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 : ملخص

الاٜخفاد  احخاخذالتي  2008الأصمت االإالُت الّاالإُت بمىىٝت الأوسو  أزشثج

بها ئلى أصمت أخشي هي أصمت الذًىن حشث  ذ بها خعاةش مالُت ٠بري وألخٝ ي،الّالم

 جٙاوجذ خىىستها مً ِمى لآخش داخل االإىىٝت. التي ،2010العُادًت 

ماء بّذ مشوس ما  ت جبّاث هزه الأصماث االإخخالُت ِلى الذو٥ اِلأ تهذٗ الذساظت الإّش٘

م الععي للخشوج مجها ئلا أه2008ًٝاسب الّٝذ مىز أصمت  ه عجضث بّن الذو٥ ، ٘شٔ

ماء ًِ حعذًذ دًىنها مما أحبرها اللجىء ئلى ـىذوٛ الىٝذ الذولي واالإٙىلُت  ِلى اِلأ

ل خىي ئهٝار لهزه الذو٥ لخخُٙن ظٝٚ مذًىهتها  ٠ما ؼهذث الأوسوبُت مً أحل جمىٍ

 االإىىٝت جشاحّا في مإؼشاتها االإالُت والاٜخفادًت.الّذًذ مً دو٥  اٜخفادًاث

 الأصمت االإالُت، مىىٝت الأوسو، أصمت الذًىن العُادًت. :يةالمفتاخ الكلمات
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La zone Euro était impacté par la crise financière mondiale de 

    , cette crise qui a envahi  l’économie mondiale, la zone euro a 

subi des pertes financières considérables, ces pertes qui ont conduit a 

une autre crise, c’était la crise des dettes souveraines de   1 , où le 

risque a varié d’un membre à l’autre au sein de la zone euro. 

Cette étude vise à détecter les répercussions de ces crises 

successives sur les pays-membres, après une décennie depuis la crise 

de     , malgré les solutions mises en œuvre pour sortir de cette crise, 

quelques pays membres se trouvent incapables a payer ses dettes , la 

cause pour laquelle ils ont  dû s’adresser  au fond monétaire 

international et à la commission européenne afin de financer les plans 

de sauvetage de ces pays pour baisser leur plafond d’endettement, 

ainsi que plusieurs pays membre dans la zone connait déclin 

économique et financiers,   

Mots-clés: la crise financière, la zone euro, la crise des dettes 

souveraines. 

 Abstract: 

The global financial crisis of 2008 has affected the Eurozone, 

along with its spreading around the global economy, which caused it 

major financial losses, and that led to a sovereign debt crisis by 2010, 

which have different risks to each member within the Euro area. 

this study aims to spot on the implications of these financial crisis 

on the member nations for about a decade, since 2008 financial crisis, 

Despite the tries to get out of it, some of the member nations couldn’t 

pay off their debts, conducting the International Monetary Fund and 

the European Commission to fund rescue plans to help them lower 

their debt ceiling. Therefore, the economics of many countries in this 

area struggled with a decline of it's financial and economic indicators. 

Keywords: Financial Crisis, Eurozone, Sovereign Debt Crisis. 
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وأصمت الذًىن  2008ماصالذ مىىٝت الأوسو حّاوي مً جبّاث الأصمت االإالُت الّاالإُت 

م ظّحها 2010العُادًت  الخثِث لاخخىاء الأصمخين ئلا أهىا ماصلىا هلمغ الاو٣ّاظاث  سٔ

صمت الأ ظىىاث مىز خلى٥  10فادًاث أِماء االإىىٝت ختى بّذ ما ًٝاسب التي جإزش باٜخ

٢مً الٙؽل الزي أدي ئلى اهدؽاسها في دخى٥ االإىىٝت في  االإالُت الّاالإُت ِلى االإىىٝت، وٍ

بّذ ظيخين هي أصمت الذًىن العُادًت التي جمش بها مىىٝت الأوسو، وحّذ أصمت  لتهاأصمت ج

احهذ مىىٝت الأوسو في ِٝذها الأو٥، خُث أدث ئلى الذًىن العُادًت أخىش مؽ٣لت و 

ماء حّثرها ًِ دْ٘ دًىنها  بعبب الىشاباث ِلى معخىي بّن  اٜخفادًاث الذو٥ اِلأ

م مً أن الأصمت أزشث في ١ل بلذان مىىٝت الأوسو ئلا أن  لى الشٔ في آحالها االإعخدٝت، وِ

 بلذان أخشي.   ما حّاهُهبّن البلذان حّاوي بفىسة أ٠بر ِ

ٝذ أدث الأصمخين االإز١ىسجين ئلى جشاحْ الىمى، واسجٙاُ البىالت، واهخٙاك خاد في ل

"مىىٝت الأوسو"، وهزا ما دّ٘ىا  لـ أهىاُ الىلب وهضث بزل٤ الخ٢خل الاٜخفادي والىٝذي

 ئلى وشح الؤؼ٣الُت الخالُت:

  الأورو؟مختلف اكتصادًات أعظاء مىطلة  على 2010و 2002ما هي ثبعات أزمتي 

ْ أهمُت البدث مً زٝل حجم مىىٝت الأوسو في الاٜخفادي الّالمي ومذي معاهمتها جيب

ظىىاث  10بّذ  نُ٘ه مً خلا٥ حجم الخجاسة الّاالإُت التي جدٍى بها ومشوسها بأصمخين مخخالُخي

 مً اجداد اٜخفادي وهٝذي جاسٍخي في الاٜخفاد الّالمي حذًش بالذساظت والخدلُل.

بْ او٣ّاظاث الأصمخين االإالُت والعُادًت ِلى الخ٢خل ٠ما تهذٗ الذساظت الى جد

م جمخّه بٝىة الخ٢خل، ئلا أن  الاٜخفادي والىٝذي الأوسوبي الا وهى مىىٝت الأوسو سٔ

لى  أصمخين مخّاٜبخين أزشث ِلُه بؽ٣ل ملمىط خاـت ِلى مخٕيراجه االإالُت ٢٠خلت وِ

ىٗ ِلحها.اٜخفادًاث البلذان االإىخمُت الُه وبأؼ٣ا٥ مخٙاوجت وحب ا  لىٜ

ىٗ ِلى خُثُاجه، اِخمذها ِلى االإىهج  ومً أحل مّالجت هزا االإىلىُ والىٜ

يرها في  ٙي الخدلُلي مً خلا٥ جدبْ مإؼشاث الاٜخفاد والذًً الّام والىمى ؤ الىـ

 االإىىٝت ٣٠ل وأًما باليعبت الإخخلٚ أِمائها.

 أسبّت مداوس هي: لىئ ىٝعمهاظالؤؼ٣الُت االإىشوخت في الذساظت حابت ِلى ومً أحل الؤ 

 ىىٝت الأوسواالإخٕيراث االإالُت الإأولا: جذاُِاث الأصمت الّاالإُت ِلى 
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 زاهُا: أصمت الذًىن العُادًت في مىىٝت الأوسو

هٝار ي أصمت الذًىن العُادًت ومداولت ئالأوسو بين اهدؽاس ِذو زالثا: مىىٝت 

 اٜخفادها

  سابّا: بذاًت الخّافي أم الخخبي في الأصمت؟

الخ٣امل الىٝذي بين و  ىىٝت الأوسو حّخبر مً أهم مٍاهش الخّاون الاٜخفاديئن م

الأولاُ االإالُت الّامت في الاٜخفادًاث االإخٝذمت في جذهىس الذو٥، ئلى أن خفل 

ىدُجت سةِعُت للأصمت االإالُت الّاالإُت، وظببذ خالاث العجض ٠والأظىاٛ االإالُت في أوسوبا 

مما ولّها في  ادا في الذًً الّام في الاٜخفادًاث الأوسوبُت،ال٢بير في االإىاصهاث اسجٙاِا خ

ذم الاظخٝشاس،  ْ الذًىن خالت ِذم الُٝين الاٜخفادي وِ واظخمشاسه أدي ئلى س٘

خذ، بالخ٣ىمُت ئلى ما ًٙىٛ  اث االإعمىح بها في مّاهذة ماظترً مما ولْ ٢ثير االإعخىٍ

الخىى الىزُٝت للاجداد  اخخباس ـّب، هض الثٝت في ئم٣اهُت اظخمشاساالإىىٝت في 

الاٜخفادي والىٝذي الأوسوبي هدى اجداد مخ٣امل، ٘ٝذ هخج ًِ الأصمت الّاالإُت أصمت دًىن 

 جخابْ ظٝىه باقي الذو٥ مً بّذها.و  ظُادًت خادة لأوسوبا، اهٙجشث في الُىهان

 ىطلة الأورو المتغيرات المالية لمأولا: ثذاعيات الأزمة العالمية على 

الىىاٛ واظّت  االإالُت الّاالإُت وجىظْ الدؽاب٣اث االإالُتظىاٛ الأ بعبب جشابي 

٢ُت الّابشة للخذود  الىوىُت، حّل امخذاد أزش أي أصمت جدذر في الىلاًاث االإخدذة الأمشٍ

