مثل  الدولار أو  الیورو)، ویطلق  علیها  بالدیون  

  السیادیة.
  دید  أزمة  الدیون  السیادیة  على  أنها  أحد  الحالتین  التالیتین:ویتم  تح   

: " زیادة أسعار الفائدة  لإعادة  تمویل  دولة  ما،  وبالتالي  فإن  عبء  الدیون یصبح  أثقل  الحالة الأولى -
 (القدرة  على  تحمل  الدین  تنخفض). 

وبالتالي  لم  یعد  بإمكان الدولة   ، ض  لدولة  ما: "رفض  الأسواق  المالیة  منح  القرو  الحالة الثانیة -
 الدولة  في حالة  الإفلاس أي عدم  قدرتها على  تسدید  دیونها ". ،  وعلیه تصبح الالتزام  بالمواعید  المحددة

(David Autissier-2012-p5). 
فاء  بالتزاماتها المرتبطة  تعود  أزمة  الدیون  السیادیة  إلى  عدم  قدرة  دول  منطقة  الیورو  على  الو  

والتي  بدأت  في  بدایتها  بالاقتصاد  الیوناني  من  جهة، إذ نلاحظ  أن حجم   بالمدیونیة  اتجاه  دائنیها 
، ثم  ارتفع  لیصل  إلى 2009تریلیون  دولار  عام   7,1الدیون  السیادیة  في  منطقة  الیورو  بلغ  حوالي 

،  ومن  جهة  أخرى  تعود  إلى تراكم  العجز  المسجل  في  المیزانیات  2010تریلیون  دولار  عام  7,8
العمومیة، إلى  دیون  عمومیة  متفاقمة  على  مدار  عشریات  من  الزمن  وأسعار  فائدة  مرتفعة،  بالإضافة  

ات العمومیة بسبب والتي زادت في وتیرة تراكم عجز المیزانی 2008إلى  الآثار السلبیة  للأزمة  المالیة  لعام 
، ص 2012ارتفاع النفقات العمومیة  والانكماش  الاقتصادي  وتضرر  القطاع  المصرفي (رمزي  محمود، 

  ).  158- 157ص 
تأثیرات  سلبیة  بشكل  كبیر  على  دول  الاتحاد الأوربي  ساهم   2008لقد كانت  للأزمة  المالیة  العالمیة  
) قد عانت  من عجز  في  موازناتها %80ول  الاتحاد  الأوربي (أكثر من في  زیادة  عجزها، حیث  أغلب  د

دولة) تجاوز  عجز  موازناتها  هذا  الحد   27دولة (من  أصل   22، و %3تجاوز  الحد  المسموح  به  
)Alkis Konstantinidis- 2014-sans page.(  

ي  تتصف  بها  اقتصادیات دول الاتحاد الأوربي، وقد كشفت  الأزمة  المالیة  عن  المفارقات  الاقتصادیة  الت
حیث ان هناك بعض  دول  الأعضاء  في  الاتحاد  تعاني  من  الدیون  المتراكمة  علیها  وتدفع  فوائد  جد  
مرتفعة  كالیونان، ایرلندا، البرتغال، ایطالیا واسبانیا، وهناك  بعض  الدول  ذات  اقتصادیات  قویة  ومتینة  

ضاع  مالیة  مستقرة  وأهمها  ألمانیا (الاقتصاد الألماني هو صاحب  أكبر  نمو  في  أوربا،  وبلغ  وذات  او 
  .)، إضافة  إلى  فرنسا2010عام   %3,5معدل  نمو هذا الاقتصاد  

ى  إن أزمة الدیون السیادیة أعلنت عن إمكانیة انهیار نظام العملة الموحدة للمنطقة الأوروبیة (الیورو)، مما أد 
  بنا  إلى  تحلیل  أهم  الأسباب  وراء  ذلك،  والتي  یمكن  أن  نذكرها  كالآتي:

  :تعود جذور العجز في تراكم  العجز  الهیكلي  في  المیزانیات  العمومیة  في  دول  منطقة الیورو
إذ سجلت  دول  المیزانیات  العمومیة  لدول  منطقة  الیورو  إلى  العشریات  الأخیرة  من  القرن  الماضي، 

-1961من الناتج  الداخلي  الخام  في الفترة الممتدة بین  %0,7المنطقة  عجزا  میزانیا  في  المتوسط  یقدر بـ
، 1994- 1978من  %5، ثم انتقل  إلى  1986-1974ما بین   %3,4، ثم تطور هذا العجز إلى 1973

من   %3تجاوزت    1994إلى  غایة   1973ة بین وبالتالي  فإن  نسبة  العجز  في  المتوسط  للفترة  الممتد
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 (الناتج  الداخلي  الخام، وهي  النسبة  المتفق على عدم  تجاوزها  في  اتفاقیات  إنشاء  العملة  الموحدة.
OCDE- Réformes Economiques -2012- p9.( 

سنا ملحوظا بسبب عرفت  وضعیة  المیزانیات  العمومیة  تح  2007إلى  حد    1995وابتداءا  من   
الظروف الاقتصادیة العالمیة الملائمة، وانخفاض في معدلات  الفائدة  والتقید  بالتدابیر المعتمدة في إطار 

احترام قواعد المیزانیة المتفق علیها من طرف الدول في  منطقة  الیورو، لكن  مع  انفجار أزمة  الرهن  العقاري  
ة  عالمیة ولما  خلفته  من  انعكاسات  زادت  نسبة  العجز  ووصلت  وتحولها  إلى  أزمة  مالی 2007في  
 مستویات  مرتفعة  جدا  نبینها  في  الجدول  التالي:  2010في  

 %(  2010): نسبة  العجز  في  المیزانیات  العمومیة  لبعض  دول  الاتحاد  الأوربي  عام 1(رقم جدول 
  )PIBمن 

  لعجزنسبة ا  الدول   نسبة العجز  الدول
 %7,7  سلوفیكیا %4,4  النمسا
  %5,8  سلوفینیا  %3,5  بلغاریا
 %4,3  ألمانیا  %7,8  بولونیا
 %7,1  فرنسا %10,6  الیونان
 %9,8  البرتغال  %4,6  إیطالیا
 %11,8  ایرلندا  %9,3  اسبانیا
 %7,7  رومانیا  %5,1  هولندا

Source : 
* Patrick Artus, Isabelle Gravet, (2012), la crise de L’EURO-comprendre les 
causes en sortir par de nouvelles institutions, Armand Colin, p94. 
*Réformes Economiques et Intégration en Economie Mondiale, p10. 

