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ية الأور الديون أزمة اثر ع الاقتصادية التكتلات لمستقبل قراءة
نأ. ياس الله مصطفىأ.و عبد ي دحما

محمدجامعة ري شارطا
ص م

ي الأورو الاتحاد دول عض مست إقليمية، أزمة ا أورو السيادية الديون أزمة عت
امتدادا ا ل ون ت أن خ و اليورو منطقة الدولالأعضاء ع سلبية اسات ع وا ت

أن لاشك عالمية. مالية أزمة إ ا عد لتتحول اقتصادي، كتكتل ي الأورو الاتحاد الأعضاء
ولكن ، العال الاقتصاد لمجمل والعي الما انب ا ع فقط س ل اسات ع ا الأزمة ذه ل

جوانبھ عض توضيح البحثية الورقة ذه ستحاول م م جانب المستفادةناك الدروس و و
الأعضاء الدول ام ال مدى الثقة جانب وخاصة العالم الاقتصادية التكتلات مستوى ع

أو الاتفاقيات، ذه مثل عليھ المتفق والما الاقتصادي التقارب معاي التكتلات ذه
التكتلات. ذه مثل واستمرار واستقرار نجاح شروط

ال لمات اقتصاديةدالة:ال تكتلات ي، أرو اتحاد اليونانية، أزمة السيادية، الديون
Summary: The sovereign debt crisis in Europe, a regional crisis, touched

some EU member states in the euro zone and fears that have extensions and a
negative impact on the Member States of the European Union as an economic
bloc, then turn into a global financial crisis. There is no doubt that this crisis
repercussions not only on the financial side and kind for the entire global
economy, but there is an important aspect will try this paper to clarify some of its
aspects and the lessons learned at the level of economic blocs in the world,
especially the confidence in the commitment of the Member States in these blocs
in the economic convergence criteria agreed financial and in such agreements, or
in terms of success and stability and the continuation of such clusters.

مقدمة:
ا أ السائد الاعتقاد ان إذ ا، لأورو المشرقة المستقبلية الآفاق حول الثقة تزايدة لقد

الأزم لكن وثقلاً، امة ي الأم الاقتصاد ينافس اً متم اقتصادياً كياناً ت س واك ةتطورت
استمرار انية ام الثقة ز عس اختبار ضمن ي الأورو الاقتصادي امل الت وضعت نة الرا

امل، مت اتحاد نحو ي الأورو للاتحاد الوثيقة طى ا الناجمفعُرى العظيم الكساد ورّث قد
ا؛ لأورو حادة سيادية ديون أزمة نة الرا الأزمة ارتداديعن زة وّن لتُ اليونان ةانفجرت

عام ا نذر لاحت ال العالمية الاقتصادية الأزمة زات من ل2008عنيفة ش ع ره مستظ
الرئ ا منبع من منطلقة العال الرأسما الاقتصاد ان أر زت مالية الاقتصاد- أزمة

ي لتتخطى-الأمر سرعة العالموامتدت أرجاء سائر إ تقل وت كية الأمر دود وا الأسواق
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تلتلق ضر جمة آثار مخلفة مباشر غ أو مباشر ل ش سواء العال الاقتصاد ع ا بظلال ى
العال الاقتصاد ل يا معظم مست عنيفة يارات ا وأحدثت الرأسمالية المنظومة .عمق

وتحديداً ي الأورو الاتحاد تحديات أك من عد الية ا اليونان أزمة أن القول مكن و
ا النقدي وخيمة» اليورو«لموحدالنظام عواقب من ايدة الم ا ضغوط إليھ تؤدي أن يمكن لما

اقل درجة و وإسبانيا غال ال ا م ي الأورو الاتحاد بلدان عض إ العدوى بانتقال دد
وايطاليا منايرلندا بدءاً ا إل وصل ال تلك من ي أد مراحل إ قره تق احتمالية ووضعت ؛

النق النظام ".تفكك الموحد"اليورو دي
التالية:و  ساؤلات ال طرح علينا يتوجب شامل فكري إطار الموضوع ولإعطاء سبق مما ناء

حلم اية ل كبداية عت اليونان ا د ش ال السيادية الأزمة أن ع كم ا فعلا يمكن ل
ص من د تز سوف عاصفة إلا ما أم قرن، نصف من أك منذ يتحقق بدأ ي لابةأورو