ل٢ً اخخلٚ هزا الأزش بين دو٥ أِماء االإىىٝت خعب ٜىة  .(1)اًيخٝل ئلى أوسوب

م رل٤ حّخبر هزه الأصمت ظبب ٠بيرة  أوسوبي لخعاةش  بى٣ا 21 ا في حّشكاٜخفادها، ل٢ً سٔ

٣ي مباؼشة أو  وهزا لأنها اظدثمشث في الأوساٛ االإالُت االإخّلٝت بالشهً الّٝاسي الأمشٍ

ٝت ٔير  ت االإالُت مباؼشة ًِبىشٍ ٞ الٝىىاث والأدواث الاظدثماسٍ .٠ما اهخٝلذ الأصمت (2)وشٍ

ٞ الخجاسة الّاالإُت خُث تهاوث هزه الأخيرة بعبب ا لهبىه الخاد في الىلب ًِ وشٍ

، وهزا الاهخٙاك ٢ٌّغ اخخلالا في ِملُاث 2008الّالمي الزي خذر في أواخش 

الىظاوت االإالُت، التي جٝىم االإإظعاث واالإفاسٗ والؽش١اث ٘حها بدعُير الخجاسة الّاالإُت، 

                                                           
(1) James K. Jackson,The Financial Crisis: Impact on and Response by The 

European Union, CRS Report for Congress, June 24, 2009, p 3. 

(2)James K. Jackson, op cit,p 9.  
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وحؽ٣ل دو٥ مىىٝت الأوسو حضءا ٠بيرا مً الخجاسة الّاالإُت ومشجبىت بالىلاًاث االإخدذة 

٢ُت مما حّلها حججل جشاحّا ٘حها.الأ   (1)مشٍ

جأزشث بها ِلى ِذة  ،بّذ أن اهخٝلذ الأصمت االإالُت الّاالإُت ئلى مىىٝت الأوسو

اث:  معخىٍ

، خُث دخلذ دو٥ االإىىٝت في س١ىد اٜخفادي: في مىطلة الأورو الىمو معذلات  -1

، وجىاـل 2008% ِام  0.5ئلى  2007% في ِام  2,7اهخٙن مّذ٥ الىمى مً 

شحْ رل٤ لخأزير   2009في % 4.4 -هخٙاله ئلىا ِلى الذو٥ الأوسوبُت، ال٢بير صمت الأ وٍ

٢ُت والأظىاٛ ب بىى٠ها مىِذ ٘ٝذ خعاسة اظدثماساتها في الىلاًاث االإخدذة الأمشٍ

ذ حٕيرا ظالبا في مّذ٥ و  ،(2)لّاالإُتاالإالُت ا َّىد رل٤ ئلى أن حمُْ دو٥ االإىىٝت ِش٘

، لِعخمش الش١ىد في االإىىٝت ئلى (3)2008مٝاسهت بعىت  2009الىمى الاٜخفادي  ظىت 

 .(4)% 2.0ٜذس بـو  2016ٔاًت 

% ئلى  2,1ؼهذث مىىٝت الأوسو اسجٙاِا في مّذ٥ الخضخم مً  :التضخم والبطالة  -2

ليرجْٙ بّذ  %0.3ئلى  2009لُىخٙن ظىت (5)ِلى الخىالي 2008و 2007% ِامي  3,3

% في 10البىالت في مىىٝت الأوسو ئلى مّذ٥  ، أما% 2.7ئلى  2011رل٤ ظىت 

  (6).2007% ِام 7,5بّذ أن ١ان  2009دٌعمبر 

او٢ّعذ الأصمت االإالُت الّاالإُت بؽ٣ل ٠بير ِلى الخجاسة  :التجارة والمذفوعات -3

الّاالإُت، خُث أدي جباوإ اليؽاه الاٜخفادي ئلى اهخٙاك في مّذ٥ همى الخجاسة 

%  1,3ذ٥ همى الفادساث في مىىٝت الأوسو الخاسحُت للعلْ والخذماث، ئر بلٖ مّ

، ٠ما جشاحْ همى الىاسداث خُث بلٖ في 2007% ِام  6مٝاسهت بـ  2008خلا٥ ِام 

                                                           
(1) Davide Furceri, Aleksandra Zdzienicka, The real effect of financial crises in 

the European transition economies1, Economics of Transition, The European 

Bank for Reconstruction and Development, Volume 19, 1–25, 2011, p11. 

ل  (2)  .4، ؿ 2009آ٘اٛ الاٜخفاد الّالمي، أ٘شٍ

(3) L’Europe en chiffre, livres statistique, l’annuaire d’Eurostat   1 , p 51.  

(4) Eurostat, https://ec.europa.eu. 

ش الفىذوٛ الّشبي خى٥ الخىىساث الاٜخفادًت (5)   .7، ؿ الذولُتجٝشٍ

(6) Brian Keeley,Patrick Love, De la crise à la reprise, Causes, déroulement et 

conséquences de la Grande Récession, Les essentiels de l’OCDE,   1 , p   . 
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باليعبت أما   .2007% في ِام  5,5مٝاسهت مْ  2008% ِام  1,4مىىٝت الأوسو 

اث ل ً االإذ٘ىِ اث ٘ٝذ اسجْٙ عجض الخعاب الجاسي في مىاصٍ مىىٝت في ٌل لللمذ٘ىِ

ملُاس دولاس في ِام  20,4جدى٥ الٙاةن في الخعاب الجاسي مً و ىد الاٜخفادي الش١

 .2008ملُاس دولاس في ِام  95,5ئلى عجض ٜذسه  2007

: حّذ الأظىاٛ االإالُت أ٠ثر الٝىاِاث الاٜخفادًت أصواق الأصهم والضىذات الذولية -4

% في 7,1يعبت اهخٙن االإإؼش الّام للُٝم ب خُثجأزشا بالأصمت االإالُت الّاالإُت، 

ذ خلا٥ ِام % في 7,5% في باسَغ و6,8و ٘شاه٢ٙىسث  .(1)2008مذسٍ

أزشث الأصمت ِلى حجم الؤٜشاك بين البىىٟ في مىىٝت  اللروض البييية للبىون: -5

شة للخّامل  الأوسو بعبب الأخىاس التي ١اهذ ٘حها البىىٟ وللخٙاً ِلى العُىلت االإخى٘

. مْ الىلباث الخاـت بها مما أدي ئلى ا  هخٙاك الاةخمان بين البىىٟ

لٝذ ١ان جأزير الأصمت واضخا ِلى مىىٝت الأوسو ٣٠ل وظيبين رل٤ مً خلا٥ أزش 

 الأصمت ِلى الاٜخفادًاث الأٜىي والألّٚ ٘حها:

لعببين  ٘شوعا وأالإاهُا: لٝذ اخترها على الحللات الأكوى في مىطلة الأوروأثر الأزمة  - أ

ماء الأخشي  هما معاهمت وصن اٜخفاد الذولخين في  االإىىٝت مٝاسهت بالذو٥ اِلأ

الذوس الُٝادي الزي جلّباهه في سظم العُاظاث االإالُت للمىىٝت ومً هىا اسجأًىا أن و 

 3بخجمُذ   BNP Paribas ٜام بى٤ ِلحهما: ٘ٙي ٘شوعااو٣ّاظاث الأصمت  وعخّشك

 2008وأِلىذ ظىظُتي حُىيرا٥ في حاهٙي   (2)،2007أوث  9ـىادًٞ جابّت له في 

ٛ  6,9ًِ خعاسة  ت،  2االإالي،  ملُاس أوسو في العى ملُاس مجها مشجبىت بالشهىن الّٝاسٍ

هزه الخعاةش في االإإظعاث االإالُت أِلىذ سظمُا ًِ أن و  (3)في ِملُاث أخشي. 4,9

عخت أؼهش الأولى المإؼش باسَغ في ٘ٝذان  جلاهو  الأصمت ٜذ دٜذ باب اٜخفاد ٘شوعا

                                                           
ش الفىذوٛ الّشبي خى٥ جٝ (1)  الشابي: .  مخى٘ش ِلى12 -7، ؿ ؿالتطورات الاكتصادًة الذوليةشٍ

www.arabfund.org/data/site1/pdf/data/year/3pdf(03/11/2012 

(2) André Orléan, De l’euphorie à la panique : penser la crise financière, Edition 

Rue d’ULM , Paris, 2009, p 75. 