)، والیونان %11,8ومن خلال الجدول نلاحظ أن المعدلات المرتفعة لنسبة العجز تتعلق خاصة بإیرلندا ( 
)، وتعاني  هذه  الدول  من مشاكل  مزدوجة، من جهة  دیون  %9,3)، واسبانیا (%9,8)، البرتغال (10,6%(

عمومیة  مرتفعة  تستدعي  تسدید  الأقساط  والخدمات  سنویا، والتي  تزید  في  تعمیق  العجز  في  المیزانیة  
ل، ومن  جهة  أخرى  تفشي  ظاهرة  العمومیة  بما  فیها  دیون  خارجة  هامة  ذات مدى زمني  طویل  الأج

  الرشوة  والفساد  التي  تجعل  الإیرادات  في مستویات  دنیا.
 تعرف الدیون الدیون  العمومیة  المفرطة  وارتفاع  في  معدلات  الفائدة  المطبقة  على  هذه  الدیون :

بنكیة، أو إصدار  سندات   العمومیة على انها مجموعة التعهدات  المالیة التي  تمت  تحت  صیغة  قروض 
حكومیة، أو أذونات الخزینة المصدرة من خزینة الدولة، أو الجماعات المحلیة، والمؤسسات  العمومیة  التابعة  
للدولة  وهیئات  الضمان  الاجتماعي، وتعد  نسبة معتبرة  من  الدیون  العمومیة  قابلة  للتداول  في  السوق  

الأحیان  من  تراكم عجز المیزانیة  العمومیة  السنویة، حیث  تلجأ  الدول   المالیة، وتتشكل  في  أغلب 
والهیئات  الإداریة  التابعة  لها للاستدانة  لتغطیة  العجز  المسجل  في  المیزانیة، أو  تمویل  مشاریع  ضخمة  

إلى  الناتج  الداخلي  الخام مستقبلیة، وقد  نصت  اتفاقیة  ماستریخت  على  أن  لا  یتجاوز  نسبة  المدیونیة  
لكل  دولة  من  أعضاء  منطقة  الیورو، وهذه  النسبة  لم  تحترم  من  طرف  أغلب  دول  المنطقة،   60%

 كما  یوضحه  الجدول  التالي:



 
 Vol. 17 (1) مجلة العلوم الاقتصادیة عمادة البحث العلمي

 

23 
Journal of Economic Sciences                                                            Volume 17(1) 2016 
ISSN (Print):1858-6740                                                           e-ISSN (Online):1858-6759 

 
 

 2010) : الدیون العمومیة مقارنة بالناتج الداخلي الخام لسنة 2(رقم جدول 
  الدیون العمومیة   الدول

  )PIB(نسبة من 
  الدیون العمومیة   الدول

  )PIB(نسبة من 
  %146  الیونان %58,7  منطقة الیورو

 %115,3  ایطالیا %82,4  فرنسا

 %87,4  ایرلندا %71,8  النمسا

  %93,3  البرتغال  %82,5  ألمانیا

  60,1%  اسبانیا  %96,2  بلجیكا

Source : les données du FMI. 
تحتل  المرتبة  الأولى  في  نسبة  الدیون  العمومیة قدرت  بحوالي ومن  خلال الجدول  نلاحظ  أن  الیونان   

والبرتغال  وایرلندا  على  التوالي  نسبة   %96,2، بلجیكا  بنسبة  %115,3بنسبة    وتلیها  ایطالیا 146%
93,3% - 87,4% .  

لأوربي  بإقراض  البنوك  وما  زاد  من  حدة  المدیونیة  في  منطقة  الیورو  هو  إقدام  البنك  المركزي  ا 
بمعدلات  فائدة  منخفضة  جدا  لتفادي إفلاسها وتوفیر السیولة، والتي    2009- 2007الأوربیة  خلال  الفترة  

بدورها  قامت  بإقراض  جزء  من  هذه  القروض  بأسعار  فائدة  مرتفعة  إلى  الدول  الأوربیة  التي  كانت  
الإقراض  إلى الیونان مما  زاد  في  ثقل  أعباء  المدیونیة، والذي  یزید    تعاني  من  عسر  مالي  ولاسیما

بدوره  من  مخاطر عدم  القدرة  على  التسدید  الذي  یؤدي  إلى ارتفاع  معدلات  الفائدة  من  جدید،  
یجب  أن  تسددها   فالمحدد  الرئیسي  لملاءة  الدولة  لیس  حجم دیونها  فقط، ولكن  أیضا  ثقل  الفوائد  التي 

  في آجال  محددة.
   في  تطور  المدیونیة    2008لقد  ساهمت  الأزمة  العالمیة  لعام  : 2008الأزمة المالیة العالمیة

كما    2015- 2007مع  ازدیاد  العجز  في  الموازنات  العامة  في  دول  أوربا  خلال  الفترة   العمومیة 
 هو  موضح  في  الجدول  التالي:

 2015-2007من  تطور  الدیون  العمومیة  للیونان، ایرلندا، اسبانیا  وایطالیا ):3(رقم جدول 
  السنوات

  الدیون
2007 

% 
2008  

% 
2009  

% 
2010  

% 
2011  

% 
2012  

% 
2013  
% 

2014  
% 

2015  
% 

 175,1 177,1  174,9  156,9  171,3  146  126,8  109,3  103,1  الیونان
 120 109,7 123,3 121,7 111,1 87,4  62,3 42,6 24  ایرلندا
 100,2 97,7 92,1 84,4 69,2 60,1 52,7 39,4 35,5  اسبانیا
 137 132,1 127,9 122,2 116,4 115,3 112,5 102,3 99,7  ایطالیا

Source :*http://www.lesechos.fr/15/10/2014/lesechos.fr/0203862277523_taux---la-
zone-euro-de-nouveau-coupee-en-deux.html.  
*http://insee.fr/fr/themes/tableau.asp?reg_id=98&ref_id=CMPTEF08336, Insee, dette 
publique au sein de l’union européenne en 2013, isabelle Couet, Taux : la zone euro 
de nouveau coupée en deux, . 
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 2015في  الدیون  العمومیة  وصل سنة  ومن  خلال  الجدول  نلاحظ  أن  الیونان  حققت  أكبر  تطور 
، واسبانیا وایطالیا  اللذان  وصلا  2015سنة  %120إلى غایة  %24، ثم تلیها ایرلندا من %175,1إلى 

  .2015% على  التوالي  سنة  137% و100,2إلى  دیون  قدرت  بنسبة  
في  منطقة  الیورو  بسبب الإفراط    انفجرت  أزمة  الدیون دور السوق المالي ووكالات التصنیف الائتماني: 

في المدیونیة  من  طرف  الحكومات  والهیئات  التابعة  لها، حتى  أصبحت  بعض  الحكومات  غیر  قادرة  
على  تسدید  خدمات  الدیون. ( صحة الفرضیة الأولى)، بمعنى إفلاسها الجزئي (الیونان ، البرتغال، ایرلندا 

ا)، وما  زاد  في  تفاقم  الأزمة  هو  صعوبة الحصول على  الأموال  في  السوق  والذي  سیتم  تناوله  لاحق
المالیة  بشروط  مناسبة (سعر الفائدة،  علاوة  المخاطر  وعلاوة  التأمین) من  جراء  تخوف  المستثمرین، 

الدیون   وخصوصا  في  ظل  القرارات  التي  اتخذتها وكالات  التصنیف  الائتماني  بإعادة  تصنیف 
العمومیة  لدول  المنطقة، وهو  ما  یعني رفع  معدلات  الفائدة  وعلاوة  التأمین  بإعادة  تصنیف  الدیون  
العمومیة، والأثر  الكبیر الذي  أحدثته  وكالات  التصنیف  على أزمة  منطقة  الیورو  هو  إقدام  وكالة 

