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 نظري ونماذج مختارةتأصيل 
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 01 الأنواعالأسبابالمراحل والمضمون المفهوم  الأزمة: الأول المبحث
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 00القتصاديةًالأزمةًأسبابثالثااً
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Mechanism020 

 Econonic and Financial Affairsالوربيةًالسياديةًبالديونًالمتعلقةًالتسهيلاتثانيااً

Council020 

 Lisbon020لشبونهًمعاهدةًاطارًضمنًالعملثالثااً
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ل ل والأشكا  فهرس الجداو
 لاكفهرس الجداول والأش

 00 الاقتصادية الأزمة حياة دورة يوضح0 شكل

 05 الاقتصادية الأزمات نشوء أسباب0 شكل

 10 العملة انهيار يوضح0 شكل

 51 0111 ـ 0111 الخارجية المديونية تطور1 شكل

 11  الدول لبعض الجاري الحساب في العجز/  الفائض5 شكل

 001 العينة دول في البطالة معدلات2 شكل

 001 ... العينة دول في والتضخم البطالة معدل في التغير1 شكل

 000 ...  العينة دول في الإجمالي المحلي الناتج إلى الموازنة عجز نسب تطور1 شكل

 000  مختلفة لدول الحكومي الدين تطور1 شكل

 011 ...الإجمالي المحلي الناتج إلى العام الدين أجمالي01 شكل

 001 ... العراق إلى الداخلة المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات00 شكل

 005 المصدر النفط لقيمة الثلاث السيناريوهات يوضح00 شكل

 

 11 0111 ـ 0111 العالم في الخارجية المديونية اجمالي0 جدول

 52 ...العالمية العملات صرف أسعار في التغير اثر(  2 ) رقم جدول

 20 0100-0110 للمدة العالمية الديون حجم0 جدول

 25 0100-0110 من للمدة المكسيك في العام الخارجي الدين1 جدول

 21 0100-0110 للمدة البرازيل في العام الخارجي الدين حجم5 جدول

 10 0100-0110 للمدة الارجنتين في العام الخارجي الدين حجم2 جدول

 12 ...  العينة دول في الإجمالي المحلي الناتج نمو معدل1 جدول

 010 ... الأول للربع اليورو دول لبعض الاقتصادي الاستقرار مؤشرات1 جدول

 011 والمقترضين للمقرضين والحكومات البنوك يبين1 جدول

 002 0100-0111 من للمدة العينة دول في البطالة معدلات01 جدول

 000 0100-0111 للمدة العينة دول في التضخم معدلات00 جدول
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 001  الإجمالي حليالم الناتج إلى نسبة الموازنة عجز00 جدول

 001 ...0100-0111 للمدة العينة دول في الحكومي الدين تطور00 جدول

 010 ...  العينة دول في الإجمالي المحلي الناتج من سبةكن العام الدين إجمالي01 جدول

 011 ... المتقدمة الاقتصاديات بعض في العامة الموازنة05 جدول

 050 ... المقترضة الاوربية والدول المقرضة الجهات يبين02 جدول

 051 0100-0101 المدة ضمن لليونان الممنوحة القروض01 جدول

 011 ...  الجاري الحساب وميزان المدفوعات ميزان فائض أو عجز01 جدول

 012 0101-0111 للمدة للدولة العامة الموازنة01 جدول

 011 ...0100-0111 للمدة  العراق في الإجمالي المحلي الناتج01 جدول

 011 ...  النفط مع الناتج توليد في الاقتصادية للأنشطة النسبية الاهمية00 جدول

 010 0100-0110 للمدة العراق في التضخم يبين00 جدول

 015 0100-0110 للمدة العراق في البطالة معدلات يبين00 جدول

 011 بالمليار0101 لسنة العالم في الأخطر السيادية الديون يبين01 جدول

 011 دولار مليار باريس نادي دول لبعض العراق مديونية05 جدول

 010 العراق لمديونية الدولي النقد صندوق تقديرات02 جدول

 010 العراقية الخارجية للقروض ميس نشرت تقديرات01 جدول

 015 ...  العراق في منها النفطية الصادرات ونسبة الكلية الصادرات01 جدول

 000 ... النفط وقيمة النفطية الصادرات حجم توقعات01 الجدول

 000  0101-0100....    النفطية الصادرات حجم توقعات01 الجدول

 001 ...   النفط وقيمة النفطية الصادرات حجم توقعات00 الجدول
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 اهداء
 وقد رسمتُك في شفاهي قبلةًالى سيد الأوطان

 ني العراقوطوأنا أصبو الى نهريك تصابياً

 فاستوت عطراً إلى كُل قطرة دم إريقت على أرض الوطن

 أشمها اقحواناً تناثر بين ذرات النسيم هوءً

 زوجتي العزيزةإلى شريكة دربي في الحياة

 الى كحل العيون ومذاق الشهد والغرس النامي في ضمير الأبوة

 فاطمةأولادي ديمة ومحمد و
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قدمة  الم
 

 المقدمة
 إن أزمةةة الةةديون السةةيادية مةةن ااطةةر الأزمةةات الةةتي تعصةة   نطقةةة اليةةورو         

وتهةةةدد وجودهةةةا كو ةةةدة   ايطاليةةةاأسةةةبانياالبرتغةةةا ايرلنةةةدااليونةةةان

اقتصادية أدت إلى تباطؤ النمةو الاقتصةادي وارتفةال البطالةة إلى مسةتويات   تعةد       

ًً عةن ارتفةال عاةز انوازنةة إلى مسةتويات عاليةة جةداً        مقبولة وهةذا مةا أد    فضة

بالبنةةك الأوربةةةي إلى تقةةديم  زمةةةة ادنقةةاذ لتفةةةادي الأزمةةة إلا أنهةةةا    ةةد نفعةةةاً      

وأاذت الازمة أبعاداً اجتماعية اطيرة لا سيما عنةد تطبيةس سياسةة التقشة  الةتي      

   تلس قبولًا من مجتمعات دو  الأزمة

فأن الاتحاد الاوربةي قةد   لى الرغم من أن  زم الانقاذ الجديدة لدو  العينةوع

مليار يورو نواجهة ازمةة الةديون السةيادية في منطقةة اليةورو     057 اصص مبلغ

ولتفاقم الازمة واتسال آثارهةا علةى أقتصةاديات منطقةة اليةورو والاقتصةاد العةاني       

الةةديون السةةيادية في دو  العينةةة تتطلةةا الى   تطلةةا الامةةر الى إمةةاذ معالجةةة أزمةةة   

إجراءات عاجلة معتمدة على تقليص مستو  الدين العام أكثر من اعتمادهةا علةى   

يعةةد اطةةوة " التبةةاد  الطةةوعي"إن اسةةتعما  أسةةلو  نظةةام إصةةً ي طويةةل الامةةد

لتااوز الازمة في أوربا ما دامت دو  منطقة اليور ترتبط مة  بعضةها ببعضةها     مهمة

ر بالتزامات غير اصً ية قابلةة للتنفيةذ بةدلًا مةن اعتمةاد نظةام بية  العقةارات         الآا

ومن أجل جعل أنظمة التباد  فعالة وقابلة للتطبيس فةأن السةلطات   لتسديد الديون

العامةةة تحتةةا  أن تةةرتبط بالأسةةواق بشةةكل مباشةةر لتقليةةل نسةةبة الةةدين العةةام الى     

 مستويات ثابتة ومستقرة

عاء الدين الذي ورثه من ممارسةات النظةام البا ةد مةن اةً        إن العراق تحمل
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والانفتةةا  داولةةه في  ةةرو  شةةكلت قيةةداً علةةى عمليةةة التنميةةة الاقتصةةادية فيةةه   

الاقتصةةادي العراقةةي واعتمةةادا علةةى الةةنفط في  ركتةةه فةةأن الاضةةطرابات الةةتي      

فطتحةةدفي في الاقتصةةاد العةةاني تنتقةةل اليةةه عةةبر قنةةوات داةةل متعةةددة اهمهةةا الةةن  

فكانةةت لازمةةةة الةةديون السةةةيادية في اوربةةا آثةةةاراً علةةى الاقتصةةةاد     والاسةةتيرادات 

 العراقي

للمسةتثمرين في ااةار  بعملةة غةير      تقوم الدولة بإصدار سةندات موجهةة  عندما 

الةةدولار أو أي في الغالةةا تكةةون بعملةةة عانيةةة غةةير عملتهةةا مثةةل عملتهةةا ايليةةة

 الةةةدينيةةةدعى الةةةدين النةةةاجم عةةةن هةةةذا العمليةةةة   في هةةةذا الحالةةةة فةةةأنيةةةوروال

فشةةل امةةا مفهةةوم ازمةةة الةةديون السةةيادية فهةةي     Sovereign debtالسةةيادي

الأجنبيةة لعةدم    تقوم بخدمة ديونها انقومةة بةالعمًت   أنفي   كومات تلك البلدان

ت الًزمةةة لةة   وجةةا  تحقة عليهةةاالالتزامةةات انسةة دف قةةدرتها علةةى تةةدبير العمةةً

 الدين السيادي

إيرلنةدا اليونان دو  جنو  أوربا تأثرت اقتصاديات منطقة اليورو ولا سيما

بالأزمة انالية التي عصفت بالاقتصاد الامريكي عةام  إيطاليااسبانياالبرتغا 

 الى قطةةةال والةةةتي سةةةرعان مةةةا انتقلةةةت أثارهةةةا الى تلةةةك الةةةدو  ولا سةةةيما  2778

 الاسكان ومن ثم الى القطال انالي وانصرفي

وفي الوقةةت الةةذي كةةان الاوربيةةون يعتقةةدون أن اقتصةةادهم محصةةن مةةن عةةدو  

انناعةةة الاقتصةةادية في دواةةم كانةةت مقيةةدة وغةةير قةةادرة علةةى     تةةبين أنالانتقةةا 

 مواجهة تداعيات تلك الازمة

عةدم  2772لنت اليونان عام لقد انطلقت شرارة أزمة الديون السيادية عندما أع

امكانياتها على تسةديد ديونهةا السةيادية بعةدما ارتفة  مسةتو  الةدين الحكةومي         

في مةةةرات عةةةن مسةةةتواا في العةةةام انةةةذكور  وهةةةذا مةةةا اثةةةار الشةةةكو   ةةةو  ثةةةً

امكانية دو  جنو  أورباً لتسديد ديونها وهذا ما كان له آثةاراً سةلبية علةى بةاقي     
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 الخسل  واسواق النفطالاسواق انالية وأسواق ال

أمةةةا في العةةةراق فةةةأن الةةةدين السةةةيادي فيةةةه كةةةان نتةةةا  ل وضةةةال السياسةةةية      

ففي بدايةة الثمانينةات مةن القةرن اناضةي داةل البلةد في        والاقتصادية التي مر بها

واةر  منهةا   مليةار دولار  70 ر  لا جدو  منها وكان يمتلك ا تيةاطي يقةدر    

ًً بالةةديون  النظةةام انبةةاد علةةى   ا أن وضةةعت الحةةر  أوزارهةةا  تةةى أقةةدم   ومةةمةةثق

مغامرة غزو الكويت التي كان من نتا اها تةدمير البلةد مةن قبةل قةوات التحةال        

وفةةةرض العقوبةةةات الاقتصةةةادية الامةةةر الةةةذي جعلةةةه عةةةاجزاً عةةةن تسةةةديد ديونةةةه    

واسةةتمرت العقوبةةات  تةةى  ةةر  االةةيا الثالثةةة الةةتي بةةدأ معهةةا التغةةيير السياسةةي    

والاقتصةةةادي ورفعةةةت معهةةةا العقوبةةةات الاقتصةةةادية الا أن الةةةديون قةةةد تراكمةةةت    

وهةي تعةد مةن الةديون الكريهةة      مليار دولار 720ووصلت في ادنى التقديرات الى 

 التي لا دال للشعا بها سو  تحمله نتا ا ممارسة  كامه

يادية مةن  ومن هذا التشابك في الاثار والتداعيات التي ملقها أزمةة الةديون السة   

 وما بين اقتصاديات تلك الدو  والاقتصاد العاني تأتي اهمية الدراسةجهة

ان فشل الادارة السياسية والتنةاق  بةين عمةل السياسةة اناليةة الةتي هةي مهمةة         

والسياسةةةة النقديةةةة الةةةتي هةةةي مةةةن شةةةان البنةةةك   كومةةةات دو  منطقةةةة اليةةةورو

اد  الى بطة  الاجةراءات نواجهةة الازمةة والحةد مةن تفاقمهةا       انركزي الاوربةي 

ممةةةا قةةةاد الى تةةةدهور الثقةةةة بالسةةةوق والى تةةةدهور انؤشةةةرات الاقتصةةةادية الكليةةةة 

 وارتفال نسبة الدين الى الناتا

كما أن التباين في الاقتصاديات الاوربية يتطلا أن تكون السياسةات انطبقةة   

لةةد مشةةاكل في تلةةك الةةدو  لانهةةا تفةةرض سةةيادة    فيهةةا غةةير متاانسةةة وهةةذا مةةا و  

 "الاقتصاد انتاانس"

في وفي العراق فأن الدين السيادي شةكل مشةكلة وأثةر في عمليةة التنميةة فيةه      

 7227الوقت الذي يسعى الى أعادة الاعمار ودف  عالة التنمية التي توقفت منذ 
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 ه من الاهداف منهاتهدف الدراسة الى تحقيس جمل

معرفةةة طبيعةةة أزمةةة الةةديون السةةيادية في بعةة  دو  منطقةةة اليةةورو نعرفةةة    ة     1

 وإيجاد الحلو  الكفيلة اا الاسبا  التي أدت الى ظهورها وتفاقمها

تحليةةل الةةديون السةةيادية في دو  العينةةة وتتبةة  آثارهةةا وانعكاسةةاتها علةةى     ة      2

 قة اليورو نفسهافي منط الاقتصاد العاني ولا سيما

تحليةةل الةةدين السةةيادي في العةةراق وآثةةارا ونتا اةةه علةةى واقةة  الاقتصةةاد        ة      3

العراقةةي ومسةةتقبله عةةبر سةةيناريوهات تستشةةرف  ركةةة انةةتغيرات الاقتصةةادية        

 الكلية فيه

 تنطلس الدراسة من فرضيتين أساسيتين هما

وعةةدم فاعليةةة ية والاقتصةةادية في منطقةةة اليةةوروإن الانقسةةامات السياسةةاولًا

وغيةا  الشةفافية في الا صةةا يات انقدمةة مةن بعةة      سياسةات التحفيةز والانقةةاذ  

 الدو  أدت الى تفاقم أزمة الديون السيادية في تلك الدو 

لقةةد كةةان للةةدين السةةيادي في العةةراق آثةةاراً سةةلبية علةةى عالةةة التنميةةة      ثانيةةاً

 ويمكن أن يشكل قيداً على مستقبل النمو الاقتصاديوالاعمار فيه 

إيرلنةدا اليونةان  تناولت الدراسة الديون السيادية في دو  جنةو  أوربةا وهةي   

2772وهي الدو  التي عصفت بهةا الازمةة منةذ عةام     ايطاليااسبانياالبرتغا 

ًً عن دراسة الد  ين السيادي العراقيفض



 المقدمة
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والتسةةاتلات الفرعيةةة مةةن اجةةل الوصةةو  الى اجابةةة علةةى مشةةكلة الدراسةةة   

 وتحقيقاً ادف الدراسة واهميتها فقد تم تقسيم الاطرو ة على أربعة فصو 

الفصةةل الاو  تضةةةمن مفةةةاهيم الازمةةةة الاقتصةةةادية وازمةةةة انديونيةةةة ااارجيةةةة  

فقةةد تنةةاو  انبحةة  الاو  الازمةةة   وذلةةك عةةبر ثًثةةة مبا ةة   ا انختةةارةونماذجهةة

امةا انبحة  الثةاني فتطرقنةا الى     كمفهوم ومضمون ومرا لها واسبابها وانواعها

أزمة انديونية ااارجية من  ي  انفهوم واهم الاسبا  الاار  الةتي سةاهمت بهةا    

تناولنةا فيةه نمةاذ  مةن أزمةات انديونيةة       وانبحة  الثالة    وايظا آثار ازمة انديونيةة 

 ااارجية

الفصةةل الثةةاني فقةةد  ةة   ةةو  مفةةاهيم أزمةةة الةةديون السةةيادية ونشةةأتها في        

وذلةةك عةةبر مبحةةثين اةةت الاشةةارة في انبحةة  الاو  الى التأصةةيل    منطقةةة اليةةورو

ها النظري لازمة الديون السيادية من اً  التعرف بازمات الديون السةيادية ونشةأت  

وكةةةذلك ابةةةراز دور السياسةةةات اتتمعيةةةة في تعزيةةةز النظةةةام    وقنةةةوات أنتقااةةةا 

اما انبح  الثاني فتناو  تحديد اسبا  أزمة الةديون السةيادية في منطقةة    النقدي

 اليورو

فتنةةةاو  انبحةةة  الأو  تحليةةةل بعةةة  الفصةةةل الثالةةة  فتنةةةاو  ثًثةةةة مبا ةةة  

عاةز انوازنةة الى   التضةخم البطالة انتمثلةانؤشرات الاقتصادية في دو  العينة 

ومةن ثةم تحليةل الةدين العةام كنسةبة مةن النةاتا ايلةي          الناتا ايلي الاجمةالي 

وفي انبحةةة  الثةةةاني اةةةت الاشةةةارة الى تةةةداعيات أزمةةةة الاجمةةةالي في دو  العينةةةة

ي وقنةوات أنتقااةا   الديون السيادية لدو  العينة وانخاطر التي تهدد الاقتصاد العةان 

امةةا في انبحةة  الثالةة  فقةةد وضةةعت اطةةط انواجهةةة لازمةةة الةةديون    بةةين البلةةدان