(3) Nicolas couderc, Olivia Montel-Dumont, Des subprimes à la récession: 

Comprendre la crise, la documentation française, France, 2009, p 94. 
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 21% في  6,83خُث اهخٙن بيعبت   (1)مً ُٜمخه % 25,74خىالي  2008مً ظىت 

ظىت  %  7.4مً ، ٠ما أدث الأصمت ئلى اسجٙاُ وعبت البىالت في ٘شوعا 2008حاهٙي 

اظخمشث البىالت بالاسجٙاُ بّذ و  (2)مً الٝىة الّاملت 2010ظىت  % 9.3ئلى  2008

% في  0,7، و2009%( ِام 1,9 -ئلى )   2008% ِام  0,8، وجباوإ في الىمى مً رل٤

ل الذًً الّام في ٘شوعا (3) 2010 ، ٠ما أنها حّاوي مً مؽ٣لت  الذًىن، خُث وـ

و١ان  مّذ٥ الاظخذاهت أزىاء الأصمت  (4)ملُاس أوسو 1428ئلى  2009نهاًت حىان ظىت 

ٙعش هزا الاسجٙاُ جأزش ٘شوعا بالأصمت ب 2008% نهاًت ِام 69 ؼشاء البىىٟ عبب وٍ

٢ُت االإخّلٝت بالشهً الّٝاسي. الأوسوبُت ومجها الٙشوعُت أما  للمىخجاث االإالُت الأمشٍ

هشث الأصمت ِلُه ِىذما  :ألماهيا    IKBواحه بى٤بذأ الٝىاُ البى٣ي بالانهُاس وٌ

ذ ِاهذ ـّىباث  شة مالُت، وٜ البىىٟ مً لٕىواث في حجم العُىلت االإخى٘

ل اظخِذ" ِلى الؤ٘لا  (5)للاٜتراك بين البىىٟ ط لىلا أن وؼاسٗ بى٤ " هُبى سٍ

ذ (6)ملُاس أوسو  35أهٝزجه الخ٣ىمت الأالإاهُت مً خلا٥ ٘خذ خي اةخمان بُٝمت  ، وٜ

، (7)%  41في بىسـت أالإاهُا  ١2008اهذ وعبت الاهخٙاك في الأوساٛ االإالُت ظىت 

أما معخىي   (8).2008% نهاًت ِام  92وـل مّذ٥ الاظخذاهت أزىاء الأصمت ئلى و 

ل ئلى الذًً الّام في أالإاهُا  %  70باليعبت للىاجج االإدلي الؤحمالي أزىاء الأصمت ٘ىـ

واهخٙن مّذ٥ الىمى في أالإاهُا مً  .2011-2008% بين  83واسجْٙ لُفل ئلى خىالي 

 (9).2010% ِام  0,1و %،2,5-، 2009% واصداد ظىءا في  1,3% ئلى  2,5

: لٝذ اخترها روفي مىطلة الأو  حللات الأطعفأثر الأزمة المالية العالمية على ال - ب

الذو٥ الأؼذ جأزشا مً الأصمت وهزا ًذ٥ ِلى لّٚ اٜخفاده مٝاسهت بالذو٥ الأٜىي 

                                                           
 .77ؿ  .2009، لُجىهذ،  sub- primeثذاعيات الأزمة المالية العالمية أزمة ِبذ الٝادس بلىاط، (1)

(2) Nicolas Crespelle, La crise en questions, Eyrolles, Paris, 2009, p2. 

(3) James K. Jackson, op cit,p7. 

(4) IBID, p 24. 

  .78(ِبذ الٝادس بلىاط، مشحْ ظبٞ ر٠شه، ؿ 5)

(6) European Commission, European Economy: Economic Crisis in Europe 

Causes Consequences and Responses, 7-2009, Luxembourg, 2009, p 9. 

ض الىجاس،   (7) ت، الأزمة المالية وإصلاح الىظام المالي العالميئبشاهُم ِبذ الّضٍ ، الذاس الجامُّت، الؤظ٢ىذسٍ

 .75، ؿ 2009مفش، 

(8) Nicolas Pécourt, un monde sans crédit ?, Edition Eyolles, Paris, 2010, p26. 

(9) James K. Jackson, op cit, p7. 
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 اًرلىذا : هيو  جشاحْ مإؼشاجه االإالُتو  وهزا ما ٠ؽٙه الانهُاس الؽذًذ في اٜخفادها

-لِغ للفٙش بل الإّذ٥ ظالب ٜذس بـ  2007ِام  % 5.3التي انهاس مّذ٥ همىها مً 

 % 5بمّذ٥ همى ظالب ٜذس بـ  2009اظخمش الاه٢ماػ في ظىت و   2008ِام  % 4.4
لخفبذ بزل٤ اًشلىذا أو٥ دو٥ مىىٝت الأوسو دخىلا في ال٢عاد الاٜخفادي ئزش  (1)

لم ٢ًً الاه٢ماػ في همى االإإؼش الاٜخفادي الىخُذ الزي ، (2)الأصمت االإالُت الّاالإُت

ئلى  2007% ِام 5مً  ُفي اسجٙا مّذلاث البىالتأِلً هاٜىط الخىش ٘ٝذ ١اهذ 

ل  14.6 وهي وعب ٠بيرة مً الٝىة الّاملت التي ٘ٝذث ِملها أو لم  2010% في أ٘شٍ

معخىي الذًً الّام باليعبت للىاجج االإدلي أما   (3).حعخىْ أن جدفل ِلى ِمل

 – 2008% بين 80% واسجْٙ لُفل ئلى 50 ١ان 2008الؤحمالي أزىاء الأصمت ظىت 

اٜذ ب٢ثير مّاًير مىىٝت الأوسو خى٥ الذًً  ، وهي وعب مشجّٙت2011 حذا و٘

ان ما ا اصباهي. أما 2012في نهاًت  %      واظخمش الاسجٙاُ ئلى  (4)الّام ٘عشِ

خُث  ٣ي ٝىاُ البىالالأصمت في بذأ اٜخفادها بالانهُاس بّذ أن أزشث و  لخٝذ باًشلىذا

ىاوي "أ ام بؽشاةه بى٤ بشٍ لُاوغ آهذ لاٌعتر" أ٘لغ بى٤ " ظاهخاهذس" الاظباوي وٜ

ئلى  2007% ِام  3.8الىمى مً مّذ٥ وجشاحْ  ،(5)ملُاس حىُه ئظترلُني 1,33بُٝمت 

زم  ،2009% ِام - 3.6مّذ٥ ظالب ٜذس بـ  ليزداد الاهخٙاك ئلى  2008% ِام  1.1

ت والعالبت  (6)،2010% ِام  0معخىي ًفبذ االإّذ٥ ِىذ  اث الفٙشٍ هزه االإعخىٍ

لم ٌعخىْ و  ى أن أزش الأصمت ١ان زُٝلا ِلى الاٜخفاد الاظباويالإّذلاث الىمى جذ٥ ِل

ؽذًذ في مّذلاث البىالت خُث السجٙاُ الا مّاهاة اظباهُا مً  جدملها، ئلا٘ت ئلى

لذ ئلى  َعخمش هزا الاسجٙاُ و  2009% ِام  17.9و لترجْٙ ئلى 2008% ِام 11.3وـ

 .2010م % ِا19,9لُفل ئلى  في مّذلاث البىالت بين ٜىة الّاملت 

                                                           
(1)Eurostat , https://ec.europa.eu.  

ُت الّاالإُت، أصمت الشهً الّٝاسي  (2) ُت االإخّثرة والأصمت االإالُت االإفش٘ ِبذ االإىلب ِبذ الخمُذ، الذًىن االإفش٘

ت،  ٢ُت، الذاس الجامُّت، الؤظ٢ىذسٍ  .280ؿ  ،2009الأمشٍ

(3) Brian Keeley,Patrick Love,op cit, ,p67. 

(4) IBID, p30. 

