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  :مݏݵص

العالميــة،ࢫʇشــɢلࢫظــاɸرةࢫمث؈ــفةࢫللاɸتمــامࢫوذلــكࢫلمــاࢫيɴــتجࢫإنࢫظــاɸرةࢫتكــرارࢫوانȘشــارࢫعــدوىࢫכزمــاتࢫالماليــةࢫࢭــʏࢫمختلــفࢫטقتصــادياتࢫ

عٔڈـاࢫمــنࢫآثـارࢫحــادةࢫوخط؈ـفةࢫȖشــɢلࢫٮڈديـداࢫعڴــʄࢫالـنظمࢫالسياســيةࢫوטجتماعيـةࢫوטقتصــاديةࢫخاصـة،ࢫوȋفعــلࢫسياسـاتࢫטنفتــاحࢫ

ةࢫכزمـــاتࢫالمـــاڲʏࢫعڴـــʄࢫاݍݵـــارجࢫالـــذيࢫاتخذتـــھࢫمعظـــمࢫالـــدولࢫســـاعدࢫعڴـــʄࢫنقـــلࢫعـــدوىࢫɸـــذهࢫכزمـــاتࢫبـــ؈نࢫدولࢫالعـــالم،ࢫونظـــراࢫلطبيعـــ

الماليــةࢫوارتباطɺــاࢫبɢافــةࢫכɲشــطةࢫالماليــةࢫوالنقديــةࢫوغ؈فɸــا،ࢫوقــدࢫخصصــناࢫɸــذهࢫالورقــةࢫالبحثيــةࢫلتحديــدࢫمفــاɸيمࢫכزمــاتࢫالماليــةࢫ

  .وأنواعɺاࢫوأسبابࢫɲشؤɸاࢫوالتعرفࢫعڴʄࢫأزمةࢫالديونࢫالسياديةࢫࢭʏࢫاليونان

  .الديونࢫالسياديةࢫכزماتࢫالمالية،ࢫأنواعࢫכزماتࢫالمالية،ࢫأزمة :الɢلماتࡧالمفتاحية

  .JEL: G22, J65, G32تصɴيفࡧ

Resume: 

The phenomenon of recurrence and spread of financial crises in various world economies is an 

interesting phenomenon because of the severe and dangerous effects that pose a threat to the political, social 

and economic systems in particular, and by the policies of financial openness abroad adopted by most 

countrieshelped to transfer the infection of these crises among the countries of the world as well as the nature of 

financial crises and their association with all financial and monetary activities and others. 

And we have devoted this paper to identify the concepts and types of financial crises and the reasons for their 

emergence and identify the sovereign debt crisis in Greece and its most important implications. 
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رحالࡧإيمان  :مرسلࡧالمقالࡧ*
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  :تمɺيد

شــɺدࢫטقتصــادࢫالعــالܣࢫࢫتطــوراتࢫɸائلــةࢫومتلاحقــةࢫمنــذࢫبدايــةࢫالثمانʋنــاتࢫمــنࢫالقــرنࢫالماعــۜܣࢫوذلــكࢫبــدخولࢫטقتصــادࢫ

جوانّڈـاࢫالســلعيةࢫواݍݵدميـةࢫوטســȘثمارࢫالمتعلــقࢫبالتجـارة،ࢫكمــاࢫسـاعدࢫالتقــدمࢫࢭــʏࢫالعـالܣࢫࢭــʏࢫموجـةࢫتحرʈــرࢫالتجـارةࢫالعالميــةࢫبɢافــةࢫ

مجـــالࢫتكنولوجيــــاࢫالمعلومــــاتࢫوטتصــــالاتࢫوالتحــــولࢫنحــــوࢫاقتصــــادࢫالســـوقࢫواݍݵوصصــــةࢫࢭــــʏࢫزʈــــادةࢫטɸتمــــامࢫبأنظمــــةࢫومؤسســــاتࢫ

  .؈فࢫمنࢫاݍݰرʈةࢫوالمنافسةࢫوטنفتاحالتموʈل،ࢫࢫفقدࢫأصبحتࢫכسواقࢫالماليةࢫوالمؤسساتࢫالماليةࢫالعاملةࢫفٕڈاࢫتتمتعࢫبقدرࢫكب

وȖعتــفࢫعولمــةࢫכســواقࢫالماليــةࢫوتــدوʈلࢫכعمــالࢫمــنࢫبــ؈نࢫالظــواɸرࢫالبــارزةࢫࢭــʏࢫالنظــامࢫالعــالܣࢫاݍݨديــدࢫنظــراࢫللآثــارࢫالبالغــةࢫ

ʏاࢫالـــبعضࢫوالعلاقـــاتࢫالمتبادلـــةࢫبـــ؈نࢫأطـــرافࢫالتعامـــلࢫࢭـــɺعضـــȊامـــلࢫכســـواقࢫالماليـــةࢫوانفتـــاحࢫɢࢫاقتصـــادياتࢫالـــدول،ࢫكمـــاࢫأنࢫتʄࢫعڴــ

تلـــكࢫכســــواقࢫوטنــــدماجࢫࢭــــʏࢫالمنظومــــةࢫالماليــــةࢫالدوليــــة،ࢫɠــــلࢫɸــــذهࢫالمزايـــاࢫوغ؈فɸــــاࢫܧــــݨعتࢫالعديــــدࢫمــــنࢫالــــدولࢫعڴــــʄࢫتبۚــــܣࢫךليــــاتࢫ

المناسبةࢫللاستفادةࢫمنࢫɸذاࢫالتوجھ،ࢫࢫإڲʄࢫجانبࢫوضعࢫالقواعدࢫالتنظيميةࢫوالسياسـاتࢫالوقائيـةࢫلتفـاديࢫךثـارࢫالسـلبيةࢫالمحتمـلࢫ

إنࢫטزمــاتࢫ. مــاࢫيتعلــقࢫمٔڈــاࢫبالأزمــاتࢫالماليــةࢫوإدارٮڈــاࢫوتقــديمࢫاݍݰلــولࢫالمثڴــʄࢫࢭــʏࢫحــالࢫحــدوٯڈاࢫوقوعɺــاࢫكنȘيجــةࢫحتميــةࢫلــھ،ࢫوخاصــة

الماليـةࢫونظــراࢫلمــاࢫيفتـبࢫعٔڈــاࢫمــنࢫآثـارࢫٮڈــددࢫטســتقرارࢫטجتمــاڤʏࢫوالسيا؟ـۜܣࢫوטقتصــاديࢫالعــالܣ،ࢫفالأزمـاتࢫالماليــةࢫباتــتࢫمتكــررةࢫࢫ

تــــؤثرࢫعڴــــʄࢫحركــــةࢫטدخــــارࢫوטســــȘثمارࢫالعــــالܣࢫوɸــــوࢫمــــاࢫʇعــــرفࢫبظــــاɸرةࢫࢫومتلاحقـــةࢫومتــــواترةࢫوأصــــبحࢫمــــنࢫالســــɺلࢫانتقالɺــــاࢫكعــــدوى 

  .العدوىࢫالماليةࢫمماࢫأكسّڈاࢫطاȊعࢫالشموليةࢫوالعالميةࢫ

ولعــــلࢫɸــــذاࢫمــــاࢫيــــدفعناࢫللتعــــرفࢫعڴــــʄࢫأɸــــمࢫأســــبابࢫטزمــــاتࢫالماليــــةࢫالۘــــܣࢫȖعــــرضࢫلɺــــاࢫטقتصــــادࢫالعــــالܣ،ࢫوتحديــــداࢫأزمــــةࢫ

بيعــــةࢫכزمــــةࢫوأســــبا٭ڈاࢫواɲعɢاســــاٮڈاࢫعڴــــʄࢫالمؤشــــراتࢫטقتصــــاديةࢫوטجتماعيــــةࢫالــــديونࢫالســــياديةࢫࢭــــʏࢫاليونــــانࢫɸــــوࢫالتعــــرفࢫعڴــــʄࢫط

ʏذهࢫالورقࢫالبحثيةࢫفيماࢫيڴɸاليةࢫɢذاࢫכساسࢫتتمحورࢫإشɸࢫʄللدولة،ࢫوعڴ :  

  ماࡧۂʏࡧأɸمࡧاɲعɢاساتࡧوأسبابࡧأزمةࡧالديونࡧالسياديةࡧࡩʏࡧاليونان؟

  :لتاليةوللإجابةࢫعڴʄࢫɸذاࢫالȘساؤلࢫتȘناولࢫɸذهࢫالورقةࢫالبحثيةࢫالمحاورࢫا

 .مفɺومࢫטزماتࢫالمالية: المحورࢫכول  -

 .أزمةࢫالديونࢫالسياديةࢫࢭʏࢫاليونانࢫوأسبا٭ڈا: المحورࢫالثاɲي -

 .مؤشراتࢫواɲعɢاساتࢫأزمةࢫالديونࢫالسياديةࢫࢭʏࢫاليونان: المحورࢫالثالث -

  مفɺومࡧכزماتࡧالماليةࡧ: أولا

إذࢫأٰڈاࢫلʋستࢫظـاɸرةࢫحديثـةࢫلكـنࢫۂـʏࢫمزاولـةࢫللنظـامࢫࢫأصبحࢫمفɺومࢫכزمةࢫالماليةࢫمصطݏݳࢫواسعࢫטنȘشارࢫوكث؈فࢫالتداول،

الرأســماڲʏࢫمنــذࢫظɺــوره،ࢫغ؈ــفࢫأنࢫɸنــاكࢫالكث؈ــفࢫمــنࢫالعوامــلࢫوالمتغ؈ــفاتࢫالۘــܣࢫظɺــرتࢫحديثــةࢫوۂــʏࢫمــنࢫأɸــمࢫمســȎباتࢫכزمــاتࢫالماليــةࢫ

  .ومنࢫبئڈاࢫטبتɢاراتࢫالمالية،ࢫوטندماجࢫטقتصاديࢫالعالܣ

  Ȗعرʈفࡧכزمةࡧالماليةࡧ. 1

زمــةࢫࢭـــʏࢫعلــمࢫالطــبࢫלغرʈقــيࢫحيـــثࢫاســتخدمࢫللدلالــةࢫعڴـــʄࢫوجــودࢫنقطــةࢫتحــولࢫمɺمـــةࢫࢭــʏࢫتطــورࢫالمرعـــۜܢࢫظɺــرࢫمصــطݏݳࢫכ 

يتوقــفࢫعلٕڈـــاࢫشــفاءࢫالمـــرʈضࢫأوࢫɸلاكـــھ،ࢫوࢭــʏࢫالقـــرنࢫالســاȊعࢫعشـــرࢫاســـتخدمࢫمصــطݏݳࢫכزمـــةࢫللدلالــةࢫعڴـــʄࢫارتفـــاعࢫدرجــةࢫالتـــوترࢫࢭـــʏࢫ

ةࢫعڴــــʄࢫظɺــــورࢫمشــــاɠلࢫخط؈ــــفةࢫࢭــــʏࢫتطــــورࢫالعلاقــــاتࢫالعلاقــــاتࢫبــــ؈نࢫالدولــــةࢫوالكنʋســــة،ࢫوࢭــــʏࢫالقــــرنࢫالتاســــعࢫعشــــرࢫاســــتخدمࢫللدلالــــ

السياسيةࢫوטقتصاديةࢫوטجتماعية،ࢫوࢭʏࢫالقرنࢫالعشرʈنࢫأصبحتࢫכزمةࢫȖعفࢫعـنࢫحـدوثࢫخلـلࢫخط؈ـفࢫومفـاڊȃࢫࢭـʏࢫالعلاقـةࢫبـ؈نࢫ

  1.العرضࢫوالطلب

نࢫمـنࢫنتائجɺــاࢫإنࢫכزمـةࢫۂـʏࢫعبـارةࢫعـنࢫالتغ؈ـفࢫالمفــاڊȃࢫاݍݰـادࢫכثـرࢫالـذيࢫيحـدثࢫȊسـȎبࢫمتغ؈ــفاتࢫمتصـلةࢫࢭـʏࢫالقـوى،ࢫوɢʈـو 

  2.اٰڈيارࢫالتوازن 



  طوʈلࢫحدةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                           رحالࢫإيمانࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ
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ʏومࢫכزمةࢫيتضمنࢫثلاثࢫعناصرࢫأساسيةࢫمجتمعة،ࢫࢫوۂɺ3:إنࢫمف  

 ࢫ: عنصرࢫالمفاجأةȃࢫنحوࢫمفاڊʄمتخذࢫالقرار" حيثࢫتتصاعدࢫכحداثࢫعڴ."  