Standard&Poor’s 2012ینایر  15تسعة  دول  في  یوم  واحد (على تخفیض  التصنیف  الائتماني  ل.(  
  :جذور وأسباب أزمة الیونان -دراسة حالة الیونان -ثانیا

، بینما  %12، الصناعة %85یدور  الاقتصاد  الیوناني  أساسا  حول  قطاع  الخدمات  والذي  یشكل  نسبة  
طاع  السیاحة  أحد  الصناعات  من الناتج  القومي  الاقتصادي، كما  یعد  ق %3تشكل  الزراعة  نسبة 

، 2009ملیون  من  السیاح الدولیین  عام   14,9الرئیسیة  التي  یقوم  علیها  الیونان، والتي  وصلت  إلى 
والذي  تم  تصنیفه  في  المرتبة  السابعة  ضمن  البلدان  الأكثر  زیارة  في  الاتحاد  الأوربي،  كما أن  

على    34وق  النقد  الدولي  ومنظمة  التجارة العالمیة،  ویأتي  في  المرتبة  الیونان  أیضا  عضوا في  صند
إن  اقتصاد  الیونان  صغیر نسبیاً  مقارنة  بالمقاییس الأوروبیة، ویعاني من  تضخم  في  مؤشر  العولمة. 

كره، رمزي  محمود، مصدر سبق ذ% من  الناتج  المحلي الإجمالي. (40القطاع  العام  یصل  إلى  
   .)155ص

ولمدة  طویلة  اعتاد الیونانیون  على العیش  فوق طاقة  مدخولاتهم، وهذه  الفترة  ترجع  إلى ما  قبل  انضمام  
الیونان  إلى  منطقة  الیورو. حیث  اعتادت  الیونان  على  أن  یكون  عجز الموازنة  فیها  أكثر  من  ضعف  

  ولسنوات  طویلة  اتسمت بمشكلات  اقتصادیة  هیكلیة.  الحد  المسموح  به  في  منطقة  الیورو،
  %4، حیث  كان  النمو  الاقتصادي یفوق  نسبة 2000لقد  استفادت  الیونان  من  النمو  القوي  لسنوات  

سنویا، وبانخفاض  أسعار  الفائدة  المرتبطة  بانضمامها  لمنطقة  الیورو، من  أجل  الزیادة  الواسعة  للإنفاق  
عام (الصحة،  الرعایة  الاجتماعیة،  التعلیم  والسیاسة  العامة)، أدى  إلى  تأخیر  الإصلاحات  المالیة  ال

والهیكلیة  والتي  كان  من  شأنها  أن  تساهم  في  استدامة  النظام،  مما  نتج  عنه  زیادة  العجز  المالي  
  والتجاري. 

لى منطقة  الیورو  عام 1981ي  إلى  الاتحاد  الأوربي  عام انضم  الاقتصاد  الیونانبالإضافة  لذلك     ، وإ
أي  بعد  سنتین  من  إنشاء  هذه  المنطقة ، وللدخول في  منطقة  الیورو  یجب  التأكد  والتحقق  من  2001

  )Adrien DUTREVIS- 2013- sans pageمعاییر  اقتصادیة  معینة،  أهمها : (
  من  الناتج  المحلي  الإجمالي؛ %3من   أن  یكون  العجز  العام  أقل 
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   من  الناتج  المحلي  الإجمالي؛ %60أن  یكون  الدین  العام  أقل  من 
 نسبة  التضخم  قلیلة؛ 
   .ویجب  أن  تكون  العملة  مستقرة 

ا، وللتغلب  إلیه ، لم  تلبي  الیونان  معاییر الانضمام 1999تبین  أنه  أثناء  إنشاء  منطقة  الیورو  عام   لقد 
على  هذه  المشكلة  قامت  الیونان  بتوریق  دیونها من  قبل  أكبر  المصارف  الخاصة  والمعروفة  بـ 

Goldman Sachs   حیث  أن  هذه  العملیة  سمحت  للیونان بتطهیر  حساباتها  وبالتالي  إمكانیة  الدخول،
توریقها  وصلت  نهایة  صلاحیتها (حیث  في    في  منطقة  الیورو. هذه  المنتجات  المتطورة  والتي تم

زادت    2008سنوات)، إلا  أن  الأزمة  المالیة  العالمیة  لعام    10الأصل  فترة  استحقاقها  كانت  لمدة 
  الوضع  سوءا  وأدت  إلى زیادة  عبء  الدیون  على  الیونان. 

المیزانیة  في  الیونان  وصل نسبة    ، تم  الإعلان  على  أن  عجز2009في  شهر  نوفمبر  سنة   
من  قبل  الحكومة  السابقة  بمعنى  أنه   %6من الناتج  المحلي  الإجمالي  بعد  أن  ذكر  نسبة   12,7%

تم  التغطیة  عن  هذه  الأرقام، وهذا  یوضح  لنا  التلاعب  بالمعلومة  والمتمثلة  في عدم  ذكر  عجز  
 ، و%113ومع  نهایة  السنة  كانت  نسبة  الدین  العام  تقریبا  حوالي  الصحیحة،  المیزانیة  للیونان  بنسبته

رابات. (صحة  ضطإذا تم توفیر هیاكل موضوعیة لإدارة المعلومة بشفافیة كان سیساهم  في تقلیل حجم الا هأن
  ).Jean-pierre moussy-2014,sans pageالفرضیة  الثالثة). ( 

وتداعیاتها  على  الاقتصادیات  العالمیة بما  فیها  الدول    2008یة  العالمیة  لعام  مع  نشوء  الأزمة  المال
الأوربیة، ونظرا  للتلاعب  الذي  تم  على  مستوى  إحصائیات  عجز  المیزانیة  في  الیونان  أدى  إلى  رد  

لطلب  القوي  على  فعل  عنیف  من  قبل  المضاربین، ومن  طرف  وكالات  التصنیف، مستفیدة  من  ا
التأمین  والمغذي  في  نفس  الوقت  بالخوف  من  الفشل  أدى  بالمضاربین  إلى  شراء  كمیات  ضخمة  من  

 CDS ) .Patrick Artus et*عقود  التأمین  حول  خطر  عدم  التسدید  والتي  كان  یطلق  علیها 
Isabelle Gravet-2012-p90.(  

للدین  العام   على  مستوى  السوق الثانوي )  CDSوعائدات  هذه  الأوراق  المالیة (إن  الارتفاع  في  أسعار  
الیوناني  عزز  الذعر  وزاد  في  عملیات  المضاربة  على الانخفاض  على  هذه  الأوراق  المالیة، وبالتالي  

في  أقساط  التأمین   الیونانیة  سبب  ارتفاع  CDS  فإن  الطلب  القوي  على  مستوى  الأسواق  بخصوص 
). ومن  Céline Antonin-2012-p1. (، مما  أدى  إلى  زیاد  خطر  عدم  التسدید  من  جهةCDS على  