ض الىجاس، مشحْ ظبٞ ر٠شه، ؿ  (5)  .43ئبشاهُم ِبذ الّضٍ
(6) James K. Jackson, op cit,p8. 
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ل معخىي الذًً الّام باليعبت للىاجج االإدلي الؤحمالي أزىاء الأصمت ظىت  لٝذ وـ

 (1).2011 – 2008% بين    % واسجْٙ لُفل ئلى  50ئلى  2008

ُت والخأمين : هولىذا ت االإفش٘ جأزش الٝىاُ االإفشفي ٘حها بانهُاس ظّش ظهم االإجمىِ

لبىسـت، ل٢ً بلج٣ُا ولى٠عمبىسٓ وهىلىذا " في اFortesالبلج٢ُُت الهىلىذًت الّملاٜت " 

ل 11,2ضخ ٜشسث   (2)مٝابل خفق في سأظمالها. هملُاس أوسو لخمىٍ

لذ ئلى 2008: الؽش١اث التي أِلىذ ئ٘لاظها في ؼهش ظبخمبر بلجيكا ؼش٠ت،  927 وـ

%، ٠ما بلٖ مّذ٥ الىمى 7.9لُبلٖ  2009% واسجْٙ في 7، 2008ئر بلٖ مّذ٥ البىالت ِام 

 (3).2009ِام  % 3.6–% واهخٙن ئلى 6، 2008ا ِام في بلج٣ُ

م : ًطالياإ مذتها زلار  هت الأصمتئِلانها ًِ ئِذاد ميزاهُت اظخثىاةُت الإىاحسٔ

مّذ٥ الىمى في اًىالُا مً  ٘ٝذ اهخٙن (4)ظىىاث، لممان الىداتْ في حمُْ البىىٟ

 ،2009% ِام  5.5-، واظخمش في الاهخٙاك ئلى 2008% ظىت 1.1–ئلى  2007% ظىت 1,5

٠ما اسجّٙذ مّذلاث البىالت في اًىالُا هدُجت الش١ىد  (5)،2010% ِام  0,1 –و

ذ ١اهذ وعبت الاهخٙاك  (6)،2009% ِام 7.7ئلى  2008% ِام 6.7الاٜخفادي مً  وٜ

لوهدُجت للأصمت  (7)% 49، 2008االإالُت ظىت  في الأوساٛ الذًً الّام باليعبت  االإالُت وـ

% وهزه اليعبت ِالُت حذا لدعخمش في الاسجٙاُ 115ئلى  2008حمالي ظىت للىاجج االإدلي الؤ 

 (8).2011-2008% بين  130ئلى 

اث  أزشث الأصمت االإالُت الّاالإُت ظلبا ِلى مىىٝت الأوسو ُ٘ما ًخّلٞ بمعخىٍ

الدؽُٕل، الىمى ومعخىي الذًً الّام خُث ِاهذ اٜخفادًاتها مً الش١ىد الاٜخفادي 

                                                           
(1) Brian Keeley,Patrick Love,op cit, p30. 

ض الىجاس، مشحْ ظبٞ ر٠شه، ؿ  (2)  .46ئبشاهُم ِبذ الّضٍ

ودورها في امتصاص  إشكاليات العلاكة بين الاكتصاد المالي والاكتصاد العينيسلا ٘خحي ِلي االإيس ي،   (3) 

، االإإجمش الّلمي الثالث ِؽش خى٥ " الجىاهب الٝاهىهُت والاٜخفادًت للأصمت االإالُت الثاوي لأزمة الأول الراهىة

ل،  2، 1الّاالإُت، حامّت االإىفىسة"، ًىمي   .9.، ؿ 2009أ٘شٍ

ض الىجاس (4)   .56شحْ ظبٞ ر٠شه، ؿ ، م، الأزمة المالية وإصلاح الىظام المالي العالميئبشاهُم ِبذ الّضٍ

(5) James K. Jackson, op cit,p8. 

 .9سلا ٘خحي ِلي االإيس ي، مشحْ ظبٞ ر٠شه، ؿ  (6)

ض الىجاس، مشحْ ظبٞ ر٠شه، ؿ  (7)  .75ئبشاهُم ِبذ الّضٍ
(8) Brian Keeley,Patrick Love,op cit, p30. 



  صبيري سابذ &زاسي صهُت  
 

    

ماء مججلت اهخٙالاث ٠بيرة ٘حها، بّذ أن اهخٝلذ الأ  صمت ئلى الأظىاٛ االإالُت للذو٥ اِلأ

ذ معذ هزه الآزاس ١ل دو٥ مىىٝت ، و٠بذث البىىٟ خعاةش ضخمت أدث ئلى ئ٘لاظها وٜ

 10الأوسو بذون اظخثىاء خُث اسجْٙ مّذ٥ البىالت في االإىىٝت ئلى أِلى معخىي له في 

ُىهان سجلذ اسجٙاِا في مّذ٥ البىالت ، ٘مثلا ال2009% في حىان  9,5ظىىاث لِججل 

لذ ئلى  %، أًما الذاهمشٟ  12,6ئلى  2010زم اسجْٙ في   2009% ِام  9,5خُث وـ

%  3,7، والىمعا مً 2010% ِام  7,4ئلى  2009% ِام  6 مًاسجْٙ ٘حها مّذ٥ البىالت 

 .2009% ِام  4,8 ئلى 2008ِام 

مىىٝت الأوسو ِلى خىت اهٝار وا٘ٝذ دو٥  2008مً أحل مىاحهت او٣ّاظاث أصمت 

. ما بينملُاس أوسو في ظىٛ  95حؽمل ضخ   (1)البىىٟ

 الذو٥ الأوسوبُت الّمىة في مىىٝت الأوسواِخمذث : خطة إهلار دول مىطلة الأورو

 ِامت أمىا٥ ضخ، االإالُت االإخمشسة للمإظعاث حضتي جأمُم (2)ِلى: حّخمذ مالي ئهٝار خىت

 في خفق، وؼشاء االإفاسٗ بين الٝشوك ، ولمانىداتْال لمان ،االإخمشسة البىىٟ في

ْ الذًىن ًِ  (3).ما٥ البىىٟ لإهٝارها ومجح دًىنها سأط الا٠خخاب بؽ٣ل مباؼش لش٘

االإفاسٗ لٙتراث جفل ئلى خمعت أِىام في ج٢ملت لجهىد البى٤ االإش٠ضي الأوسوبي 

.  (4)لاظخئىاٗ ِملُاث الؤٜشاك بين االإفاسٗ

  ادًة في مىطلة الأوروأزمة الذًون الضي ثاهيا:

س١ىد اٜخفادي، الأمش الزي بأصمت الشهً الّٝاسي ودخلذ في مىىٝت الأوسو  جأزشث 

ت باهٝار اٜخفادها لممان دّ٘ها ئلى  خُثالاظخٝشاس الاٜخفادي في االإىىٝت.  االإعاسِ

خىت الإىاحهت الأصمت االإالُت، هذ٘ذ ئلى دِم البىىٟ الأوسوبُت الإعاِذتها ِلى  ولّذ

الأوسو، خاـت ِىذما بشصث أصمت  في مىىٝتالأصمت، جبين بّذ رل٤ وحىد اخخلالاث ججاوص 

                                                           
(1) André Orléan, op cit, p 75. 

اث الجامُّت، الجضاةش، ة المالية العالمية الراهىةالأزملُاء مجُذ االإىظىي،   (2)  .67، ؿ2010، دًىان االإىبىِ

 .67ؿ

(3) Nicolas couderc, Olivia Montel-Dumont, op cit, p 98. 
وهتائجها المالية كذًمها وخذًثها، أصبابها  ت، الأزماخمِغمدمذ ِبذ الىهاب الّضاوي، ِبذ العلام مدمذ (4)

 .64، ؿ 2010الأولى، ئزشاء لليؽش والخىصَْ، ِمان، الأسدن، ، الىبّت المضتفادة والذروش
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في الُىهان، واظباهُا، والبرحٕا٥، بّذما خٙمذ و١الاث  2009الذًىن العُادًت مىلْ 

ْ ٘اةذة الاٜتراك ٘حها.  ت دسحت العُىلت في هزه الذو٥، ٘أدّي رل٤ ئلى س٘ ُّ  الخفيُٚ االإال

هي ظىذاث جٝىم الخ٣ىمت باـذاسها  Sovereign Debt دًة:ماهية الذًون الضيا

ً مً خاسج الذولت، أي أهه ؼ٣ل مً أؼ٣ا٥  بّملت أحىبُت ووشخها للبُْ الإعدثمشٍ

 (1)الاٜتراك.

ُٝفذ بها ٘ؽل الخ٣ىمت في أن جٝىم بخذمت دًىنها أما أصمت دًىن ظُادًت: ٘

ًإدي مما ث االإعخدٝت ِلحها االإٝىمت بالّملاث الأحىبُت لّذم ٜذستها ِلى ظذاد الالتزاما

ً في الأظىاٛ الذولُت الثٝت في خ٣ىمت هزه الذولت  (2)ئلى ٘ٝذان االإعدثمشٍ

 أزمة الذًون الضيادًة في اليوهان:

اث ئلى مجمل الىاجج االإدلي  ، خُىما2010 فيبذأث الأصمت  بلٖ عجض ميزان االإذ٘ىِ

زم اهخٝلذ ئلى باقي دو٥ ىمي جشا٠م الذًً الخ٣ لخخدى٥ ئلى 2009في ظىت  %13.6الؤحمالي 

 البرحٕا٥.و  مىىٝت الأوسو بّذ أن معذ ئًىالُا اًشلىذا

- 1980 ما بين% 18اهخٙن الخضخم مً مخىظي  الأوسو في الُىهانبّذ اِخماد 

، مما حّل الُىهان حؽهذ خالت اظخٝشاس 2007-2000% ما بين 3ئلى خىالي  1995

ان ما أـبدذ ججزب سؤوط الأمىا٥ الأحىب  (3)ُت.وظشِ

ًِ اليعبت  االإىاصهت عجض وعبت ُٜمت خٙمذ ،    ِام فيأن الُىهان  جبين

 جم      ِام وفي %،3والبالٖ  به االإعمىح الأٜص ى الخذ % ئلى3,8 ١اهذ خُث الخُُٝٝت،

خُث (4)أخشي. وبىىٟ Goldman Sachsبى٤  ئلى دّ٘ذ ٜذ الُىهاهُت الخ٣ىمت بأن ا٠دؽاٗ

                                                           
 .16، ؿ2012حاهٙي  الشٍاك،، الاكتصاد العالمي رهً الذًون الأمرٍكية والأوروبيةمش٠ض البدىر والذساظاث،  (1)

(2)  Xavier Lépine, La restructuration des dettes souveraines européenne : un 

plan Brady à l’européenne, Revue d’économie financière, N : 103, Mars 2011, 

P298. 