 عۚܣࢫأنࢫالوقتࢫالمتاحࢫيقيدࢫالتصرف: عنصرࢫضيقࢫالوقتࢫأوࢫضغطࢫالوقتʇ.  

 داɸسبةࢫلمتخذࢫالقرارعنصرࢫالْڈديدࢫللقيمࢫوالمصاݍݳࢫכساسيةࢫوכɴةࢫبالغةࢫبالʈفࢫالۘܣࢫتحتلࢫأولو.  

  خصائصࡧכزماتࡧالماليةࡧ. 2

  4:مɺماࢫاختلفࢫنوعࢫوطبيعةࢫכزماتࢫإلاࢫأٰڈاࢫȖشفكࢫࢭʏࢫاݍݵصائصࢫالتالية

  .المفاجأةࢫالعنيفةࢫعندࢫانفجارɸاࢫواستقطا٭ڈاࢫبɢلࢫاɸتمامࢫمنࢫالمؤسساتࢫوכفرادࢫ-

 .عناصرɸاࢫوعواملɺاࢫوأسبا٭ڈاࢫوالقوىࢫالمؤʈدةࢫوالمعارضةࢫلɺاالتعقيدࢫوالȘشابكࢫوالتداخلࢫوالتعددࢫࢭʏࢫࢫ-

 .نقصࢫالمعلوماتࢫوعدمࢫوضوحࢫالرؤʈاࢫلدىࢫمتخذࢫالقرارࢫوماࢫيؤديࢫبھࢫɸذاࢫإڲʄࢫטتجاهࢫمجɺولࢫأخطارࢫכزمةࢫأوࢫݯݨمɺاࢫ-

  .سيادةࢫحالةࢫمنࢫاݍݵوفࢫمنࢫالمجاɸيلࢫالۘܣࢫيضمɺاࢫإطارࢫכزمةࢫ-

توصـــلࢫإڲـــʄࢫمعرفـــةࢫכزمـــةࢫטقتصـــاديةࢫومـــنࢫثـــمࢫالماليـــة،ࢫحيـــثࢫعرفـــتࢫכزمــــةࢫوȌعـــدࢫالتعـــرفࢫعڴـــʄࢫمفɺـــومࢫכزمـــةࢫيمكـــنࢫال

اضـطرابࢫفجــاǿيࢫيطـرأࢫعڴـʄࢫالتـوازنࢫטقتصـاديࢫࢭــʏࢫبلـدࢫمـاࢫأوࢫعـدةࢫبلـدان،ࢫوۂــʏࢫتطلـقࢫبصـفةࢫخاصـةࢫعڴــʄࢫ" טقتصـاديةࢫعڴـʄࢫأٰڈـاࢫ

    5".טضطرابࢫالناءۜܡࢫعنࢫاختلالࢫالتوازنࢫب؈نࢫלنتاجࢫوטسْڈلاك

ٰڈيـارࢫمفـاڊȃࢫࢭـʏࢫسـوقࢫכسـɺمࢫوࢭــʏࢫعملـةࢫدولـةࢫمـا،ࢫأوࢫࢭـʏࢫسـوقࢫالعقـاراتࢫأوࢫمجموعـةࢫمـنࢫالمؤسســاتࢫفالأزمـةࢫالماليـةࢫۂـʏࢫا  

" فقاعـةࢫسـعرʈةࢫ" المالية،ࢫلتمتدࢫȊعدࢫذلكࢫإڲʄࢫباࢮʏࢫטقتصاد،ࢫوʈحدثࢫمثلࢫɸذاࢫטٰڈيارࢫالمفاڊȃࢫࢭـʏࢫأسـعارࢫכصـولࢫنȘيجـةࢫانفجـارࢫ

كمـــاࢫȖســـܢࢫأحيانـــاࢫۂـــʏࢫبيـــعࢫوشـــراءࢫكميـــاتࢫܷـــݵمةࢫمـــنࢫنـــوعࢫأوࢫأك؆ـــفࢫمـــنࢫمـــثلا،ࢫوالفقاعـــةࢫالماليـــةࢫأوࢫالســـعرʈة،ࢫأوࢫفقاعـــةࢫالمضـــارȋةࢫ

  6.כصولࢫالماليةࢫأوࢫالماديةࢫɠالأسɺمࢫأوࢫالمنازلࢫبأسعارࢫتفوتࢫأسعارɸاࢫالطبيعيةࢫأوࢫاݍݰقيقية

إنࢫأزمـةࢫالبورصـةࢫȖعــرفࢫعڴـʄࢫأٰڈــاࢫسـقوطࢫحــادࢫللمؤشـراتࢫغ؈ــفࢫأنࢫɸـذاࢫالســقوطࢫيمكـنࢫأنࢫيɢــونࢫاقـلࢫقــوةࢫولكـنࢫيــدومࢫ

 7.لففةࢫطوʈلة

إنࢫכزماتࢫالماليةࢫالۘܣࢫتصʋبࢫالنظامࢫالرأسماڲʏࢫتحديداࢫࢭʏࢫشقھࢫالماڲʏࢫȖعتفࢫإڲʄࢫحدࢫكب؈فࢫأزمـةࢫثقـةࢫفعنـدࢫتـوفرࢫفـوائضࢫ 

ماليــةࢫتقــومࢫالبنـــوكࢫوالمؤسســاتࢫالمصـــرفيةࢫبــالإفراطࢫࢭــʏࢫتقـــديمࢫقــروضࢫوعنـــدࢫعــدمࢫقــدرٮڈاࢫعڴـــʄࢫاســفجاعɺاࢫيبـــدأࢫاݍݵلــلࢫيصـــʋبࢫ

כثــرࢫالســـلۗܣࢫإڲــʄࢫכســواقࢫالماليــة،ࢫوالــذعرࢫالـــذيࢫيصــʋبࢫالمتعــامل؈نࢫإڲــʄࢫالبورصـــاتࢫࢫɸــذهࢫالمؤسســاتࢫوالۘــܣࢫتــؤديࢫإڲـــʄࢫانتقــالࢫɸــذا

باعتبــارࢫأنࢫالبنــوكࢫȖعــدࢫأحــدࢫأɸــمࢫالمتــدخل؈نࢫࢭــʏࢫالبورصــةࢫبصــفةࢫوســطاءࢫمــالي؈نࢫكمؤسســاتࢫتطــرحࢫأســɺمɺاࢫللتــداول،ࢫومــنࢫɸنــاࢫ

اࢫيمتـدࢫإڲـʄࢫبـاࢮʏࢫالمؤسسـاتࢫالماليـةࢫכخـرىࢫوحۘـܢࢫيمتدࢫأثرࢫإفلاسࢫɸذهࢫالبنوكࢫعڴʄࢫأسعارࢫכصولࢫالماليةࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫالبورصةࢫكم

  .     القطاعاتࢫכخرىࢫࢭʏࢫטقتصاد

  .أنواعࡧכزماتࡧالماليةࡧوأسبا٭ڈا. 3

نظــراࢫلاخــتلافࢫوȖعــددࢫأنــواعࢫכزمــاتࢫالماليــةࢫوטقتصــاديةࢫيمكــنࢫالتمي؈ــقࢫبــ؈نࢫعــدةࢫأنــواعࢫكمــاࢫتتعــددࢫכســبابࢫالۘــܣࢫيɴــتجࢫ

  .وفࢫنتطرقࢫإليھࢫࢭʏࢫالعنصرࢫالتاڲʏعٔڈاࢫɸذهࢫכزماتࢫالمالية،ࢫوɸوࢫماࢫس

  8:وۂʏࢫكماࢫيڴʏ: أنواعࡧכزماتࡧالمالية:  3-1

أوࢫمــاࢫʇسـܢࢫبأزمــاتࢫســعرࢫالصــرفࢫأوࢫأزمـاتࢫالنقــدࢫכجنۗــܣ،ࢫيحـدثࢫɸــذاࢫالنــوعࢫمــنࢫכزمـاتࢫعنــدماࢫتتعــرضࢫعملــةࢫ: أزمـةࡧعملــة -أ

ʄࢫإكــراهࢫالســلطاتࢫاݍݰɢوميــةࢫلɺــذاࢫالبلــدࢫعڴــʄࢫبلــدࢫمــاࢫإڲــʄࢫإحــدىࢫݠݨمــاتࢫالمضــارȋةࢫممــاࢫيــؤديࢫإڲــʄࢫانخفــاضࢫكب؈ــفࢫࢭــʏࢫقيمْڈــا،ࢫأوࢫإڲــ

 -ب. الدفاعࢫعنࢫعملْڈاࢫعنࢫطرʈقࢫإنفاقࢫجانبࢫكب؈فࢫمنࢫاحتياطاٮڈـاࢫالدوليـةࢫأوࢫعـنࢫطرʈـقࢫرفـعࢫأسـعارࢫالفائـدةࢫعلٕڈـاࢫȊشـɢلࢫحـاد

ع؈نࢫوۂʏࢫنوعࢫمنࢫכزماتࢫيتعرضࢫفيھࢫالبنـكࢫأوࢫعـددࢫمـنࢫالبنـوكࢫإڲـʄࢫتـدافعࢫشـديدࢫمـنࢫجانـبࢫالمـود: )ائتمانية(أزماتࡧمصرفيةࡧ

لܦـــݰبࢫوداǿعɺـــمࢫمـــعࢫعـــدمࢫالقـــدرةࢫعڴـــʄࢫمواجɺـــةࢫطلبـــاتࢫالܦـــݰب،ࢫممـــاࢫيـــرغمࢫاݍݰɢومـــةࢫعڴـــʄࢫالتـــدخلࢫبتقـــديمࢫدعـــمࢫمـــاڲʏࢫواســـعࢫ



  تطوʈرࢫأداءࢫوفعاليةࢫمنظماتࢫالتأم؈نࢫمنࢫخلالࢫمدخلࢫإدارةࢫالمخاطر
 

  .،ࢫɠليةࢫالعلومࢫלقتصادية،ࢫجامعةࢫالوادي،ࢫاݍݨزائر» 2018المجلدࢫכول،ࢫالعددࢫالثاɲي،ࢫدʇسمفࢫمٔڈلࢫלقتصادي،ࢫـالمجلةࢫ«   224

 

النطـاقࢫللبنـوك،ࢫوتميــلࢫכزمـاتࢫالمصــرفيةࢫإڲـʄࢫטسـتمرارࢫوقتــاࢫأطـولࢫمــنࢫأزمـاتࢫالعملـة،ࢫوȖســتخدمࢫالمعـاي؈فࢫالتاليــةࢫللتعـرفࢫعڴــʄࢫ

ʏכزمةࢫالمصرفيةࢫوالمتمثلةࢫࢭ:  

 سبةࢫاࢫɲࢫمجموعةࢫالقروضࢫتتجاوزࢫʄ10لقروضࢫالمعدومةࢫإڲ . %  

 2إذاࢫتجاوزࢫݯݨمࢫלصلاحࢫأوࢫعمليةࢫלنقاذࢫࢫ  %ʏࢫלجماڲʏمنࢫالناتجࢫالمحڴ.  