جهة  أخرى، كان  رد  فعل  وكالات  التصنیف  مبكرا، حیث  قامت  هذه  الأخیرة  بدءا  من  شهر  دیسمبر  
 Fitch   ،Standard andادیة  للیونان، وأنزلت  مؤسسات بتخفیض  علامات  التنقیط المتعلقة  بالدیون  السی

Poor’s   **العلامات  منAA    إلىBBB   وتلیها  وكالة ،Moody’s   التي  خفضت  التصنیف  منB  
  . Cإلى 

نتیجة  لردود  الفعل  المشتركة، أدى  إلى  امتداد  أسعار  الفائدة  على  السندات  الیونانیة، وفي  نهایة  شهر  
لقد تبین  أن  دیون  الیونان   . و%7وصلت  أسعار  الفائدة  للسندات  الیونانیة  إلى  حوالي   2010ینایر 

. لقد  2011ملیار یورو  في   نهایة    350أي  تقریبا   %152زادت  أكثر  فأكثر  إذ  بلغت  حوالي  
المخاوف  بشأن  النظام   ة، حیث  تسببت تعرضت  البنوك  الیونانیة  بشكل  واسع لالتزامات  الدیون  السیادی
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ملیار  یورو أي    32المصرفي  تسریع  وتیرة  الانسحابات: منذ  بدایة  السنة، قام  المودعین  بسحب  حوالي 
الشركات  والأسر  الیونانیة  یجدون  صعوبة  في   كانت  بالإضافة  لذلك، .من  الودائع %16أكثر  من  

ن  الائتمان، لأن  احتیاطیات  البنوك لا تزال محدودة  للغایة. وفي  الوقت  نفسه، م الحصول  على  المزید 
-Bulletin du FMI-2013قامت  البنوك  بإعادة  تقییم  مخاطر الائتمان  وتخفیف  نفسها  من  التزاماتها.(

p2 .(  
زي  الأوربي عامة إلى  في  حالة  عدم  قدرة  الیونان  على  تسدید  دیونها، فسوف  یتعرض  البنك  المرك

مصرفا  مركزیا  في  منطقة  الیورو  ستتعرض  إلى  خسائر  أكبر   17كثیر من  الخسائر، إلى أن خسائر 
بنظام  الیورو"، وهذا  ما  بینه التاریخ، عند  إفلاس  بنك  لیمان  برادرز   -l'Eurosystèmeأي  ما  یسمى  

ة  وجدت  نفسها  غیر  قادرة  على  تسدید  دیونها  اتجاه  نظام  في  الأزمة  العالمیة، خمس  مؤسسات  مالی
الیورو، وتم  تقسیم  الخسائر  بین  جمیع البنوك  المركزیة  الوطنیة  حسب  حصة  كل  واحدة  منها  في  
 رأس  مال  البنك  المركزي  الأوربي. وحسب  تقدیرات  بنك  الأعمال  فإن  نظام  الیورو  سیخسر  ما  یصل 

  ملیار یورو.   35إلى 
ملیار  یورو  للیونان  كجزء  من برنامج  الشراء   130قرضت  أكثر  من  القد  تبین  أن بنوك  نظام  الیورو  

ملیار  یورو  من  السندات    40، حیث  اكتسب  البنك  المركزي  الأوربي  2010الذي  بدأ  في  مایو 
رو  من  السیولة  النقدیة  للمؤسسات الیونانیة  مقابل  سندات  ملیار یو  90الیونانیة، كما  قدمت  حوالي 

  ).Bulletin du fmi, op cit ,p3( .یونانیة
- Attac Franceإلى  عدة  عوامل  تتمثل  فیما  یلي : (  وأسباب  الأزمة  أصول  الدیون  الیونانیةترجع   

2013-pp 1-3..(  
دول  الرائدة  الدخول  في  منطقة  الیورو، جعلت الحكومة  نتیجة  الشروط  التي  كانت  مفروضة  على  ال -

من    %6الیونانیة  تصدر عن  أرقام  غیر  صحیحة (تمویه الحسابات)، والتي  شملت  عجز  المیزانیة  
(صحة   %12,7كانت    2009الناتج  المحلي  الإجمالي  في  حین  أن  نسبة  العجز  الأصلیة  عام 

 الفرضیة  الثانیة)؛
وتحولها  إلى  أكبر  الأزمات  المالیة  التي  عرفها الاقتصاد   2007انفجار  أزمة  الرهن  العقاري  عام  -

نعاش  الاقتصاد، 2008الرأسمالي  في   ، مما  أدى  إلى  تدین  العدید  من  الدول  لإنقاذ  المصارف  وإ
بة  والسیطرة العامة. ونتیجة  لذلك، بعد  دون  وضع  القطاع  المالي  تحت  المراق ودون  أیة  قیود، بمعنى 

، صرحت  الیونان  بنسبة  العجز الحقیقیة  لها، كما  شهدت  العدید من البلدان تضخم  في الدین  2008عام  
العام، وأدى  تراجع  النشاط  الاقتصادي  في  انخفاض  عائدات  الضرائب  من  جهة، وارتفاع  معدلات  

 البطالة  من  جهة  أخرى؛
،حیث   CDSالمضاربة  على  الدیون  الیونانیة  متعلقة  بعقود  التأمین  على   كانت  عملیات  المضاربة: -

 Goldmanقامت  العدید  من  الصنادیق  التحوطیة  بشراء  هذا  النوع  من  المنتجات  المشتقة  أهمها 

Sachs  وJohn Paulson ت  معدلات ، و یكسب  المضاربین  المال  سوى  إذا  ارتفعCDS   أو إذا ارتفعت،
 معدلات  الفائدة  على  الدیون، وحتى  إذا  عجزت  الیونان  على تسدید  دینها؛ 
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دور  وكالات  التنقیط: في  البدایة  كانت  العلامات  التي كانت  تضعها  وكالات  التنقیط على الدیون   -
تشكل  تقدیرا  منطقیا  لقدرة  CDS ى  عقود  التأمین الیونانیة  جیدة، حیث  بالنسبة  لها  كانت  المعدلات  عل

(نسبة الدیون)  الیونان  على  تسدید  دیونها، إلا  أنه  كان  واضحا  أن  الأخطار  الیونانیة  تم  التلاعب  بها
  مقارنة  بالدول  الأوربیة  الأخرى  أو  الاقتصادیات  الناشئة، وبعد أن  تدهور  تصنیف  الدیون  الیونانیة

بشكل  كبیر  من قبل  وكالات  التنقیط، أدى  ذلك إلى  ارتفاع  معدلات  الفوائد على  الدیون  الیونانیة. قد  
 خلقت  وكالات  التنقیط  المرتبطة  مع  عملیات  المضاربة  حالة  من  الذعر  على  مستوى  الأسواق؛ 

 الشروط  التي  كانت  مفروضة  للانضمام  إلى  منطقة  الیورو؛ -
من  أجل  دعم  انخفاض  عائدات  الضرائب، وفي  حین  أن  الدول  لا  تستطیع  الاقتراض من البنك   -

المركزي  الأوروبي  نظرا  للأورتودكسیة  النقدیة  السائدة  في  منطقة  الیورو: بمعنى یجب  أن  تمول  نفسها  
 عبء الدیون؛في  أسواق  رأس  المال  بمعدلات  غیر مؤكدة، ساهم  في  زیادة  