(3) Uri Dadush, Sergey Aleksashenko and others, The euro in crisis, Carnegie 

Endowment, 2010, p 25 

(4) Norbert Wagner, Michal  Machnowski, The Greek Financial Crisis: Fall-out 

in the US, Konrad-Adenauer-Stiftung, USA, March 10th ,2010, p 1. 
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لين ِلى مبادلاث الّملاث بهذٗ الخدىه مً مخاوش ملُاساث بالذولاس وا 10دّ٘ذ 

اث الذًىن االإٝىمت بالين والذولاس.  الفشٗ الإذ٘ىِ

-2002الخىش ججاه أصمت الذًىن في مىىٝت الأوسو في الُىهان، ٘ٙي الٙترة مً  بذأ

 في  1,8%، باالإٝاسهت بيعبت 4.2الىلب االإدلي ٜذ هما بمٝذاس خُث أن  2007
ً
% همىا

ل مىىٝت الأوسو بأ شحْ العبب ئلى لجىء الُىهان ئلى الاٜتراك مً الخاسج لخمىٍ ٠ملها، وٍ

اء بخل٤ الٝشوك، الأمش  ت، دون لمان ه٣ُل جذ٘ٝاتها الىٝذًت للى٘ مؽشوِاتها الخىمىٍ

ئلى  2004% في ِام  5,8الزي أدي ئلى خذور عجض في خعابها الجاسي، الزي اسجْٙ مً 

% مً 7.7خىالي  2008الإيزاهُت الخ٣ىمُت لّام . ٠ما بلٖ العجض في ا2008% في ِام 14.4

لذ جل٤ اليعبت ئلى  (1)،2009% ِام 10الىاجج االإدلي الؤحمالي، و % 13.6وما لبث أن وـ

ل ِام  ل حجم الذًً الّام في الُىهان في ِام  (2)،2010في أ٘شٍ ئلى  ٠2008ما وـ

٣ي 18ئلى  2011%، ٠ما بلٖ في ِام 112 ذ وعب الٙاةذة ِلى واسجّٙ، (3)ملُاس دولاس أمشٍ

 الذًىن االإعخدٝت، واسجْٙ العجض الاةخماوي للذًىن الخ٣ىمُت.

وحذًش بالإؼاسة أن الأصمت االإالُت الّاالإُت ١ان لها جذاُِاتها ِلى الاٜخفاد الُىهاوي، 

خماده ِلى الٝىاُ الخذمي والعُاحي،  خفُلتها مً الىٝذ الأحىبي، ِلى أزش مما لِا

ت مً خلا٥ ظىذاث ٜذسث ُٜمتها ّاٌم لخ٣ىمي ًخوهدُجت لزل٤ بذأ الذًً ا  23بعشِ

ل وماي   .2010ملُاس دولاس حعخدٞ في أ٘شٍ

ل خٙمذ "ظخاهذسد اهذ بىسص" الخفيُٚ الاةخماوي للُىهان لخفبذ  27في   BBأ٘شٍ

 الأظىاٛ اهخٙمذ أًما وبهزا % 15,3 ظيخين لأحل العىذاث ِلى الّاةذ أـبذ ، خُث+

 Standard and Poor's بىسص" "ظخاهذسد أهذ حىان خٙمذ 13 وفي (4)للأظهم االإالُت

                                                           
(1) Sebastian Paulo, L’Europe et la crise économique mondiale, Fondation Robert 

Schuman, avril 2011,P 18. 

، مجلت االإٕشب االإىخذ، ، الاكتصاد التووس ي بين ثذاعيات الأزمة الأوروبية ومتطلبات الىموسلا الؽ٢ىذالي(2)

 .18، ؿ 2010ظبخمبر  1، 8وغ، الّذد جى 

(3) Rebecca M. Nelson, Paul Belkin, Derek E. Mix, Greece’s Debt Crisis: 

Overview Policy Responses and Implications, Congressional Research Service, 

USA, August, 2011, p.9. 

(4) Caisse de dépôt et de Gestion, La crise de la zone euro et les enjeux pour 

l’économie marocaine,  5 mai   1 , P . 
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 لخفى٥ ن ِلى ا٘ؽل الُىها بّذ ورل٤ ،CCCئلى  الُىهاهُت للخ٣ىمت الاةخماوي الخفيُٚ

  .آخش أوسوبي ئهٝار ٜشك ِلى

لُت وفي ملُاس      بمبلٖ الأوسوبي الؤهٝار لمً خىت الُىهان دِم جم      ؼهش حىٍ

ذم ـىذوٛ الىٝذ ال أوسو،  % 5.2ملُاس أوسو وجبلٖ الٙاةذة ِلى هزه الٝشوك  30ذولي وٜ

ترة العذاد   7وصادث ٘ترة العذاد  % 1ظىىاث زم جم جخُٙن الٙاةذة بىدى  3و٘

 (1)ظىىاث وهفٚ

ىامل داخلُت ِىامل هىاٟ :الذًون الضيادًة في اليوهان أزمة أصباب  خاسحُت وِ

 (2) :الأصمت هزه ئلى أدث

، ٜبل مً والدعهُلاث الاةخماهُت الٝشوك مىذ في ْالّىامل الذاخلُت: الخىظ  البىىٟ

ادة ئلى أدي مما  %87 بيعبت الٙترة هزه الؤهٙاٛ خلا٥ وصاد الخاؿ، الٝىاُ اظتهلاٟ صٍ

بي في لّٚ الخدفُل ؛ ٠زل٤% ٘ٝي31 بيعبت الؤًشاداث صادث بِىما ادة المشٍ  عجض صٍ

اث، ميزان بي التهشب ُٜمت وجٝذس االإذ٘ىِ ، لُاس أوسوبمبلٖ م المشٍ
ً
ا عجض االإيزاهُت و  ظىىٍ

ل ئلى   .2009% في  15,4وـ

ت في الخاسحُت: الذخى٥  الّىامل  بُاهاثٜذمذ الُىهان  خُث الأوسوبُت الّملت ِمىٍ

 ميزان وعجض الّام الذًً وعب- اجٙاُٜت ماظترًخذ مْ جخماش ى خُُٝٝت، ٔير اٜخفادًت

اث ت دخى٥  لها ًدعنى ل٣ي ورل٤-االإدلي الىاجج مجمل ئلى االإذ٘ىِ الّملت الأوسوبُت.  ِمىٍ

بعبب لّٚ  اٜخفادي س١ىد في هادخلتالتي أ 2008 الّاالإُت االإالُت الأصمتئلا٘ت ئلى 

اث ميزان عجض وعبت وبلٕذ البدشي، والىٝل العُاخت مً الذخل  مجمل الىاجج ئلى االإذ٘ىِ

 115 االإدلي مجمل الىاجج ئلى الّام الذًً وعبت بلٕذ ٠ما،     مِا % في13,6 االإدلي

 .الُىهاهُت الخ٣ىمُت في العىذاث زٝت أصمت ٌهىس ئلى حاهب  ،(3)%

 الأورو بين اهتشار عذوى أزمة الذًون الضيادًة ومداولة اهلار اكتصادها ثالثا: مىطلة 

                                                           
  .61، ؿ2013 ،13دالباخث، الّذ، مجلت أزمة الذًً الضيادي في اليوهان الأصباب والحلول بىال٣ىس هىسالذًً، (1)

ُت، ا .إلى أًً؟،.الأزمة المالية اليوهاهية.مدمذ خبؾ،  (2) ، الّذد 19الإجلذ مجلت الذساظاث االإالُت واالإفش٘

 .13، ؿ2011الثالث والشابْ، 

(3) Claudia Sanchez Bajo, Bruno Roelants, Capital and the Debt Trap Learning 

from Cooperatives in the Global Crisis, First published, Palgrave  Macmillan , 

UK, 2011, p 35. 