؟ م بي فيما ن ي الأورو
ا نجد محاور ستة إ البحثية الورقة تقسيم ارتأينا السابق شغال الا ع وللإجابة

. و مة م
الاقتصاديةأولا: ؛التكتلات

اليونان؛ ز و اليورو منطقة داخل الاقتصادية الاختلالات ثانيا:
ة؛ سو ال وآليات الديون أزمة ثالثا:

نا الس عا: المحتملة.را ات و ر
الاقتصادية التكتلات أولا:

الاقتصادية)1 التكتلات ف عر
الكبو  التماثل أو غرا ا وار با خاصة روابط ا تجمع ال الدول من عديد تجمع

ون ي قد ن مع إطار ون ي التجمع ذا ك المش ضاري ا الانتماء أو الاقتصادية الظروف
من أو جمركيا حرةاتحادا تجارة لعملية1طقة التطبيقي انب ا عكس وم كمف الإقلي فالتكتل .

الأعضاء الدول ن ب فيما الاقتصادي امل الت درجات من درجة عن ع و ف الاقتصادي، امل .2الت
ضمن معينة دول ا إل أ ت وسيلة الاقتصادية التكتلات بأن القول يمكن نا من

ل معينة شاطمنطقة ال لة دفع حول ا جميع ترتكز ولكن ومتعددة، معينة داف أ تحقيق
تؤدي أن يمكن طموحة نمو معدلات لتحقيق ة، الضرور السرعة و يح ال الاتجاه الاقتصادي

الناميةإ الدول من ا غ و الغنية الدول شة المع ات مستو ن ب الواسعة الفجوة ،3تضيق
التكت أن ذلك املومع الت و ا دف ية غر أو شرقية تكتلات انت سواء الاقتصادية لات

تحليل الاقتصادي امل الت ذا تطلب و التكتل، وحدات أنحاء الموزعة انات للإم الاقتصادي
ذا ل سبة بال والضعف القوة مناطق لمعرفة التكتل أعضاء من عضو ل ل الاقتصادي الوضع
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4التكتل

ا الاختلالات اليونان:ثانيا: ز و اليورو منطقة داخل لاقتصادية
اليورو:)1 منطقة داخل الاقتصادية الاختلالات

بمرور ستختفي ا أ اليورو إطلاق عد رت ظ ال الاقتصادية الاختلالات بأن الاعتقاد ساد
الدول من ن مجموعت إ الاتحاد انقسم فقد التوقعات، ذه تماما خالف قد الواقع أن إلا الوقت
سا، فر فنلندا، ألمانيا، ا، ي ب النمسا، وتتضمن: الشمالية الدول مجموعة شاسع، فارق ما بي
إسبانيا إيطاليا، ايرلندا، اليونان : ا ف بما ية نو ا الدول ومجموعة ولندا و لوكسمبورغ

الـ بدول اختصارا ا إل شار وال غال، .»PIIGS«وال
ا التطورات التا ل الش حيثيو ، الأخ العقد خلال ن المجموعت ن ات لاقتصادية

الـ دول لت الأزمة قبل أنھ أن»PIIGS«يلاحظ إلا الشمالية، ا نظ من أسرع نمو معدلات
الـ مجموعة كذلك أك انت م الت (»PIIGS«معدلات العمال أجور ع السر للنمو نظرا

الإنتاجية معدل باختلافات الـمعدلة دول فقدان إ أدى مما ،(»PIIGS«التنافسية ا لقدر
ية نو ا للدول تجاري ز صورة عكس ا ما ذا و ي، الأورو الشمال الدول لصا الصناعية

، المح الإجما الناتج إ سبة العامة والديون الموازنة ز من مستوى لأع ا يل مع
فوا الشمالية الدول لت ن ة.ح معت ئض

الـ دول لتغطية»PIIGS«استخدمت ا عل حصلت ال والمساعدات القروض معظم
إ ا معظم القروض ذه ملكية عود و المدفوعات، ان وم العامة الموازنة التوأم ا ز

البنوك من الممنوحة القروض ارتفعت حيث ا، م والألمانية سية الفر خصوصا ية أورو بنوك
منالألم الدول ذه ل سنة357,2انية دولار سم1,6إ1999مليار د دولار ليون ،2009تر

من بأك تقدر ادة بز ال%450أي دول وضع عكس ما و ي»PIIGS«و الأورو الشمال دول تجاه
اليورو. منطقة الموجودة والاختلالات
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رقم( ل لدول01الش الاقتصادية التطورات الشمالية.» PIIGS«الـ): ا أورو ودول
:المصدر

Rymond J. Ahearan and others, the future of the euro and the US interests,
Congressional research service: CRS reported congress, January 10, 2011, p10.