ارتفاع  التضخم  في  الیونان  مقارنة  ببقیة  الدول  المنتمیة  لمنطقة  الیورو  ساهم  في  جعل أسعار   -
المنتجات  الیونانیة  مرتفعة  للغایة  لتكون  قادرة  على  المنافسة، ونتیجة  لذلك  كانت  الیونان  تستورد  أكثر  

لمیزان  التجاري  ساهم  في  تراكم  الدیون  الیونانیة  الخارجیة  العامة  مما  تصدر، ونتیجة  لهذا  العجز  في  ا
 والخاصة؛

 تفشي  الفساد،  الرشوة،  وزیادة  التهرب  الضریبي؛ -
مسؤولیة  الأسواق  المالیة، أو منطقة  الیورو التي تخلو من آلیات  التعدیل  المالي: لمواجهة الصعوبات، فإن  -

مجبرة  على  الاقتراض  من  الأسواق  المالیة، حیث  أنه على  مستوى  هذه  الأخیرة   الدولة  الیونانیة  كانت 
كان  معدلات  الفائدة  المفروضة  على  المقترضین  مرتفعة  للغایة، ومع  الأزمة  العالمیة  أدت  المضاربات  

 ، وخلق  تأثیرات  مضاعفة؛إلى  رفع  أسعار الفائدة، مما  أدى  إلى  زیادة  العبء على  العجز  الیوناني
من  الناتج  المحلي  الإجمالي الیوناني، مما   %35وزن  القطاع  غیر  الرسمي: حیث  یمثل  ما  یعادل  -

من  العائدات  الضریبیة، حیث  أنه  یتیح الفرصة   %20أدى  إلى  زیادة  خسارة  الدولة  الیونانیة  البالغة  
ة  والشركات  للتهرب  من  الضریبة، بالإضافة  لذلك، فإن  انخفاض  إلى  الحرفیین، أصحاب  المهن  الحر 

الرواتب  في  الیونان  شكل  حافزا  كبیرا  للأسر  للحصول  على فرص  عمل  أكبر  في  القطاع  غیر  
 الرسمي. 

 :الإجراءات  التي  اتبعتها  الیونان  لمواجهة  الأزمة   -ثالثا
  84ة  ممتلكة  بالأغلبیة  من طرف  المؤسسات  الألمانیة  والفرنسیة ( حوالي إن الدیون  السیادیة  الیونانی

ملیار  یورو  وأكبر  من  ستة  أضعاف  في  أنحاء  أوربا  الجنوبیة)، وأن  إفلاس  الیونان  أو  تسارع  للأزمة  
قة  الیورو، بالإضافة  الاقتصادیة  في  هذا  البلد  یهز  من  إمكانیة  الانتعاش الاقتصادي  في  دول  منط

لذلك، یمكن  لعدم  وجود  تضامن مع  الیونان  یلقي  ضلالا  من  الشكوك  حول  الجدارة  الائتمانیة  لبقیة  
الدول  الأخرى  مثل  اسبانیا، ایرلندا والبرتغال، ولذلك من  المرجح   والمرغوب  في  هذه  الحالة  هو  تضامن  

شركائها  الأوروبیین، قدمت  السلطات  الیونانیة  في    النظامیة. وتحت  ضغط  جمیع  الدول  لمواجهة  الأزمة
خطة  التعزیز  المالي (لدعم  الوضع  المالي  الیوناني) یترقب  عودة  العجز  العام  في  2010ینایر  14

في الإیرادات    ، حیث  تتضمن  الخطة  الأولى  زیادة2012إطار  میثاق  الاستقرار  للاتحاد  الأوربي  لعام 
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ملیار  یورو  من  خلال  عملیات  لتكثیف  مكافحة  التهرب  الضریبي، فرض ضریبة  على   7بحوالي 
ملیار یورو، بالتركیز  بشكل  كبیر   3,6الثروات  الكبیرة.  والخطة  الثانیة  تتضمن  تخفیض  الإنفاق  بمقدار  

لعقود  محددة  المدة على  مستوى  الإدارة،  تخفیض  على  الخدمات  العامة  (تجمید  التوظیف، نهایة  
  الأقساط  والتجمید  لذوي  الأجور  المرتفعة).

قبل  أن  یوافق  مجلس  إدارة  البنك  المركزي  الأوربي  على  هذه  الخطة، تم  إضافة  برنامج ضریبي  
  .)Céline Antonin-2013- pp 1-2یشمل  العناصر  التالیة: (

 یورو  في الشهر؛  2000الأجور  للموظفین  العمومیین  الذین  یكسبون  أقل  من   تمدید  تجمید 
   عام  وتخفیض  أجور  المعاشات  التقاعدیة بحوالي    67تأخیر  في  السن  القانوني  للتقاعد  إلى
 ؛2010مع  تجمید  معاشات  التقاعد  لعام  7%
 من  الناتج  المحلي  الإجمالي  بحلول  عام    %3ي  التزام  الیونان  بتخفیض  عجز  المیزانیة  بحوال

 ؛2014
   إلى  جانب  رفع الضرائب  على  %21إلى   %19رفع  سعر  الضریبة  على  القیمة  المضافة  من ،

 الوقود، الغاز  والكحول؛ 
   في  القطاع  العام)؛  %15التخفیض  في  النفقات  العمومیة  (تخفیض  الأجور  بنسبة 

، بینما  تشهد  الیونان  تدهور  تصنیف  دیونها  السیادیة  مرة أخرى، تؤید  المجموعة  2010بریل أ  11في 
الأوروبیة  مبدأ  وجود  خطة  وقائیة، تنص  على  أن  الیونان، التي أصبحت  أسعار  سنداتها  مرتفعة  جدا  

ورو  كمبلغ  أولي. غیر  أن  هذه  ملیار  ی 45، بـ %5یمكنها  الحصول  على  قروض  بمعدلات  تفضیلیة  بـ
الخطة  جاءت  في  وقت  متأخر، وأن  الوضع  في  الیونان  كان  یتدهور  كل  یوم:  حیث  على  مستوى  

 نقطة  أساس .  300سنوات  بمقدار    10فقط  ارتفعت  معدل  فائدة  السندات  لـ 2010شهر  أبریل 
جدیدة ، تمثلت  في  إقراض  الیونان  بصفة  استعجالیة    ، تم  الاتفاق  على  خطة2010مایو   2في   

ملیار  یورو  من   80ملیار  یورو  لمدة  ثلاث  سنوات  بمعدلات  فائدة  منخفضة،  منها    110مبلغ  
 من  طرف  صندوق  النقد  الدولي ، و هذا  ما  یبینه  الشكل  التالي  :  30طرف  دول  منطقة  الیورو ، و 
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  : المساعدات التي قدمتها الدول للیونان (ملیار یورو)1الشكل 
 و مقابل  هذه  المساعدات  المالیة  من  طرف  الدول ، فرض  على  الیونان  تطبیق  سیاسة  صارمة  لتقیید   