  صبيري سابذ &زاسي صهُت  
 

 1  

جىىسث الأصمت لخٍهش في الّذًذ مً دو٥ الأوسو و١لها حّاوي مً اسجٙاُ في الذًىن 

احضة ًِ ظذادها، وأ ٠ثر الذو٥ التي حّاوي مً الذًىن العُادًت هي الخ٣ىمُت وِ

  ، وهزا بعبب:GIIPSالُىهان، اًشلىذا، اًىالُا، البرحٕا٥، اظباهُا وأولٞ ِلحها اظم 

 مىذ الٝشوك الإىىسي الّٝاساث -

شة سؤوط الأمىا٥ ِضصث مً خٙن ج٣الُٚ الؤٜشاك، وجىظْ الىلب االإدلي، - و٘

ادة ٠ GIIPSضادث خ٣ىماث ٘   (1)بيرة ٘ملا ًِ ظىء الؤداسة االإالُت.مً الؤهٙاٛ صٍ

ذ الأصمت االإالُت في ِام - ضِ  GIIPS همىرج الىمى في مشخلت ما بّذ الأوسو في 2008صِ

لأن هزه الذو٥ ِاهذ مً الش١ىد وانهاسث ِاةذاث المشاةب، ٘لم ًذم الؤهٙاٛ الخ٣ىمي 

ٝذث الٝذسة الخىا٘عُت مْ لّٚ الىلب الأحىبي أ٘ٝذها الٝذسة ِلى الا  هخّاػ، و٘

مً الذًىن الّامت والخاـت الّالُت وعجض في مىاصهاتها  حّاوي GIIPSدو٥ ٘أـبدذ 

ل واسجٙاُ مّذلاث البىالت. الّامت،  ولّٚ الىمى في الأحل الىىٍ

ئلا٘ت ئلى اهٙجاس الٙٝاِت الّٝاسٍت في ١ل مً اًشلىذا واظباهُا صاد مً المٕىواث ِلى -

% مً هاججها 13,9لىذا لإهٝار الٝىاُ االإالي، بخ٣لٙت ٜذسها االإيزاهُاث الّامت لها، ٘الىشث اًش 

٠ما اسجّٙذ ج٣الُٚ الاٜتراك باليعبت لهزه  الاٜخفادي، ِمٞ الش١ىد االإدلي الؤحمالي، مما

- 2007% مً الىاجج االإدلي الؤحمالي ما بين 20الذو٥ وجضخم الذًً الّام بمّذ٥ مخىظي 

ذ ا2009  (2)لزي هي في أمغ الخاحت ئلُه.، مما مىّها مً الاٜتراك في الىٜ

 ثذاعيات أزمة الأورو وصبل مواجهتها -أ

الأوسو ولِغ ٘ٝي دو٥ مىىٝت باقي أزشث أصمت الذًىن العُادًت جأزيرا ٠بيرا ِلى 

 5.6-٘شوعا بها وسجلذ جشاحّا في همىها بمٝذاس ظالب و  المُّٙت مجها ٘ٝذ جأزشث أالإاهُا

، لُتراحْ % 3.7و % 4.1بمّذلاث  2011و 2010لُخدعً بّذ رل٤ في  2009ظىت  %

و ٌّىد رل٤ لاهخٙاك الىلب ِلى االإىخجاث (3) % 0.5بمّذ٥  2012مشة زاهُت في ظىت 

 الفىاُِت في العىٛ الّاالإُت.

                                                           
(1) Uri Daudush and Others, op cit, p 2. 

(2) Uri Daudush and Others, op cit, p31. 

(3)Eurostat, https://ec.europa. 
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 ثذاعيات أزمة المذًوهية الأوروبية 

 (1)صمت:الأ جذاُِاث  ًم٢ً ُ٘ما ًلي ئبشاص أهم

لش١ىد الاٜخفادي بعبب ا الأظّاس ِمىمااسجٙاُ  ئلىأصمت االإذًىهُت الأوسوبُت أدث -

 % 0.9-ئلى مّذ٥ ظالب  2011ظىت  % 1.6وجباوإ الىمى في االإىىٝت ٣٠ل مً  الّالمي

 .2013ظىت  % 0.3-و 2012ظىت 

ْ مّذلاث الٙاةذة ِلى العىذاث - الىلْ االإالي االإخذهىس للُىهان دّ٘ها ئلى س٘

ي الىلْ بعبب ئِشاك ول٢ً هزا لم ًدذ مً الخذهىس ف % 10الخ٣ىمُت ئلى 

ً ًِ ؼشاء العىذاث.  االإعدثمشٍ

 2011زم اسجْٙ في  % 5.2جشاحّا مٝابل الذولاس بيعبت  الىلب ِلى الأوسو ِشٗ -

بما  % 7.7بيعبت  2012لُّىد ئلى الاهخٙاك ظىت  1.3920بعّش ٌّاد٥  % 5بيعبت 

ه الأوسو مٝابل الذولاس مىز (2) 1.2848ٌّاد٥   . 2000ِام و هى ادوى ظّش ـشٗ اِش٘

لُىن دولاس  1,47بلٖ ئحمالي اخخُاواث الّالم مً الأوسو - ، ئر جشاحْ 2011ظىت  جشٍ

%، وأخزث في  1,6مخىظي مّذ٥ الىمى العىىي في اخخُاواث الّالم مً الأوسو ئلى 

 1,455بمبلٖ  2012% ِام  0,17-التراحْ خُث بلٖ مخىظي مّذ٥ الىمى العىىي 

ذ جشاحّذ اخ لُىن دولاس وٜ ئلى هدى  2009% في  28خُاواث الّالم مً الأوسو مً جشٍ

ت جدَٙ  وهزا بعبب أصمت الذًىن العُادًت، 2012% ِام 24 ئر أن البىىٟ االإش٠ضٍ

ىت.  باخخُاواث الىٝذ الأحىبي في ؼ٣ل ظىذاث خ٣ىمُت أو أروهاث الخضٍ

 (3) مواجهة أزمة الذًون الأوروبية إجراءات-ب

 :مرفم الاصتلرار المالي الأوروبي -1

                                                           
كية والأوروبيةمش٠ض البدىر والذساظاث، (1)  .19، مشحْ ظبٞ ر٠شه، ؿ الاكتصاد العالمي رهً الذًون الأمرٍ

ىة العامة أرون وصىذاتاالإّىي، ئبشاهُم ِلاء  (2) ، 2016مفش،، داس ال٢ٙش والٝاهىن، دراصة ملارهة-الخسٍ

 .380ؿ

(3) Philippe Marini, Quelles Règles pour sortir de la crise des dettes 

souveraines ? , Revue d’économie financière, N : 103, Mars 2011,p 101. 
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ٞ الاظخٝشاس االإالي الأوسوبي 2010ماي  9ٜشس الاجداد الأوسوبي في - خُث  ،ئوؽاء مش٘

ملُاس أوسو( في العىٛ بذِم  440 )بُٝمتأن ًفذس ظىذاث أو أدواث دًً أخشي بام٣اهه 

مً م٢خب ئداسة الذًىن الأالإاهُت لجمْ الأمىا٥ االإىلىبت لخٝذًم الٝشوك لذو٥ مىىٝت 

باث مالُت، وئِادة سأظملت االإفاسٗ أو ؼشاء الذًىن العُادًت الأوسو التي جىاحه ـّى 

ٞ  )ُٜمت ٞ ِام  750هزا االإش٘ ، بدؽُٕل الإذة ِام 2013ملُاس أوسو(، وجيخهي مذة االإش٘

ل ئهٝار داةم ًبلٖ  ملُاس والزي ًىلٞ ِلُه اظم آلُت  500واخذ بالتزامً مْ بشهامج جمىٍ

  .الاظخٝشاس الأوسوبي

، وهى 2011حاهٙي  5آلُت الاظخٝشاس االإالي الأوسوبي والتي أوؽأها الاجداد الأوسوبي في -

ل في خالاث الىىاسب ٌّخمذ ِلى الأمىا٥ التي حمّها في الأظىاٛ االإالُت  بشهامج جمىٍ

 واالإممىهت مً ٜبل االإٙىلُت الأوسوبُت باظخخذام مىاصهت الاجداد الأوسوبي ٠ممان.

% مً الذًىن  50ؼىب اجٙٞ ِلى  2011أ٠خىبش  26في اجٙاٛ بشو٠عل وبّذه:  -2

ٞ  1) العُادًت الُىهاهُت لذي االإفاسٗ لُىن أوسو( في ـىادًٞ ئهٝار لذي مش٘ جشٍ

% لمً 9الاظخٝشاس االإالي الأوسوبي، وصٍادة االإعخىي الؤلضامي لشظملت االإفشٗ ئلى 

ت مً الالتزاماث مً اًىالُا لاجخار جذا بير للخذ مً الاجداد الأوسوبي، ومجمىِ

ض الاةخمان للخخُٙٚ مً الخعاةش  35دًىنها. ٠زل٤ الخّهذ بمبلٖ  ملُاس أوسو لخّضٍ

 التي ٜذ جخّشك لها االإفاسٗ الأوسوبُت.