2(: التوأم ز ال ة مواج اليونان
العلاق تحليل أن القول المتبادليمكن الأثر ن يب التجاري ان والم العامة الموازنة ن ب ة

ان والم العامة الموازنة امن الم ز ال عت و ة، التجار والسياسة المالية السياسة ن ب
ز ال من ي عا الذي بالبلد يدفع مما دولة، لأي الاقتصادي الاستقرار دد لة مش التجاري

اض الاق إ وء ال للاقتصادإ سبة ال و ، المح الادخار النقص لتغطية ار ا
سنة بلغ فقد اري ا ساب ا ا خط ورا تد ل فقد ي مليار200851,5اليونا

ارتفاع إ ذلك ب الس عود و اليونان، صغ لاقتصاد سبة بال مرتفع جد رقم و و دولار
أدى مما لاكية الاس السلع ع الواردات.الطلب م ارتفاع إ

) رقم ل لدول):02الش اري ا ساب المتحدةPIIGSا والمملكة بألمانيا مقارنة
ة مئو سبة الوحدة:( كية الأمر المتحدة لسنة%والولايات الإجما المح الناتج )2008من

International Monetary Fund (IMF), BOPS, 2008.:المصدر
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من العديد ضعفيرى إ عود لليونان اري ا ان الم ز ال ب س أن ن المحلل
اقتصاد أضعف اليونان عت كما ة، الصغ والصناعات يع التص مجال التنافسية ا قدر

بـ إلا م سا لا إذ اليورو البلد%11,8منطقة اليونان تكن ولم ي، الأورو الناتج إجما من
ا من ي عا الذي ل.الوحيد المش نفس تا واج كذلك غال وال فإسبانيا المزدوج ز ل

ة. سو ال وآليات الديون أزمة ثالثا:
اليونانية:)1 السيادية الديون بحماسأزمة اليورو عصبة اليونان دخلت فقد

فائدة سعر بأقل الاستدانة من تتمكن ي باليورو (الدراخما) السابقة ا عمل من للاستعاضة
العض ذه بحاجزتمنحھ فورا وقبلت ة، عليھ%3و والمتفق المقرر انية الم ز ل المحدد

يلزر  س ن ايرو ي الأمر العالم حسب الأزمة بدايات عود و يخت. ماس اليونان1اتفاقية إسراف إ
غولدمان بنك من مساعدة و قائق. ا وإخفاء البنكية دع ا من قناع خلف المخت اض الاق

اعتGoldman Sachsساكس و ية أجن مالية صفقات اليونان انخرطت البنوك من ه وغ
انية الم ا ور ظ دون حال غطاء المالية ا اما ال ع أسدلت ثم مستقبلية مالية موارد
وعليھ ة. المطلو الشفافية إ تفتقر انت ا بأ حاليا ساكس غولدمان بنك ف ع آليات باستخدام

الفقد إحصائياتحلت بإعلان لأعوام ن ي الأورو ا اء شر خدعت ا وم ح لأن باليونان ارثة
ز ال أن اليونانية ومة ا أكدت فقد اليورو منطقة ة عضو للالتحاق ل تتأ ي ول زائفة.

يتجاوز لم ا اني عام1,8م الإجما المح الناتج من سقف%1999 عن اً كث يقل ما و و ـ
م3الـ سن% نر ف ايز ؤكد و يخت. ماس دة معا حددتھ الذي الإجما المح الناتج ذلك2ن أن

ووزِّعَت، يونانية بزخارف اليورو أوراق طُبِعَت أن عد و الواقع. من أساس أي لھ يكن لم الرقم
اليونانية انية الم ز ال أن ا ل ر تقر "يوروستات" ية الأورو الإحصاء يئة %3,3انذكرت

تراجعت1999عام لاحق وقت و اء، ال مفرطاً أيضاً ان المعدل الرقم فإن ذلك ورغم .
اليوروستات. عنھ

عام انية الم ز ال عن رسمية أرقام ناك توجد لا الذي1999واليوم العام و و ،
اليونان التحاق شأن قراره اتخذ ن ح ي الأورو الاتحاد إليھ ند عناس الصادرة ر التقار انت و .