 السيادية

واايراً الفصل الراب  الةذي يشةمل الاقتصةاد العراقةي وازمةة الةديون السةيادية       

 تم التعةةرض فيوهةةذا عةةبر ثًثةةة مبا ةة    سةةيناريوهات التةةأثر وسةةبل انواجهةةة   
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اما انبح  الثةاني فخصةص   لى تحليل مؤشرات الاقتصاد العراقيانبح  الاو  إ

لواق  انديونية العراقية التي تشكل عاء على الاقتصاد العراقي ومناقشة  لواةا  

وفي انبحةةة  الثالةةة  تم لتفةةةادي آثارهةةةا الاجتماعيةةةة والاقتصةةةادية علةةةى العةةةراق  

دية لرصةد ا تمةالات تةأثر    التطرق الى سيناريوهات تأثر العراق بأزمة الديون السيا

العراق بهذا الأزمة عبر ثًثة سيناريوهات تشكل الا تمالات الأقر  إلى التحقةس  

بسةةيناريو التةةأثر الضةةنيل  عنةةى محةةدودي تةةأثر العةةراق بهةةذا الأزمةةة      وانتمثلةةة

وسةةيناريو التةةأثر انتوسةةط الةةذي ينطةةوي في تفةةاقم أزمةةة الةةديون السةةيادية في بلةةدان  

الةةذي يتمثةةل وسةيناريو التةةأثر الكةبير  وربةةي وانتقااةا إلى دو  أاةةر  الاتحةاد الأ 

تأثير الأزمةة علةى البلةدان الأوربيةة والاقتصةاد العةاني والةداو  في مر لةة          دباشتدا

 الركود
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 تمهيد
كزت دراسة هذا الفصل على مفهوم الازمة الاقتصادية وازمةة انديونيةة   لقد تر

إذ تعد الازمةة الاقتصةادية مةن اكثةر انصةطلحات اسةتعمالًا في       والنماذ  انختارة

مختلةة  مجةةالات الانظمةةة الاقتصةةادية مةةن الفةةرد مةةروراً بةةاتتم  والسةةلطة الةةتي     

تغيرات البينيةةة الةةتي يعمةةل  والةةتعةةددت مفاهيمهةةا  سةةا طبيعةةة الازمةةة ودرجتهةةا  

أذ قسةةةمت هةةةذا الازمةةةات علةةةى تقسةةةيمات عةةةدة     وجبهةةةا النظةةةام الاقتصةةةادي 

الا أن هذا الدراسة اهتمت بتقسيم الازمات من  ي  انفهوم والاسةبا   ومتشعبة

وتنةةاو  هةةذا الفصةةل أبةةرز الازمةةات الاقتصةةادية ومنهةةا الازمةةة      والنمةةاذ  انختةةارة 

عةةن بةةاقي الازمةةات بقوتهةةا وتأثيرهةةا علةةى النظةةام انةةالي        انصةةرفية الةةتي ايةةزت   

ككةةل نتياةةة للةةدور الةةةذي تقةةوم بةةه انصةةارف في التةةةأثير علةةى فاعليةةة النظةةةام         

الاقتصادي وانالي سلباً وايجاباً والذي يتحقس عبر عملية الوسةاطة اناليةة والنقديةة    

س رتوس الامةوا   وكذلك إبراز دور انديونية انتمثل  ركات تةدف التي تقوم بها

وعنةد انقطةال  ركةة التةدفقات هةذا       اا البلدان انقترضةة مةن البلةدان الدا نةة    

التي تفسر السةبا هنةا الى عةدم قةدرة البلةد انةدين       تنام ازمة انديونية ااارجية

ًً عةةن اسةةبا  دااليةةة واارجيةةة مثةةل ارتفةةال   بالوفةةاء بالالتزامةةات ااارجيةةة  فضةة

يةةة وتةةدهور الاسةةعار العانيةةة للةةنفط واثةةار الركةةود التضةةخمي  أسةةعار الفا ةةدة العان

ًً عن النماذ  انختارة مةن أزمةات انديونيةة     السا د في معظم الدو  الرأسمالية فض

بأزمةة الةديون العانيةة الةتي نشةبت في مطلة  الثمانينةات مةن القةرن          العانية انتمثلةة 

الةةتي تفاةةرت بعةةد عاةةز    7221_7282والازمةةة انكسةةيكية عةةام   العشةةرين

ميةةزان العمليةةات الجاريةةة في ميةةزان انةةدفوعات الةةتي جعلةةها عةةاجزة عةةن تسةةديد        
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وكةذلك نةر    الديون ااارجية مما قاد الى هبةو  أسةعار صةرف العملةة ايليةة     

نتياةةةة العاةةةز الةةةداالي   7222ان البرازيةةةل قةةةد دالةةةت وطةةةأة الازمةةةة في عةةةام      

كمةا نً ةأ أن الارجنةتين قةد عانةت       وااارجي انزمن وهةرو  رتوس الامةوا  

واةذا الغةرض   إذ كانت تنفس  ا يزيد عن دالهامن العاز الحاصل في انوازنة

 قسم الفصل على انبا   الَاتية

 الأنوالالأسبا انرا لانفهوم وانضمونالأزمةانبح  الاو 

 وأسبابهامفهومهاأزمة انديونية ااارجيةانبح  الثاني

 نماذ  من أزمات انديونية العانيةانبح  الثال 
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 المبحث الأول
  الأزمة

 الأنواعالأسبابالمراحل المفهوم والمضمون

في مختلةة  الأنظمةةة والتخصصةةات    مةةن أكثةةر الكلمةةات تةةداولاً   " الأزمةةة"إن 

ت مةةن الفةةرد إلى اتتمةة  واننشةةأة والدولةةة  تةةى أن مفاهيمهةةا تعةةددت       وانسةةتويا

زمةةة في الأكمةةا كثةةر تةةداو  مفهةةوم  (1)سةةا نةةول الأزمةةة ومسةةتواها  وااتلفةةت 

بسةةبا الةةتغيرات البينيةةة الةةتي يعمةةل في ظلةةها    العقةةد الأاةةير مةةن القةةرن العشةةرين  

إلى نشةةو  أزمةةات تةةؤدي وتصةة  بةةالتغيرات السةةريعة  ت تيوالةةالنظةةام الاقتصةةادي

لا انةةه مةةن الصةةعا  اثارهةةااَ تفةةرض اسةةتخدام عمليةةات فعالةةة نقابلتهةةا للحةةد مةةن   

وااةةتًف وانتشةةار اسةةتخدامهاوذلةةك لشةةمولية طبيعتهةةا صةةر مفهةةوم الأزمةةة

كمةةا اثةةل  في تةةداواا الاسةةتعما  والسةةياق انتبةة  مةةن قبةةل الكتةةا  والبةةا ثين   

وقةةد يفقةةد النظةةام الاقتصةةادي قابليتةةه علةةى الأزمةةة نقطةةة  رجةةة ولحظةةة  اسمةةة

 ةدافي الةتي   في سلسةلة مةن الأ  الاعتيةادي  من قبةل  هالعمل بالشيء انتعارف علي

وضةيس  وتتً ةس الأ ةدافي في ظةل عةدم التأكةد     متلط فيها اد دافي بالنتةا ا 

ممةا  و ةدتها الأمر الذي يزيد من درجة غموض الةدور وندرة انعلوماتالزمن

ا ممة وتهديد الكيان الاقتصةادي و دة درجة التوتريتسبا في ااتً  التوازن

ممارسةةة عمليةةات   الشةةيء الةةذي يتطلةةا أيضةةاً   يةةؤدي إلى صةةعوبة التعامةةل معهةةا   

                                        
كلية  جامعة نايف العربية للعلوم الأمنية إدارة الأزمة استرأتيجية المواجهة علي بن هلهول الرويلي (1)

 . 1ص  1122 العلوم الإستراتيجية
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ثارهةةا السةةلبية في اَوالحةةد مةةن نتا اهةةا وننةة  انهيةةارادارتهةةاإعلميةةة في ومنهايةةة 

 (1)والاستفادة من نتا ا دروسهارغوبةلتحقيس نتا ا ملانهيار الة ا

اضطرا  مفةاج  غةير متوقة  يقةود إلى صةعوبة      إن الأزمة تعني كمفهوم عام

البح  عن أساليا وطرق ددارة هذا انوقة  للحةد مةن أثةارا      يتطلاالتعامل معه

 (2)ونتا اه السلبية

عةارض يةؤثر علةى     وض  اقتصاديأما من النا ية الاقتصادية فتعرف الأزمة

فتتحةو  انشةكلة إلى أزمةة تتطلةا  ديةدات  كوميةة        تحقيس الأهداف الوطنية

 (3)إذا ما أرادت النخبة عدم التضحية  ركزها

تعرف أنها موق  أو  دفي لا يستطي  التنبةؤ  فالأزمة في ظل العناصر انتقدمة

تةا ا سةلبية وان   وممكةن أن يكةون لةه ن   وتهديةدها ويؤدي إلى الل انصةا   به

ويتضة  مةن هةذا أن لًزمةة     مواجهته تتطلا اماذ قرارات فورية في زمن محةدود 

 (4)العناصر الآتية

كونهةةا تحةةدفي بشةةكل   إن أهةةم مةةا يميةةز الأزمةةة الأزمةةة  ةةدفي مفةةاج  ة     1

تسةةتوجا ممةةا  ةةا يزيةةد مةةن صةةعوبة مواجهتهةةا  توقعهةةا فاةةا ي يصةةعا أ يانةةاً 

ثارهةا  اَوتةدار   وبادمكانات انتا ةة للسةيطرة عليهةا    اماذ قرار محدد وسري

 انستقبلية

تؤثر الأزمة على مصا  الدولة وكياناتهازمة تهدد انصلحة الوطنيةلأاة   2

 أي  عنى أن الأزمة من الجسامة وااطورة التي تؤواا لذلك

إمكانةات محةددة  ن مواجهةة الأزمةة يةتم في وقةت قصةير وب     إ الة الأزمةة ة   3

                                        
واقع إدارة  ألازمات في مؤسسات التعليم العالي بقطاع غزة دراسة تطبيقية على  رهام راسم عودة (1)

 .21ص  1112غزة الجامعة الإسلامية

 .22ص  1122 جامعة بغداد الأزمة المالية العالمية ومستقبل اقتصاديات الحياة سالم محمد عبود (2)

 . 21ص  مصر بدون سنة جامعة القاهرة إدارة الأزماتدور القيادة في  عفاف محمد الباز (3)

مركز حمو رابي للبحوث والدراسات  1112فخ الاقتصاد الأمريكي الأزمة المالية  جواد كاظم البكري (4)

 . 22ص  1122 بغداد الإستراتيجية
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تقتضي طبيعة الأزمة مواجهتهةا في الحةا  مةن دون الحصةو  علةى الةزمن الكةافي        

أي  عنةى يةةتم الاعتمةاد مةةن اةً  هةةذا العنصةر علةةى     انقةرر في الأصةل نواجهتةةه  

ادمكانةةةات انتةةةوفرة بالفعةةةل وقةةةت الحةةةادفي مةةةن دون الرجةةةول إلى غيرهةةةا مةةةن        

 لتحقيقها والحصو  عليهاادمكانات الأار  التي لن يسع  الزمن 

أن هنا  عوامل مشتركة فيما بينهةا تكةون مًمة  الأزمةات     ويتبين مما سبس 

 (1)وهي

 في العًقات واضطرا وجود الل ة  أ 

 عدم القدرة على التنبؤ الدقيس باد دافي انقبلةة    

 نقطة تحو  إلى الأفضل أو الاسوءة    

 قرارالحاجة إلى اماذ الة  د 

فًبةد أن نتعةرف علةى اصا صةها    الأزمةات  نتمكن من التعامل مة   لكيو

 (2)تيالتي تتمثل بالَا

اددرا  أنها نقا  انقً  يصعا على النظام الاقتصةادي أن يتحملةها نةدة    ة   1

 طويلة وبالنتياة قد تفقدها توازنها

لةتي ينةتا عةن ترابطهةا     وابعضها م  الاارمجموعة من اد دافي انترابطة ة   2

 ظروف جديدة

وجود عنصر انخاطرة الذي قد يؤدي إلى ا تما  تفاقم الأزمةة إلى مسةتو    ة   3

وتصةةعيد  الةةة ااةةوف ويفقةةد متخةةذ القةةرار فيةةه ثقتةةه بذاتةةه انواجهةةة انباشةةرة

 هالذاتي لدي

 تتطلا توفير قرارات مهمة وسريعة في مدة قصيرة من الزمنة  4

                                        
التحديات والأفاق )دول الأزمة المالية العالمية وانعكاساتها على اقتصاديات ال بلال خلف السكارنه (1)

 . 2ص  1112 جامعة الإسراء (المستقبلية

العدد  (سلسلة الدراسات الاسلامية)مجلة الجامعة الاسلامية  إدارة الأزمات صبحي رشيد اليازجي (2)

 . 513ص  1122 الثاني
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علةى   وبنةاءً مةن التشةخيص   يعد التعرف على انر لة التي ار بها الأزمةة نوعةاً  

بةان الأزمةات اةر     بعضةهم وير  هذا التشخيص تتحدد كيفية التصرف والعً 

 عادة بخمس مرا ل في دورة  ياتها هي

 الظهةور لأو  مةرة   تبدأ الأزمةة في هةذا انر لةة في   الولادة مر لة النشوءة   1

ولكنها تنذر بخطر غير محدد انعا  أو الا اا أو في صورة مبهمة غير واضحة

بسبا غيا  العديد من انعلومات ا اا الأسبا  لحةدوفي الأزمةة   الحام أو اند 

ومن هنا يكون معيار التعامل م  الأزمة في هذا انر لةة هةو فقةدانها    أو اتالات

دون أن ترتكةةا أي  مةةنومةةن ثةةم  ريةةدها أو القضةةاء عليهةةامرتكةةزات النمةةو

 (1)اسارة أو دون أن تصل ذروتها إلى درجة الصدام الشديد

 كالَاتيوتكون عملية التفتيت أو الفقدان عن الأزمة في هذا انر لة 

تكوين محور اهتمام جديد يغطي علةى الاهتمةام بالأزمةة وينقلةها إلى شةيء      ة    أ

 قيمة له ثانوي لا

معرفةةة أيةةن تكمةةن مقوماتهةةا والتعامةةل معهةةا بةةالعً  النةةاجم للسةةيطرة       ة        

 (2)والقضاء على أسبا  التوتر الذي أ دفي الأزمة

ن نمو الأزمة في هذا انر لة يكون نتياة  ةدوفي  إالنمو مر لة الزيادةة   2

طةةور نتياةةة تغةةذيتها إذ تتسةةوء الفهةةم لةةد  متخةةذ القةةرار في مر لةةة نشةةوء الةةولادة 

ممةا  بواسطة ايفزات الذاتية وااارجية والتي استقطبتها الأزمة وتفاعلت معهةا 

مما يترتا عليهةا صةعوبة  اهلةها نتياةة للضةغو       يتزايد الشعور في هذا انر لة

 (3)انباشرة التي تسببها الأزمة

                                        
 .55ص  ق ذكرهمصدر سب الأزمة المالية العالمية ومستقبل اقتصاديات الحياة سالم محمد عبود( 1)

واقع أدارة  ألازمات في مؤسسات التعليم العالي بقطاع غزة دراسة تطبيقية على  رهام راسم عودة( 2)

 .22ص  مصدر سبق ذكرهالجامعة الإسلامية

 .12ص  مصدر سبق ذكره 1112فخ الاقتصاد الأمريكي الأزمة المالية  جواد البكري( 3)
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ي  تكةون الأزمةة   تعد من ااطر مرا ل الأزمة  النضا مر لة القوةة   3

شةةديدة القةةوة وعنيفةةة ومةةن الصةةعوبة السةةيطرة عليهةةا مةةا   يقةةم متخةةذ القةةرار           

 واجهة جذرية مة  عناصةر القةوة فيهةا والسةيطرة عليهةا والبحة  عةن ادافاقةات          

 ونهايتهاليتحملوا نتا ا الأزمة  بعضهموادهما  التي  صلت نتياة إهما  

لغ الأزمة هةذا انر لةة عنةدما تتًشةى بعةد      تبالانحسار مر لة الضع ة   4

 فالصةدام القةوي يقةود إلى أن تفقةد الأزمةة جةزءاً      تحقيقها هةدف التصةادم القةوي   

 (1)ومن ثم تبدأ بالانحسار والتقلصاا الدف من قوة  هاماً

تصةل الأزمةة إلى هةذا انر لةة عنةدما تفقةد       الفنةاء  مر لةة الاضةمحً   ة   5

اةر  اَوهةي اثةل   ومةن ثةم تضةمحل مظاهرهةا    الدف  انولةدة اةا  بشكل عام قوة 

(2)مرا ل تطور الأزمة التي تصل إليها بعد تصاعد أاطارها إلى مر لة التًشةي 

 يوض  هذا انرا ل7 والشكل

                                        
ألازمات في مؤسسات التعليم العالي بقطاع غزة دراسة تطبيقية على  واقع أدارة رهام راسم عودة( 1)

 . 22ص  مصدر سبق ذكره الجامعة الإسلامية

 .12ص  مصدر سبق ذكره 1112فخ الاقتصاد الأمريكي الأزمة المالية  جواد البكري( 2)
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1 شكل
 الاقتصادية  يوضح دورة حياة الأزمة


 2ص 0110القاهرةدارة الأزماتإمحسن احمد الخضيريالمصدر

الفقةر والجهةل  إلى نشةو  الأزمةة منهةا    تةؤدي توجد العديد من الأسبا  التي 

والنمةةةةو والكةةةةوارفي الطبيعيةةةةة ونةةةةدرة انةةةةوارد والتعلةةةةيم ايةةةةدود والعةةةةوز

ا  تكةةون أرضةةية كةةل هةةذا الأسةةبوالبطالةةة وغيرهةةا مةةن الأسةةبا  السةةكاني

ويتةبين مةن هةذا الأسةبا  أن بعضةها يمكةن التنبةؤ بهةا         صالحة لحدوفي الأزمةات 