 عضࢫالبنوكࢫȊإذاࢫنتجࢫعنࢫכزمةࢫتأميمࢫ.  

 ࢫتـدخلࢫالســلطاتࢫمــنࢫࢫʏســتدڤʇــعࢫمـنࢫقبــلࢫالمــودع؈نࢫممـاࢫǿســي؈فࢫكب؈ـفࢫللوداȖࢫʏسـت؈فيةࢫبنكيــةࢫمتمثلـةࢫࢭــɸنـاكࢫحالــةࢫɸ

  .خلالࢫتجميدࢫالوداǿعࢫوإغلاقࢫالبنوكࢫأوࢫȖعميمࢫتام؈نࢫالقروض

ڈاࢫاݍݵارجيةࢫ:أزماتࡧمديونيةࡧخارجية -جـ   .Ȗعۚܣࢫعدمࢫقدرةࢫبلدࢫماࢫأوࢫمجموعةࢫمنࢫالبلدانࢫعڴʄࢫخدمةࢫديوٰ

وۂــʏࢫأزمــاتࢫتتم؈ــقࢫباضــطراباتࢫشــديدةࢫࢭــʏࢫכســواقࢫالماليــةࢫتضــعفࢫمــنࢫقــدرٮڈاࢫعڴــʄࢫأنࢫȖعمــلࢫبكفــاءة،ࢫࢫ:ماليــةࡧشــاملةأزمــاتࡧ -د

وتــؤديࢫإڲـــʄࢫآثـــارࢫغ؈ــفࢫمواتيـــةࢫبالɴســـبةࢫטقتصـــادࢫاݍݰقيقــي،ࢫوʈتضـــمنࢫɸـــذاࢫالنــوعࢫمـــنࢫכزمـــاتࢫالماليـــةࢫالشــاملةࢫصـــورࢫمختلفـــةࢫمـــنࢫ

  : כزماتࢫأɸمɺا

ۂـــʏࢫغالبـــاࢫمـــاࢫتɴـــتجࢫعـــنࢫטنـــدفاعࢫنحـــوࢫܥـــݰبࢫالوداǿـــعࢫمـــنࢫالبنـــوكࢫوʈمكـــنࢫالتغلـــبࢫعلٕڈـــاࢫإذاࢫɠانـــتࢫتتعلـــقࢫبȎنـــكࢫࢫ:أزمـــةࡧســـيولة-

واحــد،ࢫحيــثࢫʇســـتطيعࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫاݍݰالــةـبيعࢫȊعــضࢫأصــولھࢫللبنـــوكࢫכخــرىࢫلݏݰصــولࢫعڴـــʄࢫالســيولةࢫاللازمــة،ࢫأمـــاࢫإذاࢫɠـاـنࢫالـــقاحمࢫ

ʏـــلࢫالنظـــامࢫالمصـــرࢭɢرةࢫعامـــةࢫتتعلـــقࢫبɸـــعࢫمثـــلࢫظـــاǿࢫܥـــݰبࢫالوداʄاࢫومحاولـــةࢫعڴـــɺࢫأصـــولʏࢫالتصـــرفࢫࢭـــʄࢫفـــإنࢫتنـــافسࢫالبنـــوكࢫعڴـــ،

  .Ȗسʋيلɺاࢫيؤديࢫإڲʄࢫاٰڈيارࢫقيمْڈا،ࢫومنࢫثمࢫتتحولࢫمشɢلةࢫالسيولةࢫإڲʄࢫمشɢلةࢫعدمࢫالقدرةࢫعڴʄࢫالوفاءࢫبالالقامات

اقࢫوتɴـــتجࢫعـــنࢫاخـــتلالࢫالɺياɠـــلࢫالتموʈليـــةࢫللمشـــروعاتࢫوعـــدمࢫتوافـــقࢫɸيɢـــلࢫטســـتحقࢫ:أزمــةࡧالتوقـــفࡧعـــنࡧالوفـــاءࡧبالالقامـــات -

  .ب؈نࢫأصولࢫوخصومࢫالبنوك،ࢫومحدوديةࢫرؤوسࢫأموالɺا

تɢــــونࢫنȘيجــــةࢫارتفــــاعࢫأســــعارࢫכصــــولࢫارتفاعــــاࢫشــــديداࢫȊســــȎبࢫݠݨــــومࢫࢫ:"أزمــــةࡧأســــواقࡧالمــــالࡧ:" أزمــــةࡧانفجــــارࡧفقــــاقيعࡧכصــــول  -

دࢫɸـذهࢫمضارȌيࢫعنيفࢫلاعتمادࢫالمضارȋ؈نࢫأٰڈمࢫȊعيدينࢫعنࢫمخاطرࢫاٰڈيارࢫالسوقࢫلتحقيقɺمࢫمɢاسبࢫرأسـماليةࢫكب؈ـفةࢫتـؤمٔڈمࢫضـ

وتحــدثࢫכزمــاتࢫࢭــʏࢫأســواقࢫالمــالࢫنȘيجــةࢫمـــاࢫ" المخــاطر،ࢫلكــنࢫبمجــردࢫعــودةࢫأســعارࢫכصــولࢫإڲــʄࢫقيمْڈــاࢫاݍݰقيقيــةࢫيحــدثࢫטٰڈيــارࢫ

والۘـــــܣࢫتحـــــدثࢫعنـــــدماࢫيرتفـــــعࢫســـــعرࢫכصـــــلࢫȊشـــــɢلࢫيتجـــــاوزࢫقيمتـــــھࢫالعادلـــــةࢫنȘيجـــــةࢫشـــــدةࢫࢫ)الفقاعـــــة(ʇعـــــرفࢫاقتصـــــادياࢫبظـــــاɸرةࢫ

  9.المضارȋة

يɴــــــتجࢫɸــــــذاࢫالنــــــوعࢫمــــــنࢫכزمــــــاتࢫعــــــنࢫاســــــتخدامࢫممارســــــاتࢫمعينــــــةࢫمــــــنࢫجانــــــبࢫالتجــــــارࢫࢫ:ائرأزمــــــةࡧاســــــفاتيجياتࡧوقــــــفࡧاݍݵســــــ -و

والمضارȋ؈نࢫلتنظيمࢫعملياتࢫبيعࢫوشراءࢫכوراقࢫالمالية،ࢫحيثࢫيصدرونࢫأوامـرɸمࢫللسماسـرةࢫبـالبيعࢫأوࢫبالشـراءࢫعنـدࢫأسـعارࢫمعينـةࢫ

ȘلࢫܷݵمࢫنɢشȊذهࢫالممارسات،ࢫࢫفإنࢫانخفاضࢫכسعارࢫقدࢫيتفاقمࢫɸشرتࢫȘذهࢫالممارساتفإذاࢫماࢫانɸيجةࢫ.  

  : أسبابࡧכزماتࡧالمالية: 3-2

رغمࢫاختلافࢫכزمـاتࢫالماليـةࢫوȖعـددɸاࢫواخـتلافࢫمـداɸاࢫالزمۚـܣࢫوتأث؈فاٮڈـاࢫإلاࢫأنࢫɸنـاكࢫجملـةࢫمـنࢫالعوامـلࢫوכسـبابࢫالۘـܣࢫ

  10:تجتمعࢫلتؤديࢫإڲʄࢫحدوثࢫأزمةࢫماليةࢫومنࢫأɸمɺا

  . ديةࢫواݍݰروبࢫالتجارʈةالمتغ؈فاتࢫالدوليةࢫمنࢫالɢوارثࢫواݍݰروبࢫوכزماتࢫטقتصاࢫ-

وأســـــعارࢫכســــــɺمࢫ" أســــــواقࢫالعمـــــلاتࢫاݍݰــــــرةࢫ" وأســــــعارࢫالصـــــرفࢫ" أســــــواقࢫالســـــنداتࢫ" المتغ؈ـــــفاتࢫالمحليــــــةࢫࢭـــــʏࢫمعــــــدلاتࢫالتܸـــــݵمࢫࢫ-

  .وȖغ؈فاتࢫأسعارࢫالفائدة

التغ؈ــــــفاتࢫالتكنولوجيــــــةࢫمثــــــلࢫالمنتجــــــاتࢫاݍݨديــــــدةࢫوטخفاعــــــاتࢫوتحــــــولࢫالطلــــــبࢫعڴــــــʄࢫالمنتجــــــاتࢫواݍݵــــــدماتࢫوɸياɠــــــلࢫمحفظــــــةࢫࢫ-

  .  سȘثمارט 

 .לشاعاتࢫوالمعلوماتࢫغ؈فࢫالمؤكدةࢫوغ؈فࢫاݍݰقيقيةࢫࢫ-

 .المضارȋاتࢫالغ؈فࢫالمحسوȋةࢫ-



  طوʈلࢫحدةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                           رحالࢫإيمانࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ
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كماࢫȖعددتࢫالنظرʈـاتࢫالمفسـرةࢫلظɺـورࢫכزمـاتࢫالماليـةࢫبـاختلافࢫأنواعɺـا،ࢫفم؈ـقتࢫالدراساتالاقتصـاديةࢫبـ؈نࢫعـدةࢫنظرʈـاتࢫ

،ࢫالـــــذيࢫيلقـــــيࢫالمســـــؤوليةࢫعڴـــــʄࢫالنظـــــامࢫالرأســـــماڲʏࢫلأنࢫالقطـــــاعࢫالمـــــاڲʏࢫفيـــــھࢫعامـــــةࢫيȘســـــمࢫبالɺشاشـــــةࢫ"نظرʈـــــةࡧميɴســـــɢيࡧ"   11:أɸمɺـــــا

وتختلـــفࢫدرجــــةࢫالɺشاشـــةࢫبــــاختلافࢫالمرحلـــةࢫالۘــــܣࢫيمـــرࢫ٭ڈــــاࢫטقتصـــادࢫمــــنࢫمراحـــلࢫالــــدوراتࢫטقتصـــادية،ࢫومــــنࢫثـــمࢫتزʈــــدࢫخطــــورةࢫ

الماليـةࢫأنـھࢫȊعـدࢫمـرورࢫטقتصـادࢫبمرحلـةࢫالكسـاد،ࢫࢫحدوثࢫأزمةࢫࢭʏࢫذلكࢫالقطاعࢫعڴʄࢫטقتصادࢫكɢل،ࢫوتفسرࢫɸذهࢫالنظرʈةࢫכزمات

بالتموʈـــلࡧ" وتفضــلࢫالشــرɠاتࢫتموʈـــلࢫأɲشــطْڈاࢫبحــرصࢫوعـــدمࢫتحمــلࢫمخـــاطرࢫكب؈ــفةࢫࢭــʏࢫȖعاملɺـــاࢫمــعࢫالقطـــاعࢫالمــاڲʏ،ࢫوɸــوࢫمـــاࢫʇســܢࢫ

والتوسـعࢫࢭـʏࢫࢫوعندࢫمرحلةࢫالنموࢫتبدأࢫالشرɠاتࢫتتفاءلࢫوتتوقعࢫارتفاعࢫכرȋاحࢫومـنࢫثـمࢫتبـدأࢫࢭـʏࢫاݍݰصـولࢫعڴـʄࢫالتموʈـلࢫ،"المتحوطࡧ