عام من2009اليونان قفزت حيث مماثل، نحو ع إ5مضللة الإجما المح الناتج من %
اليوروستات.12,7 تدقيق عد ا% مصداقي ل تآ من ي عا اليونانية ومة ا أصبحت التا و

بت التلاعب يجة ن المالية والأسواق ي الأورو الاتحاد ن والأع يحة غ عمومية حسابات قديم
اليونان اندماج خ تار منذ وذلك كب ل ش ا قيم من بأقل مقيمة العمومية وزات ال من جعلت

سم د التنقيط الات و عنھ كشفت ما و و ي الأورو البداية2009للاتحاد انت وال
الأزمة. لاندلاع قيقية ا
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) رقم سبة01جدول تطور اليونان): والبطالة العامة الموازنة ز
*2011*200520062007200820092010السنة

نسبة عجز الموازنة 
العامة إلى الناتج 

%المحلي الإجمالي 

5.22.93.77.7513.78.85.6

10.28.98.37.79.910.510.5%نسبة البطالة 
متوقعة قيم اليونانية.المصدر* المالية وزارة بيانات :

الأزمة اندلاع ظة اليونانية المؤشرات فإن القواعدوعليھ، جميع وتتعدى تفوق انت
المحددة يخت ماس واتفاقية ية الأورو دات والمعا الاتفاقيات ا وضع اليوروال منطقة ة لعضو

اليو  ز ال أن ع ما و و مضاعفة. سنةبأضعاف كبداية مثلا بلغ ي عة2009نا أر أضعافنحو
والواجبة. الملزمة الأمان حدود

) رقم لليونان):2جدول الاقتصادية اليونانية.2011–2001البيانات المالية وزارة بيانات المصدر:
20012002200320042005200620072008200920102011البیانات

الدین العام
151.9159.2168.0183.2195.4224.2239.3263.3299.7329.5355.6ملیار یورو

الدین نسبة إلى
103.7101.797.498.6100.0106.1107.4113.0129.4145.0165.3ن.م.إ

التضخم
3.73.93.43.03.53.33.04.21.34.73.1سنوي

النمو الحقیقي 
في ن.م.إ

%سنوي
4.23.45.94.42.35.53.0−0.2−3.3−3.5−6.9

) رقم ل أعوام):3الش ن ب الإجما المح الناتج إ سبة ي اليونا العام الدين 1999م
ي2010و الأورو العام الدين متوسط مع .مقارنة

/http://setimes.com/cocoon/setimes/xhtml/en_GB/newsbriefs/setimes/newsbriefsالمصدر:
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يقارب ما إ وصل أنھ البعض يقول والذي ي، اليونا العام الدين دولار300أما مليار
تم أصبح2009س عفقد وا ل ش للقاعدةيدل إنالمخالفة القائلة ية الأورو

الأق د لا المائة60ا عفقط ما و و ، نحوغ تبلغ لليونان العامة المديونية أن
تضمنتھ الذي الأق د ا يخت.ضِعف ماس اتفاقية

ل فإن القارضة المالية التجاوزات ذه من الرغم المختصةوع ية الأورو السلطات
إ وصل ح واستمراره وتصاعده لل ا عن بالتمامغافلت ناقص ت قياسية معدلات

وإلاوا ام الاح الواجبة القواعد مع العملةلكمال اليورو منطقة ة لعضو ا لي أ الدولة فقدت
ع و ا، لأورو منذالموحدة تنفجر أن الواجب من ان اليونانية الأزمة أن ساطة ب ل ب ذلك

الأساسيةسنوات المؤشرات أزمة أخفت ال الوطنية سابات ا ر تزو ظل ح لة مماطو
غي لا فقط السيا العقاب ة أولو قضية السطح ع نفسھ.ز الوقت تحليلاتو فإن

الدين ارتفاع توا إ ش تايمز'' شيال ''الفاينا إيفة ووصولھ منالمائة148العام
عام الإجما المح معدل2016الناتج عن الضعف ونصف لضعفي يصل ما و و ،

م العاماتفاقية للدين يخت قلبالمائة60البالغاس اليونان ك ي مما أق كحد
ا ك و والأكالعاصفة اليورو منطقة ة عضو للاستمرار الصلاحية عدم يف التص خانة