تقسةم أسةبا   ةدوفي    (1)ار التنبؤ به ومعرفة قياسهالَا بعضهالكن يصعا على 

 علىالأزمات 

تنشةةأ نتياةةة الأاطةةاء الةةتي تحةةدفي دااةةل النظةةام    (2)الأسةةبا  الدااليةةة ـ   أ

                                        
 ي الدولي للدراساتمعهد الإمام الشيراز  إدارة الأزمات العراق أنموذجا   عبد الإله البلداوي (1)

 . 2ص واشنطن

مدى تأثير معايير القيمة العادلة على تداعيات الأزمة المالية  وآخرون علي محمد ثجيل المعموري (2)

  25 -21ص  1112 جامعة الإسراء العالمية
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 هاومنالاقتصادي انختص 

أو غةير دقيقةة   فرةاعنةدما تكةون انعلومةات غةير متةو     انعلومات اااطنةة ة   1

ن النتياة تكون غير صحيحة فتكون الحصيلة النها يةة غةير سةليمة ممةا تقةود      إف

 إلى ظهور تعارض وصراعات وأزمات

إن سةةوء الفهةةم واددرا  للمعلومةةات انتةةوافرة التحليةةل ااةةاط  ل مةةور ة     2

وتفشةةي مظةةاهر ادهمةةا   ك التقةةديرات العشةةوا ية غةةير العقًنيةةة للعمةةل   وكةةذل

وتحويلةةها إلى أزمةةات كحةةوادفي والًمبةةالاة سةةوف تةةؤدي إلى تفةةاقم انشةةكًت 

 العمل

الضةةةةرا ا واننافسةةةةة  تةةةةؤدي الضةةةةغو  الدااليةةةةة مثةةةةل   الضةةةةغو ة          3

ليشةعر   ا الااةر ببعضةه إلى أن تتصةارل هةذا الضةغو  مة      والتكنولوجيا انتطورة

فيكةون قةد قةدم اطةوات كةثيرة في طريقةه       داالةها  صا ا الشأن ذاته تلقا يةاً 

 إلى الأزمة

تحدفي الأزمة مةن أسةبا  تةرتبط بأ ةدافي اقتصةادية      الأسبا  ااارجية  

 هي هاومن أهماارجية أو سياسية 

الةةديون  وتةةراكمضةةع  البنيةةة اناليةةة للبنةةو  في الجوانةةا الاقتصةةادية    ة      1

 انعدومة الناشنة عن التلكؤ في استعادة أصل الدين والفا دة انستحقة

فةةراد يةةؤدي الركةةود الاقتصةةادي إلى ضةةع  القةةدرة اناليةةة للمقترضةةين الأ ة     2

علةةى سةةداد الالتزامةةات اناليةةة للبنةةو  الةةتي أقةةترض منهةةا ممةةا يةةؤدي إلى مشةةاكل  

 مالية كبيرة

دون شةرو    مةن  ايلةي أو الأجةنفي في الاسةتثمار   الاعتماد علةى رأس انةا    ة    3

  اكمة

وامةةاذ  افةة  السةةيولة في الأسةةواق مةةن اةةً  افةة  ادنفةةاق العةةام       ة      4

 (1)إجراءات مساعدة للحد من ظاهرة التضخم

                                        
 . 21ص المصدر نفسه (1)
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ومن زاوية أار  يتض  أن لكةل أزمةة أسةبابها إلا أن هنةا  عوامةل مشةتركة       

 توجد في كثير من الأزمات

 عنةةى عةةدم دقةةة انعلومةةات  ةةو  ا ةةاا أداء العديةةد مةةن  (1)الشةةفافيةقلةةة ة     1

مةةا يشةةمل الكشةة  عةةن الحاةةم    لاسةةيماوالشةةركات وانؤسسةةات الاقتصةةادية 

ت الأجنبيةةة  لً تياطيةةاتالحقيقةةي  ممةةا يترتةةا عليةةة فقةةدان  الدوليةةة مةةن العمةةً

 وهرو  رتوس الأموا  للخار الثقة

موا  إلى الةداال والةتي يرافقهةا توسة  مفةر  وسةري        زيادة تدفس رتوس الأة   2

ءة الا تمانيةةة للمقترضةةين مةةن في ادقةةراض  ممةةا يةةؤدي إلى دون التأكةةد مةةن انةةً

 ينهةا  ارتفال  ام القةروض انشةكو  في الحصةو  عليهةا لةد  البنةو  ايليةة       

ت الر يسةة      لايبدأ ا يةؤدي   ممةا  نخفاض في قيمةة العملةة ايليةة الاسميةة إزاء العمةً

 إلى موجة من التدفقات الرأسمالية ا اا ااار 

عنةةدما  لاسةةيماوجةةود الةةل في تطبيةةس السياسةةة النقديةةة و اناليةةة انً مةةة  ة    3

يتزامن ذلك م  غيا  الشفافية والفسةاد والتًعةا في البيانةات والقةوا م اناليةة في      

ر أسةبا  نشةوء   ويمكةن تصةو  انؤسسات التي تكون انصدر الأولي لًضطرا 

 2 الأزمة كما في الشكل

                                        
 . 2 -3ص  الجزائر أسباب الأزمة المالية وجذورهاالجوزي جميلة (1)
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2 شكل
 الاقتصادية  أسباب نشوء الأزمات


ملسيلة الدراميات    مجلية الجامةية الاميةمية   دارة الأزميات إصبحي رشييد الييازجي  المصدر

 002ص 0100الةدد الثانيالامةمية

وانخفةاض   تعرف هذا الأزمات بأنها مدة الانقطةال في مسةار النمةو الاقتصةادي    

 (1)يكون فيها النمو الفعلي اقل من النمو الا تماليفي ادنتا 

 (2)أما مظاهر هذا الأزمات هي

 هبو  في انستو  العام ل سعارة  1

 زيادة في معدلات البطالةة  2
                                        

 المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع تحليل الأزمات الاقتصادية للامس واليوم دانييل أدنولد (1)

 . 21ص  2221 بيروت

 مصر كيفية مواجهة المشكلات المترتبة على الازمة الاقتصادية بسمة عبد اللطيف عبد الوهاب ( 2)

 . 3ص 1112
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 وادربا  تدهور الأجور والداو ة  3

 تراج  مستو  الطاقة التشغيليةة  4

 انخفاض انبيعات في كافة القطاعاتة  5

 (1)تيبالَا توضيحهايتعرض الاقتصاد العاني إلى عدة أزمات يمكن 

هي الأزمة التي تتمثةل بأزمةة عملةة دولةة أو مجموعةة مةن       (2)الأزمة النقدية ة  1

نيفة في معد  الصةرف مقارنةة بةالعمًت الأاةر     مما تؤدي إلى تقلبات عالدو 

إلى انخفةةاض  مةةن ثةةمفانهيةةار أسةةواق انةةا  تةةؤدي إلى هةةرو  انسةةتثمرين الأجانةةا و

وانخفةةةاض قيمةةةة العملةةةة ايليةةةة  ةةة  انسةةةتثمرين علةةةى   قيمةةةة العملةةةة ايليةةةة

 استرجال رتوس أمواام مما يؤدي إلى انهيار أسواق انا 

هةي التراجة  انفةاج  في أسةعار نةول أو أكثةر مةن الأصةو         (3)يةالأزمة انالة   2

 كةةالاتيسةةتعمل في العمليةةة ادنتاجيةةة مةةا رأس مةةا  مةةاديإوتكةةون هةةذا الأصةةو  

عبةارة عةن أسةهم لةرأس انةا  انةادي أو للمخةزون        أو أصو  ماليةة وانعدات والأبنية

الةتي يطلةس   ل صةو  اناليةة  أو هةي  قةوق ملكيةة    مثل  سابات الاداارالسلعي

ت الأجنبيةةة    ومنهةا العقةود انسةتقبلية   عليهةا أسةم انشةتقات اناليةة     للةنفط أو للعمةً

ًً  مث

س انؤسسةات   يةؤدي الى فهةذا قةد   عندما تنهار قيمة أصل ما فاةأة و وقةد  إفةً

قةارات أو في سةوق الع تأاذ الأزمة انالية صورة اضطرا  مفاج  في سوق الأسهم

وقةد  ةدفي   وتكمن اطورة هذا الأزمة عندما تنتشر إلى بقية قطاعةات الاقتصةاد  

كمةا تسةمى في    ةأو ماليةة أو مضةارب   ةمثل هذا الانهيار بسةبا انفاةار فقاعةة سةعري    

مةةن نةول أو أكثةةر مةن الأصةةو    وشةراءها  هةةي بية  كميةةات كةبيرة   بعة  الأ يةان  

 أعلى من أسعارها الحقيقيةبأسعار مثل الأسهم وانناز انالية

                                        
 مصدر سبق ذكره مة المالية العالمية أسباب وحلول من منظور إسلاميالأز  عبد الرزاق سعيد بلعباس( 1)

 .22ص

 . 11ص  المصدر نفسه (2)

 . 1ص 1112 مصر الازمة المالية العالمية وتأثيرها على الاقتصاد المصرفي علاء الدين مرجان محفوظ (3)
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ومسةببات الأزمةة  نوعيةة الأزمةة  تقسم الأزمات انالية بناء على مبةدأين همةا  

وهنا سنعتمد في هةذا التقسةيم علةى كةل مةن تقسةيم صةندوق النقةد الةدولي وفةس           

ن وإالذي يعتمد علةى مسةببات الأزمةة    Sachs and Rad Lateنوعية الأزمة

وإنمةا لأنةه يةوفر فرصةة للتنبةؤ      س في التعرف على نول الأزمةة هذا التقسيم مهم لي

 ثارها السلبيةاواماذ ادجراءات الضرورية لتااوز بها

إن التدهور والانهيار الذي أصةا  أسةواق انةا  وانصةارف والشةركات العانيةة       

 ؟وماهيةة أسةبابها   ؟أصب  يطر  أكثر من سؤا   و  ماهيةة الأزمةة اناليةة العانيةة    

هو أنهةا  لكن من انفاهيم انبسطة اا ؟وناذا تعد الأزمة انالية الأمريكية عانية

اضطرا  قوي ومفاج  في بع  التوازنةات الاقتصةادية يةنام عنةه انهيةار في عةدد       

ن إ(1)مةن انؤسسةات اناليةةة وانصةرفية تنتقةةل أثارهةا إلى بقيةةة القطاعةات الأاةةر      

مةةةن ااطةةةر الأزمةةةات الةةةتي هةةةزت الأنظمةةةة    دتعةةة7782 الأزمةةةة اناليةةةة العانيةةةة 

لةةةذا 7277-7222 مةةن الأزمةةة اناليةةة العانيةةة الكةةبر       الرأسماليةةة ابتةةداءً  

ثارهةةا إلى أوربةةا واليابةةان    ايمكةةن تشةةبيهها بالتوسةةونامي فسةةرعان مةةا انتشةةرت      

 كما تعد هذا الأزمة التي تعرضت اا(2)وجنو  شرق أسيا ودو  االيا العربي

سةيا وأوربةا   امن نيويور  ثم تضةمنت بقيةة الأسةواق اناليةة في      الأسواق انالية ابتداءً

كةذلك تعةد الاسةوء في تةأري      من أشد الأزمات التي تعرض اا الاقتصاد العاني

الأزمةةات اناليةةة وبالتحديةةد عنةةدما عاةةز النظةةام الاقتصةةادي العةةاني عةةن  ضةةنها 

وتةةأتي اطةةورة هةةذا الأزمةةة اناليةةة مةةن   ريعةوالحةةد مةةن أثارهةةا بصةةورة فعالةةة وسةة  

كونهةةا انطلقةةت في أمريكةةا الةةتي يكةةون اقتصةةادها قةةاطرة النمةةو في الاقتصةةاد    

 الأكةةبر في العةةا   اةةم إجمةةالي للنتةةا  يبلةةغ  ةةدود     وهةةو الاقتصةةاد العةةاني

 كمةةا تشةةكل التاةةارة ااارجيةةة في أمريكةةا أكثةةر مةةن   تريليةةون دولار71
                                        

ور اسعار البترول على الاقتصاد الراهن والمحتمل من استمرار الازمة المالية وتده غويني العربي (1)

 . 5ص 1112 جامعة المنصورة الجزائري

 1112 الجزائر جامعة بشار الازمة المالية وتداعياتها على الاقتصاد العراقي كامل علاوي كاظم (2)

 . 2ص
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العديةد مةن الأسةبا  الةتي سةاهمت       هنةا  (1)أجمالي التاةارة العانيةة  من 77%

 (2)في ظهور هذا الأزمة التي منها

تضخم الا تمان والسيولة في النظام البنكي الغربي وندة طويلة أكثر مةن  ة    1

 أعوام ةعشر

وأسةواق انةا  الةذي    رف  دور الرقابةة الرسميةة علةى انصةارف الاسةتثمارية     ة   2

ثةم تبعتهةا بلةدان الاقتصةاديات     ات القةرن اناضةي  يدأ في أمريكا منتص  ثمانينب

 الكبر  في أوربا تاركة الرقابة عليها للسوق فقط

انشةةكلة الر يسةةة لانةةدلال الأزمةةة هةةي انشةةتقات اناليةةة في أمريكةةا    دتعةةة     3

 اةةم  تريليةةون دولار  ةةا يسةةاوي 668 اياليةةة بلغةةت  والةةتي وصةةلت إلى أرقامةةاً 

تدني فرص التخوف من اطةورة الأزمةة   أد  الى مما أعوام ةاقتصاد العا  لعشر

 انالية العانية من الاقتصاد النقدي إلى الاقتصاد العيني

 (3)استخدام الأموا  القصيرة الأجل في اويًت طويلة الأجلة  4

 اجةةة  أي يقةةوم انصةةرف بإعطةةاء انظلةةة عنةةدما تكةةون    دور انصةةارفة      5

 ويسحبها منهم عندما تزداد  اجتهم إليهاادفراد إليها ضنيلة

وهيمنة القطةال ااةاص علةى    بين الحكومة والقطال اااص التداال ماة   6

 واسترااء رقابة البنو  انركزيةالحكومة

ترجةة  إلى ارتفةةال في  اةةم لًزمةةة اناليةةة العانيةةة أاةةر كمةةا هنةةا  أسةةبا  

العقارية انعطاة برهونات عقارية من انؤسسات انالية الأمريكية  عةد   القروض 

وجةود   مةن دون وترتفة  كلمةا رفة  البنةك انركةزي أسةعار الفا ةدة       فا دة متغير

إذ إن نسةةبة الفا ةةدة وقتهةةا كانةةت منخفضةةة ممةةا شةةا  علةةى     ضةةمانات كافيةةة
                                        

لتعاون الازمة المالية العالمية وتداعياتها على أقتصادات دول مجلس ا صفوة عبد السلام عوض الله (1)

 . 5ص 1112 جامعة المنصورة الخليجي

 عمان الاردن الجزء الرابع الازمة المالية العالمية والافاق المستقبلية واخرون محمد عواد الزيادات (2)

 . 01ص 1122

 . 21ص  1121 دمشق الازمة المالية العالمية هل نجد لها في الاسلام حلا   رفيق يونس المصري (3)
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كن أو بهةةدف فبعضةةها مةةا تم منحةةه بهةةدف السةة  وتطورهةةا ارتفةةال هةةذا القةةروض  

ممةةا عملةةت انصةةارف علةةى تحويةةل القةةروض الاسةةتثمار طويةةل الأجةةل أو انضةةاربة

ثةم هةذا   انمنو ة إلى سندات متداولة في أسواق انا  عبر البي  لشركات التوريس

باستعما  إجراءات وتقنيات مالية معقدة اثلةت في قيةام انصةارف ببية  الةديون في      

رين الةةذين قةةاموا بةةرهن هةةذا السةةندات لةةد       صةةورة سةةندات إلى مسةةتثمرين آاةة   

لغرض قيامهم بشراء العديد من هةذا  انصارف مقابل الحصو  على ديون جديدة

أي استعما  الديون للحصو  علةى كةثير   مما تكررت هذا العملياتالسندات

 (1)من الديون وانتشرت الرشوة بين الاقتصاد الحقيقي والاقتصاد انالي

وأزمةةة العملةةة وأسةةعار   مةةات اناليةةة كةةل مةةن الأزمةةة انصةةرفية    وتتضةةمن الأز

 تناو  كل نول على  دا يأتيوفيما وأزمة أسواق انا الصرف

 

تنام الأزمة انصرفية عند قيام ا د البنو  بإقراض غالبيةة الودا ة  الةتي      

ومن ثةم  ة طلبات السحا اليومي وزته أو توظيفها و تفأ بنسبة ضنيلة نواجه

ذا مةةا مطةةت تلةةك إفانةةه لةةن يسةةتطي  بطبيعةةة الحةةا  الاسةةتاابة لطلبةةات انةةودعين  

وفي  الةةة  ةةدوفي  وبةةذلك  ةةدفي مةةا يةةدعى بأزمةةة السةةيولة لةةد  البنةةك   النسةةبة

فتسةةمى في تلةةك الحالةةة أزمةةة مشةكلة مةةن هةةذا النةةول قةةد اتةةد إلى بنةةو  أاةةر  

أي تتةوافر الودا ة  لةد  البنةو  وتةرف        صو  العكةس  أما في  الةمصرفية

مةةن عةةدم قةةدرتها علةةى الوفةةاء بطلبةةات السةةحا  تلةك البنةةو  مةةن  القةةروض تحسةةباً 

 (2)وهو ما يعرف بأزمة الا تمانتحدفي أزمة في ادقراض

ن ما يميز الأزمة انصرفية عن باقي الأزمات الأار  هةو قوتهةا وتأثيرهةا علةى     إ

                                        
 1122 عمان الاردن الجزء الرابع الازمة المالية العالمية والافاق المستقبلية واخرون يد احمد ابو بكرع (1)