خ - ت الأوسوبُت مْ 2012ُ٘ٙشي  20/21في احخماُ ِٝذ بخاسٍ ، وا٘ٝذ االإجمىِ

ل الذولي ِلى الؽشوه الجهاةُت لخىت الؤهٝار الثاهُت  ـىذوٛ الىٝذ الذولي ومّهذ الخمىٍ

ادة  130بُٝمت  الُٝمت الاظمُت مً  الاٜخىاُ فيملُاس أوسو، ووا٘ٞ االإٝشلىن ِلى صٍ

%، ٠ما وا٘ٝذ دو٥ الاجداد الأوسوبي ِلى خٙن سحعي ئلافي الإّذلاث 53,5% ئلى 50

ئلا٘ت ئلى رل٤ التزمذ  ٘ٝي،هٝىت أظاط  150الٙاةذة للٝشك الُىهاوي ئلى معخىي 

ت ظىذاث خ٣ىمُت أن جيخٝل ئلى خ٣ىماث الذو٥ الأ  ِماء التي جمل٤ ٘حها االإفاسٗ االإش٠ضٍ

، ١ل هزا مً ؼأهه خٙن دًىن 2020الُىهان مبلٖ ٌعاوي أي دخل معخٝبلي ختى ِام 

 (1).2020% مً الىاجج االإدلي الؤحمالي بدلى٥ ِام 120,5الُىهان ئلى 

                                                           

 .5، ؿ2012، ماي وشوء وثطور أزمة الذًون الأوروبيةاجداد االإفاسٗ الّشبُت،  (1)
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ي ئولاٛ الدعهُل أِلً البى٤ االإش٠ضي الأوسوب :ثذخلات البىك المرهسي الأوروبي -3

  :(1)والبرهامج الأوسوبي للاظخٝشاس االإالي

لُت  ت  2010اؼتري البى٤ االإش٠ضي الأوسوبي ختى حىٍ دًىها خ٣ىمُت مً العىٛ االإىاصٍ

 ملُاس أوسو(. 59ًبلٖ حجمها 

ملُاس أوسو دخل خيز الخىُٙز في  440الدعهُل الأوسوبي للاظخٝشاس االإالي بُٝمت 

2010.(2)  

وسوبُت التي حّاوي مً هزه الأصمت أن جدبْ الؤحشاءاث الخالُت مداولت ِلى الذو٥ الأ 

 للخشوج مجها:

٘ٙي الُىهان  (3)اجخار الذو٥ مدل الأصمت ئحشاءاث جٝؽُٙت، الخٝؽٚ:ظُاظت -

ير مبلٖ ٜذسه  ملُاس أوسو في مىاصهت الذولت ئلى  28.4٘شلذ ظُاظت جٝؽٚ جىق ِلى جى٘

ادة الؤًشاداث بـ  2010اث والتي ألُٙذ لٝشاس  2015ٔاًت ِام  الخىت و  ملُاس أوسو  7)صٍ

ذ مً و  ملُاس أوسو( 4.8الثاهُت جممىذ جخُٙن الؤهٙاٛ بمٝذاس  جممىذ أًما االإضٍ

ير لّام   2011ئـلاح أهٍمت الخٝاِذ وجخُٙن الشواجب في الٝىاُ الّام، ٠ما جدذد جى٘

 (4)ملُاس أوسو 6.4ما ُٜمخه 

دي ئلى لٕىواث ٠بيرة ِلى الذو٥، ٘ٝذ ججذس الؤؼاسة أن ظُاظت الخٝؽٚ جإ 

اث ُٜاظُت، وسٔم جشاحْ وعبت العجض االإالي مً  % في  6,4بلٕذ مّذلاث البىالت معخىٍ

في مىىٝت الأوسو بعبب ظُاظت الخٝؽٚ ئلا أن هزا أزش ظلبا  2012% في 3,7ئلى  2009

فل خلفي مّذلاث الىمى وسّ٘ذ مً لٕىه ظىٛ الّمل ٘ٝذ اسجّٙذ مّذلاث البىالت 

ذ هٙعه لم جىخٙن وعبت الذًً الّام ئلى الىاجج االإدلي 2014% في ِام 12ئلى  ، في الىٜ

 في مىىٝت الأوسو. 2012% في  90,2ئلى  2009% في ِام 80الؤحمالي والتي اسجّٙذ مً 

                                                           
لُت  الاصتلرار المالي العالمي" اهتكاصة في الاصتلرار المالي مع ثدلم المخاطر الضيادًة"،، ـىذوٛ الىٝذ الذولي (1) حىٍ

 .7- 2، ؿ ؿ 2010
(2) Guillaume Duval, Dettes publiques: qui doit payer?, Alternatives 

Economiques, n° 302 , mai 2011, p 6. 

(3) Sebastian Paulo, op cit,p 23. 

مجلت الّلىم  ،دور المعلومة في أزمة الذًون الضيادًة دراصة خالة اليوهانهؽام، ُِٙٚ هىاء، بىسَؾ  (4)

 .5، ؿ 2016، 17الاٜخفادًت الّذد
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جلاقي الذو٥ التي جٝىم باِادة ه٣ُلت دًىنها مفاِب  (1)العُادًت:ه٣ُلت الذًىن -

و٥ الأخشي، لأن الذو٥ الذاةىت جمخىْ ٔالبا ًِ الؤٜشاك لذولت ؼتى في الاٜتراك مً الذ

 ٜامذ باِادة ه٣ُلت دًىنها.

خين بعُاظت جٝؽُٙت،  ىٜ لٝذ جلٝذ الُىهان الذِم االإالي مً خلا٥ خىخين مش٘

ملُاس أوسو  130الثاهُت بُٝمت  و  االإؽاس ئلحها ظابٝا 2010ملُاس أوسو ظىت  110الأولى بُٝمت 

البى٤ الأوسوبي مهلت و  ـىذوٛ الىٝذ الذوليو  االإٙىلُت الأوسبُت، زم مىدذ 2012في 

ملُاس أوسو، أما  32.6مً أحل خضمت ئهٝار زالثت بُٝمت  2017ئلى  2015ِامين مً 

ْ الشظىم 2011في  (2)ملُاس دولاس 78البرحٕا٥ ٘ٝذ جلٝذ  صٍادة المشاةب و  مٝابل س٘

ملُاس  45)(3)ملُاس أوسو  85فلذ ِلى وبالخالي جخُٙن عجض االإيزاهُت، أما اًشلىذا ٘ٝذ خ

مً ـىذوٛ االإّاؼاث  17.5ملُاس مً ـىذوٛ الىٝذ الذولي  22.5و مً الاجداد الأوسوبي

ٙين الخ٣ىمُين(  .الذولي للمىٌ

 رابعا: بذاًة التعافي أم التخبط في الأزمة؟

م الخذهىساث والخزبزباث فيمً هاخية معذلات الىمو في الىاثج الذاخلي الخام  : سٔ

ِشٗ مّذ٥ الىمى  2008مّذ٥ الىمى الاٜخفادي لذو٥ مىىٝت الأوسو بعبب أصمت 

 2016زم ِاد لُتراحْ ِام  %2.1ما ٌّاد٥  2015الاٜخفادي لذو٥ االإىىٝت جدعىا في 

ذ اهخٙن ظىت %2لُفل ئلى   (4).% 2.4أًً ١ان  2017مٝاسهت بـ  %1.9ئلى  2018، وٜ

أن مىىٝت الأوسو لاصالذ حّاوي مً في مّذلاث الىمى دلُل ِلى  بهزا الخزبز

 مّذلاث همى ٔير معخٝشة.

                                                           
(1) Sebastian Paulo, op cit,p 25. 

(2) Ricardo Coelho Alves, bilan économique et social du programme de 

sauvetage du Portugal négocié avec la troika, haute école de gestion Genève, 

3mai 2014,p6. 

(3) The economic adjustement programme of Irland, European commission, 

directorate general for economic and financial affairs, occcional paper76, 

febrary2011,p40. 