( حسب    2014 لعام  %2,6جز  العام  إلى  حوالي  الأجور  و التقشف  المالي ، و على  أن  یعود  الع
  النقد  الدولي )  و هذا  ما  یوضحه  الجدول  التالي : تصورات  صندوق 

  )%(  2014إلى    2010):  بیانات  خطة  التعدیل  من   4( رقم جدول  
  السنوات                  

  البیانات
2010  2011  2012  2013  2014  

 %لي الإجمالي (نمو الناتج المح
   مقارنة بالعام الماضي)

-4,00% -2,60%  1,10%  2,1%  2,1%  

  %1,00 %1,00 %1 %0,40- %1,90  التضخم (سنوي)
العجز العام / الناتج المحلي 

  الإجمالي
-8,1%  -7,6%  -6,5%  -4,8%  -2,6%  

الرصید الأولي/ الناتج المحلي 
  الإجمالي

-2,40% -0,90%  -1,2% -0,7%  -0,9%  

  %144  %149  %149  %145 %133  العام/ الناتج المحلي الإجمالي الدین

Source : http://www.touteconomie.org/fichier/dc008_c.pdf, LA CRISE GRECQUE 
Leçons pour l’Europe, p7. 

  28,4على  توفیر  مبلغ  إضافي  بمقدار    الیونانتبعا  لذلك ، نصت  خطة  التقشف   الجدیدة   في  
، لتضاف  إلى  الإجراءات  المشددة  التي  2015ملیار  یورو  في  موازنة  الدولة  إلى   غایة  عام  

رواتب  في  القطاع  العام  و تضمنت   إصلاح   أنظمة   التقاعد  و تخفیض  ال  2010قررت  في  

ملیار  110 الیونان
 أورو

 16,8فرنسا   30صندوق النقد الدولي
 1,3ایرلندا 

  14,7ایطالیا 

  22,3ألمانیا 

 2,1لبرتغال ا

 9,8انیا اسب

 2,9بلجیكا 

 4,7ھولندا 

لوكسومبورغ 
0,21 

نلاندا اف
1,5 

أوتریشیا 
2,3% 

سلوفاكیا 
سلوفانیا  0,82
قبرص  0,07مالطا  0,39

0,15 

 
 

Source : http://www.lesechos.fr/medias/2012/02/23/183892_0201456769356_web.jpg. 
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ملیار  یورو  عبر  التشدد  في  فرض    6,4ما  قیمته    2011خصوصا  وغیرها ، كما  تم  توفیر  لعام  
الضریبة  والحد  من  الكتلة  المالیة  لرواتب  الموظفین  وتقلیص  النفقات  العسكریة  وموازنة  الاستثمارات  

،  وزیادة  في  الرسوم  على  الثروات ، إضافة  إلى  رسوم  على  2015مبدئیا  حتى    %4العامة  إلى  
الغاز  و التبغ  و بطاقات  السیارات  الرمادیة ،  و زیادة  الضریبة  على  القیمة  المضافة  لتصل  إلى  

 على  بعض  المنتجات .   23%
یمات  الاجتماعیة  و التشدد   في   تنص  الخطة  أیضا  على  فرض  معاییر  للعائدات  بالنسبة  إلى  التقد 

نظام  منح   تعویض   البطالة   و تقلیص   بعض   تعویضات  التقاعد   التكمیلیة  . وعلى   صعید  
لغاء   الوظیفة  العامة،  تنص  الخطة  على  مواصلة  تقلیص  عدد   المتعاقدین   مع   الدولة  وإ

خمسة   موظفین   تركوا   العمل   وفتح   باب   الاستقالات    الاستثناءات   بمعدل  عقد  واحد  مقابل  كل
. ونتیجة   زیادة   ظاهرة   البطالة  ،  زیادة  الفقر ،  وانخفاض   مستوى  الدخل  الاقتصادي، ونظرا  
  للسیاسات  التقشفیة  التي  تم  الإعلان  عنها  أدت  إلى  إضرابات  عمالیة  عنیفة  داخل الیونان، وبالرغم

، ص 2015یوسف أبو فارة، من  ذلك  بقیت  المشكلة  الیونانیة  تحتاج  إلى  حلول  أكثر  صرامة. (
  ).386- 384ص

إن  خطة الإنقاذ  التي  اتبعتها  أوربا  هي  إلى  حد  كبیر  من  أجل  طمأنة  الأسواق المالیة. بالإضافة  
نان  وتشمل  دول  منطقة  الیورو، تم  الموافقة  وخوفا  أن  تنتشر  أزمة  الیو   2010مایو  10لذلك  في  

ملیار   750مع  صندوق  النقد  الدولي  على  خطة  إنقاذ  تاریخیة  بإنشاء  صندوق  للاستقرار  بمبلغ  
ملیار  یورو،   60یورو  لمساعدة  بلدان  منطقة  الیورو: حیث  أن  اللجنة  الأوربیة  مفوضة  للإقراض  

ملیار، وبالتالي   250تقدمها  الدول، ووضع  صندوق  النقد  الدولي  ما  قیمته    ملیار  یورو  440و
تحدید  أثار  الأزمة  المالیة  التي  تكاد  أن تستولي  على  كامل  اقتصادیات  العالم. كما  تدخل  البنك  

ل  القیام  بعملیات  المركزي  الأوروبي  هو  أیضا  لتخفیف  الأسواق  من  دیون  منطقة  الیورو، من  خلا
نقطة  أساس    400الشراء  لسندات  الدولة، وقد  نتج عن  ذلك  انخفاض  المعدلات  الیونانیة  بأكثر  من 

برنامج  التقشف    البرلمان  الیونانيأقر  2010یولیو  6وفي  سنوات. 10على  سندات  الحكومة لمدة  
الیة  الخانقة  التي  الذي  اقترحته  الحكومة،  وذلك  بهدف  تفعیل  خطة  إنقاذ  الیونان  لتجاوز  الأزمة  الم

  تهدد بإفلاس  البلاد. 
یقافها  هو  خروج  الیونان  من  منطقة  الیورو  . وبالتالي  تجد   بعض  الدول  أنه  لحل  الأزمة  وإ

اختلفت  الآراء  حول  طریقة  مساعدة  الیونان  والمبالغ  المالیة  التي  یجب  على  الدول تقدیمها،  حیث  
ى  خطة  مساعدة  تنطوي  على  مشاركة   القطاع   الخاص  بشكل   كمي  وطوعي  أكدت  ألمانیا  عل

و   2011لتسدید  الدیون ،  و ترى  أن  على  حملة  السندات  الخاصة  التي  تستحق ما  بین  عامي  
ون  ملیار  یورو  توافق  على مبادلتها  مقابل  أوراق  مالیة  یك  85و التي  تتوافق  مع  مبلغ   2014

استحقاقها  طویل  المدى،  لكي  تعطي  فرصة  للیونان  الوقت لتحسین  أوضاعه ،  و یكون  الهدف  هو  
ملیار یورو ،  و تم  دعم  هذه  الآراء  من  قبل  دول    30مساهمة  القطاع  الخاص  بقیمة  تصل  إلى  