 .153-515ص

مصدر  أسواق الأوراق المالية في ظل تداعيات الأزمة الاقتصادية العالمية الراهنة نزهان محمد سهو( 2)

 .232ص  سبق ذكره
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بسةبا الةدور الةذي تقةوم بةه البنةو  في التةأثير علةى فاعليةة          ي ككلالنظام انال

والةةذي يتحقةةس بواسةةطة عمليةةة الوسةةاطة   وإيجابةةاً النظةةام الاقتصةةادي وانةةالي سةةلباً

 عنةى أن تعةرض القطةال انصةرفي لااةتً  سةيقود       انالية والنقدية التي تقوم بها

ممةا يةؤدي بةدورا إلى  ةدوفي     إلى عدم استقرار النظام انصرفي ونظام اندفوعات

 (1)أما أهم اصا ص هذا الأزمة هيثار مناو ة على النظام انالي ككلاَ

وفقةدان الثقةة بهةا نتياةة     انخفاض كبير ومفاج  في قيمة العملةة ايليةة  ة   1

 انضاربة عليها

 انهيار النظام انالي وانصرفي بسبا انهيار العملةة  2

 كافة أنواعهبي عن الاستثمار عزوف جماعة  3

قيةةام السةةلطات النقديةةة بةةإغًق العديةةد مةةن البنةةو  الةةتي قامةةت بةةإعًن       ة    4

ثةم قامةت بامةاذ ادجةراءات الًزمةة إزاءهةا سةواء        إفًسها نتياة تأثرها بالأزمةة 

 أو اويلها أو إغًقها بصورة نها ية ضها الَاارمن  ي  دما بعضها ببع

سا العديد مةن الدراسةات الاقتصةادية     الأزمات انصرفية ن أسبا   دوفي إ

ا يعةود إلى وجةود الااةتًلات الاقتصةادية     مبعضةه  اقتصاديينيرج  إلى عاملين من 

والأار لوجود ااتًلات اقتصادية جز ية في داال النظام انصرفي ذاتةه الكلية

 اارجيةعوامل داالية وعوامل  علىوتقسم العوامل الاقتصادية الكلية 

 (2)يأتيالعوامل الداالية ما  وتتضمن 

 السياسات انالية والنقدية التوسعية لحكومات الدو  انتأزمةة  1

التوس  انفر  لةبع  البنةو  في سياسةات ادقةراض عةبر مر لةة الازدهةار        ة   2

 الاقتصادي

                                        
الاثار النقدية للازمات المصرفية لدول جنوب شرق اسيا خلال فترة  واخَرون قصي عبود الجابري (1)

العدد  المجلة العراقية للعلوم الاقتصادية تسعينات القرن الماضي ودورها في توجهات السياسة النقدية

 . 1ص 1112 (15)

 .3-1ص  المصدر نفسه( 2)
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مةة   الاعتمةةاد علةةى سياسةةات أسةةعار الصةةرف غةةير انناسةةبة  ةةا لا تتوافةةس   ة     3

 في البلدالأوضال الاقتصادية 

غيا  دور الدولة عن معظم تدفقات رأس انا  الأجنفي الداالة إلى بلةدانها  ة   4

 واستعملت لتمويل مشروعات طويلة الأجلعن كونها قصيرة الأجل

عدم وجود تغطية كافية للقةروض ممةا يقةود إلى تعةرض البنةو  نشةاكل       ة   5

 مصرفية

انتأزمةة في  وإداراتها ياسات الكلية التي تطبقها  كومات الدو  أداء السة   6

 قومات الاقتصادية على انستو  الكلي غير كفوءان

 تقلبات أسعار الفا دة العانية الكبيرة في الدو  الصناعية الر يسةة  1

اةةا سةةتزيد مةةن  اةةم الودا ةة   زيةةادة تةةدفس رأس انةةا  إلى الةةدو  انسةةتقبلة  ة     2

 وستغري انصارف على زيادة الا تمانانصرفية

 التقلا في شرو  التباد  التاارية  3

 1ـب

ت نتياةةة للةةتغيرات الكةةبيرة في أسةةعار الصةةرف       ذ إتحةةدفي أزمةةة العمةةً

أو ء وظيفتهةا كوسةيط للتبةاد    تؤدي إلى تةأثير جةوهري في قةدرة العملةة علةى أدا     

وتحةدفي  كمخزن للقيمة لذا يطلس على هذا الأزمة بأزمة العملة وأسعار الصرف

العملة نتياة عمليةات انضةاربة   قيمةبخف   عندما تتخذ السلطات النقدية قراراً

 7 وللوضو  انظر الشكلالتي قد تقود إلى انهيار قيمتها

                                        
 . 2ص  1112 فلسطين ة القدسجامع قراءة في الأزمة المالية العالمية يوسف أبو فارة (1)
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3 شكل
 ار العملةيوضح انهي


 011ص 0111الأمواق المالية الناشئةدايفد بيم وتشارلز كالوميريس كالوميريسالمصدر

ولتفةادي الأزمةة تتخةذ السةلطات النقديةة بعة  القةرارات منهةا تعةويم العملةة أو           

ثةةةار هةةةذا القةةةرارات واضةةةحة علةةةى التةةةدفقات   اَوتكةةةون افةةة  سةةةعر صةةةرفها 

 وانتغيرات الاقتصادية الأار قتصاديوالنمو الاااارجية

أجيةةا   ةتشةةير الدراسةةات الاقتصةةادية اااصةةة بأزمةةات العملةةة أنهةةا مةةرت بثًثةة 

 يأتي اموك هاتاريخية لتفسر  دوث

بةين   يكون التركيز في هذا الجيةل علةى عةدم الاتسةاق مةا     (1)الجيل الأو ة   1

 ك  ويتض  ذلأساسيات الاقتصاد الكلي وسعر الصرف 

                                        
 .2ص  1112 القاهرة جامعة حلوان محددات أزمة العملة في مصر أيمن محمد إبراهيم هندي (1)
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ن سبا أزمة العملة يقود إلى الزيةادة في عاةز انوازنةة الةذي يةتم اويلةه مةن        إة    أ

قبةةل الةةس النقةةود الةةذي يةةنام عنةةه ارتفةةال في القيمةةة الحقيقيةةة لسةةعر الصةةرف        

وتةةدهور في ميةةزان انةةدفوعات لا يمكةةن أن يسةةتمر بةةدون مفةةي  قةةوي في قيمةةة   

 العملة

وزيةةادة القيمةةة الحقيقةةة للصةةرف يتعةةرض  ازنةةةعنةةد ارتفةةال العاةةز في انوة       

الاقتصةةاد إلى هاةةوم علةةى العملةةة عنةةد وصةةو  الا تيةةاطي الأجةةنفي إلى  ةةد معةةين   

يجبر انتعاملين وانضةاربين لًسةتنزاف مةا تبقةى مةن ا تيةاطي مةن اةً  ااةرو           

ن  سةا وجهةة نظةر هةذا يمكةن التنبةؤ       إلةذا فة  من العملة الوطنيةة قبةل انهيارهةا   

 اتبالأزم

فهةي  تحدفي الأزمة في الجيل الثاني عكةس الجيةل الأو   (1)الجيل الثانية   2

كمةا  تحدفي في  الة الاتساق ما بين أساسيات الاقتصاد الكلي وسعر الصرف

 دور هنا في نشو  الأزمات يكون للتوقعات

سةةا هةةذا الجيةةل إذ يمكةةن أن تحةةدفي  ن أزمةةات العملةةة ليسةةت متوقعةةة إة      أ

ادشةةةةاعات  يةةةة  أن انسةةةةتثمرين لا يملكةةةةون معلومةةةةات كافيةةةةة عةةةةن   بسةةةةبا 

بالشةا عات وبالأزمةات الةتي تقةة  في دو      يكونةوا أكثةر تةأثراً    مةن ثةم  والاقتصةاد 

 اثر العدو  أار 

مةةن أن الأساسةةيات الاقتصةةادية لا تعةةد أهةةم عامةةل في تفسةةير   علةةى الةةرغمة       

يةةة يمكةةن أن تسةةرل في نشةةوبها  لا أن الصةةدمات ااارجإ ةةدوفي أزمةةات العملةةة  

 تراج  في النمو الاقتصادي العانيارتفال في أسعار الفا دة العانية

عدم التةوازن   يستند هذا الجيل لنظرية أزمات العملة على(2)الجيل الثال ة   3

الةةديون قصةةيرة الأجةةل والا تياطيةةات    بةةين عةةدد مةةن انةةتغيرات الاقتصةةادية مثةةل   

ت الةتي هةي بالغالةا مةا         كرالأجنبية كيزة لتفسير انضةاربة علةى أسةعار العمةً

 تنتهي بأزمات العملة

                                        
 . 5ص  مصدر سبق ذكره المعهد العربي للتخطيط أحمد طلفاح (1)

 . 21-22ص مصدر سبق ذكره محددات أزمة العملة في مصر أيمن محمد إبراهيم هندي( 2)
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ن مةةن مسةةببات هةةذا الأزمةةة هةةي التةةدفقات الكةةبيرة الةةتي أدت إلى ترااةةي         إ

وتةةةةدهور في محةةةةافأ القةةةةروض  قواعةةةةد الحيطةةةةة والحةةةةذر لًسةةةةتثمار انةةةةالي  

انتهةةت  انصةةارف وأاةةيراً فترتفةة  القةةروض الةةتي تةةؤدي لازمةةاتبانؤسسةةات اناليةةة

وهذا في ظل مديونيات بةالعمًت الأجنبيةة الةتي ضةاعفت     بانهيار أسعار العمًت

 من قيمة هذا الديون بالعمًت الوطنية اننهارة

ـ 

يظهر شكل هةذا الأزمةة عنةد  صةو  انخفةاض  ةاد في انوجةودات اناليةة في         

واثةةل أسةةواق والسةةندات وغيرهةةا مةةن الأدوات اناليةةة الأسةةواق اناليةةة كالأسةةهم 

انةةا  اقتصةةاد رمةةزي غةةير  قيقةةي يقةةوم علةةى انضةةاربة والةةذي يسةةاعد في ذلةةك هةةو  

 صةةو  انةةدماجات في الأسةةواق اناليةةة والسةةهولة في تنقةةل رتوس الأمةةوا  وانتشةةار    

بأقةةل مةةدة ممكنةةة الأربةةا مبةةدأ انضةةاربة بصةةورة واسةةعة لغةةرض تحقيةةس أقصةةى 

ًًف توس  انتقا  الاستثمار الأجنفي غةير انباشةر والةذي يسةاعد في  ركةة       عن ض

 Hot Moneyالامةةو  السةةاانة  رتوس الأمةةوا  بسةةرعة مةةن دولةةة إلى أاةةر   

كذلك إن ارتفةال معةدلات   الأزماتتلك ار يساعد في نشو  اَوالذي يعد عنصر 

 ت وهةةو الفةةرق بةةين  الفا ةةدة يةةؤدي إلى هبةةو  التةةدفس النقةةدي للفةةراد والشةةركا    

ًً عةةن التةةدفس النقةةدي انسةةتلم والتةةدفس النقةةدي ااةةارجي    هبةةو  هةةذا   فضةة

التةةدفس لةةد  ادفةةراد والشةةركات سةةيؤدي إلى  ةةدوفي ااةةتً  في ميزانيةةة البنةةو   

ويجعةةل مةةن الصةةعوبة علةةى انةةودعين فيهةةا إذا كانةةت البنةةو  قةةادرة علةةى تسةةديد      

اطر معنويةةة شةةديدة للمقترضةةين   وكةةذلك يضةةم مخةة  اسةةتحقاقاتها مةةن الأمةةوا   

كمؤسسةةات أو كةةأفراد ممةةا يةةؤدي إلى انخفةةاض النشةةا  الاقتصةةادي بسةةبا       

 (1)في  دوفي الأزمة انالية اًمهم ًًالزيادة القوية في أسعار الفا دة والتي تعد عام

إذ تتكةةةون bubbleإن زيةةةادة  ةةةدا انضةةةاربة تةةةؤدي إلى ظةةةاهرة الفقاعةةةة     

                                        
 الأزمة المالية العالمية الراهنة وأثارها في الاقتصاديات العربية التحديات وسبل المواجهة ثريا الخزرجى (1)

 . 0ص  جامعة بغداد
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وهةو مةا  ةدفي    عر الأصو  بشكل يفةوق قيمتهةا العادلةة   الفقاعة عندما يرتف  س

ًً كالأسهم عندما يكون الداف  من شراء الأصل هو الةرب  النةاجم عةن زيةادة      مث

ذلةك أن   فضةً عةن  (1)الأسعار وليس بسبا قدرة هةذا الأصةل علةى توليةد الةدال     

ن في بقيةة انسةتثمري   عنةد انهيار أسةعار الأسةهم قةد تةثير  الةة مةن الةذعر وااةوف         

فتمتةد الانخفاضةات    الأمةان من منطلةس رأس انةا  يبحة  عةن     أصو  مالية أار 

لةةذلك تحصةةل  الةةة  وتبعةةاًكافةةة الشةةديدة لتشةةمل الأسةةهم انتبقيةةة في سةةوق انةةا   

لان أسةةواق انةةا  الانهيةارات الحةةادة الةةتي تةةؤدي إلى ظهةةور الأزمةات اناليةةة العانيةةة  

 (2)اربعضها ببعضها الَاالعانية مترابطة 

وفي هذا الحالة يصب  انهيار أسةعار الأسةهم مجةرد وقةت عنةدما يكةون هنةا         

ومن ثةم تبةدأ  ةالات الةذعر وااةوف في      اءًفينخف  سعرا ابتدداف  قوي لبيعه

سةواء في  أسعار الأسةهم الأاةر    ويمتد هذا الأثر ا اافتنهار الأسعارالظهور

 ار القطال ذاته أو في القطاعات الأ

ولابد من الذكر بأن الحدي  عن الأزمة تبدأ في  الة انخفاض مؤشر السةوق  

 (3)7280 و7222 قياس على أزمتي%27 انالية بأكثر من

عانةةت الأسةةواق اناليةةة في الةةدو  الرأسماليةةة مةةن أزمةةة ماليةةة 7288 وفي عةام 

ويةور  لتنتقةل عةدواها إلى بقيةة     شديدة اندلعت مةن سةوق الأسةهم والسةندات في ني    

ن انفاار الأزمة في الولايات انتحدة كان بسبا  تميةة  إأسواق انا  انرتبطة بها

السياسةةة الاقتصةةادية الةةتي طبقةةت فيهةةا في بدايةةة الثمانينيةةات والةةتي اسةةتندت في      

إدارتهةا لًقتصةاد الأمريكةةي علةى فلسةةفة اقتصةادية تهةةدف إلى تحقيةس الرفاهيةةة      

ولغةةةرض تحقيةةةس هةةةذا ااةةةدف أعتمةةةد الاقتصةةةاد ية في أوسةةة  أبعادهةةةاالاقتصةةةاد

الأمريكةةي علةةى مصةةادر التمويةةل ااةةارجي في اويةةل العاةةز في انوازنةةة العامةةة    

                                        
مجلة جامعة  أسواق الأوراق المالية في ظل تداعيات الأزمة الاقتصادية العالمية الراهنة نزهان الخزرجى( 1)

 .221ص 1121العدد الثاني (12)المجلد  نيةدمشق للعلوم الاقتصادية والقانو 

 .2ص  مصدر سبق ذكره ثريا الخزرجى (2)

 .5ص  1122 الجزائر الواقع ورهانات المستقبلالاقتصاد الإسلامي زايري بلقاسم( 3)
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ًً  (1)الآتيةل سبا  في الس الأزمة ر يساً عن أنها كانت في الحقيقة سبباً فض

اناليةة والنقديةة    أسةواقه في يعد انفتا  الاقتصاد الأمريكي و رية التعامةل   ة  7

 إلى عةةام7208 في تةةدفس رأس انةةا  الأجةةنفي للمةةدة مةةن عةةام      اًأساسةةي ًًعةةام

مليةار دولار علةى   577 بنحو7286 وبلغت هذا التدفقات في عام7286

مليةار دولار بشةكل  سةابات في البنةو      112 هينة أسهم وسندات مضاف اةا 

كمةةا يكةةون اةةذا التةةدفقات دور في انتعةةاا أسةةواق انةةا    كيةةةالتااريةةة الأمري

 ياًأساسةة اًولكةةن تةةدفس رتوس الأمةةوا  الأجنبيةةة الةةتي تعةةد مصةةدر     الأمريكيةةة

لاسةيما مة    لتمويل العاز الداالي وااارجي أد  إلى تراكم انديونية ااارجية

 ذ بدايةةة عةةام اسةةتمرار العاةةز الكةةبير في القطةةال ااةةارجي وانوازنةةة العامةةة منةة       

مما كون ظروف مفعمة بالقلس وعدم اليقين عنةد انقرضةين وانةدفعوا    7285

مطةةالبين بضةةمانات جديةةدة مةةن أجةةل اسةةتمرار تةةدفس أمةةواام متمثلةةة بالضةةغو         

 با اا اف  سعر الدولار مقابل العمًت الر يسة الأار 

 في انوازنةة العامةة وفي   العوامل الاقتصادية الداالية انتمثلة بةالعاز الكةبير  ة   2

القطةةال ااةةارجي نتياةةة عةةدم وجةةود مةةوارد دااليةةة للتمويةةل ممةةا قةةاد إلى تفةةاقم        

انديونيةةةة الدااليةةةةة وااارجيةةةة بسةةةةبا ملةةةة  معةةةدلات الاداةةةةار في الاقتصةةةةاد    

 (2)والاعتماد بشكل كبير على رتوس الأموا  الأجنبية



                                        
 بيت الحكمة الاقتصاد العراقي ومتغيرات البيئة العربية والدولية هناء عبد الغفار السامرائي (1)

 . 512ص  1111بغداد

 . 521ص  المصدر نفسه (2)
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 المبحث الثاني
  وأسبابهامفهومها الخارجيةأزمة المديونية 

 قبةةل التطةةرق إلى طبيعةةة أزمةةة انديونيةةة وأسةةبابها مةةن الضةةروري أن نحةةدد أولاً  

 مفهوم انديونية

الالتةزام الةذي يترتةا     سا وجهة نظر صةندوق النقةد الةدولي انديونيةة هةي      

توجا تسديد هذا الدين بةالعمًت الأجنبيةة أو مةن    على اندينين  اا الدا نين ويس

 (1)اً  السل  واادمات متضمناً دف  الفوا د أو بدون فوا د

انقدار القةا م مةن ااصةوم اناليةة الفعليةة ولةيس        يعرفها البنك الدولي وأيضاً

الا تماليةةة علةةى انقةةيمين في اقتصةةاد مةةا في إي وقةةت لغةةير انقةةيمين والةةتي تقتضةةي  

داء مدفوعات من اندين لتسديد انبلغ الأصلي والفا دة عند نقطة أو نقةا  زمنيةة   أ

 (2)في انستقبل

لةةذا فانديونيةةة هةةي العمليةةة الةةتي تتسةةم  ركةةة تةةدفقات رتوس الأمةةوا  في        

 (Flow وعند انقطال  ركة التةدفقات صو  الدو  انقترضة من الدو  الدا نة

وفي الغالا يكون سبا الانقطةال إلى عةدم مقةدرة    جيةتنام أزمة انديونية ااار
                                        

 .  52ص  2222 واشنطن أدارة الدين الخارجي صندوق النقد الدولي (1)

(2) Word Bank  External debt  1981  p111.  