بد لا ة كب وفوائد أقساط من عليھ تب ي وما العام، الدين امة أن تضغطخطورة أن
ال ا يصل وقد بل بالفشل، ا ز لتخفيض مالية إصلاحات أي دد و العامة الموازنة ع

خلال تجاوزتھ الذي الفع الإفلاس لإعلان اليونان دفع لإ ش س ما و و نة الرا الأزمة
عملة و الإقلي قبل الدو المستوى ع ا نجاح ون الكث توقع لعملة حقيقي ديد

ورو.الي
اليورو:)2 منطقة داخل ة سو ال آليات

) رقم اليونان3جدول إ المقدمة القروض :(
المجموعصندوق النقدمنطقة الیوروالتاریخالدفعات

201014.55.520.0مایو الدفعة الأولى

20106.52.69.1سبتمبر الدفعة الثانیة

2010دیسمبر الدفعة الثالثة
20116.52.59.0وینایر 

201110.94.115.0مارس الدفعة الرابعة

20118.73.211.9یولیو الدفعة الخامسة

20115.82.28.0دیسمبر الدفعة السادسة

52.920.173.0ــــــالمجموع
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The Economic Adjustment Programme for Greece: Fifth Review–October 2011"المصدر:

(Draft"()PDF). European Commission.Retrieved 22 October 2011

مايو) الأو الإنقاذ 5).2011يونيو-2010حزمة

رسميا طلبا اليونانية ومة وصندوق2010يونيو23ا اليورو منطقة دول إ
قبل ا عل اتفق ال الما الإنقاذ خطة بتفعيل الدو ية،10النقد الأورو المفوضية مع أيام

بقيمةوتتضن النقد وصندوق ي الأورو الاتحاد دول من قروضا طة ا45ا تحتاج يورو مليار
سديد ل اليونان حاجة إ إضافة ة ار ا السنة خلال المالية للنفقات اليونانية ومة 16ا

إ الفائدة معدلات ارتفاع ب س و مايو ر ش اية مع ا سداد أجل يحل لسندات يورو مليار
ا8.3 فإن سندات.% ل تمو إعادة ع قادرة غ ليونان

أسرع الآلية بتفعيل تقوم سوف ا بأ ي اليونا الطلب ع ية الأورو المفوضية وردت
مستعدون "نحن وس ش يك دومي الدو النقد صندوق عام مدير صرح فيما ممكن، وقت

والبالغ لليونان المساعدة وتقديم الطلب ذا لتلبية عا سر اللتحرك قيم دولار".60ة مليار
التقنية المساعدة لبحث أسابيع منذ اليونانية السلطات مع وثيق ل ش عمل "كنا وأضاف

ي". الأورو والاتحاد السلطات مع أيام منذ عمل نا أث الأرض ع ق فر ولدينا
منحمايو 2 ع الدو النقد صندوق إ إضافة ي الأورو الاتحاد دول جميع وافقت

بمجموع المالية القروض من سلسة مدى110اليونان ع يورو ة3مليار الف خلال سنوات
ا2013يونيوح2010مايومن م الاتحا80. دول مقدمة يورور فيمامليار ي الأورو د

الدو النقد صندوق نحو30قدم القروض ذه ع الفائدة وتبلغ يورو، ة%5.2مليار وف
يس3سداد الأورو الاتحاد لقادة بروكسل قمة الفائدة خفضت وقد 2011مارسنوات

بنحو الفائدة تخفيض تقرر لتصبح1حيث ز %4.2 فيما لتبلغ% السداد ة ف سنوات7دت
باجراءات القيام القروض ع صول ل اليونان ع ط اش وقد إتقشفونصف، دف

الانفاق. خفض
إ ا اني م ز ال خفض ع اليونان ع ن يتع طة ا حسب من8.1و المائة

و ا ا العام الإجما المح عام7.6الناتج .2012عام6.5و2011المائة
من أقل إ ز ال ينخفض أن توقع الأق3و د ا و و الإجما المح الناتج من المائة

عام نحو2014بحلول إ العام الدين تفع س ن ح من150. المحالمائة الناتج
عام2013الإجما من بداية تراجعھ يبدأ أن .2014قبل
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اير (ف الثانية الإنقاذ 6).2012حزمة