ذلك  من  قبل  ایرلندا ،  سلوفاكیا  الشمال  الأوربي ( هولندا ، فنلندا ،  النمسا، لوكسمبورغ )،  و ك
   ).387یوسف أبو فارة، مصدر سبق ذكره، ص ( .وسلوفانیا 
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لا  تزال  الیونان تعاني  من    2011و بالرغم  من  خطط  الإنقاذ  المعلنة  و المطبقة،  غیر  أن  في   
،  2011في     %16,5لي وتفشى  ظاهرة  البطالة  التي  بلغت  حوا عجز  على  مستوى  الدین  العام ، 

أما  من  جانب  أسواق  السندات ،  وخاصة  فیما  یتعلق  بالسوق الیوناني ، فلقد  شهد  أثر  أزمة  الدیون  
فإن  معدل  السندات  الیوناني    2011ونهایة  عام   2009تدهورا  كبیرا ،  حیث  ما  بین  دیسمبر  

، وذلك  نظرا  للمخاوف  الكبیرة  التي  أطاحت  % 41,41إلى  %4,84 للعشر  السنوات  ارتفع  من 
 David بالاقتصاد  الأوربي  تزامنا  مع  تأثر  البنوك  الأوربیة الحاملة  للدیون  السیادیة  الیونانیة . (

Autissier,op cit,p p 8-9.(  
،  فقد  تم الموافقة  في  وتحسبا  لانتشار  الأزمة  و تخوفا  على  توسعها  بشكل  لا  یمكن  للدول  إیقافها 

  على  النقاط  التالیة:   2011أكتوبر    27
من  الدین  العام  التي  تمتلكها  على  الیونان (البنك المركزي    %50تخلي  البنوك  الخاصة  عن   - 

 الأوربي  و صندوق  النقد  الدولي  غیر  معنیین  بالأمر )؛
ملیار لإسبانیا ،   26,1ملیار  للیونان ،   30ملیار  یورو  (  106یجب  إعادة  تمویل  البنوك  بقیمة   - 

ملیار  لألمانیا )،  ویتم  إعادة  الرسملة  من  الادخار ،  أو    5,1ملیار  لفرنسا، و  8,8لإیطالیا ،   14,7
  21من  قبل  الدول ،  وفي  نهایة  المطاف  من  طرف  الصندوق  الأوربي  للاستقرار  المالي .  وفي  

ملیار  یورو ، كما    130تم  الإعلان  عن  خطة  إنقاذ  جدیدة  لمساعدة  الیونان  بملغ   2012فبرایر  
من  الناتج  المحلي    %1- تعهدت  الیونان  على  الاستمرار  في  محاولة  تخفیض  العجز  العام إلى  

  . 2016الخام  في  
إنقاذ  الدول  المتعثرة  في  منطقة  الیورو من  خلال  إضافة  إلى  الجهد  الأوربي  الذي  تجسد  في  

ملیارات  الیورو  كالیونان  وایرلندا  وغیرها، فقد  تم  اعتماد  مجموعة  من  الإجراءات  كإعادة  رسملة  
خطة خاصة بإعادة رسملة   ، أقر  الاتحاد  الأوربي2011البنوك، حیث  خلال  الثلاثي  الأخیر  لعام 

قادرة   على  التصدي  لأزمة  الدیون  السیادیة  التي  عانت  منها  مجموعة  من  الدول    البنوك لتكون
الأوربیة، وقد  تم  اتخاذ  قرار  یلزم البنوك  الأوربیة  الكبرى  على  زیادة رأسمالها  لتكون  قادرة  على  

لكفاءة، ولذلك  فقد  تم  إلزام  البنوك  استیعاب  الأزمات  المالیة  والاقتصادیة  المحتملة  بدرجة  عالیة  من ا
بتعزیز  احتیاطاتها  من  رأس  المال  كضمانات  كافیة  تحمیها  من الخسائر  المحتملة، كما  یجب  أن  
یكون  الدین  العام  في  نهایة  المطاف  معتمدا  من قبل  البنك  المركزي  الأوربي، كما  هو  الحال  مع  

رالي  في  الولایات  المتحدة  الأمریكیة. ولكن  هذا  لا  یكفي، بل  یجب  أیضا  منع  بنك  الاحتیاطي  الفید
الكبیرة  الحجم  والتي  انهیارها  أو إفلاسها  من  شأنه  أن  یسقط  النظام   تواجد  المجموعات  المصرفیة

- Attac France (المصرفي  بأكمله، كما  یلزم  فصل  عملیات  الادخار عن  عملیات  الاستثمار. 

2013-pp 5-6..(  
  :الخاتمة 

تعود  أزمة  الدیون  السیادیة  إلى  عدة  أسباب  أهمها  تكمن  في  عدم قدرة  دول  على  المستوى  العام، 
منطقة  الیورو  على  الوفاء  بالتزاماتها  المرتبطة  بالمدیونیة  اتجاه  دائنیها، تراكم  العجز  المسجل  في  

لى  دیون  عمومیة  متفاقمة على مدار عشریات من  الزمن   العمومیة،المیزانیات   أسعار  فائدة  مرتفعة،  وإ
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، وعلى  المستوى  الخاص  وبالتحدید  في الیونان، فإن  هذه  الأزمة  تعود  إلى   2008خاصة  بعد  ازمة 
سات  السلبیة  التي  خلفتها  اخفاء  المعلومات  المتعلقة  بنسبة  العجز  وقیمة  الدیون، وكذلك  الانعكا

، وكل  هذه  العوامل  هزت  الثقة  في  الاقتصاد  الیوناني  خاصة  وفي  2008الأزمة  المالیة  في  عام  
 التكتل  النقدي  عامة.

  :التوصیات
  في  ظل  النتائج  التي  تم  التوصل  إلیها، فإننا  نوصي  بما  یأتي: 
التعامل  جماعیا  والعمل  على  توحید  جهودهم  من  أجل مواجهة    یجب  على  دول  منطقة  الیورو .1

هذه  الأزمة، والعزم على  إنشاء  اتحاد  نقدي  قوي  وكامل  من  شأنه  أن  یساعد  في  استعادة  الثقة  
في  صلاحیة  الاتحاد. من  أجل  ذلك  یجب  على  النظام  الأوربي  إتباع  نهج واحد  من  شأنه  أن  

دي  إلى  اتحاد  المصارف  بمصداقیة، تشمل  السیطرة  والمراقبة  المشتركة  مع  إتباع  سیاسات  یؤ 
تحوطیة  كلیة  وتحقیق  المزید  من  الاندماج  المالي  ولكن  بحوكمة  وشفافیة جیدة  وصارمة، مع  خلق  

الانضمام  وخاصة  التأكد    لجنة  مراقبة  على  مدى  التزام  دول  منطقة  الیورو  بالحفاظ  على شروط
من  مدى  صحة  ومصداقیة  النسب  المفروضة  لذلك، مع  زیادة  توسیع  تقاسم  المخاطر، خلق  نظام  

  لتأمین  الودائع  ومنتدى  لتسویة  إفلاس  المصارف.
هي   1980إن  إلغاء  الضوابط  التنظیمیة  على  مستوى  الأسواق  المالیة  والمؤسسات  منذ  عام  .2