 : انظر: وكذلك

. بيروت جامعة –كلية التجارة . اتساع نطاق الدين العام في دول العالم الإسلامي. المرسي السيد حجازي

 . 2 ص 1112
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 (1)ااارجية هاالدولة اندينة على الوفاء بالتزامات

هلعةةدم وجةةود مفهةةوم مو ةةد وشةةامل للمديونيةةة ااارجيةةة ومتفةةس عليةة     ونظةةراً

كتلةةة عمةةل تشةةمل كةةل مةةن صةةندوق النقةةد الةةدولي     7281 تكونةةت في عةةام 

وبنةةك التسةةويات العانيةةة ن والتنميةةة الاقتصةةاديةوالبنةةك الةةدولي ومنظمةةة التعةةاو 

أن أجمةةالي قامةةت بالعمةةل علةةى وضةة  مفهةةوم مو ةةد في تقريرهةةا السةةنوي وهةةو      

انديونية ااارجيةة في تةاري  معةين يكةون مسةاوي إلى مبلةغ الالتزامةات التعاقديةة         

ضةمن  تميةة   ويت اا غير انقيمين بهالجارية التي تقود إلى دف  مقيمي دولة ما

أو دف  الفوا د م  أو بدون دفة  مبلةغ   بالفوا د أو بدونها اًدف  أصل الدين مصحوب

 (2)الأصل

 معيةةارالى  فوفقةةاًوهنةةا  عةةدة معةةايير تسةةتخدم لتقسةةيم انديونيةةة ااارجيةةة    

 (3)تاري  الاستحقاق هنا  أنوال للمديونية هي

 ا اً  عامانديونية قصيرة الأجل التي يستحس دفعهة  1

في ة     2 انديونيةةة متوسةةطة الأجةةل الةةتي يسةةتحس تسةةديدها اةةً  سةةنتين إلى ثةةً

 سنوات

 انديونية طويلة الأجل التي تستمر مدة استحقاقها إلى ثًثين عامة  3

الةذي  7 ويمكن توضي  تطور الديون ااارجية العانيةة مةن اةً  الجةدو     

 يظهر هذا الأنوال

                                        
 مجلة اقتصاديات شمال إفريقيا أسباب نشأت أزمة المديونية الخارجية للدول النامية قحايرية أمال (1)

 . 252ص  1112 الجزائر (5)العدد 

اشكالية الديون الخارجية وأثرها على التنمية الاقتصادية في الدول العربية حالة بعض  فضيلة جنوحات (2)

 . 5ص  1112 الجزائر دينةالدول الم

(3) H Bhatia  Public Finance  2000  21 Revised Edition  Vikas Publishing House 

pvtltd  P.199. 
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1جدول 
 مليار دولار2222ـ  2222 جمالي المديونية الخارجية في العالما

 السنوات
0111 0110 0110 0110 0111 0115 0112 0111 0111 0111 

الديون 

 متومطة

وطويلة 

 الأجل

05,0 00,00 00,51 00,01 00,10 02,11 5,12 1,11 1,01 0,10 

الديون 

 قصيرة

 الأجل

1,01 1,02 1,01 1,05 1,10 1,11 1,55 1,10 0,01 0,11 

مجموع 

 حجم

المديونية 

 الخارجية

05,01 00,51 00,25 00,05 00,10 01,01 5,20 5,21 5,51 5,10 

ص 0100الجزائراثر التغير في مةر الصرف على التوازن الاقتصادياويابة صالحالمصدر
010 

ا أن     قةةد سةةالت تراجةة     أجمةةالي الةةديون ااارجيةةة  يتضةة  مةةن الجةةدو  أعةةً

 مليةةةةار دولار إلى20,25 مةةةةن2772 إلى عةةةةام2777 عةةةةام مةةةةنمسةةةةتمر 

مليةةار 75,27 لتصةل بنحةو  2777 ثةم ازدادت في عةةام مليةار دولار 65,22

لتعةةود بالانخفةةاض  تةةى السةةنوات الأاةةيرة لتسةةال أقصةةى انخفاضةةاتها في  دولار

ويعةةز  سةةبا الانخفةةاض إلى تقلةةيص    ليةةار دولارم22,7 لتبلةةغ2772 عةةام

بينمةةا  ةةدفي العكةةس إذ نً ةةأ اسةةتراتيايات انديونيةةة ااارجيةةة انتبعةةة وقتهةةا

الةةتي سةةالت 2772-2777 تزايةةد  اةةم الةةديون القصةةيرة الأجةةل اةةً  انةةدة

ويمكن توضةي  ذلةك   2772سنة  مليار دولار12,7 إذ بلغتأعلى ارتفاعاتها

 التالي1 اً  الشكل من
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4شكل 
 2222ـ  2222 تطور المديونية الخارجية


 0 من أعداد الباحث بالاعتماد على بيانات الجدول رقمالمصدر

ديةةون دااليةةة واارجيةةة  علةةىنعيةةار انصةةدر   ويمكةةن تقسةةيم انديونيةةة وفقةةاً  

دولةة تسةديدها ل شةخاص والشةركات     فالديون الداالية هي الةتي يترتةا علةى ال   

إمةةا الةةديون ااارجيةةة هةةي انترتبةةة علةةى الحكومةةة  وانؤسسةةات بالعملةةة الوطنيةةة

فيتم تسديد اسةتحقاقاتها بةالعمًت   ل شخاص وانؤسسات والشركات والدو 

ديةن   علةى أما مةن زاويةة الفا ةدة انترتبةة علةى انديونيةة ااارجيةة فتقسةم         الأجنبية

تحةةدد معةةدلات الفا ةةدة م دفعةةه مةةن قبةةل سةةلطات أو مؤسسةةات عانيةةةاةةارجي يةةت

الةةتي تتطلةةا مةةن مانحيهةةا تقةةديم ضةةمانات مةةن  انترتبةةة عليةةه وفةةس أسةةس  اريةةة 

وديون اارجية ميسرة لا تتطلةا ضةمانات كةبيرة و عةدلات     الحكومات اندينة

اغلةا الأ يةان    إذ تقوم جزء من انؤسسات العانية والحكومات فيفا دة بسيطة

 (1)بتقديم هذا النول من القروض وفس أهداف وقواعد محددة

بين الةديون الصةافية والةديون     لابد من التميز ماللتعري  بانديونية ااارجيةو

                                        
(1) H Bhatia  Opcit  199. 
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ن الديون الصافية تعةاد  الفةرق بةين قيمةة الأرصةدة ااارجيةة الةتي        إإذ ادجمالية

لةى ااةار  والقةروض انمنو ةة علةى ااةار       الديون انستحقة ع  وزة انقيمون

الالتزامات ا ةاا ااةار  أو القةروض في    وأرصدة الدولة التي  وزة غير انقيمين

ولا تنطبةس الةديون ادجماليةة إلا علةى التزامةات دولةة مةا ا ةاا ااةار  في          ااار 

(1)يمينصورة قروض نحو ااار  أو أرصةدة هةذا الدولةة الةتي يمتلكهةا غةير انقة       

ن الةةديون الصةةافية تكةةون في العةةادة متً مةةة بالنسةةبة لتحليةةل وضةةعية البلةةدان         إ

كالبلدان انصةدرة للةنفط الةتي اةا     في مسار النمو ةانتطورة وبع  البلدان انتا

على البلةدان الناميةة والعربيةة غةير      وينطبس العكس ااماًاستحقاقات في ااار 

وذلةك يعةود   تكةون الةديون ادجماليةة فيهةا مً مةة جةداً      اننتاة للنفط منها الةتي  

 وهي بالتالي لا اتلك إلا أرصدة قليلةللعاء انفر  لالتزاماتها ا اا ااار 

في بداية السبعينات دالت الرأسمالية أزمة اثلةت في انهيةار النظةام النقةدي      إن

تحو  من سعر الصرف الثابت إلى سةعر الصةرف انعةوم ومةا     وال 7207الدولي عام 

ت وداةةةو  البلةةةدان انتقدمةةةة في  ةةةر  تبعةةةه مةةةن تغةةةيرات  ةةةادة في سةةةعر العمةةةً

ولقةد كةان اةذا الأزمةة الةدور       أهميةة الةدولار  اقتصادية ونقدية في ظل انخفةاض  

لخةيص  الكبير في تفاقم أزمة الةديون ااارجيةة في البلةدان الناميةة الةتي يمكةن ت      

 (2)الَاتيثارها في اَأهم 

لقةد كةان مةن نتةا ا الفوضةى النقديةة       ارتفال العاز في ميةزان انةدفوعات  ة   7

اا علةةى انخفةةاض قيمةةة صةةادرات البلةةدان     أوتةةدهور قيمةةة الةةدولار   ن ألقةةت بضةةً

الناميةةة بةةنفس نسةةبة الانخفةةاض في قيمةةة الةةدولار أمةةام تراجةة  الطلةةا العةةاني علةةى  

كمةا قةاد ذلةك إلى زيةادة ملحوظةة في قيمةة الةواردات        واد الأوليةالصادرات من ان

                                        
مصدر  أشكالية الديون الخارجية وأثرها على التنمية الاقتصادية في الدول العربية فضيلة جنوحات (1)

 . 1ص  سبق ذكره

 .121، ص 2220رمزي زكي، التاريخ النقدي للتخلف،عالم المعرفة، الكويت،( 2)
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الةذي أد  إلى تفةاقم العاةز     الشةيء بسبا موجة التضخم التي تعةرض اةا العةا    

في مةةوازين انةةدفوعات للبلةةدان الناميةةة وتعطيةةل عمليةةة التنميةةة واسةةتنزاف مواردهةةا  

 ارجيةوإضعاف قدراتها على تسديد أعباء ديونها ااانالية

اثةةل هةةذا الا تياطةةات هيكةةل رصةةين    اسةةتنزاف الا تياطةةات النقديةةة ة     2

نواجهةةة الحةةالات الاقتصةةادية الصةةعبة غةةير انرغةةو  فيهةةا كةةاللاوء لًقةةتراض        

وعلةةى اعتبةةار أن  أو الضةةغط علةةى اديةةرادات  أو هبةةو  قيمةةة العملةةة  الأجةةنفي

لار والةذها فةإن التراجة  الةذي     الجزء الأكبر من هةذا الا تياطةات اثةل في الةدو    

اسةةا ر كةةبيرة في  كبةةدقةةاد إلى ت 7207شةةهدا هةةذين الأايريةةن بدايةةة مةةن عةةام   

بعةد نةزل الصةفة النقديةة عةن الةذها        الا تياطات النقديةة للبلةدان الناميةة تحديةداً    

 تتحدد قيمته من اً  تفاعل قو  العرض والطلادن اوجعله كسا ر انع

وصل أثر الأزمة النقديةة العانيةة إلى  ةد    ادنما ية تراج   ام انساعداتة   7

من الناتا القةومي  % 07,7إلى % 7,7تقليص  ام انعونات ادنما ية التي هبطت من

في البلةةدان الأعضةاء في منظمةةة   03,0%ادجمةالي في البلةدان انتقدمةةة و  تتاةاوز   

سةر اجةبرت البلةدان    وبسةبا نةدرة التمويةل الةدولي اني    التعاون الاقتصةادي للتنميةة  

الاعتمةةةاد علةةةى وسةةةا ل التمويةةةل ااةةةارجي مرتفعةةةة التكةةةالي  مةةةن  علةةةىالناميةةةة 

ومةة  نهايةةة السةةبعينات قةةررت الحكومةةة الزيةةادة في معةةدلات   انصةةارف التااريةةة

الفا ةةدة في محاولةةة منهةةا لتاةةاوز أزمةةة التضةةخم وجةةذ  رتوس الأمةةوا  الأجنبيةةة   

اقةة  اثةةر سةةلبا علةةى البلةةدان الناميةةة وجعلةةها  وإنعةةاا الاقتصةةاد الأمريكةةي هةةذا الو

مطالبة بدف  أضعاف ما كان عليها من الديون الةذي عاةل بانفاةار أزمةة الةديون      

 ااارجية

شةهدت مر لةة الثمانينةات البدايةة الحقيقيةة      انفاار أزمة الديون ااارجيةة   1

لسةةبعينات نةةأزق انديونيةةة فقةةد عالةةت انسةةتويات انتزايةةدة للةةديون ضةةمن عقةةد ا      

وتراجةةة  الأوضةةةال اناليةةةة للبلةةةدان الناميةةةة  ةةةدوفي الأزمةةةة الةةةتي ظهةةةرت بوادرهةةةا   

بةإعًن انكسةيك عةن عةدم قةدرتها علةى        7282ببولنةدا لتتفةاقم سةنة     1981سنة

ومةةةن هةةةذا التةةةاري  تغةةةيرت نظةةةرة البلةةةدان انتقدمةةةة وانصةةةارف التااريةةةة   الةةةدف 



 الازمة الاقتصادية وأزمة المديونية الخارجية: الفصل الأول 

 51 

عةةةبر إتبةةةال العديةةةد مةةةن  ن الناميةةةةوانؤسسةةةات الدوليةةةة للتمويةةةل والتنميةةةة للبلةةةدا 

للسيطرة على الأزمة منها فرض سياسات انكماشية لً تمةان انمنةو     ادجراءات

 وإتبال براما التعديل اايكليللبلدان النامية

ن أزمةةةةة انديونيةةةةة ااارجيةةةةة تعةةةةود إلى مجموعةةةةة مةةةةن العوامةةةةل الدااليةةةةة       إ

سةةاهم في  وبعضةةها الَااةةر لنشةةو ها اًمباشةةر اًإذ بعضةةها كةةان سةةبب يةةةوااارج

 تعقيدها

ولكةن بعةد تطبيةس    في بداية الأمر فسرت أزمة انديونية على أنها أزمة سةيولة 

مةن قبةل   جزء من الحلو  في البلدان اندينة   يتغير الوض  وأصب  أكثر تعقيداً

 زمة مًءةثم فسرت أزمة انديونية على أنها أ

وإعةادة تةدفقات   بين  ركةة تةدفقات رتوس الأمةوا     ز مايلابد من التميوهنا 

إذ بةين انقرضةين وانقترضةين    مةا وتقويهةا  الةتي  سةد العًقةات    رتوس الأموا 

بتةةةدفقات ماليةةةة مةةةن انقرضةةةين إلى    تتصةةة   ركةةةة تةةةدفقات رتوس الأمةةةوا   

 أي عملية الديونالدينانقترضين فيطلس على هذا الحركة بتراكم 

التي يةتم  عادة تدفقات رتوس الأموا  فتدعى بعملية إزالة الديونإأما  ركةَ 

لكن انً أ عند انقطةال  اويلها من اً  تسديد ادمة الديون اذا القروض

وفي  الةة   ركات عودة التدفقات يتبين هنا أزمة الوفاء بالتزامات الدولة اندينة

 (1)من مصدر الأزمة بشكل دقيس نجدها تستند على فرضيتينالتأكد 

إذ يكةةون تسةةديد ادمةةة  تعةةد أزمةةة ظرفيةةة وأزمةةة سةةيولة الفرضةةية الأولى

 الديون من اديرادات اننتظرة من اً  طريقتين

الطريقةةة الأولى تتمثةةل بانشةةاري  ادنتاجيةةة الةةتي تكةةون في مر لةةة ادنتةةا     ة      أ

عةةادة إوهةةذا يتناسةةس مةة  عمليةةة  يلةةها بواسةةطة التمويةةل ااةةارجي والةةتي يجةةا او

                                        
 .5ص  أسباب نشأت ازمة المديونية الخارجية للدول النامية قحايرية امال (1)
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لكةي يةتمكن الاقتصةاد الةوطني مةن دفة  ديونةه عةبر الاسةتثمارات مةن           الجدولة

 داو  عمًت أجنبية ضرورية للدف 

في هةذا الحالةة يجةا    أما الطريقة الثانية فتنحصر في عا دات الصادرات ة     

ت إعةادة الجدولةة لكةي تتوافةس مة  تغةيرات أسةعار        إداا  مرونة أكثر على تقنيةا 

 انوارد الر يسة انصدرة

اتاز هذا الفرضةية بأنهةا   Crises Solvabilityأزمة مًءة الفرضية الثانية

إذ يفوق مستو  ادمة الدين الدال انراد توظيفةه مةن   أاطر من الفرضية الأولى

ما أعباء ادمةة الةديون في   ألدولة انعنيةمجمول الطاقات الاقتصادية انتوافرة في ا

هي ليست أزمة ظرفية تستحس امتداد أجةا  الةدف  سةواء كةان في     هذا الفرضية

تتطلةةا علةةى  وإنمةةا هةةي أزمةةة هيكليةةة  أو الطويةةلانتوسةةطالأجةةل القصةةير 

 الدولة اندينة العمل بتعديًت وإصً ات عميقة في اقتصادها

تكةةةون أزمةةةة انةةةدفوعات بالنسةةةبة  في كةةةً الفرضةةةيتين ايصةةةلة النها يةةةة