טقـفاضࢫعڴــʄࢫقــدرٮڈاࢫعڴــʄࢫســدادࢫمســتقبلاࢫدونࢫمشــاɠل،ࢫوتɴتقــلࢫبـذلكࢫالتوقعــاتࢫالتفائليــةࢫعڴــʄࢫالقطــاعࢫالمــاڲʏࢫوʈبــدأࢫالمقرضــونࢫ

ࢭــʏࢫالتوســعࢫࢭــʏࢫלقــراضࢫدونࢫتحــوطࢫࢫɠـاـفࢫأوࢫالتأكــدࢫمــنࢫقابليــةࢫاســفدادࢫɸــذهࢫالقــروضࢫمجــدداࢫوɸــذاࢫࢫبنــاءاࢫعڴــʄࢫכرȋــاحࢫالمتوقــعࢫ

لمقفضة،ࢫومنࢫɸناࢫيɢونࢫטقتصادࢫقدࢫتحملࢫمخاطرࢫȊشɢلࢫمعنويࢫࢭـʏࢫنظـامࢫטئتمـان،ࢫوࢭـʏࢫحالـةࢫȖعـرضࢫتحقيقɺاࢫمنࢫالشرɠاتࢫا

  .أيࢫشركةࢫلمشɢلةࢫأوࢫأزمةࢫيبدأࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫيتأثرࢫباݍݵطرࢫوتظɺرࢫبوادرࢫכزمة

؈نࡧاللاعبـ؈نࡧࡩـʏࡧمبارʈـاتࡧالتɴسـيقࡧبـ" تحتࢫمـاࢫʇعـرفࢫࢫنظرʈةࡧالمبارʈاتومنࢫالتفس؈فاتࢫاݍݰديثةࢫللأزمةࢫالماليةࢫماࢫطرحتھࢫ

إذࢫتؤكـــــدࢫأدواتࢫالتحليـــــلࢫטقتصـــــاديࢫعڴـــــʄࢫوجـــــودࢫعلاقـــــاتࢫموجبـــــةࢫبـــــ؈نࢫالقـــــراراتࢫالۘـــــܣࢫيتخـــــذɸاࢫالمتعـــــامل؈نࢫࢫ"כســـــواقࡧالماليـــــةࡧ

فقدࢫيɢونࢫقرارࢫالمسȘثمرࢫࢭʏࢫكث؈ـفࢫمـنࢫכحيـانࢫباتخـاذࢫטتجـاهࢫالـذيࢫيتوقـعࢫɸـذاࢫالمسـȘثمرࢫ..." المضارȋونࢫالمسȘثمرون" טقتصادي؈نࢫ

خـذوه،ࢫبمعۚــܢࢫقـدࢫيɢــونࢫقـرارࢫشــراءࢫأصـلࢫمــا،ࢫبنـاءࢫعڴـʄࢫالتوقــعࢫبـأنࢫقيمــةࢫذلـكࢫכصــلࢫسـقداد،ࢫوأنࢫلــھࢫالقـدرةࢫعڴــʄࢫךخـرʈنࢫأنࢫيت

توليــدࢫدخــلࢫمرتفــع،ࢫبʋنمــاࢫࢭــʏࢫأحيــانࢫأخــرىࢫقــدࢫيتخــذࢫالمســȘثمرࢫالقــرارࢫذاتــھࢫنظــراࢫلتوقعــھࢫقيــامࢫالمســȘثمرʈنࢫךخــرʈنࢫباتخــاذࢫذاتࢫ

  12.القرار

  نانࡧوأسبا٭ڈاأزمةࡧالديونࡧالسياديةࡧࡩʏࡧاليو : ثانيا

شــــɺدࢫטقتصــــادࢫالعـــــالܣࢫوخاصــــةࢫטقتصـــــادࢫالرأســــماڲʏࢫمنــــھࢫالعديـــــدࢫمــــنࢫכزمـــــاتࢫالماليــــةࢫوטقتصــــاديةࢫالۘـــــܣࢫɸــــزتࢫأسســـــھࢫࢫࢫࢫࢫ

ومبادئــــھ،ࢫوɸــــددتࢫטســــتقرارࢫטقتصــــاديࢫوالسيا؟ــــۜܣࢫللــــدولࢫالمعنيــــة،ࢫخاصــــةࢫعنــــدماࢫيتعلــــقࢫכمــــرࢫبتكــــرارࢫɸــــذهࢫטزمــــاتࢫوانȘشــــارࢫ

ياتࢫدولࢫأخــرى،ࢫحيـثࢫاختلفـتࢫشـدٮڈاࢫوتأث؈فاٮڈـاࢫمـنࢫأزمــةࢫإڲـʄࢫأخـرىࢫبـالرغمࢫمـنࢫاشـفاكɺاࢫࢭــʏࢫعـدوىࢫטزمـةࢫعڴـʄࢫمسـتوىࢫاقتصـاد

  .العديدࢫمنࢫالمسȎباتࢫواݍݵصائص،ࢫإلاࢫأنھࢫيبقىࢫلɢلࢫأزمةࢫمم؈قاٮڈاࢫوخصائصɺاࢫالۘܣࢫتم؈قɸاࢫعنࢫباࢮʏࢫأزماتࢫכخرى 

  13طبيعةࡧأزمةࡧالديونࡧالسياديةࡧࡩʏࡧاليونان .1

 ولكـنࢫأيضـا  لمنطقـةࢫכورو والماليـة טقتصـادية المنظومـة ɸـددت ɸيɢليـة ماليـة أزمـة اليونانيـة السـيادية الـديون  شـɢلتࢫ        

 طرحـت أكـف،ࢫȊعـدما لارتـدادات تفاديـا טقتصـاديةࢫالموحـدة المنطقـة دائـرة مـن اليونـان خروج طرحت درجة أوسع،ࢫإڲʄ بتداعيات

 الـدوڲʏ النقـد وصـندوق  כوروȌـي טتحـاد مـن اليونانيـة اݍݰɢومـة طلبـت ،ࢫحئڈـا 2010 وࢫ 2009 بـ؈ن مـا تتܸـݳ تجلياٮڈـا بـدأت الۘـܣ

 الـدفع،ࢫوࢭـʏ عـن القـدرة عـدم حالـة وȋلـوغ לفـلاس ɸـاجس تفـادي عڴـʄ اليونـان لمسـاعدة قـروض مـنح إنقـاذࢫتتضـمن خطـة اعتمـاد

 عڴـʄ اليونـان قـدرة عدم من مخاوفࢫالمسȘثمرʈن تنامي بفعل اليونانية السندات عڴʄ الفائدة معدلات ɲسب ارتفعت الوقت نفس

ڈا Ȗسديد  العـام، الـدين ݯݨـم وتصـاعد الموازنـة ܿݨـز معـدل ارتفـاع مـع لاسـيما مليـونࢫأورو 317 مـن أك؆ف بلغت الۘܣ المفاكمة ديوٰ

،ࢫ)2015أوتࢫ( وࢫ)   2012  فيفـري ( ثـم ) 2011جـوانࢫࢫ– 2010مـايࢫ(   כوڲـʄ متتاليـة إنقـاذ ثلاثـةࢫبـرامج مـن اليونـان واسـتفادت

 أورو مليـار ونصـف ثمانيـةࢫوعشـرʈن بمقـدار الم؈قانيـة ܿݨـز خفـض إڲـʄ الɺادفة التقشف بخطة اليونانية اݍݰɢومة القام مع موازاة

  . الܶݰة قطاع ومن الموظف؈ن رواتب טجتماعية،ࢫومن المساعدات من טقتطاع خلال من ، 2015 عام بحلول 

 ࢭـʏ الموازنـة ܿݨـز معࢫوصول  כزمةࢫذروٮڈا تخطت ثم الم؈قانية، ࢭʏ ܿݨز من Ȗعاɲي أٰڈا اليونانية اݍݰɢومة اعففت 2009 عام ࢭʏ وࢫࢫࢫࢫࢫ

 النقـد لصـندوق  اليونـان وتـدين כورو، منطقـة ࢭʏ بھ مسموح ɸو ما خمسةࢫأضعاف يمثل ما أو المحڴʏ الناتج من % 13 إڲʄ اليونان



  تطوʈرࢫأداءࢫوفعاليةࢫمنظماتࢫالتأم؈نࢫمنࢫخلالࢫمدخلࢫإدارةࢫالمخاطر
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ʏالـدوڲ ʏـا % 5 بحـواڲɺالقـومي، مـنࢫناتج ʏحـواڲȋـي، للصـندوق  % 70 وȌכورو ʏالتـاڲȋڈـا مـن כكـف فـاݍݨزء و  لصـاݍݳࢫالمؤسسـات ديوٰ

  . כوروȌي للاتحاد الرسمية

 לجمـاڲʏ المحڴـʏ النـاتج بالتـاڲʏ الصـادراتࢫכوروȋيـة، مـن % 2 إڲـʄ بالإضـافة כوروȌـي النـاتج مـن %1 يمثـل اليونـان أن إڲـʄ وʉشـارࢫࢫࢫࢫ

 شـرط يوجـد لا أيضًـا כورو منطقة وقوان؈ن כوروȌي טتحاد قوان؈ن כورو،ࢫوȋحسب لمنطقة القومي الناتج من % 3 اليونان لدولة

  . الدولة تخرج مالية أزمة معࢫوجود يقولࢫأنھ مع؈ن

 فɢانـت منطقـةࢫاليـورو إڲـʄ قبلࢫانضمامɺا ؟ۜܣء لليونان טقتصادي כداء ɠان حيث سابقة سنوات إڲȖ ʄعود المشɢلة جذور  إنࢫࢫࢫࢫࢫ

 العامـة النفقـات عڴـʄ السـيطرة وأيضـا لمواطنٕڈـا، النمـوࢫטقتصـاديࢫوالرفاɸيـة معـدلات عڴـʄ المحافظـة مشـɢلة مـن Ȗعـاɲي دائمـا

 الـدول  مـن خاصـة טقـفاض مـن المزʈـد عڴـʄ اليونـان כمـر ɸـذا ܧـݨع اليـورو منطقـة وȌعضـوʈْڈاࢫࢭـʏ الـديون  زʈـادة عڴـʄ والسـيطرة

  .Ȗسددɸا أن علٕڈا الصعب من أصبح بحيث جدا عالية ديون  اليونان عڴʄ أصبح وȋالتاڲʏ כوروȋيةࢫכخرى 

 ࢭـʏ اضطراب حدوث ࢭʏ ساɸمتࢫ2008 ࢭʄ العالمية المالية فالأزمة כزمة، تجليات أɸم اليونانية السيادية الديون  مشɢلة Ȗشɢلࢫࢫࢫࢫࢫ

 تلك عڴʄ وقعا اشد ɠانت כزمة حدة لكن و وايطاليا والمجر، ورومانيا، ،الفȖغال،ࢫواسبانيا، اليونان مٔڈا כوروȋية، الدول  من عدد

ڈـا ݯݨـم ࢭـʏ كب؈ـفة زʈـادة مـن عانـت اليونـان،ࢫوالۘـܣ البلاد  سـنةࢫࢫ  %15.2بــࢫ ذروتـھ بلـغ الـذي العمـومي ال݀ݨـز تفـاقم و اݍݵارجيـة، ديوٰ

  .2008 عام 10.2  % ،ࢫمقابلࢫ 2009

 أوروȋـا ثـم المتحـدة مسـتࢫالولايـات الۘـܣ الكسـاد أزمـة منـذ وطـأة כشـد ۂـʏ ماليـة أزمـة العـالܣ טقتصـاد دخـل  2008 عـام ففـيࢫࢫࢫࢫࢫ