المسؤولة  عن  الأزمة، بترك  المجال  مفتوح  أمام  الممارسات  الضریبیة  المخزیة، الإغراق  الضریبي  
والاجتماعي، وتمویل  الاقتصاد. وبالتالي  یجب  إعادة  تنظیم  الأسواق  المالیة، أولا  یجب  تأسیس  نظام  

، فرض  ضریبة  CDSالمشتقة  من  نوع   قوي  وشفاف  داخل  الأسواق، ومنع  المعاملات  بالمنتجات
على  المعاملات  المالیة  التي  من  شأنها  أن  تساهم  في  عدم  تشجیع  الهجومات  الضریبیة، وأخیرا  

  وبصفة  عامة  إعادة  تنظیم  البورصة.
ل من  ینبغي  دعم  هذه  التدابیر  عن  طریق  إصلاحات  هیكلیة   شاملة  على  منطقة  الیورو  كك .3

أجل  توسیع  وتیرة  النمو، كما  یجب  الاستمرار  في  دعم  الطلب  على  المدى  القصیر  للتخفیف  من  
كما  یستلزم  أن  تشمل  الإصلاحات  أسواق  العمل  لتعزیز  معدل النشاط  وتدعیم  القدرة   .أثار  التعدیل

وربا، وزیادة  الاستثمار  في  كل  من  البني  التنافسیة  في  القطاعات  القابلة  للتداول  في  جنوب  أ
صلاح أسواق  المنتجات  لتنشیط  قطاع   التحثیة  والرأس  المال  البشري  لدعم  النمو  والتوظیف،  وإ
الخدمات  ورفع  الإنتاجیة  العامة  في  أوربا  الشمالیة، والعمل  على  معالجة  الفروقات  التنافسیة  الكبیرة  

  ین  البلدان.المتواجدة  ب
  : المراجع

1.David Autissier, L’atlas du management, Groupe Eyrolles, 2012, p5. 
): الأزمات المالیة والاقتصادیة في ضوء الرأسمالیة والاسلام، دار الفكر الجامعي، 2012رمزي محمود،(. 2

  .159- 157الاسكندریة، ص ص 
3.OCDE ,(2012): Réformes Economiques et Intégration en Economie Mondiale, 
Revue n13-2012, p9. 



 
 Vol. 17 (1) مجلة العلوم الاقتصادیة عمادة البحث العلمي

 

33 
Journal of Economic Sciences                                                            Volume 17(1) 2016 
ISSN (Print):1858-6740                                                           e-ISSN (Online):1858-6759 

 
 

4. http://www.franceculture.fr/2015-07-27-tout-comprendre-sur-la-dette-grecque-en-
six-etapes, Alkis Konstantinidis, Tout comprendre sur la dette grecque en six étapes, 
sans page. (15/08/2015).  

.155محمود، مصدر سبق ذكره، صرمزي . 5  
6.http://www.sud-finance.org/sites/www.sud-
finance.org/files/La%20crise%20Grecque.pdf, Adrien DUTREVIS, La crise 
Grecque ,sans page.(29/07/2013). 
7.http://clesdusocial.com/mois-social/mois-social-10/05-europe-
monde/documents/Delacrisegrecque.pdf, jean-pierre moussy, De la crise grecque à 
la crise de l’euro, sans page. (15/08/2014). 
8.Patrick Artus, Isabelle Gravet,(2012), la crise de L’EURO-comprendre les causes 
en sortir par de nouvelles institutions, Armand Colin, p90.  

وهي عبارة  عن  تأمین  تعاقدي  ما  بین  شخصین، بدون  تنظیم، أین  یضمن  البائع   :CDS  ةللإشار *
للخسائر الناجمة عن هذه الورقة المالیة مقابل  قسط  ثابت  سنوي  متفق   CDS أو المؤمن بتعویض  مشتري

جات  المورقة  مع  ضمان  من  علیه  مسبقا، وبالتالي تتیح  هذه  الأخیرة  الفرصة  للمستثمرین  بشراء  المنت
خطر  عدم  تسدید  للمؤسسات  المصدرة  لها. أي  هي  عبارة  عن  تأمین  یسمح  بتحویل  خطر  عدم  

 .التسدید  إلى  شخص  أخر
9.http://www.ofce.sciences-po.fr/pdf/lettres/323.pdf, Céline Antonin OFCE, Centre 
derecherche en économie de Sciences Po, La fatalité grecque : un scénario 
prévisible ?,, p1,(30/07/2012). 

تشیر  إلى  نوعیة  ممتازة  وحد  أدنى  من  الخطورة،  AAA للإشارة: بالترتیب  التنازلي فإن  العلامات**
ضعیف، تدل على جودة  متوسطة وخطر عدم  القدرة  على  التسدید    A1،A2،A3 نوعیة جیدة، ثم  AAو

 B تتوافق مع  درجة  أقل  من  المتوسط  وخطر  بارز، وأخیرا  علامات BB و BBB وتلیها  علامات
تصل في  صف  المضاربة  وتشیر  إلى  خطر  عدم    CCC ،CC ،C والتي  تدل  على  خطر  مرتفع و

 .القدرة  على التسدید  مرتفع  جدا
10. http://www.imf.org/external/french/pubs/ft/survey/so/car121611af.pdf, Bulletin 
du FMI, LE PROGRAMME DE LA GRÈCE, La Grèce doit approfondir les 
réformes pour surmonter la crise, p2,(08/08/2013). 
11. Bulletin du FMI, op cit, p3. 
12. http://local.attac.org/rhone/article.php3?id_article=1490, Attac France, Neuf 
questions--réponses sur la crise grecque, p p 1-3, (07/08/2013).  
13. Céline Antonin OFCE, op cit, p p1-2.  

عمان  ) الأزمات المالیة والاقتصادیة، دار وائل للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى،2015. یوسف أبو فارة، (14
 .386- 384الأردن، ص ص 

15. David Autissier, op cit, p p8-9. 
16. Attac France, OP CIT p p 5-6.  

 .387. یوسف أبو فارة، مصدر سبق ذكره، ص  17
18. http://insee.fr/fr/themes/tableau.asp?reg_id=98&ref_id=CMPTEF08336, Insee, 
dette publique au sein de l’union européenne en 2013, isabelle Couet, Taux : la 
zone euro de nouveau coupée en deux. (22/10/2014). 



 
 Vol. 17 (1) مجلة العلوم الاقتصادیة عمادة البحث العلمي

 

34 
Journal of Economic Sciences                                                            Volume 17(1) 2016 
ISSN (Print):1858-6740                                                           e-ISSN (Online):1858-6759 

 
 

19. les données du FMI. 
 20.  http://www.lesechos.fr/medias/2012/02/23/183892_0201456769356_web.jpg. 
21.http://www.lesechos.fr/15/10/2014/lesechos.fr/0203862277523_taux---la-zone-    
euro-de-nouveau-coupee-en-deux.html.  
 22.http://www.touteconomie.org/fichier/dc008_c.pdf, LA CRISE GRECQUE 
Leçons pour      l’Europe, p7.(10/08/2013). 

  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
  
 
 
 
  
  
  
  
  