اليورو منطقة دول اير21أقرت وتتضمن2012ف اليونان، لإنقاذ الثانية زمة ا
ا ل خصصت إجراءات جملة زمة ديون130ا سندات لتبادل اتفاق عن فضلا يورو، مليار

شطب ع ينص اص ا القطاع من ا دائن مع نا اتفاق107أث خلال من يورو. مليارات
المؤس مع شطبمبادلة ع ينص اصة ا المالية الدين53.5سات سندات قيمة من %

عادل ما أي المؤسسات تلك ا تحوز ال ي تبديل107اليونا ق طر عن يورو مليارات
فائدة سبة و سنة ن ثلاث عد عد يحل استحقاق خ بتار جديدة بأخرى القديمة السندات

ن ب اوح ت ة، ح2متغ و%2015 ح3، و%2020 أن4.3، إ الموالية، السنوات %
اليونانية الديون استحقاق آجال ت الدائنون2042ت ا سيقدم ال القروض وأما .

إ ا مجموع فتصل غاية130الدوليون إ جيا تدر سدد يورو، .2014مليار
ز تنا ال اليونان ديون لة ي إعادة إ الإنقاذ خطة دف ومنمليا350و يورو، ر

من اليونان ديون الثانية زمة ا إجراءات تقلص أن الإجما160المتوقع المح ا ناتج من %
المدى2020%120.5إ ع البلاد ا تتحمل أن يمكن ال للدين الأق سبة ال و ،

البعيد.
ال عا: المحتملة.را ات و نار س

ناك فإن السيادية الديون أزمة جراء اليورو منطقة شھ ع الذي الوضع ظل
ن محتمل ن و نار :س

اليورو)1 يار ا الأول: و نار الس
الأزمة أن إلا النقدي، الاتحاد من البلدان أحد خروج السابق يتصور أحد يكن لم

قد عديدة احتمالات رت أظ ة اليورو.الأخ من أك أو بلد بخروج ل
من العديد ناك و جديد. من القومي للاقتصاد مائية ا الإجراءات تب ق طر عن
مالية ضغوطات والبنوك المؤسسات من العديد تواجھ فعندما ذلك، ع تدل ال الأمثلة

عام منذ ة قو 2009كب مع ناقض ت ال إجراءات من العديد ومات ا وتتخذ اعد،
يصبح ام الت البناء ذا ل سبة بال التفكك شبح فإن الإتحاد، داخل ا عل المتفق المنافسة

ا ا الاقتصادي الوضع من وانطلاقا و، نار الس ذا فحسب أخر. وقت أي من أك قائما
التالية لـلعوامل نظرا كب ل ش اجع ال تبدأ امل الت إرادة :فإن

النم ضعف البطالةاستمرار ات مستو وارتفاع ة7و الشعبو ار الأف تنامي ع ع
. السيا الاستقرار عدم غذي و والوطنية
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اسبانیا
الیونان

ایرلندا
ایطالیا
البرتغال

) رقم ل اليورو)4الش منطقة الإجما المح الناتج نمو معدل ة.: مئو سبة )%.(

European Union commission Statistics.المصدر: ,2009

انخ ة الأخ السنوات ذهخلال ل يجة ن ي الأورو للإتحاد ألانضمام الرغبة فضت
من يضعف مما الاقتصادي، م أوضاع ع ن ي الأورو ن المواطن مخاوف وازدادت الأزمة،
أن شأنھ من ذا ل املية. الت العملية دفع الرغبة كبح و الإتحاد مؤسسات مصداقية

اليومي سي بال تمة م دولة ل تصبح أن إ القومي،يؤدي ا اقتصاد ع الأزمة ذه لآثار
عملية لدفع المدى لة طو اتيجيات بالإس المتعلقة النقاشات ل و الإقليمية لول ا بعدة مس

اليورو. للمنطقة والسيا الاقتصادي امل الت
ية.)2 الأورو الأزمة تجاوز ي: الثا و نار الس

اليونانية والسياسية الاقتصادية الأوساط شغلت أجلا من ة الأخ الآونة العمل
بان المعلومات، وتقول الأزمة، محرقة من الإفلات لليونان يح ي الذي المناسب المخرج إيجاد

ع صول ا ضرورة الاقتصادية الأزمة علاج خيارات حصرت قد اليونانية ومة ا
الذي انية الم ز ل الما الغطاء توف أجل من اللازم ل غطيتھالتمو الممكن غ من رقما بلغ