1929 ʏبـدأت כزمـة أن مـن الـرغم ،ࢫوعڴـ ʏـي טتحـاد أصـابت مـا سـرعان المتحـدة،ࢫفإٰڈـا الولايـات ࢭـȌقيـة כوروȋحيـث العـالم، دول  و 

 انكمـاشࢫࢭـʏ و البطالـة ɲسـب ࢭـʏ ارتفـاع عنـھ نـتج ممـا العمـل، وفـرص وטسـْڈلاك، والبنـوك،  التجـارة،ࢫوטسـȘثمار حركـة عڴـʄ أثـرت

 الـديون  ɲسـبة فبلغـتࢫ2008ࢭـʏࢫ العالميـة الماليـة כزمـة ابـان כزمـة تلـك وتفاقمـت النمـو، معـدلات تراجـع و الصـناڤʏ الɴشـاط

 و 2014 سـنةࢫ 8.871 %ثـم ، 2013 سـنة לجمـاڲʏ المحڴـʄ النـاتج مـنࢫ%    6.871 بɴسـبة أورو، مليـار 240 حـواڲʄ لليونـان السـيادية

المɺـددةࢫ الـدول  فئـة ࢭـʏ متدنيـة درجـات إڲـʄ اليونـان تصـɴيف بخفـض טئتمـاɲي التصـɴيف وɠاـلات مـتوقاࢫ2015عـامࢫࢫ% 9.971

ڈا، سداد عن بالتخلف   .اليونانية الديون  عڴʄ الفائدة أسعار ارتفاع إڲʄ أدى مما ديوٰ

 برنامجـا وقـدموا טتحـادࢫכوروȌـي، ودول  الـدوڲʏ، النقـد صـندوق  تـدخل 2012 عـام ࢭـʏ اليونانيـة الماليـة כزمـة أثـر اشـتداد ومـعࢫࢫࢫࢫࢫ

 وارتفـاع اليونـاɲي، טقتصـاد ࢭـʄ انكمـاش نتائجـھ ɠاـن ،ࢫوالـذى قـاس تقشـفى بفنـامج مشـروطا ɠان الفنامج ɸذا ولكن للمساعدات،

 الماليـة כزمـة مصـدره ɠاـن الـذي לشـɢال جـوɸر أن يلاحـظ و الشـباب، بـ؈نࢫ % 50مـنࢫࢫ أك؆ـف وإڲـʄ ،% 25 إڲـʄ البطالـة معـدلات

 المخـاطرة تقيـيم بمراجعـة الۘـܣࢫقامـت التنقـيط وɠاـلات تقييمـات كشـفتھ مـا כورو،ࢫوɸـو منطقـة اڲـʄ بفعـلࢫالـفابط الدوليـة،ࢫتحـول 

  .اليونان مٔڈا دول  لعدة

 فٕڈـا سـاɸمت عوامـلࢫتراكميـة بفعـل السـيادية، الـديون  أزمـة تجليـات مـن سـنوات الفعليـة،ࢫقبـل اليونـان أزمـة بـدأت الواقـع ࢭـʏࢫࢫࢫࢫࢫ

 بأسـعار سـنداٮڈم بيـع خـلال لأثʋنـا،ࢫمـن الوضـعࢫالصـعب المضـارȋون  اسـتغل الرأسـمالية،ࢫحيـث بالمنظومـة متصـلة ماليـة سياسـات

 والنقديـة الماليـة للسياسـات حتميـة نȘيجـة اليونـان ࢭـʏ السـيادية أزمـةࢫالـديون  وظɺـرت جـدا، مرتفعـة فائـدة ɲسـبة مقابـل مخفضـة

  .اليونان رأسɺا وعڴʄ عدةࢫدول  عڴʄ مضاعف أثر إحداث ࢭʏ المالية כسواق منظومة ࢭʏ الثغراتࢫالموجودة ولعبت المشوɸة،

 כوروȌـي، טتحـاد تصـميمࢫوتموʈـل مـن أورو مليـارات 110 بقيمـة إنقـاذ خطـة اليونانيـة اݍݰɢومـة قبلـت כزمـة وقـوع وȌعـدࢫࢫࢫࢫࢫ

 أن إلا ،  2.5 %بــ تقـدر فائـدة بɴسـبة . 2013 جـوان حۘـܢࢫ2010 مـاي مـن الفـفة خـلال سـنوات 3 مـدى عڴـʄ الـدوڲʏ النقـد وصـندوق 

 العامـة الماليـة أوضـاع ضـبط وخطـط التقشـف بـرامج مـن بمزʈـد اسـتكمالɺا ليتم כزمة، منࢫتفاقم لݏݰد ɠافية تكن لم اݍݵطة تلك

 يمتلكɺـا الۘـܣ الـديونࢫالسـيادية سـندات عڴـʄ ٪ 50 بمقـدار خفـض وجـود جانـب إڲـʏ ، 2020 عـام حۘـܢ تنفيـذɸا ليـتم تمࢫطرحɺا الۘܣ

  . أورو مليار 205 تمثل والۘܣ اݍݵاص، القطاع
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 ممـا النمـو، ܿݨلـة ثـمࢫدفـع ومـن الرأسماڲʏ، التɢوʈن معدلات زʈادة أجل من الدولةࢫاليونانيةࢫبالاقفاض تقوم أن المففض من وɠان

 بـالاقفاض تقـوم الۘـܢ الـدول  مـن العديـد فـإن ࢭـʄࢫالواقـع ولكـن تـدرʈجيا، الـدين خفـض ثـم ومـن לنتـاج، معـدلات زʈـادة عليـھ يفتـب

 مـا إذا مسـتدام غ؈ـف الـدين وʉعـد للدولـة، العامـة الموازنـة ܿݨـز تموʈل أو سرʉعةࢫالرȋحية، قطاعات ࢭʄ اسȘثمارات إڲʄ التموʈل توجھ

  .المتوقعة التنمية عائدات الدين خدمة أعباء Ȗسْڈلك טرتفاع،ࢫبحيث ࢭʄ استمر

 109 بقيمة ،2011 أكتوȋر و اتفاقياتࢫجوʈلية مرسما 2012 فيفري  ࢭʏ ثان دعم مخطط إڲʄ טنتقال تم النتائج محدودية ومعࢫࢫࢫࢫࢫ

 اليونانيـة البنـوك رسـملة لإعـادة برنـامج و اݍݵـاص، القطـاع مـن أوروࢫمسـاɸمة مليـار 49,7 و العموميـة الماليـة المـوارد مـن أورو مليـار

  .أورو مليار 30 ب

 مـن جديـدة حزمة عڴʏ بحصولࢫاليونان يقغۜܣ الدائن؈ن مجموعة مع اتفاق إڲʏ 2015 أوت 14 ࢭʏ اليونانية اݍݰɢومة توصلتࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

 و طوʈـل، لوقـت اقرارɸـا تجنـب حـاول  قاسـية شـروط عڴـʏ الفلمـانࢫاليونـاɲي موافقـة Ȋعـد يـورو مليـار 86 إڲـʏ قيمْڈا تصل المساعدات

  .כورو منطقة من اليونان ݍݵروج تفاديا ثلاثࢫسنوات، مدى عڴʄ טتفاق يمتد

 إلغـاء( النتـائجࢫ مضـمونة شـعبيةࢫوغ؈ـف غ؈ـف صـارمة تقشـف إجـراءات تقبـل أن اليونـان عڴـɠ ʄاـن الثالـث الفنـامج ɸـذا مقابـل ࢭـʏࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

 برنـامج المـاڲʏ، الفسـاد مɢافحـة ضـرȎʈية، إصـلاحات سـوقࢫالغـاز، وتحرʈـر الطاقـة سـوق  إصـلاح المسـبق، التقاعـد أنظمـة مـن عـدد

  .)الطوʈل المدى عڴʄ أورو مليار خمس؈ن حواڲʏ يحقق بما اݍݰديد وسكك والمراࢭȃࢫوالمطارات المواɲئ يطال خܶݵصة

    "ʄع من الرغم وعڴʉا، لمصادر اليونان تنوɺذه أن إلا اقفاضɸ  داف تحقق لم الديونɸ14: التالية للأسباب مٔڈاࢫوذلك المرجوة כ "  

  .الȘسݏݳ عڴʄ العاڲʏ טنفاق -

  .والفساد לداري  الȘسʋب -

  .المصرࢭʏ النظام تخلف -

 . التحتية البɴية ضعف -

  .כجنȎية بالاسȘثمارات المتعلقة القوان؈ن تخلف -

 .الضرائب جمع عن الدولة ܿݨز -

ݨـز السياســية والمحسـوȋية الب؈فوقراطيـة -  مــن سياسـيةࢫواجتماعيــةࢫوخشـيْڈا ݍݰسـابات القــوان؈ن تطبيـق عــن الدولـة وܿ

 .النقابات

 تحـت تـتم ɠانـت لأٰڈـا فائـدة،ࢫوذلـك وأعلاɸـا شـروطا الـديون  أقؠـۜܢ مـن Ȗعتـف والۘܣ اليونانية، للديون  المالية وכعباء טلقامات -

 .ضاغطة وسياسية إقتصادية ظروف

 التنافسـية القـدرة لضـعف وذلـك טوروȌـي טتحـاد دخولɺـا Ȋعـد وכوروȋيـة المحليـة السـوق  مـن ݍݰصـْڈا اليونـان فقـدان -

 .כوروȋية بالصناعات مقارنة اليونانية للصناعات

 أوروȋـا بلـدان Ȋعـض مثـل منافسـة سـياحية مراكـز نمـو مقابـل السـياحية البɴيـة تحـديث عـدم ȊسـȎب وذلـك السـياحة، ضـعف -

  .تركيا توɲس، مصر، الشرقية،

 ڈممـٔ كث؈ـفا أن حۘـܢ والمتعاقـدين الدولـة مـوظفي لأعـداد احصـائيات لـدٱڈا تكـن لـم الدولـة أن حيـث المعلومـاȖي، النظـام ضـعف -

 .مماٮڈم Ȋعد حۘܢ رواتّڈم تصرف ɠانت

 .إڲʄࢫالعمڴʏ منھ النظري  التعليم إڲʄ أقرب أنھ حيث العمل سوق  متطلبات مع التعليܣ النظام توافق عدم -

 .الɺرمة כوروȋية المجتمعات مٔڈا Ȗعاɲي الۘܣ المشاɠل من وۂʏ טقتصاد عڴʄ عبئا ʇشɢل والذي التعاقدين أعداد إزدياد -



  تطوʈرࢫأداءࢫوفعاليةࢫمنظماتࢫالتأم؈نࢫمنࢫخلالࢫمدخلࢫإدارةࢫالمخاطر
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 وصـناديق المحليـة وלداراتࢫ المسȘشـفيات تقـوم المثـال سـȎيل فعڴـʄ ووزاراٮڈـا و الدولـة مؤسسـات بـ؈ن التɴسـيق مسـتوى  ضعف -

 اليونـان اسـتمرت تقـدم لمـا نȘيجـة للأمـوال كب؈ـف ɸـدر إڲـʄ ممـاࢫأدى حɢـومي قرار أو رقابة ودون  بنفسɺا م؈قانيْڈا بتحديد التأم؈ن

ʏالݏݨـوء سياسـة ࢭـ ʄيـ؈ن السياسـي؈ن أحـد أن حۘـܢ ذلـك لتـداعيات טقـراضࢫدونࢫحسـاب إڲـȋمدمنـة اليونـان إن( قـالࢫ כورو 

  ).ديون 

  أسبابࡧالديونࡧاليونانية. 2

  15:يڴʏ فيما السياديࢫنذكرɸا الدين أزمة ࢭʏ اليونان وقوع إڲʄ أدت خارجية وأخرى  داخلية عوامل عدة ɸناكࢫ