فيقةود هةذا إلى انقطةال    Reflux للدا نين انقطال التيار انستمر لتدفقات العودة

ق أسةةواق انةةا  إمةةام الدولةةة اندينةةة Flux التيةةار للتةةدفقات ممةةا يةةؤدي أي إغةةً

فتكةةون أزمةةة تراضبةةدورا إلى انقطةةال التيةةار انسةةتمر لتراكةةم الةةدين عةةبر الاقةة   

 ديون

إذ يتراجة  معةد  الاسةتثمارات ومعةد      مما ينتا عنه تقيد  الة الدولةة اندينةة  

 النمو في الاقتصاد الوطني اذا الدولة

الةةتي تطةةر   ةةو  نةةاذا تلاةةأ البلةةدان إلى الةةديون؟  هنةةا  كةةثير مةةن التسةةاتلات

أغلةا الأ يةان إلى تحقيةس    مما يترتا عليها مةن تبعةات قةد لا تةؤدي في      على الرغم

 أهداف الدو  اندينة

يمكن القو  أنه عندما لا تغطةي اديةرادات اناليةة    للجابة على هذا التسات 

وعنةدما تكةون تكلفةة الةدين أقةل مةن الةرب  انتوقة  منةه         الغايات انتا ة لتلبية

نهةا تقةود إلى   إف اجتمعةت  إذا ماتنشأ انديونية إلا أن هنا  كثير من الأسبا  التي 
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 (1)تأزيم الديون وتفاقمها وانفاارها ومن أهم هذا الأسبا  هي

نديونيةة بةين البلةدان    امتلة  الأسةبا  الدااليةة لازمةة     الأسةبا  الدااليةة  ة   7

أنهةةا تتشةةابه في الأسةةبا     إلا طبيعةةة اقتصةةاديات هةةذا البلةةدان    ااةةتًف  بسةةبا  

 الآتية

Currency يةةةةةه للعملةةةةةة الوطنيةةةةةة تبةةةةةال سةةةةةعر صةةةةةرف مبةةةةةالغ فإة            أ

Overvalued      الذي من شأنه أن يؤدي إلى تحقيةس عاةز شةبه مفةاج  في ميةزان

هاةرة رتوس الأمةوا  وتهريبهةا مةن     واندفوعات نتياةة ازديةاد الةواردات مةن جانةا      

 جانا أار

يوض  اثر تغيرات أسعار الصرف و ركات السحا والتسةديد  2 والجدو 

فقةد سةالت هةذا الةتغيرات     2777ة    2772اةً  السةنتين    علةى رصةيد انديونيةة   

مةا بةين سةنة     دولارمليةون  8,017 ارتفاعات في رصيد انديونية ااارجية  دود

صةةافي التسةةديدات وانسةةحوبات ولار مليةةون د670 منهةةا 2777وسةةنة  2772

 عر الصرفيعود للتغيرات في س دولارمليون 20,771 ار والبالغوالجزء الَا

                                        
 المالية الدولية العملات الاجنبية والمشتقات المالية بين النظرية والتطبيق واخرون ماهر كنج شكري (1)

 .12ص  1111 دنالار  عمان
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 ( 2 ) جدول رقم
 العالمية والحركات على رصيد الدين العام الخارجي اثر التغير في أسعار صرف العملات

 (  مليون دولار ).  2222،  2212للسنتين 

 الةملة
 رصيد 
0111 

اثر التغير في 
 أمةار الصرف

 - صافي التسديدات
 + المسحوبات/ 

 رصيد
 0101 

 015,12 +1,11- 00,10 101,01 يورو
 0115,11- 10,01 +000,11 0111,11 011كل  ين ياباني

 0,00- 0,10- 1,00 5,02 جنيه إمترليني
 001,10 +21,01- 0,12 010,1 وحدة حقوق السحب

 125,00 +011,1 +01,02 111,05 دينار كويتي
 0110,10 +501,10 +0,0 0551,11 باقي الةمةت

 1201,10 201,00 011,10 0121,12 المجموع
ص 0100عميان –المجلد الثاني عشير  نشرة مالية الحكومية الةامةوزارة المالية الأردنيةالمصدر
01 

اتًلات هيكلية تراكمت بسبا اعتماد سياسات  ارية ونقديةة  إوجود ة    

ا لة ومالية غير صحيحة تستند بالدرجة الأولى على قرارات ااطنة لا مض  للمسة 

 لتامعةةات الاقتصةةادية اننتاةةةلواياسةةبة في ظةةل غيةةا  دور التمثيةةل الةةديمقراطي 

وقةةد يكةةون تةةأثير هةةذا القةةرارات في الغالةةا هةةو اللاةةوء إلى دعةةم أسةةعار    كافةةة

اننتاات الأساسية والطاقة وغيرها مما يزيد من سوء مصيص انةوارد النةادرة في   

 التهريا بصورة عامةالاقتصاد وارتفال الاستهً  والفساد و

من بناء شةركات   فبدلًافشل أنما  التنمية انعتمدة في تحقيس أغراضهاة    ت

 منتااتهةا محةل السةل  انسةتوردة لتةتمكن     صناعية ناجحة مترق أسواق التصدير 

ودفعةه فإنهةا فشةلت في    من توليةد الفةوا   الًزمةة ادمةة الةدين العةام ااةارجي        

هةةذا الشةةركات   أن تتكبةةدإلى  لفشةةل الحكةةومي وقةةد سةةاعد ا تحقيةةس ذلةةك 

وارتفعةت في  اسا ر متنامية أرهقت موازنات تلك البلةدان ومصةارفها انتخصصةة   

 ايصلة من مديونيتها ااارجية وعازها عن ادمة أعباء هذا الديون

يمكةن أن نقسةم العوامةل ااارجيةة الةتي سةاعدت في       الأسبا  ااارجيةة   2
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 (1)علىيونية تفاقم أزمة اند

 أسةةعارن التزايةةد الحةةاد الةةذي طةةرأ علةةى   إارتفةةال أسةةعار الفا ةةدة العانيةةة   أ ة    

إذ بلةغ الأمةر   في تفةاقم أزمةة انديونيةة     اسمةاً  الفا دة في الأسواق انالية لعةا دوراً 

في كةةثير مةةن الةةدو  إلى بلةةوا مقةةدار الفوا ةةد الفا ضةةة مسةةتو  يفةةوق عةةن قيمةةة        

 ية  أصةبحت ادمةةة   عةل الةدو  اندينةة تتحمةل أمةوا  متزايةدة      ممةا ج انديونيةة 

الديون اثل  صة هامة من صافي الديون ويستحوذ علةى أمةوا  كةبيرة مةن النقةد      

 الأجنفي

أد  التةةدهور الحاصةةل في أسةةعار  تةةدهور الأسةةعار العانيةةة للمةةواد ااةةام     ة    

شةرو   في الأسواق الدوليةة    انواد الأولية كالنفط وانواد ااام الأار  إلى تراج

التبةةةاد  التاةةةاري للةةةدو  انصةةةدرة اةةةذا انةةةواد ممةةةا قةةةاد إلى تفةةةاقم عاةةةز ميةةةزان  

 إلى انزيد من انديونية ااارجية من ثماندفوعات الذي يدف  

 الةةدو  في أغلةةا السةةا د  Stagflationالتضةةخمي الركةةود آثةةار   ة    

سياسات الانكماشية الةتي عملةت بهةا    منذ مطل  السبعينات أنتات الالرأسمالية

اغلةةةا البلةةةدان الرأسماليةةةة الصةةةناعية  الةةةة مةةةن الركةةةود الاقتصةةةادي مصةةةحوبة  

لركةودي الةذي أثةر بشةكل سةلفي      ابالتضخم   الة جديدة سميت لينتابالتضخم 

لانةدما    ونظةراً وقاد إلى هبو   ام العمًت الأجنبيةة فيهةا  في الأوضال انالية

 ونقةةدياً اميةةة في النظةةام الاقتصةةادي الةةدولي وتبعيتهةةا لةةه  اريةةاً  أكثةةر البلةةدان الن

فأن ما نتا من هذا النظام من أزمات وتقلبات يةؤثر بصةورة   وتكنولوجياً وغذا ياً

 تلقا ية في الأوضال الاقتصادية اذا البلدان

لقد أثةر الركةود الةذي هةيمن علةى اقتصةاديات البلةدان الصةناعية في النصة           

لكةون  ات بشكل قوي علةى اقتصةاديات البلةدان الناميةة    يعقد الثمانينالأو  من 

انصةةنعة ونصةة  "هةةذا الةةدو  تعتمةةد في  ركةةة اقتصةةادها علةةى السةةل  انسةةتوردة  

زيادة أسعار صادراتها إلى البلةدان الناميةة    مما لجأت الدو  الصناعية الى" انصنعة

جةةل تعةةوي  اسةةا رها    مةةن أ وااصةةة أسةةعار السةةل  الوسةةيطة وانةةواد الغذا يةةة     

                                        
 .0ص  1122 عوامل للتنمية أم عوائق لها. الديون الدولية محمد الزياني( 1)
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كمةةا يضةةاف إلى ذلةةك أن الركةةود   الناجمةةة عةةن ازديةةاد أسةةعار الةةنفط العانيةةة    

علةى  اةم القةروض في البلةدان الناميةة       الاقتصادي في البلدان الصناعية أثةر سةلباً  

وفي الوقةةت ذاتةةه تزايةةدت كةةل مةةن    فتراجعةةت  ركةةة رتوس الأمةةوا  الأجنبيةةة   

عنةةد  بخاصةةةوالاقةةتراض ااةةارجي فيصةةعوبات والةةس مةةدفوعات ادمةةة الةةدين  

ومما نتا عنه انخفةاض في  اةم   7282 اندلال أزمة الديون انكسيكية عام

الشةةيء الةةذي دفةة  البلةةدان الناميةةة وااصةةة دو   الةةديون والتسةةهيًت الحكوميةةة

أمريكةةةةا الًتينيةةةةة إلى اللاةةةةوء إلى القنةةةةوات العاليةةةةة التكلفةةةةة مثةةةةل انصةةةةارف  

 (1)التاارية



                                        
مصدر  أشكالية الديون الخارجية وأثرها على التنمية الاقتصادية في الدول العربية فضيلة جنوحات (1)

 .12ص  سبق ذكره
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 المبحث الثالث
 نماذج من أزمات المديونية العالمية

عنةدما  نشأت أزمةة الةديون العانيةة في مطلة  الثمانينيةات مةن القةرن العشةرين        

في ظةةل تحريةةر  توسةةعت البنةةو  التااريةةة العانيةةة في مةةن  القةةروض للةةدو  الناميةةة   

وقد اقةترن هةذا التوسة  في     ركة رتوس الأموا  القطال انالي وانصرفي و رية

 ركة ادقراض بتلكؤ تلك الحكومات وإعًن الدو  اندينةة عةدم اسةتطاعتها    

 (1)على الوفاء بأعباء الديون وادمتها

 في  ينهةا كانةت الةديون العانيةة بنحةو     7282 إذ كانت أو  أزمةة في عةام  

عةن تسةديد ديونهةا    دو  أمريكا الًتينيةة عند توق  مليون دولار656,577

س الكةةثير مةةن البنةةو   اةةذا العةةام وارتبطةةت هةةذا الأزمةةة  ممةةا تسةةببت في إفةةً

بالتوس  في الاقتراض والقروض اااصة مةن قبةل هةذا الةدو  واعتمادهةا الكةبير       

كما تسةببت الارتفاعةات الحاصةلة في    على أسواق انا  والبنو  التاارية العانية

7287 عةام %11 إلى7202 عام%5,6 دلات الفوا د العالية والبالغةمع

مةةا مليةةون دولار778,671 والبالغةةة في هةةذا العةةام بنحةةوفي ظهةةور أزمةةة الةةديون 

هةةةو أن بعةةة  مةةةن القةةةروض انمنو ةةةة تم إعةةةادة توجيههةةةا إلى     زاد الأمةةةر تعقيةةةداً 

مليةار دولار  777 ومن مجمةول الدولةانصارف الأمريكية في ظل غيا  رقابة 

57 إلى17 تم تحويةل مةن  اقترضها انكسيك والتي تشكل ديونها آنذا 

                                        
 .  23ص 1112 جامعة المنصورة ة العالميةالرهون العقارية والأزمة المالي نصري أبو الفتوح فريد (1)
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وقام بتشغيلها ادفراد وانشاري  انكسةيكية انتواجةدة   مليار دولار إلى أمريكا

 (1)هنا 

2827لقد تفارت هةذا الازمةة عنةدما توقفةت انكسةيك عةن التسةديد عةام         

أن معظةم ديةون بلةدان     لكةون  اد في الدوا ر انالية العانيةة  اًمالي اًمما سبا ذعر

أمريكةةةا الًتينيةةةة كانةةةت تعةةةود ننةةةات انصةةةارف التااريةةةة انمتةةةدة في العةةةا    

 James ولا تضةةةان الأزمةةةة قةةةام جةةةيمس بيكةةةر (2)في أمريكةةةالاسةةةيما و

Bakerًن عن مشةرول لعةً  مشةكلة الةديون     وزير اازانة الأمريكية بادع

وكان الغرض الر يس هو مسةاعدة انكسةيك علةى العةودة إلى اسةتنناف      العانية

ادمة ديونهةا والحيلولةة دون انتشةار عةدو  التوقة  عةن التسةديد إلى بةاقي الةدو           

ًً عةةن وتفةةادي  ةةدوفي انهيةةار للنظةةام انصةةرفي العةةاني  اندينةةة ذلةةك الةةدور   فضةة

انعنيةة وإقنةال    الأطةراف قام به صندوق النقةد الةدولي في الجمة  بةين      القيادي الذي

وانتمثةل بترتيةا العًقةة بةين انكسةيك      كل طرف بانشةاركة في عةً  الأزمةة   

Rescue Package وانصةارف الدا نةة فيمةا عةرف بتةوفير  زمةة ادنقةاذ       

مةن انصةارف    وتحتوي على توفير جزء من التمويل من الصندوق م  قروض جديدة

تبةال سياسةات اقتصةادية    إمة   لتمكين انكسيك من الاستمرار في ادمة الةدين 

وقةةد ارتبطةةت هةةذا  ةةا عةةرف    جديةةدة اكنهةةا مةةن تحسةةين أوضةةاعها ايليةةة    

إذ يلزم الصندوق الدولة اندينةة  Stabilization Policies بسياسات التثبيت

ولاسةيما  ين أوضال انةتغيرات الكليةة  بإتبال سياسات اقتصادية تنطوي على تحس

وااتيةةار أسةةعار صةةرف  قيقيةةة وأسةةعار فا ةةدة  فيمةةا يتعلةةس بضةةبط عاةةز انوازنةةة

لةةذا كانةةت مقتر ةةات صةةندوق النقةةد الةةدولي متعلقةةة في الغالةةا بتةةوفير    مناسةةبة

لكةةةون هةةةذا انؤشةةةرات كميةةةة    ونظةةةراًالانضةةةبا  في انؤشةةةرات الاقتصةةةادية  

فقد كان من السهولة على صندوق النقد الدولي أن يتةاب   فيمكن التحقس منها

                                        
 جامعة المنصورة الدور الرقابي للدولة في ظل الأزمة المالية العالمية وآخرون محمد أحمد عبد النعيم (1)

 . 1ص  1112

(2) James W.Dean  Has the Market Solved the Sovereign-Debt Crisis  Princeton 

University  USA 1998  p2. 
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 (1)مد  الناا  في تحقيقها في الدو 

تبةةةال بعةةة   إهةةةي بن مسةةةاهمة صةةةندوق النقةةةد الةةةدولي في معالجةةةة الأزمةةةة   إ

السياسات لتخفي  عاز انوازنات مةن اةً  إلغةاء الةدعم علةى السةل  الضةرورية        

انظةةاهرات الةةتي سميةةت في ذلةةك الوقةةت  ممةةا أسةةفر عةةن انةةدلالفي بعةة  البلةةدان

وهةةةو الشةةةيء الةةةذي هةةةدد  IMF Riots باضةةةطرابات صةةةندوق النقةةةد الةةةدولي 

مةةن هةةذا النقةةد إلا أنةةه   يخةةل مةةن بعةة         علةةى الةةرغم الاسةةتقرار الاجتمةةاعي 

لكةةن الحقيقةةة أن صةةندوق النقةةد الةةدولي   يسةةتمر نةةدة طويلةةة بالأاةةذ الصةةحة

وإنمةةا بةةدأ بواسةةطة الةةدور التعةةاوني مةة  البنةةك       ةبهةةذا السياسةةات انيكانيكيةة  

فيمةا عةرف وقتهةا    الدولي في مراعاة العديةد مةن الاعتبةارات الاقتصةادية الأاةر      

  ام الديون العانية7 ويبين الجدو (2)بادصً  اايكلي

3 جدول
 مليون دولار2211-1292 حجم الديون العالمية للمدة

 ةالسن
الدين الةام 
 الخارجي

 الدين الةام السنة الدين الةام السنة

0110 500,252 0110 0,015,150 0110 0,151,100 
0110 201,011 0110 0,010,111 0110 0,110,121 
0111 220,111 0111 0,150,100 0111 0,121,101 
0115 150,000 0115 0,550,005 0115 0,151,510 
0112 151,011 0112 0,511,110 0112 0,110,101 
0111 115,051 0111 0,215,101 0111 0,111,510 
0111 111,101 0111 0,111,551 0111 0,105,012 
0111 0,102,102 0111 0,101,150 0111 0,102,011 
0111 0,111,011 0111 0,120,155 0101 0,111,011 
0110 0,011,211 0110 0,100,121 0100 0,001,000 

Source : Unctad Unctadstat 2013 .  
                                        

-223ص  2221 الكويت (130)عالم المعرفة  النظام الاقتصادي الدولي المعاصر حازم الببلاوي( 1)

222. 