(4)European commission, Directorate-General for Economic and Financial Affairs, 

Publications Office of the European Union, Luxembourg, 2019, p30. 
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ًبٝى الذًً الّام الإىىٝت الأوسو مشجّٙا خُث ٜذس بـ  مً هاخية الذًً العام:

، لِؽهذ بّذ رل٤ اهخٙالا في العىىاث 2014% مً الىاجج الذاخلي الخام ظىت 91.9

 (1).ِلى الخىالي %86.7، %89، %89.9أًً ٜذس بـ  2017، 2016، 2015

اهخٙالا في دًىن مىىٝت الأوسو ؼهشا بّذ ؼهش ٘ٙي ؼهش  ٠2017ما ؼهذ ِام 

ادة دًىن مىىٝت الأوسو  2017حىان لُت  يف %4.1% واهخٙن ئلى ١4.4ان مّذ٥ صٍ حىٍ

الإىىٝت ٣٠ل في ا%، لُىخٙن 8.1حىان في الذًً الّام الخ٣ىمي مّذ٥ همى ، أما 2017

لُت 7.7ئلى  ادة مً  االإىىٝت فيى دًً الٝىاُ الخاؿ في ، ل٢ً مّذ٥ هم2017% في حىٍ صٍ

 (2)2017% في حىلُت  2.6% ئلى  2.5ن حىا

ام لاصالذ لا ح٢ّغ بىادس الخشوج مً الذًىن خُث بلٖ حجم الذًً  هزه الأسٜ

 12.2خين ١ان  ـ2015ـ ملُىن أوسو مٝاسهت ب 13.5، 2016الخ٣ىمي للمىىٝت ٘ٝي ِام 

م الخّافي الىُٙٚ.ملُىن أوسو وهزا ٌّني أن الذًً ا ادة سٔ  لخ٣ىمي للمىىٝت في صٍ

م أن أصمت الذًىن العُادًت أزشث ِلى همى مىىٝت الأوسو  ئلا أن  واٜخفاداتهاسٔ

 .دولت ِمى في الىخذة الىٝذًت 19ئلى  2010ِذدها صاد بّذ أصمت 

اسجٙاِا مً  مّذ٥ الخضخم في مىىٝت الأوسو : ِشٗ  معذل التضخم والبطالة

ذ االإىىٝت ِمىما ، أما مّذلاث البىالت 2017٘% في 1.5 لىئ 2016في  0.2% ٝذ ِش٘

ل ئلى ظىت  %10.0و 2015ظىت  %10.9بّذ ما ١ان  2017في  %9.1 اهخٙالا وُٙٙا وـ

، ل٢ً ججذس الؤؼاسة أن هزه االإّذلاث لا ح٢ّغ الىلْ االإخأصم في بّن بلذان 2016

لذ مّذلاث بىالتها  مىىٝت الأوسو التي حّاوي بؽ٣ل ٠بير مً البىالت، ٘مثلا  الُىهان وـ

اث ِالُت حذا في العىىاث الثلار  ، %24.9ٜذسث بـ  2017، 2016، 2015ئلى معخىٍ

ِلى الخىالي، أي أن سبْ الٝىة الّاملت ِاولت ًِ الّمل مما خلٞ  % 21.5و 23.6%

 عجضث ًِ حعذًذ ختى مىذ  االإخٝاِذًً،و  الّذًذ مً االإؽا١ل الاحخماُِت في الُىهان

 (3).ًذ٥ ِلى أن الخّافي في الخلٝاث الألّٚ في االإىىٝت مً الأصماث لم ًدٝٞ بّذهزا و 

 ِماءأن مّذلاث الىمى المُّٙت ِاةذة للىمى البىيء للبلذان الأ  مً رل٤ وعخيخجو 

                                                           
(1) Eurostat, euroindecators , April 2018, p1. 
(2) https://www.ecb.europa.eu          1   

(3) http://sdw.ecb.europa.eu/home.do?chart=t1.3  1       1   

https://www.ecb.europa.eu/
http://sdw.ecb.europa.eu/home.do?chart=t1.3


  صبيري سابذ &زاسي صهُت  
 

 1  

%، 0.24التي حعاهم في همى االإىىٝت بـ  ٠اًىالُا ،الأ٠ثر جمشسا مً أصمت الذًىن العُادًت

أي  ،% 0.5% مٝاسهت بمعاهمت أالإاهُا بدىالي  0.21الإّذ٥ بـالتي ظاهمذ في اواظباهُا 

 وعبت معاهمتبىٙغ  التي حعاهملّٚ معاهمت اظباهُا، ل٢ً في مٝابل ٘شوعا 

 (1)2017% في مّذ٥ الىمى في أوث 0.21اظباهُا وهي 

 :الخاثمة

 أزشث الأصمت االإالُت والاٜخفادًت الّاالإُت ِلى مىىٝت الأوسو، ٘هي لاصالذ حّاوي مً

، ودخلذ االإىىٝت في أصمت دًىن ظُادًت بذأث في 2017س١ىد اٜخفادي ختى ظىت 

ل ميزاهُتها مما  الُىهان، وهزا بعبب اٜتراك الخ٣ىمت الُىهاهُت با٘شاه مً الخاسج لخمىٍ

خذ  ذ اجٙاُٜت ماظترً حّلها حّاوي مً عجض ٠بير في ظذاد هزه الذًىن، وبالخالي خشٜ

 للاظخٝشاس الىٝذي الأوسوبي.

الذخى٥ في مىىٝت الأوسو وسٔم مميزاجه ئلا أن الذو٥ التي جىىىي جدخه ٘ٝذث  ئن

ٝذث ِملتها الىوىُت في ظبُل ِملت الأوسو، وهزا ما  الخد٢م في ظُاظتها الىٝذًت و٘

ًجّلها ٔير ٜادسة ِلى الخد٢م في أظّاس الفشٗ ٠ّملُت جخُٙمها، ٠ما لا ًم٢جها أن 

ل الخضخمي، و  هزا لأنها مجبرة ِلى الالتزام بؽشوه مىىٝت حٕىي عجضها ِبر الخمىٍ

، وهزا ما اِخبرجه الُىهان، أن الأوسو االإخّلٝت بيعب مدذدة للخضخم وعجض االإيزاهُت

 .اسجٙاُ ُٜمت ِملت الأوسو ظبب اسجٙاُ ج٣الُٚ وظبب لها الأصمت

لٝذ ججاوصث الُىهان، اظباهُا، اًىالُا، اًشلىذا، البرحٕا٥ خذود االإذًىهُت وعجض 

أزاس جخىٗ دو٥ مىىٝت الأوسو مً اهدؽاس أصمت الذًىن العُادًت  يزاهُت ب٢ثير، وهزا مااالإ

لذسحت ًجّلها تهذد معخٝبل االإىىٝت بالانهُاس، ٠ما أن خشوج أخذ أِماء هزه االإىىٝت 

مجها لِغ الخل االإلاةم الإا ٜذ ًٙٝذه مً ميزاث ِذًذة لمً الاجداد الاٜخفادي 

ٝاء ٘حها لا ٌعمذ لأي دولت ِمى بخخُٙن ِملتها لدشجُْ والىٝذي الأوسوبي، أما الب

اث، ولخجىب الانهُاس ٜامذ مىىٝت الأوسو  الفادساث والخذ مً العجض في ميزان االإذ٘ىِ

بالخذخل ومىذ معاِذاث للُىهان والذو٥ االإخّثرة في االإىىٝت، مداولت مجها الخذ مً 

                                                           
(1)https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/escb/html/table.en.html?id=JDF_I

CP_COICOP_ANR          1   

https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/escb/html/table.en.html?id=JDF_ICP_COICOP_ANR
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/escb/html/table.en.html?id=JDF_ICP_COICOP_ANR
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الجهىد الشامُت لإخشاج االإىىٝت اهدؽاس هزه الأصمت، ٠ما ظاهم ـىذوٛ الىٝذ الذولي في 

 مً أصمت الذًىن، ئلا أن هزه االإعاِذاث ٘شلذ ظُاظت جٝؽُٙت ِلى هزه الذو٥.

٠ما وعخيخج أن البلذان الألّٚ في دو٥ مىىٝت الأوسو لاصالذ حّاوي مً البىالت 

االإشجّٙت وهمى وُٙٚ، وهزا ما ًى٢ّغ ظلبا ِلى همى االإىىٝت ٣٠ل الزي احعم بالبيء، 

لذ الى ٘مّذلا  ئلى  2017و 2016، لختراحْ ٜلُلا في 2015ِام  %22.1ث البىالت في وـ

ِلى الخىالي، ولِعذ الىخُذة التي اهٙجشث مّذلاث بىالتها خُث  %17.2و % 19.6

ل مّذ٥ البىالت في ٜبرؿ ئلى   2016ظىت  %13لخىخٙن ئلى  2015ظىت  %15وـ

 .2017ظىت  %11.1و

ٜخفاد معخُٙذا مً أصمت الُىهان، خُث جبين أن حّخبر أالإاهُا لذي مّهذ أبدار الا

ملُاس أوسو مً أصمت الذًىن وحّخبر هزه االإ٣اظب أ٠بر مً  100أالإاهُا اظخٙادث بما ٌّاد٥ 

 مجمىُ الذًىن الُىهاهُت االإعخدٝت لأالإاهُا.

ماء هي حضء لا ًخجضأ مً الاجداد الأوسوبي الاٜخفادي  مىىٝت الأوسو ودولها اِلأ

لذاةشة الأ٠بر لهزا الاجداد خاسج الّملت، مما ًجّل هٝل أصمت الاجداد ٣٠ل والزي ٌّخبر ا

ذ ًخذاعى اظخٝشاسه الاٜخفادي  ، وهزا ما بذأث ج٢ؽٙه الأًام ًِ وحّاوههأمشا مم٢ىا، وٜ

 اٜخفاد الاجداد الأوسوبي.
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