 الداخلية العوامل 2-1

 بـذلك وʉسـاɸم   %4 بɴسـبة טقتصـاد نمـا حيـث ) 2007 -2001( خـلالࢫالفـفةࢫ وɲشاطا انتعاشا اليوناɲي טقتصاد حققࢫࢫࢫࢫࢫ

 وإزديـاد اݍݵـاص القطـاع اسـْڈلاك زʈـادةࢫ إڲـʄ أدى ممـا البنـوك قبـل مـن טئتمانيـة والȘسـɺيلات القـروض بمـنح التوسـع Ȗسـɺيل

 زʈادة ࢭʏ الضرʈۗܣ التحصيل ضعف ساɸم كذلك ،% 31 بɴسبة טيرادات زادت بʋنماࢫ % 87 بɴسبة الففة ɸذه خلال לنفاق

 سنوʈا يورو مليون  20 بمبلغ الضرʈۗܣ قيمةࢫالْڈرب وتقدر العام، جɺازࢫالقطاع ࢭʏ المتفآۜܣ الفساد ȊسȎب العامة الموازنة ܿݨز

 التنافسـية، ضـعف إڲـʄ أدى ممـا الɴسـبة ɸـذه نصـف כوروȌـي טتحـاد ࢭـʏ الزʈـادة بلغـت ،ࢫبʋنمـاࢫ% 5 بمعـدلࢫ الرواتـب وزادت

 إڲʄ بإضافة

  .التجاري  الم؈قان ܿݨز زʈادة 

  : نذكر كذلك כسباب ومنࡧࡧࡧࡧࡧࡧ

 .2001سنةࢫ منذ %5 بـ يقدر سنوي  ܿݨز من Ȗعاɲي اليونان ɠانت إذ الم؈قانية ࢭʏ المستمر ال݀ݨز -

 טيـرادات ٭ڈـذه טعـفاف مـن دولࢫوȋـدلا ࢭـʏ الضـرائب عائـدات وزʈـادة المحڴـʏ الطلـب وتوسـيع טقـفاض تɢـاليف خفـض عـزز  -

 .اليونان ࢭʏ المالية טدارة سوء عن לنفاق،ࢫفضلا ݯݨم من اݍݰɢومات ɸذه زادت المؤقتة

 .والعالمية الداخلية לسȘثمارات استقطاب ࢭʏ وفشلھ المحڴʏ טقتصادي النموذج مرونة عدم -

 عن للإفصاح الɢافية الشفافية  ɸناك تكن ولم مٔڈا، ʇعاɲي الۘܣ المشاɠل حقيقة قص؈فة غ؈ف لففة أخفى اليوناɲي טقتصاد إن -

 .Ȗغطيْڈا وصعوȋة السيادية الديون  تܸݵم حقيقة

 اݍݵارجية العوامل 2-2

  :نذكر العوامل ب؈ن ومن

 כوروȋية العملة عضوʈة ࡩʏ الدخول  -

ݨـز الـدين ɲسـب ماسـفيخت إتفاقيـة مـع تتماءـۜܢ حقيقيـة غ؈ـف اقتصـادية بيانـات اليونانيـة اݍݰɢومـة أصـدرت  م؈ـقان العـامࢫوܿ

 إتخـاذ ࢭـʏ التـأخ؈ف إڲـʄ أدى כوروȋيـةࢫممـا العملـة عضـوʈة دخـول  لɺـا يȘسـۚܢ لɢـي وذلـك المحڴـʏ النـاتج مجمـل إڲـʄ المـدفوعات

  .المشاɠل ɸذه ݍݰل وإقتصادية مالية إجراءات

  2008العالميةࡧ المالية כزمة -

 وضـعف والنقـلࢫالبحـري  السـياحة مـن الـدخل ضـعف ȊسـȎب اقتصـادي رɠـود ࢭـʏ ودخلـت العالميـة الماليـة بالأزمـة اليونـان تـأثرت

 النـاتج مجمـل إڲـʄ المـدفوعات م؈قان ɲسبةࢫܿݨز وȋلغت ، 2009 عام ࢭʏ %9 لتصبح البطالة ɲسبة زʈادة إڲʄ أدى مما التنافسية،

ʏ13,6 المحڴ % ʏ2009 عام ࢭ.  

 .الدول  لɺذه اݍݵارجية يةالقدرةࢫالتنافس وتآɠل לنتاجية، تجاوزت الۘܣ للأجور  السرʉع النمو بفعل المحڴʏ الطلب زʈادة -
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 2010 سـنة ࢭـʏ % 17 وࢫ8 بـ؈ن العـالم أنحـاء جميـع ࢭـʏ المـال أسـواق فقـدت فقـد العـالܣ الصـعيد عڴـʄ السـندات أسـعار إنخفضت -

 الصـعيد عڴـʄ טمـوال رؤوس تـدفقات ࢭـʏ انخفـاضࢫكب؈ـف ɸنـاك ɠاـن كمـا المرتفـع الـدخل ذات الـدول  ࢭـʏ عمومـا أعڴـʄ خسـائر مـع

  .العالܣ

  مؤشراتࡧواɲعɢاساتࡧأزمةࡧالديونࡧالسياديةࡧࡩʏࡧاليونان: ثالثا

 كمـا السـيادية، أزمـةࢫالـديون  ۂـʏ خط؈ـفة ماليـة أزمـة تɴشـأ السـيادية الـديون  تجـاه بمـديونيْڈا الوفاء عن اݍݰɢومة ܿݨزت ما إذاࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

 مـن العديـد أثـارت والۘـܣ أنحـاءࢫالعـالم شـۘܢ ࢭـʏ לنȘبـاه جـذبت الۘـܣ כوروȋيـةࢫخاصـةࢫࢭـʏࢫاليونـان السيادية الديون  أزمة ࢭʏ اݍݰال ɸو

العــالܣࢫوخلقــتࢫمعɺـاࢫالعديــدࢫمــنࢫךثــارࢫوטɲعɢاسـاتࢫالۘــܣࢫمســتࢫقطاعــاتࢫوجوانــبࢫ לقتصــاد عڴــʄ تــداعياٮڈا حيـال اݍݨـدل

  :مختلفة،ࢫوسنȘناولࢫفيماࢫيڴʏࢫأɸمࢫالمؤشراتࢫטقتصاديةࢫالۘܣࢫعكستࢫتداعياتࢫכزمة

  تࡧالنموالناتجࡧالمحڴʏࡧלجماڲʏࡧلليونانࡧومعدلا .  1

ʇعتـــفࢫالنـــاتجࢫالمحڴـــʏࢫלجمـــاڲʏࢫومعـــدلࢫالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫمـــنࢫأɸـــمࢫالمقـــايʋسࢫوأســـسࢫاݍݰكـــمࢫعڴـــʄࢫاســـتقرارࢫونمـــوࢫاقتصـــادࢫبلـــدࢫࢫࢫࢫࢫ

ڈمـــاࢫʇعطيـــاࢫصـــورةࢫواܷـــݰةࢫعـــنࢫالقـــدرةࢫלنتاجيـــةࢫوטقتصـــاديةࢫللبلـــدࢫمحـــلࢫالدراســـةࢫوقدرتـــھࢫعڴـــʄࢫالمنافســـةࢫومواجـــھࢫ معـــ؈ن،ࢫɠوٰ

  .  الناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫأوࢫحافظࢫعڴʄࢫɲسبةࢫالنموࢫɠلماࢫووصفࢫטقتصادࢫبالمستقرࢫوࢫالمزدɸرالصدماتࢫטقتصادية،ࢫفɢلماࢫنماࢫ

وȖشــ؈فࢫלحصــائياتࢫأنࢫاليونــانࢫاســتفادࢫمــنࢫانضــمامھࢫللاتحــادࢫכوروȌــيࢫومنطقــةࢫاليــوروࢫࢭــʏࢫرفــعࢫالنــاتجࢫالمحڴــʏࢫלجمــاڲʏࢫبɴســبةࢫࢫࢫࢫ

داتࢫالممنوحةࢫࢭـʏࢫإطـارࢫטتحـادࢫכوروȌـي،ࢫإلاࢫأنࢫانضـمامࢫالـدولࢫوɸذاࢫطبعاࢫʇعودࢫلفضلࢫالمساعࢫ2007-1992٪ࢫماࢫب؈نࢫسنۘܣࢫ3.1

وانخفـــاضࢫتنافســــيةࢫاليونـــانࢫمقارنـــةࢫبــــدولࢫטتحـــادࢫכوروȌـــيࢫومــــنࢫࢫ2008العشـــرࢫللاتحـــادࢫכوروȌــــيࢫوأثـــارࢫכزمـــةࢫالماليــــةࢫالعالميـــةࢫࢫ

نــاتجࢫالمحڴــʏࢫלجمــاڲʏ؛ࢫحيــثࢫيظɺــرࢫȊعــدɸاࢫمباشــرةࢫالــدخولࢫࢭــʏࢫأزمــةࢫالــديونࢫالســياديةࢫɠــلࢫɸــذاࢫأدىࢫإڲــʄࢫتبــاطؤࢫࢭــʏࢫنمــوࢫمعــدلاتࢫال

ࢫ2012وࢭـʏࢫانخفـاضࢫمسـتمرࢫإڲـʄࢫغايـةࢫࢫࢫ2016وࢫ2008الشɢلࢫالمواڲʏࢫمعدلࢫنمـوࢫالنـاتجࢫالمحڴـʏࢫלجمـاڲʏࢫبقـيمࢫسـالبةࢫخـلالࢫالفـفةࢫ

٪ࢫࢫ0.7٪ࢫو3.2-عڴــــʄࢫالتــــواڲʏࢫࢫ2014وࢫ2013٪ࢫليعــــودࢫللارتفــــاعࢫمــــنࢫجديــــدࢫســــنۘܣࢫ7.3-حيــــثࢫبلغــــتࢫɲســــبةࢫالنــــاتجࢫالمحڴــــʏࢫלجمــــاڲʏࢫ

وɸــــــذاࢫȊســــــȎبࢫלجــــــراءاتࢫالتقشــــــفيةࢫالۘــــــܣࢫأقرٮڈــــــاࢫاليونــــــانࢫࢫ2016وࢫ2015ســــــنۘܣࢫࢫࢫ1.3-وࢫ1.4-للانخفــــــاضࢫوȋقــــــيمࢫســــــالبةࢫوʉعــــــودࢫ

القيـــودࢫالمفروضـــةࢫعڴـــʄࢫالتعـــاملاتࢫ" والشـــروطࢫالقاســـيةࢫالۘـــܣࢫفرضـــتࢫعلٕڈـــاࢫمـــنࢫطـــرفࢫالفوɢʈـــا،ࢫكـــإجراءاتࢫضـــوابطࢫرأسࢫالمـــالࢫ

المنـاخࢫטسـȘثماريࢫيتم؈ـقࢫبـالرɠودࢫنȘيجـةࢫاسـتمرارࢫالضـعفࢫࢭـʏࢫالطلـبࢫࢫمـاࢫجعـل". النقديةࢫمنࢫبئڈاࢫܥݰبࢫالوداǿـعࢫوتحوʈـلࢫכمـوال

ʏيجةࢫارتفاعࢫالطلبࢫالمحڴȘࢫلليونانࢫخلالࢫالسنواتࢫالمقبلةࢫنʏࢫלجماڲʏتوقعࢫأنࢫيرتفعࢫالناتجࢫالمحڴʈࢫو،ʏالمحڴ.  