 . 222ص  المصدر أعلاه (2)
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72827221

مليةةةار 7,51 إذ بلةةغ  اةةةم الةةةدين فيهةةةا 7282بةةدأت هةةةذا الأزمةةةة في عةةةام  

وازديةاد معةةدلات التضةةخم  أعقةا  عقةةد كامةةل مةن الركةةود الاقتصةةادي  دولار

لحكومةةةة لقةةةد قامةةةت االةةةتي تعرضةةةت اةةةا انكسةةةيك في منتصةةة  التسةةةعينات 

بهةةةدف تحقيةةةس الاسةةةتقرار انكسةةةيكية بوضةةة  اطةةةة بتحفيةةةز قطةةةال التاةةةارة 

سةةةتقطا  رتوس بوكةةةذلك سمحةةةت  ودعةةةم اقتصةةةاديات السةةةوق الاقتصةةةادي

وكان الدور الفعا  هنا لتحقيةس ذلةك هةو وجةود     الأموا  الأجنبية لًستثمار فيها

 (1)هما لينعام

بخفة  القيةود علةى تةدفقات رتوس      يتمثةل بقيةام انكسةيك   عامل داالي ة  1

 الأموا  الأجنبية إليها

يعةةةبر عةةةن انخفةةةاض سةةةعر الفا ةةةدة في الولايةةةات انتحةةةدة  عامةةةل اةةةارجي ةةةة 2

 الأمريكية

وتحقيةس   ققت هذا ااطةة نجا هةا الفعلةي بخفة  معةدلات التضةخم        

ة     7282 اةةً  عةةامي سةةنوياً%7,7 بنحةةو متوسةةطهبلةةغ  معةةد  نمةةو اقتصةةادي

موجةةةة تةةةدفقات كةةةبيرة مةةةن رتوس الأمةةةوا   ةةةاا    7227عةةةام  وشةةةهد7221

انكسةةيك بعةةد محاولةةة ناجحةةة مةةن انفاوضةةات انكسةةيكية بخصةةوص ديونهةةا     

ونتياةةةة لةةةذلك يمكةةةن القةةةو  أن  اةةةم   مليةةةار دولار76 والبالغةةةةااارجيةةةة 

م السةابقة انديونية ااارجية في انكسيك في هذا العةام قةد انخفة  عةن الاعةوا     

وضة  نهايةة مفاجنةة    7221 كما أن انخفاض قيمة العملةة انكسةيكية عةام   

أن تحريةةر القطةةال انةةالي مةةن الضةةوابط     ولتةةدفقات رتوس الأمةةوا  مةةن ااةةار   

لجةةةذ  رتوس الأمةةةوا  قةةةاد إلى زيةةةادة العةةةرض مةةةن رتوس الأمةةةوا  في الأسةةةواق     

بانقابل سيطر الضع  علةى  لا تمانفلاأت البنو  إلى التوس  في من  االوطنية

وغيةةا  مراقبةةة البنةةو  تةةالات توجيةةه    قطةةال ادشةةراف والرقابةةة علةةى البنةةو    

                                        
 .32ص  مصدر سبق ذكره الأزمة المالية العالمية ومستقبل اقتصاديات الحياة سالم محمد عبود (1)
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الاسةةتثمارات بسةةبا ملةةي الحكومةةة انكسةةيكية عةةن العديةةد مةةن انةةؤهلين في   

علةةى أثةةر توسةة  عمليةةات ااصخصةةة الةةتي    7282 القطةةال البنكةةي منةةذ عةةام  

مراعةةاة نوعيةةة انسةةاهمين الجةةدد فيةةه مةةن القطةةال   تعةةرض اةةا هةةذا القطةةال وعةةدم 

اااص وفي الوقت ذاته أرتف  معد  الطلا على الا تمان  سةاعدة عوامةل عديةدة    

 (1)أهمها هي

 تراج  الدين العام بنسبة كبيرة ة 1

 تحسن التوقعات ا اا الاقتصاد انكسيكية  2

 وقطال العقارات دوفي قفزة في نمو قطال الأسواق اناليةة  3

7221 مةن عةام   وبخرو  التدفقات الكبيرة لحركة رتوس الأموا  وابتداءً

عرفت انكسيك أزمة عنيفة امتازت  ركةة مفاجنةة لةرتوس الأمةوا  بكميةات      

وكةان رد  وتةدنيها  ها لة وبسرعة على أثر اضةطرا  الأوضةال السياسةية الدااليةة     

ات اازينةةةة وتدالةةةها في سةةةوق  الفعةةةل انكسةةةيكي هةةةو قيةةةامهم بإصةةةدار سةةةند  

وعلى اثر انخفاض ا تياطي سعر صرفها قةرر البنةك   العمًت للدفال عن عملتها

 (2)7221 في عام عا مهانركزي تر  عملته 

في الاقتصةاد   أزمةة انديونيةة  كثير من الأسبا  التي ساهمت في  ةدوفي   هنا 

 تيانكسيكي ويمكن ادشارة إلى أهم هذا الأسبا  بالَا

تدفس رتوس الأموا  الأجنبيةة إلى انكسةيك اةً  قيامهةا بتنفيةذ لبرنةاما        ة  7

قةةةاد إلى إافةةةاء  قيقةةةة العاةةةز في  سةةةا      7282ادصةةةً  الاقتصةةةادي عةةةام   

وتقيةةةيم العملةةةة ايليةةةة  العمليةةةات الجاريةةةة والانخفةةةاض في انةةةدارات اااصةةةة  

أن هةذا أد  الى افة   اةم     ويمكةن القةو   من قيمتها الفعلية ى ستويات اعل

 7288مليار دولار مقارنتةً بعام 2,11 انديونية ااارجية في هذا العام بنحو

ازديةةةاد  ةةةاد في   الةةةذي أد  إلىانغةةةالاة في تقيةةةيم سةةةعر صةةةرف البيةةةزو    ةةةة 2
                                        

 . 21ص  المصدر نفسه (1)

الأزمة المالية العالمية وأثرها محاولة دراسة حالة الاقتصاد الجزائري باستخدام نموذج  محمد الجبوري (2)

 . 1ص  طاهر مولاي بسعيدة. جامعة د شعاع الانحدار الذاتي
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لقيةام انسةتوردين باسةتيراد     الكةبير ومن ثم ارتفال الةواردات والتوجةه   الاستهً 

ومن جهة أار  أد  تفةاقم  يخشون أن تصب  أسعارها أعلى فيما بعد السل  التي

انشةةاكل الةةتي ملفهةةا انغةةالاة في تقيةةيم العملةةة إلى ارتفةةال الاعتقةةاد في أنهةةا لةةن       

وأن تأجيةل ادصةً  يقةود إلى تكلفةة     متفي دون إ دافي هبو  في قيمة العملةة 

 أعلى له

ة الاضةطرابات اناليةة والتقلبةات    سلسةل  إلىتعرض الاقتصةاد انكسةيكي    ة  3 

وعوامةةل كانةةت نتياةةة مباشةةرة لعوامةةل اقتصةةادية اارجيةةة    في سةةعر الصةةرف 

أدت العوامةةةةل ااارجيةةةةة لتراجعةةةةات متتاليةةةةة في الاسةةةةتثمارات غةةةةير    إذدااليةةةةة

وأسهمت العوامل الداالية في نشر جو من الغمةوض الحةاد علةى الجانةا     انباشرة

لعوامةةل الدااليةةة التسةةاهل في السياسةةة النقديةةة في عةةام    ا فضةةً عةةن الاقتصةةادي 

والةةتي قةةادت إلى توسةة  كةةبير في الا تمةةان انمنةةو  مةةن البنةةك انركةةزي      7221

وفي الا تمةةةان انمنةةةو  مةةةن انصةةةارف التااريةةةة ومصةةةارف انكسةةةيكي للبنةةةو 

ناهيك عةن تعةويم البيةزو وقةرار السةلطات الحكوميةة في       التنمية للقطال اااص

انكسةةيك بةةالتخلي عةةن التزاماتهةةا بةةإدارة نظةةام سةةعر الصةةرف ممةةا أد  إلى آثةةار    

 77قيمةةة البيةةزو في   انخفضةةتفقةةد سةةلبية قويةةة علةةى توقعةةات الأسةةواق اناليةةة     

 (1)7221ن قيمته في منص  ديسمبر ع% 17 والي 1995 يناير

رجيةة  وبلغ  اةم انديونيةة ااا  7221 تفارت الأزمة انكسيكية عاملقد 

بعةةد عاةةز ميةةزان العمليةةات الجاريةةة في ميةةزان    مليةةار دولار1,08 فيهةةا بنحةةو 

اندفوعات الذي جعلها عاجزة عن تسديد الديون ااارجية مما أد  إلى انخفةاض  

ومةةن الأسةةبا  الةةتي سةةاهمت في تفةةاقم أزمةةة سةةعر   أسةةعار صةةرف العملةةة ايليةةة 

 (2)الصرف انكسيكي هي

وهةذا الارتفةال   اد السةل  انتوقة  أن ترتفة  أسةعارها فيمةا بعةد      زيةادة اسةتير  ة    1

 عملة ايليةالناتا عن انغالاة في تقيم 

                                        
 . 2ص  .1112الإسكندرية مصر " العولمة واقتصاديات البنوك"عبد المطلب عبد المجيد  (1)

 . 0 ـ2ص الجزائر جامعة سكيكدة لمية وأثرها على الاقتصاديات العربيةالأزمة المالية العا فريد كورتل (2)
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وفةةت  إلغةةاء قيةةود تحويةةل العملةةة ايليةةة وتطبيةةس نظةةام التعةةويم الكامةةل  ة     2

 لًستثمار الأجنفي االأسواق انالية على مصراعيه

ة الأجةةل والةةدين الحكةةومي القصةةير     ن ارتفةةال أسةةعار الفا ةةدة القصةةير    إة      3

والتوس  في من  الا تمان مةن جانةا البنةو  تعةد مةن أهةم الأسةبا  انؤديةة         الأجل

تبةال سياسةة نقديةة    إمما أجةبرت الحكومةة انكسةيكية إلى    لتفار هذا الأزمة

 1 انظر الجدو انكماشية للحفاظ على استقرار قيمة العملة

4 جدول
 مليار دولار2212-1292 ن الخارجي العام في المكسيك للمدة منالدي

 الدين الةام السنة الدين الةام السنة الدين الةام  السنة
0110 50,1 0110 10,0 0110 011,1 
0110 21,1 0110 11,1 0110 011,1 
0111 21,1 0111 11,1 0111 005,0 
0115 10,1 0115 11,1 0115 001,0 
0112 12 0112 10,1 0112 011,1 
0111 11,5 0111 10,1 0111 050,5 
0111 11,1 0111 11,0 0111 000,0 
0111 12,0 0111 11,1 0111 000,0 
0111 12,0 0111 10,1 0101 051,1 
0110 11,1 0110 15,1 0100 010,1 

 0100 011,2 
Source : World Bank 2013 .  
Data . albank aldawli . org/indicator .  

72287222(1)
صةةورة مةةوجزة الفيةةات  إعطةةاءعنةةد النظةةر لًقتصةةاد البرازيلةةي يتوجةةا علينةةا 

فكمةا  ةدفي في بقيةة    الحكومة البرازيلية اعتمدتهاالسياسات الاقتصادية التي 
                                        

الإمارات العربية  أبو ظبي صندوق النقد العربي العولمة وإدارة الاقتصاديات الوطنية فيتوريو كوربو (1)

 . 131ص  1111 المتحدة
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بإتبةةال سياسةةة   7287و تةةى  7257مةةن  انةةدةايةةزت الًتينيةةةبلةةدان أمريكةةا  

سياسةةة الحما يةةة  فقةةد اتبعةةت  البرازيةةل  وامةةا صةةني  مةةن أجةةل إ ةةً  الةةواردات  الت

ركة انباشرة في انشروعات انملوكةة للحكومةة  اوالدعم ايلي وجزء من انش

ًً وذلةك بهةةدف دعةةم التصةةني  في الدولةةة  شةةهدت تلةةك انةةدة تكةةوين شةةركة  فمةث

منحتهةةةا الحكومةةةة و7251في عةةةام  petrobras بتروبةةةراس ةالةةةنفط البرازيليةةة

وفي انقابةةل أجةةازت الدولةةة    قةةوق التنقيةةا عةةن الةةنفط واسةةتخراجه وتكريةةرا     

لشركات التكرير اااصةة بالبقةاء في العمةل لكةن دون أن تتوسة  في أنشةطتها       

 عةدلات مرتفعةة جةداً    اً قةس الاقتصةاد البرازيلةي نمةو     7287و تةى   7257ومن 

 غةةير أن هةةذا القاعةةدة اتسةةمت أيضةةاً ونةةول هةةذا الاقتصةةاد مةةن قاعدتةةه الصةةناعية 

ات القةرن العشةرين   يسبعين فيووإنهاكها وتقادم أدواتها التقنيةبندرة رأس انا 

الةتي اعتمةدت    الاسةتراتياية عملت الحكومة البرازيليةة علةى التواصةل في تشةاي      

على الديون كأ د الأركان الر يسة والتي نقلت عاء النمو انتزايةد إلى الأجيةا    

ًًن هذا الدين أصب  إانقبلة وبالتحديد عندما ضةربت أزمةة الةديون اقتصةاد      مثق

 البًد في الثمانينات

وبدايةة تسةعينات القةرن العشةرين بتاريةا محةاولات        7287وايزت اندة بةين   

للسيطرة على التضخم انفر  الذي قاد إلى إطالة أمد  الةة النمةو البطةيء     عديدة

ات القةرن  يمةا في تسةعين  أ7221و 7227  التضةخم في عةامي   وذلك قبل أن يتراجة 

لتوجيةه الةبًد صةو  اقتصةاد السةوق      إصةً ياً  تبعت الحكومة نهااًاالعشرين 

تبةةةال الةةةنها الةةةدولي الةةةذي يهةةةدف إلى ااصخصةةةة والتحريةةةر      إفقامةةةت  ينهةةةا ب 

وهةةو مةةا عةةرض اننةةتاين    في جانةةا قطةةال انةةا  والتاةةارة    الاقتصةةادي وتحديةةداً 

 (1)منافسةلوطنين لال

وكةةذلك بتةةدهور البينةةة ااارجيةةة اًتةةأثر ن الاقتصةةاد البرازيلةةي هةةو الأكثةةرإ

وقةةد أصةةيا بهةةذا الضةةع  والحساسةةية نتياةةة العاةةز و ساسةةية كثةةر ضةةعفاًالأ

                                        
مركز الجزيرة  ل العظمىأقتصاد البرازيل مقومات الصعود لمصارف الدو  تييجو كافالاكانتي (1)

 . 32ص  1111 للدراسات
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ممةةا أد  إلى تكةةوين ديةةون محليةةة عاليةةة العامةةة نةةدة طويلةةة وازنةةةالحاصةةل في ان

زداد سةةعر الفا ةةةدة  إ7220ة      7221 انةةدة  وضةةمن بآجةةا  اسةةتحقاق قصةةيرة   

 اسةتراتياية بسةبا إتبةال    شةديداً  الحقيقي وسال سعر الصرف الحقيقةي ارتفاعةاً  

لتحقيةةس الاسةةتقرار علةةى أسةةاس أسةةعار الصةةرف  مةة  بةةين الترااةةي في السياسةةة   

 انالية العامة والتشدد والانضبا  في السياسة النقدية

ت البرازيةل عةن تصةدير سةندات نةدة عةام وا ةد        عاز 7228يناير عام  26وفي 

وذلةك علةى   %17من بلوا أسعار الفا دة عليهةا   على الرغمدولار  مليار 878 بقيمة

والةذي يتصةور أن    الشةا   بةين انسةتثمرين  تةى وقةت قريةا جةداً       الةرأي  الرغم من 

الا يمثل مشةكلة يصةعا مواجهتهة   دولار مليار2,99 الدين ااارجي والبالغ

وقد ترتا على هبو  سعر صرف الريا  البرازيلي ازدياد تكلفةة الةدين ااةارجي    

وكلما قامت السلطة بزيةادة سةعر الفا ةدة مسةتهدفة بةذلك وقة        انقوم بالدولار

كةةةل أوكةةةذلك بةةةدأت تتضةةةخم  اةةةم الةةةدينونزيةةة  هةةةرو  رتوس الأمةةةوا 

  في بدايةةة شةةهر اَ  %17إذ تةةدهور بنسةةبة  الا تيةةاطي الةةدولي  عةةدلات سةةريعة   

كما بلغت أسعار السةندات البرازيليةة أدنةى مسةتوياتها     7228ولغاية سبتمبر عام 

دولار مةن   مليار27 وفقدت البرازيل  والي 1722منذ أزمة انكسيك في عام 

 الدولية ا تياطاتها

اثةةل الأزمةةة البرازيليةةة مشةةكلة كةةبيرة للمؤسسةةات الدوليةةة وللعةةا  أجمةة    

وثةةةامن أكةةةبر الًتينيةةةةالاقتصةةةاد البرازيلةةةي هةةةو اكةةةبر اقتصةةةاد في أمريكةةةا ف

وبالنتياةةة فةةأن تةةدهور البرازيةةل سةةيولد مشةةكًت لشةةركا ه       اقتصةةاد عةةاني 

كما يمكن أن  و  أزمة بلةد ناشة  إلى عةاء اطةير     التااريين مثل الأرجنتين

 (1)على الاقتصاد الأمريكي

إذ بلةةغ  اةةم انديونيةةة 9111 الأزمةةة عةةام وطةةأةدالةةت البرازيةةل تحةةت لقةةد 