ا: أبرز لول ا من عددا اليونانية، ومة ا حت واق المحلية، بالموارد
فائدة•  أسعار ضمن وذلك والبورصات، المالية الأسواق يونانية خزانة سندات طرح

ي: الآ رجة ا الأسئلة ولكن سنوات، عشرة ة ولف معقولة،
 شر يقوم سوف الذي و دفعمن و الأزمة، من ي عا دولة من زانة ا سندات اء

والفوائد؟ المبلغ أصل يقبض ي ل سنوات عشرة ة لف تظر و نقدا، السندات ذه ثمن
الأسواق أنظمة حسب و ولكن، السندات، شراء عملية تتم أن الممكن من

وا البيع لعمليات السندات ذه عرض يتم أن الممكن فمن المالية، لوالبورصات ف لشراء،
السندات؟ ذه تداول ضمان انية إم يضمن ما يوجد
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فائدة أسعار ضمن وذلك والبورصات المالية الأسواق يونانية خزانة سندات طرح
ذه لتغطية ي الأورو المركزي البنك من ضمانات وجود و سنوات، عشرة ة ولف معقولة،

ولك للسداد، ا تقديم عند فورا ا قيم ودفع ي:السندات الآ تتمثل رجة ا الأسئلة ن
المركزي البنك قدرة تفوق طائلة مبالغ تتضمن اليونانية زانة ا سندات قيمة أن

الفوري؟ السداد ع ي الأورو
اتمة :ا

أملا أعطت ال التجارب ضمن من الاقتصادي امل الت ميدان ية الأورو ة التجر عت
ام الت التجارب إنجاح ا اكب عمر يقدر حيث ما، نوعا قديمة عد ف الأخرى، الإقليمية لية

المالية الأزمة كشفت لقد النقدية. الوحدة من سنوات وعشر ام الت العمل من عقود بخمسة
خيارات ي الأورو الإتحاد اليوم واجھ و . ام الت النموذج ذا وتناقضات وضعف شاشة ة الأخ

م الطلب ن ب مخ و ف دفصعبة، بالسيادة يتعلق فيما أك تنازلات لتقديم الأعضاء الدول ن
املية الت العملية ودعم دفع ومنھ ية والضر المالية السياسات سيق ت ن وتحس الإقليمية تدعيم
يكبح أن شأنھ من الذي ي ما وا الوط الإطار إ العودة أو الية، ا الأزمة ظل صعب أمر و و

كمر  العملية ثانية.ذه مرحلة ا تفكيك إ ؤدي و أو حلة
ذه ظل أساسية ات و نار س يواجھ اليورو أن إ المداخلة ذه خلال من توصلنا

منطقةالأزمة ونجاة عا تمثل و ي الثا و نار والس اليورو يار ا والمتمثل الأول و نار الس
و، نار والس نار اليورو الس ذا يتحقق ي تطلبول س حاليا، ھ تواج ال ديدات ال ذه ظل و

ك( مش ما اتحاد أو ك، مش ما نظام قيام الاتحادFiscal Unionضرورة غرار )ع
سليم يتم حيث العامة، انيات للم كة مش وسياسات ك، مش ضرائب ومجمع النقدي

ا و مثلما ة، مركز مالية إدارة إ المالية بابالسياسات وفتح النقدية، للسياسة سبة بال ال
العام الدين مع التعامل ود ج ل لتمو وذلك الأعضاء، الدول ن ب مصراعيھ ع الما ل التحو

. المث العملة منطقة شروط جميع وتحقيق ك مش ل ش ي الأورو
شات: م وال المراجع قائمة

مركز 1 أوسطية"، الشرق سوق " عوض، الرحيم عبد ية،إكرام العر ضارة ص2000ا ،30.
ص2 ذكره، سبق مرجع كة...."، المش ية العر السوق " ميد، ا عبد المطلب 30عبد
ط3 الاقتصادية"، للتكتلات النظري "الإطار ل، ي ز العز وت1عبد ب ي، العر الإنماء د مع ،

ص1976 ،12،11.
الاقتص4 الموارد جغرافيا ري،"دراسات و ا ة،سرى الإسكندر المعارف شأة .26،ص1975ادية"،

5" The Economic Adjustment Programme for Greece: Fifth Review – October

2011 (Draft"() PDF). European Commission .Retrieved 22 October 2011
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