  .2017-2008خلالࡧلليونانࡧࡧنموࡧالناتجࡧالمحڴʏࡧاݍݰقيقي): 01(الشɢلࡧرقمࡧ

  
European comission.,op.cit.,p:82 Source:  
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  معدلࡧالبطالةࡧوالعمالةࡧࡩʏࡧاليونان.  2

 منطقـة ࢭـʏ المܦـݨلة المعـدلات متوسـط مـعࢫمعـدل بمقارنتـھ ɲسـȎيا منخفض وɸوࢫمستوى ࢫ2008عامࢫࢫ%7.6البطالةࢫ معدل بلغ        

 وقـد % 9.4بلـغࢫ الـدول  كبـاࢮʏ اليونـان عڴـʄ أثـرت العالميـةࢫالۘـܣ للأزمـة طبيڥـʏ كنتـاج البطالـة معـدل ارتفـع 2009 عـام وخـلال اليـورو،

دولࢫ ࢭـʏ بـدوره زاد البطالـة معـدل أن بالـذكر واݍݨـدير المـاڲʏ لسياسـةࢫالتقشـف نȘيجـة خـلالࢫالسـنواتࢫالمقبلـة، ࢭـʏ المعدل ɸذا تزايد

  .2009 دʇسمف ࢭʏ % 9.6بلغتࢫ כوروȌي טتحاد ࢭʏ البطالةࢫࢫ بأن علما العالمية، المالية للأزمات כوروȌيࢫنȘيجة טتحاد

لقدࢫتلقتࢫاليونانࢫالدعمࢫالماڲʏࢫمنࢫטتحادࢫכوروȌيࢫوصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫࢭʏࢫمقابلࢫجملةࢫمـنࢫالشـروطࢫالقاسـية،ࢫحيـثࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢭـʏࢫمقابـلࢫحـزمࢫלنقـاذࢫضـرورةࢫتخفـيضࢫלنفـاقࢫ) صندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏ،ࢫטتحادࢫכوروȌي،ࢫالمفوضيةࢫכوروȋية(وضعتࢫالفوɢʈاࢫ

ؤسســــاتࢫاݍݰɢوميــــةࢫوɸــــوࢫمــــاࢫʇعۚــــܣࢫبالضــــرورةࢫȖســــرʈحࢫالعمــــالࢫوغلــــقࢫالمؤسســــاتࢫإضــــافةࢫإڲــــʄࢫورفــــعࢫســــنࢫالتقاعــــدࢫوخܶݵصــــةࢫالم

ووقفࢫالتوظيفࢫاݍݰɢومي،ࢫماࢫاɲعكسࢫعڴʄࢫɲسبࢫالبطالةࢫلتɢونࢫاليونـانࢫثـاɲيࢫأكـفࢫدولـةࢫࢭـʏࢫمعـدلࢫالبطالـةࢫȊعـدࢫاسـبانياࢫبحـواڲʏࢫ

٪ࢫوʈتوقــــــعࢫ25.8٪وࢫ25.7إڲـــــʄࢫࢫ2016وࢫࢫ2015بـــــبطءࢫســـــنةࢫ٪ࢫࢫليـــــنخفضࢫ28.5بمعــــــدلࢫࢫࢫ2014وȋلـــــغࢫذروتـــــھࢫعـــــامࢫࢫ2012٪ࢫࢭـــــʏࢫ24.5

  .استمرارࢫטنخفاضࢫخلالࢫالسنواتࢫالقادمةࢫلمعدلاتࢫالبطالةࢫࢭʏࢫظلࢫعودةࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫلليونان

  الم؈قانيةࡧوالدينࡧاݍݰكومي. 3

انضــمتࢫاليونـــانࢫإڲـــʄࢫטتحــادࢫالنقـــديࢫכورȌـــيࢫتحــتࢫوطـــأةࢫالغـــش،ࢫولــمࢫȖســـتفدࢫاليونـــانࢫمــنࢫفـــفةࢫالنمـــوࢫالɺائلــةࢫالۘـــܣࢫســـبقتࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ڈـاࢫ4.2والۘــܣࢫقـدرتࢫɲســȎتھࢫࢫ2007טنضـمامࢫلليــوروࢫوامتــدتࢫإڲــʄࢫ بــلࢫݍݨــأتࢫإڲــʄࢫטقــفاضࢫالمخبــأࢫ. ٪ࢫســنوʈاࢫلــتقلصࢫمــنࢫݯݨــمࢫديوٰ

٪ࢫمـــنࢫالنـــاتجࢫɲ127ســـبةࢫࢫ2009اࢫأدىࢫإڲـــʄࢫتضـــاعفࢫالـــديونࢫفبلـــغࢫݯݨـــمࢫالـــدينࢫعـــامࢫمـــ. خلـــفࢫقنـــاعࢫمـــنࢫاݍݵـــدعࢫلإخفـــاءࢫاݍݰقـــائق

مليـارࢫيــوروࢫمـنࢫجــراءࢫࢫ242.8بݲݨــمࢫديـونࢫقـدرࢫبـــࢫࢫGDP٪ࢫࢫمـنࢫɲ132.4ســبةࢫࢫ2012المحڴـʏࢫليɴتقـلࢫȊعــدɸاࢫࢭـʏࢫٰڈايــةࢫالرȌـعࢫכولࢫمـنࢫ

داتࢫحɢوميـةࢫيونانيـةࢫتحملɺـاࢫالبنـوكࢫوȖشـملࢫأيضـاࢫسـن.  مليـارʈوروࢫ220والبالغـةࢫقيمـةࢫࢫࢫ2012-2010خطۘܣࢫלنقاذࢫالممتدةࢫمنࢫ

ʏࢫالنحوࢫالتاڲʄاࢫعڴɺية؛ࢫوتمࢫاقفاضȋةࢫכورʈ16:المركز  

  .مليارࢫيوروࢫمنࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫ32-

  .مليارࢫيوروࢫسنداتࢫيونانيةࢫلدىࢫالبنكࢫالمركزي ࢫ18 -

مليـارࢫيـوروࢫبموجـبࢫࢫ1.1،ࢫوكـذاࢫ2012مليارࢫيوروࢫبموجبࢫخطةࢫإنقاذࢫثانيةࢫࢭـʏࢫࢫ142مليارࢫيوروࢫبموجبࢫخطةࢫלنقاذࢫכوڲʄ،ࢫࢫ53 -

  .2016مليارࢫيوروࢫخلالࢫسنةࢫࢫ2.8خطةࢫإنقاذࢫثالثةࢫمنࢫأصلࢫ

مليــارࢫيـــورو،ࢫثـــمࢫإيطاليـــاࢫࢫ43مليـــارࢫيــوروࢫ،ࢫتلٕڈـــاࢫفرɲســـاࢫبــــࢫࢫ57أمــاࢫࢭـــʏࢫمنطقـــةࢫاليـــوروࢫفالــدائنࢫכكـــفࢫلليونـــانࢫۂـــʏࢫألمانيــاࢫبـــأك؆فࢫمـــنࢫࢫ-

  .مليارࢫيوروࢫ25مليارࢫيوروࢫفإسبانياࢫبـࢫࢫ38بقرابةࢫ

  .مليارࢫيوروࢫ38أماࢫالمسȘثمرونࢫمنࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫفيحملونࢫسنداتࢫحɢوميةࢫيونانيةࢫتبلغࢫقيمْڈاࢫࢫࢫ-

ࢫ15وقـدࢫعملــتࢫدولࢫمنطقــةࢫاليــوروࢫعڴــʄࢫȖســɺيلࢫشــروطࢫالقـروضࢫالممنوحــةࢫلليونــان،ࢫحيــثࢫمــددتࢫفــفةࢫاســتحقاقɺاࢫمــنࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫ10وقࢫتɢلفــةࢫטقــفاض،ࢫومنحــتࢫاليونــانࢫمــدةࢫعامــا،ࢫوخفضــتࢫالفائــدةࢫعڴــʄࢫالــبعضࢫمٔڈــاࢫإڲــʄࢫنصــفࢫنقطــةࢫأســاسࢫفــࢫ30عامــاࢫ

  .سنواتࢫقبلࢫالبدءࢫبȘسديدࢫالفوائدࢫعڴʄࢫأموالࢫاݍݵطةࢫالثانية

ݳࢫالشɢلࢫالمـواڲʏࢫالوضـعيةࢫالصـعبةࢫللموقـفࢫالمـاڲʏࢫاليونـاɲي،ࢫحيـثࢫيـفزࢫذلـكࢫمـنࢫخـلالࢫتزايـدࢫالمسـتمرࢫللـدينࢫالعـامࢫ             وʈوܷ

مليـارࢫࢫ315وȋـذلكࢫيɢـونࢫݯݨـمࢫالـديونࢫاليونانيـةࢫقـدࢫبلـغࢫࢫ2016سـنةࢫࢫGDP ٪199.7إڲـʄࢫࢫ2012سـنةࢫࢫGDP٪ࢫ159.4إذࢫانتقلࢫمنࢫ

 مـا وɸذا ،2015وࢫ 2014 ࢭʏ تحسنࢫطفيفࢫللوضع مع لݏݰɢومة العام والتوازن  الɺيɢلية الم؈قانية ܿݨز ࢭʏ نلاحظࢫتذبذب كما. يورو

 "לقــراض" مصـادرࢫللتموʈـلالنمـوࢫטقتصــاديࢫخاصـةࢫࢭـʏࢫضــلࢫصـعوȋةࢫإيجــادࢫ ࢭـʏ صــعوȋات يواجــھ اليونـاɲي טقتصـاد يجعـل

 الضـروري  الشـرط عـن اليونـان وخـروج جـدا مرتفعـا الـذيࢫʇعتـف العامـة لݏݰɢومـة לجمـاڲʏ الـدين من المرتفعة الɴسبة إڲʄ بالإضافة

 ةسـن قيا؟ـۜܣ حـد إڲـʄ وصـلت إذ المعقولـة اݍݰـدود فاقـت والۘـܣ לجمـاڲʏ المحڴʏ الناتج ٪ࢫمن60 بـࢫ المحدد اليورو منطقة إڲʄ للانضمام

  .לجماڲʏ المحڴʏ للناتج ٪ࢫبالɴسبة199.7 بـࢫ 2016

  



  طوʈلࢫحدةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                           رحالࢫإيمانࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ
 

  231 .،ࢫɠليةࢫالعلومࢫלقتصادية،ࢫجامعةࢫالوادي،ࢫاݍݨزائر» 2018المجلدࢫכول،ࢫالعددࢫالثاɲي،ࢫدʇسمفࢫمٔڈلࢫלقتصادي،ࢫـالمجلةࢫ« 
 

  .2020- 2007الديونࡧاليونانيةࡧخلالࡧالففةࡧ): 02(شɢلࡧرقمࡧ

  
Source : Bank For International Settlements, Danks Bank, CMA data Vision. 
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٪ࢫ19ليɢـونࢫبـذلكࢫقـدࢫانخفـضࢫبمقـدارࢫࢫ2010بليونࢫيوروࢫبالأسـعارࢫالثابتـةࢫمـنࢫالعـامࢫࢫ25.5لقدࢫبلغࢫتɢوʈنࢫرأسࢫالمالࢫالثابتࢫࢫࢫࢫࢫ

٪ࢫ2حيــثࢫقــدرࢫטنخفــاضࢫبـــࢫࢫ2016٪ࢫوʈبقــىࢫטنخفــاضࢫإڲــʄࢫغايــةࢫࢫ23.5بɴســبةࢫࢫ2012وʈواصــلࢫטنخفــاضࢫســنةࢫࢫ2011:مقارنــةࢫبـــ

Șࢫالسياســةࢫالتقشــفيةࢫالۘــܣࢫيʄعــودࢫذلــكࢫإڲــʉتوقــعࢫأنࢫيرتفــعࢫوʈࢫالنفقــاتࢫالعامــةࢫللدولــةࢫوʄــاࢫاليونــانࢫوالۘــܣࢫتــنعكسࢫمباشــرةࢫعڴــɺبع

٪ࢫسـنةࢫࢫ11.5٪ࢫ،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫنجدࢫɲسبةࢫإجماڲʏࢫטدخارࢫالوطۚܣࢫبقيمࢫموجبةࢫحيثࢫبلغـتࢫأعڴـʄࢫɲسـبةࢫلɺـا14.7إڲʄࢫࢫ2017خلالࢫسنةࢫ

2016    .  

  التجارةࡧاݍݵارجيةࡧلليونان.5

بياناتࢫيتܸݳࢫلنـاࢫأنࢫɲسـبةࢫالصـادراتࢫمـنࢫالسـلعࢫواݍݵـدماتࢫلليونـانࢫخـلالࢫالفـفةࢫمنࢫخلالࢫدراسةࢫوتحليلࢫȊعضࢫالمعطياتࢫوال

٪ࢫوأɸــــمࢫصــــادراٮڈاࢫȖعتمــــدࢫعڴــــʄࢫقطــــاعࢫالمɴســــوجاتࢫوالقطــــاعࢫالســــياڌʏࢫȊشــــɢلࢫخــــاصࢫالمتم؈ــــقࢫبالتقلــــبࢫ5.5قــــدرتࢫبـــــࢫࢫ1996-2011

حالـــةࢫالصـــادراتࢫخـــلالࢫالفـــفةࢫࢫعڴـــʄࢫטقتصـــادࢫاليونـــاɲي،ࢫكمـــاࢫنلاحـــظࢫأنࢫ2007الشـــديدࢫضـــفࢫإڲـــʄࢫذلـــكࢫتـــأث؈فاتࢫכزمـــةࢫالعالميـــةࢫ

لتعـــــاودࢫالصــــعودࢫخـــــلالࢫالســـــɴت؈نࢫࢫ2012٪ࢫســــنةࢫ1.2المواليــــةࢫعرفـــــتࢫتــــأرݦݳࢫبـــــ؈نࢫالصــــعودࢫوال؇ـــــقولࢫفقــــدࢫانخفضـــــتࢫɲســــبْڈاࢫإڲـــــʄࢫ

إڲــʄࢫحــدودࢫࢫ2015مليــارࢫدولار،ࢫثــمࢫȖعــودࢫللانخفــاضࢫمــنࢫجديــدࢫســنةࢫࢫ33.2٪ࢫمقــدرةࢫبـــࢫ7.5٪ࢫو2.2بɴســبةࢫࢫ2014وࢫ2013المــواليت؈ن

٪،ࢫࢭــʏࢫحــ؈نࢫنجــدࢫ4.1أنࢫترتفــعࢫالصــادراتࢫإڲــʄࢫحــدودࢫࢫ2017٪ࢫوʈتوقــعࢫســنةࢫ1.2بɴســبةࢫࢫ2016بطــيءࢫســنةࢫ٪ࢫثــمࢫتباشــرࢫصــعودࢫ0.1

ࢫ2012٪ࢫوقــدࢫعرفــتࢫࢫتأرݦݰــاࢫبــ؈نࢫالصــعودࢫوال؇ــقولࢫفبلغــتࢫذروٮڈــاࢫســنةࢫ4.3قــدرتࢫبɴســبةࢫࢫ2011-1996الـوارداتࢫخــلالࢫالفــفةࢫ

٪ࢫمقــدرةࢫبـــࢫ7.7إڲــʄࢫحــدودࢫࢫ2014عࢫخــلالࢫســنةࢫ٪ࢫثــمࢫȖعــاودࢫمــنࢫجديــدࢫטرتفــا1.9-إڲــʄࢫحــدودࢫࢫ2013٪ࢫلتــنخفضࢫســنةࢫ9.1بɴســبةࢫ

وʈتوقــعࢫأنࢫتصــلࢫɲســبْڈاࢫࢫ2016ثــمࢫتنعــدمࢫســنةࢫࢫ2015٪ࢫســنةࢫ0.4-مليــارࢫدولار،ࢫلتعــودࢫمــرةࢫأخــرىࢫللانخفــاضࢫإڲــʄࢫمســتوىࢫࢫ6.08

٪،ࢫوȖعــودࢫɠـــلࢫɸــذهࢫالتأرݦݰــاتࢫبــ؈نࢫالصـــعودࢫوال؇ــقولࢫإڲــʄࢫآثــارࢫأزمـــةࢫالــدينࢫالســياديࢫوانخفــاضࢫالطلـــبࢫ3.7حــدودࢫࢫ2017خــلالࢫ

ʏيجــةࢫانخفـــاضࢫالـــدخولࢫوالسياســاتࢫالۘـــܣࢫاعتمــدٮڈاࢫاليونـــانࢫمـــنࢫأجــلࢫالتخفيـــفࢫمـــنࢫࢫالمحڴــȘيـــةࢫنȎࢫالمنتجــاتࢫالمحليـــةࢫوכجنʄعڴـــ

إڲــʄࢫࢫ1996أمــاࢫبالɴســبةࢫللم؈ــقانࢫالتجــاريࢫوم؈ــقانࢫاݍݰســابࢫاݍݨــاريࢫفقــدࢫعــرفࢫܿݨــزاࢫدائمــاࢫخــلالࢫالفــفةࢫالممتــدࢫمــنࢫ. أعبــاءࢫالــدين

ࢭـــʏࢫحـــ؈نࢫيتوقـــعࢫللم؈ـــقانࢫاݍݰســـابࢫاݍݨـــاريࢫأنࢫتبلـــغࢫࢫ2017٪ࢫســـنةࢫࢫ11.3-ال݀ݨـــزوʈتوقـــعࢫللم؈ـــقانࢫالتجـــاريࢫأنࢫʇســـتمرࢫࢫ2016غايـــةࢫ

  .   ɲ0.1٪سȎتھࢫ

  

  

  



  تطوʈرࢫأداءࢫوفعاليةࢫمنظماتࢫالتأم؈نࢫمنࢫخلالࢫمدخلࢫإدارةࢫالمخاطر
 

  .،ࢫɠليةࢫالعلومࢫלقتصادية،ࢫجامعةࢫالوادي،ࢫاݍݨزائر» 2018المجلدࢫכول،ࢫالعددࢫالثاɲي،ࢫدʇسمفࢫمٔڈلࢫלقتصادي،ࢫـالمجلةࢫ«   232

 

  :اݍݵاتمة

ݳࢫالشɢلࢫالمـواڲʏࢫالوضـعيةࢫالصـعبةࢫللموقـفࢫالمـاڲʏࢫاليونـاɲي،ࢫحيـثࢫيـفزࢫذلـكࢫمـنࢫخـلالࢫتزايـدࢫالمسـتمرࢫللـدينࢫالعـامࢫ             وʈوܷ

مليـارࢫࢫ315وȋـذلكࢫيɢـونࢫݯݨـمࢫالـديونࢫاليونانيـةࢫقـدࢫبلـغࢫࢫ2016سـنةࢫࢫGDP٪ࢫ199.7إڲʄࢫࢫ2012سنةࢫࢫGDP٪ࢫ159.4إذࢫانتقلࢫمنࢫ

 مـا وɸذا ،2015وࢫ 2014 ࢭʏ تحسنࢫطفيفࢫللوضع مع لݏݰɢومة العام والتوازن  الɺيɢلية الم؈قانية ܿݨز ࢭʏ نلاحظࢫتذبذب كما. يورو

 "לقــراض" للتموʈـلࢫالنمـوࢫטقتصــاديࢫخاصـةࢫࢭـʏࢫضــلࢫصـعوȋةࢫإيجــادࢫمصـادر  ࢭـʏ صــعوȋات يواجــھ اليونـاɲي טقتصـاد يجعـل

 الضـروري  الشـرط عـن اليونـان وخـروج جـدا مرتفعـا الـذيࢫʇعتـف العامـة لݏݰɢومـة לجمـاڲʏ الـدين من المرتفعة الɴسبة إڲʄ بالإضافة

 سـنة قيا؟ـۜܣ حـد إڲـʄ وصـلت إذ المعقولـة اݍݰـدود فاقـت والۘـܣ לجمـاڲʏ المحڴʏ الناتج ٪ࢫمن60 بـࢫ المحدد اليورو منطقة إڲʄ للانضمام

  .לجماڲʏ المحڴʏ للناتج ٪ࢫبالɴسبة199.7 بـࢫ 2016

وأخ؈ـــفاࢫيمكـــنࢫالقـــولࢫأنࢫטزمـــاتࢫلʋســـتࢫوليـــدةࢫالمرحلـــةࢫالراɸنـــةࢫللنظـــامࢫטقتصـــاديࢫالـــدوڲʏ،ࢫبـــلࢫۂـــʏࢫملازمـــةࢫݍݨميـــعࢫمراحـــلࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

" العـــدوىࢫالماليــــةب" تطـــوره،ࢫإلاࢫأنࢫأɸـــمࢫمـــاࢫيم؈ــــقࢫכزمـــاتࢫاݍݰاليـــةࢫɸـــوࢫטنȘشــــارࢫعڴـــʄࢫأوســـعࢫنطــــاقࢫدوڲـــʏࢫوɸـــوࢫمـــاࢫʇعــــرفࢫاقتصـــادياࢫ

مـــنࢫالســـɺلࢫانتقـــالࢫالمخــــاطرࢫوטضـــطراباتࢫوכزمـــاتࢫالماليـــةࢫعــــفࢫاݍݰـــدودࢫأوࢫبـــ؈نࢫכســـواقࢫالدوليــــة،ࢫوɸـــذاࢫنـــاتجࢫعڴـــʄࢫمــــاࢫࢫوأصـــبحࢫ

  .افرزتھࢫالعولمةࢫالماليةࢫمنࢫترابطࢫوȖشابكࢫࢭʏࢫمختلفࢫالقطاعاتࢫوتزايدࢫטعتمادࢫالمتبادلࢫبئڈا

  :الɺوامشࡧوטحالات
                                                             

مداخلةࢫمقدمةࢫللملتقىࢫالدوڲʏࢫحولࢫכزمةࢫالماليةࢫטقتصاديةࢫالدوليةࢫࢫ،"כسباب،ࢫךثارࢫوسياساتࢫالمواجɺة" כزمةࢫالماليةࢫالعالميةࢫمرادࢫناصر، -1

: ،ࢫص2009أكتوȋرࢫࢫ21وࢫࢫ21السياساتࢫوטسفاتيجياتࢫالبديلةࢫلعلاجࢫכزمةࢫالماليةࢫوטقتصادية،ࢫجامعةࢫسطيف،ࢫاݍݨزائر،ࢫ" واݍݰوكمةࢫالعالميةࢫ
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شركةࢫابوظۗܣࢫللطباعةࢫوالɴشرࢫوالتوزʉع،ࢫࢫإدارةࢫכزماتࢫࢭʏࢫبورصاتࢫטوراقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫوالعالميةࢫوالتنميةࢫالمتواصلة،عمادࢫصاݍݳࢫسلام،ࢫ -2

  .21: ،ࢫصࢫ2002ابوظۗܣ،ࢫ

  .23: المرجعࢫسابق،ࢫص -3

  .55،ࢫࢫ54: ،ࢫصࢫص.،ࢫمكتبةࢫمدبوڲʏ،ࢫلمࢫتذكرࢫبلدࢫالɴشرࢫوسنةࢫالɴشرإدارةࢫכزماتمحسنࢫاحمدࢫاݍݵض؈في،ࢫ -4
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