بسةبا العاةز الةداالي وااةارجي انةزمن      مليار دولار93 ااارجية فيها بنحو

وهاةةةرة رتوس الأمةةةوا  مةةةن جةةةراء انتشةةةار العةةةدو  مةةةن الأزمةةةة الروسةةةية وتفةةةاقم  

                                        
(1) James W.Dean Opcit p10. 
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 قامت الحكومات البرازيليةة برفة  أسةعار الفا ةدة للتصةدي ومواجهةة       إذالأوضال

والةتي  هو تراجة  ثقةة انسةتثمرين الأجانةا     اًبالغ اًهارة هذا الأموا  مما تر  اثر

وبعةةد اابةةو  الحاصةةل في    تسةةترج  وتتةةاب  هةةرو  رتوس الأمةةوا  مةةن الدولةةة  

قيمتةةه مةةن البرازيلةةي الريةةا  فقةةد  في تشةةرين الأو و9111 كةةانون الثةةاني عةةام

 (1)كيمقابل الدولار الأمري%73 بنسبة

فقةةةد كانةةةت أنظمةةةة انصةةةارف البرازيليةةةة صةةةحي حة قبةةةل الأزمةةةة وذلةةةك      لةةةذا

 7226و تى  7221إصً ات أساسية بعد الأزمة انصرفية عام  لاجتيا ها

ًً عن ذلةك  فانصةارف البرازيليةة تحطوطةت بصةورة مناسةبة ضةد مخةاطر        وفض

ابةو     ةد   فةان ا وبسةبا ذلةك  7222سعر الصرف قبل هبةو  العملةة عةام    

مةةن أن ازديةةاد معةةدلات الفوا ةةد بعةةد اابةةو  قةةد أد  إلى      علةةى الةةرغم مةةن الأزمةةة  

 الركود

 The Fiscal وقد انتهات البرازيل سياسة مالية اثلت بإصةدار قةانون   

2000Responsibility Law   يُحةدد انسةؤولية اناليةة ويفع لةه عةبر إجبةار       الةذي

 (2)الحكومة الفدرالية بالاتي

 تحقيةس توازن جارٍ للموازناتة   أ

 %67 تحديةد نفقات شؤون انوظفين  ا فيها التقاعد تحتة    

 من اديراد الجاري الصافيللحكومة الفدرالية %57 و 

 تحديد نسبة ديونها إلى صافي اديراد الجاري مةن اةً  الحةدود انوضةوعة    ة     

 5 وللمزيد من الوضو  انظر الجدو لةلكل عام من قبل ر يس الدو

                                        
 . 2ص  مصدر سبق ذكره الأزمة المالية العالمية وأثرها محاولة دراسة حبوري محمد (1)

 . 25ص  1111 الأردن حالة الأردن: التنبؤ بالأزمات الاقتصادية وآخرون راضي العتوم( 2)
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5 جدول
 مليار دولار2212-1292 العام في البرازيل للمدة حجم الدين الخارجي

 الدين الةام السنة الدين الةام السنة الدين الةام الخارجي السنة
0110 50,0 0110 10,1 0110 11,1 
0110 21,0 0110 10,0 0110 011,0 
0111 21,1 0111 15,1 0111 11,5 
0115 10,1 0115 11,1 0115 11,1 
0112 10,0 0112 12,1 0112 11,2 
0111 11,1 0111 11,0 0111 11,1 
0111 10,1 0111 11,0 0111 11,1 
0111 11,5 0111 10,1 0111 11,5 
0111 11,0 0111 12,2 0101 11,2 
0110 15,1 0110 12,2 0100 15,1 

 0100 002,2 
Source : World Bank 2013 .  
Data . albank aldawli . org/indicator .  

2777

 Currency العملةةة مجلةةس بتةةبني نظةةام7227 قامةةت الأرجنةةتين عةةام

Board بالةةةدولار بقيمةةةة ثابتةةةة و ةةةدة مقابةةةل و ةةةدة     اًالبيةةةزو وكةةةان مرتبطةةة

إذ قامةت الأرجنةةتين   تياطيةات بالةدولار الأمريكةةي  لاوالقاعةدة النقديةة تسةةاوي ا  

اسةتطاعت أن تحقةس   فقةد  تضخم انفر  لتحقيس انصداقية النقديةعلى تفادي ال

 (1)هامة قبل اارو  من هذا النظام اًأهداف

إذ كانةت تنفةس  ةا يزيةد     لقد عانت الأرجنتين من العاز الحاصل في انوازنة

 بنسةةبةممةةا تةةدهور الوضةة  الاقتصةةادي وهبةةو  الةةدال الضةةريفي     عةةن دالةةها 

و أن الأرجنةتين   تكةن اتلةك الا تيةاطي الكةافي مةن       7277 عام71%

                                        
(1) Carol Yeh –Yun Lin  National Intellectual Capital and the Financial Crisis in 

Argentina  Brazil  Chile  Colombia  Mexico  and Venezuela  USA  2014  p74. 
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ومنعةت تحويةل   2777مليةار دولار في عةام   7,83 والبالغةة الدولار لةدف  ديونهةا   

بةالتهر    وبةذلك بةدات  عوا د الصادرات الى ااةار  والعا ةدا الى رجةا  الاعمةا     

الاتفةاق مة     إنلاسةتمرار التي   يكن بوسةعها ا إلى انناطس الآمنة اار  الدولة

صندوق النقد الدولي الذي طالا بالكثير من الاستقطال من مصةروفات الدولةة  

وأن من انفترض أن يؤدي هذا الاسةتقطال إلى تعميةس الركةود والةذي يقةود بةدورا       

هةةذا كةةان مقةةتر   إلى ارتفةةال العاةةز في موازنةةة الدولةةة بسةةبا انخفةةاض الةةدال   

 (1)ل رجنتينصندوق النقد 

 تر  مجةةةالس العملةةةة عةةةامبةةةفي نهايةةةة الأمةةةر قامةةةت الحكومةةةات الأرجنتينيةةةة  

أي  عنةةةةى سةةةةعر صةةةةرف عةةةةا م واعتمةةةةاد سةةةةعر صةةةةرف مضةةةةاع 2772

 (2)وسعر صرف ثابت للمعامًت ااارجيةللمعامًت الداالية

وتتمثةةل 2777وقةةد بةةدت مًمةة  الأزمةةة في الأرجنةةتين منةةذ بدايةةة شةةهر يوليةةو   

 (3)ا انًم  فيما يليهذ

وبنسةبة قةدرها   مليةار دولار  7,6هبو  الودا   في انصارف التاارية بنحةو  ة    1

 2777أغسطس / وذلك في شهر يوليو % 7,0

التةةدهور انتواصةةل في اد تياطيةةات الدوليةةة مةةن الةةدولار الأمريكةةي منةةذ    ة     2

 2777شهر يوليو 

وذلةك منةذ الربة  الثالة  مةن       اب بشةكل متتة  ادجمالي  يتراج  الناتا ايلة   3

 2777اً  الرب  الأو  لعام % 2,7وقد بلغ معد  الانخفاض 2777عام 

 2777انخفاض مخرجات انصان  الأرجنتينية وتدني جودتها اً  عام ة  4

 استمرار ضع  ثقة انستهلك الأرجنتيني في البضا   ايليةة  5

                                        
بحث مقدم إلى مؤتمر العولمة والمقاومة في  الأرجنتين الثورة على حافة الأزمة العالمية كريس هارمن (1)

 . 0ص 1112لندن

(2) Carol Yeh –Yun Lin Opcit p83. 

 انعكاساتها على الاستثمار بدولة الكويت –اثارها  -الازملت المالية العالمية أسبابها  رمضان علي الشراح( 3)

 . 21ص  1112 السعودية
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د في الاقتصةاد الأرجنتةيني قةادت إلى ظهةور مخةاطر      ن طةوا  مةدة الركةو   إة    6

 التوق  عن دف  الديون مما أثر بصورة سلبية على انستثمرين واندارين

مةةن الةةديون ااارجيةةة الأرجنتينيةةة كانةةت بالةةدولار  % 07مةةن انً ةةأ أن ة     7

ممةا   وهذا يعود إلى انخفاض الفا دة لًقتراض بالةدولار عةن البيةزو   الأمريكي

توقفةةت الأرجنةةتين عةةن تسةةديد ديونهةةا الةةتي اثةةل  ةةوالي    فةةاقم مةةن الأزمةةة إذا مةةا ي

 نص  ادنتا  الاقتصادي السنوي في الأرجنتين

إلى  د ما بتلك التي  ةدثت   ةالأزمة التي عصفت بالأرجنتين هي شبيه ةن  دإ

زمةة  غرض  ةل  الأ لتبعت الأرجنتين وقتها قواعد للسياسة انالية اإذ في انكسيك

 (1)بواسطة وض  قانون اليُسر انالي والذي هدفت الحكومة من اًله إلى

 2777 تى عام كلي العمل على تحقيس وض  توازن عامأ 

أو تحديد النمو الحقيقي للنفقات نسبة إلى النمو الحقيقةي للنةاتا ايلةي    

و تةى  يلةي ادجمةالي  في  ةا  انخفةاض النةاتا ا   أن تبقى النفقات مةن دون تغةير   

فقةد اةت إقامةة    يُلط  اثر عاز انوازنة التقلبات الدورية في النشا  الاقتصةادي 

ليةةةتم اويلةةةه مةةةن النسةةةبة الجز يةةةة   Stabilization Fund" صةةةندوق اسةةةتقرار"

 فةةأي تةةراكم يتاةةاوزانقتطعةةة مةةن إيةةرادات ااصخصةةة والفوا ةةد انترتبةةة عليهةةا 

ي ادجمةةالي في الصةةةندوق سةةوف يسةةةتعمل لةةدف  الةةةديون    مةةن النةةاتا ايلةةة  7%

يوضةةة   اةةةم 6 والجةةةدو ااارجيةةةة أو لًسةةةتثمار أو للنفقةةةات الاجتماعيةةةة 

 2772-7282للمدة مديونية الارجنتين

                                        
 . 25-21ص  مصدر سبق ذكره حالة الأردن: التنبؤ بالأزمات الاقتصادية وآخرون راضي العتوم( 1)
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6 جدول
 مليار دولار2212-1292 الارجنتين للمدة حجم الدين الخارجي العام في

 الدين الةام السنة الدين الةام السنة لةام الدين ا السنة
0110 02,1 0110 11,1 0110 11,2 
0110 05,2 0110 12,0 0110 11,1 
0111 02,1 0111 51,2 0111 011,1 
0115 01,5 0115 55,0 0115 52,0 
0112 10,0 0112 20,5 0112 20,1 
0111 11,1 0111 25,2 0111 11,2 
0111 11,1 0111 15,1 0111 10,0 
0111 50,0 0111 11,1 0111 15,1 
0111 11,0 0111 11,0 0101 21,0 
0110 11,1 0110 10,1 0100 21,1 

Source : World Bank 2013 .  0100 21,2 
Data . albank aldawli . org/indicator .  

استطاعت الحكومة الارجنتينية من الناةا  في عمليةة أعةادة    2775وفي أذار 

 تضمنة إنهاء انديونية اااصة في اسواق السندات الدوليةاايكلة م

مليةار  777 من  ام الةديون البالغةة  %06 إن الدا نين الذين  وزون على

وافقوا على مبادلةة الةديون متضةمنة مفيضةات اساسةية في القيمةة الحاليةة        دولار

الارجنةةتين بةةالتمت   إن هةةذا التخفيضةةات مكنةةت في سةةندات انبادلةةة الارجنتينيةةة

لكةن هةذا الناةا  جةاء علةى  سةا  ارتفةال الاسةعار علةى اسةاس           باقتصاد قةوي 

مةن القيمةة   %07 وبةذلك فقةد اسةروا   القيم الاسمية لديون التي قبلها الدا نون

 (1)الاسمية لسنداتهم

  

                                        
(1) Der Wirtschaftswissenschaftlichen Fakultät der Universität Passau 

eingereichte  Intra-Creditor Coordination Failures in Sovereign Debt 

Restructuring  zur Erlangung  2007 P21. 
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 تمهيد
 كومةةةات تلةةةك البلةةةدان في ان تقةةةوم    إن ازمةةةة الةةةديون السةةةيادية هةةةي فشةةةل   

ت  بخدمةةةة ديونهةةةا انقومةةةة بةةةالعمًت الاجنبيةةةة ل  عةةةدم قةةةدرتها علةةةى تةةةدبير العمةةةً

الًزمةةةة لسةةةداد الالتزامةةةات انسةةةتحقة عليهةةةا  وجةةةا الةةةدين السةةةيادي والةةةذي       

يةةةنام عةةةن قيةةةام الحكومةةةة بإصةةةدار سةةةندات موجهةةةة للمسةةةتثمرين في ااةةةار       

ويعتقةةةد  وغالبةةةاً مةةةا تكةةةون بالةةةدولار او اليةةةورو    بعملةةةة غةةةير عملتهةةةا ايليةةةة   

ًًأغلةةةا الاقتصةةةادين ان سةةةبا هةةةذا الا بةةةان اطةةةار زمةةةة في منطقةةةة اليةةةورو متمةةةث

زم لضةةةمان          العمةةةل الاوربةةةي انةةةالي قةةةد أافةةةس في تةةةوفير الانضةةةبا  انةةةالي الةةةً

 الاستقرار انالي

أن صةةةدمة سةةةيولة صةةةغيرة   وكمةةةا تفسةةةر هةةةذا الازمةةةة بانهةةةا أزمةةةة سةةةيولة    

في اليونةةةان سةةةببت تةةةدهوراً مفاجنةةةاً في أنةةةوال معينةةةة مةةةن الاصةةةو  وهةةةذا يةةةؤدي       

ومةةةةن ورا الى ازمةةةةة ماليةةةةة عانيةةةةة تنقةةةةل الحاجةةةةة للسةةةةيولة الى انصةةةةارف      بةةةةد

الاسةةةةبا  الااةةةةر  الةةةةتي تفسةةةةر ازمةةةةة الةةةةديون الاوربيةةةةة الفسةةةةاد الحاصةةةةل في      

وأيضةةةةةاً الااةةةةةتًلات في هيكةةةةةل النظةةةةةام انصةةةةةرفي وتةةةةةدهور الرقابةةةةةة عليةةةةةه 

وازديةةةةةاد وعةةةةةدم قابليةةةةةة الةةةةةدو  علةةةةةى تطبيةةةةةس برنةةةةةاما التقشةةةةة    التاةةةةةارة

 يات الديون الحكومية نتياة الانفاق الحكومي انفر مستو

اليونةةةةةةان وكمةةةةةةا تضةةةةةةمنت الدراسةةةةةةة تحليةةةةةةل مؤشةةةةةةرات دو  العينةةةةةةة    

 عاةةةزالتضةةةخموانتمثلةةةة بالبطالةةةة إيطاليةةةااسةةةبانياالبرتغةةةا ايرلنةةةدا

والةةةةدين الى النةةةةاتا ايلةةةةي الاجمةةةةالي   انوازنةةةةة الى النةةةةاتا ايلةةةةي الاجمةةةةالي  

وتنةةةاو  هةةةذا الفصةةةل انخةةةاطر والتةةةداعيات  مةةةن اةةةً  البيانةةةات انتةةةوفرة عنهةةةا 
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ايتملةةةة لازمةةةة الةةةديون السةةةيادية في منطقةةةة اليةةةورو واةةةت الاشةةةارة الى اطةةةط     

 الانقاذ الاوربية في دو  الازمة

 وعلية سوف نتطرق في هذا الفصل الى

 ماهية أزمة الديون السياديةانبح  الاو 

 اسبا  ازمة الديون السياديةح  الثانيانب
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 الأول المبحث
 ماهية أزمة الديون السيادية

انعقةاد قمةة اتموعةة الأوربيةة في ماسةتريخت وتم الاتفةاق       7227 شهد عام

دة سياسةية ذات عملةة   علةى تحويةل اتموعةة مةن مجموعةة اقتصةادية إلى و ة       فيها 

وقةةد أسةةفرت هةةذا   "معاهةةدة ماسةةتريخت "مةةن اةةً  معاهةةدة سميةةت    مو ةةدة 

إذ امتةةدت بنةةود وتثمينةةه تفةةاق علةةى تكثيةة  التعةةاون بةةين البلةةدانلاانعاهةةدة عةةن ا

انعاهدة لتشمل كل من النوا ي الاقتصادية وانالية والأمنية والسياسةة ااارجيةة   

 التوصةةل إلى اتفةةاق بخصةةوص كةةل مةةن الو ةةدة    ومةةن اةةً  هةةذا تم والدفاعيةةة

أمةةةا علةةةى الصةةةعيد   الأوربيةةةة الاقتصةةةادية والنقديةةةة والاتحةةةاد السياسةةةي أيضةةةاً    

في عمليةة  الو ةدة الاقتصةادية واناليةة الأوربيةة     كمةا  إالاقتصادي وانالي تقرر 

 مر ليةةة موجهةةة لتقةةار  اقتصةةاديات البلةةدان تقةةود إلى تةةبني عملةةة مو ةةدة  طلةة    

 (1)من أبرزها هيعدة وتتضمن هذا انعاهدة اطو  7/7/7222

 دصدار العملة انو دة اتحديد أسعار الصرف بصورة لا رجعة فيهة  1

وتكوين جهةاز  مراقبة سياسات الدو  الاقتصادية ضمن اطو  إرشاديةة   2

 الةذي عةة  للمتابعة م  صندوق مةالي رصةين نسةاعدة الةدو  الفقةيرة مةن بةين اتمو       

 صندوق التً م دعىي

                                        
 جامعة القاهرة (رواليو )الاتحاد الأوربي والعملة الأوربية الموحدة  صلاح الدين حسن السيسي (1)

 . 22 -20ص  1115
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%7 إلىفيهةا  أن تلتزم كل دولة من دو  اتموعة بخف  عاةز انوازنةة   ة   3

مةن  %67 وافة  الةديون الحكوميةة إلى   ايلي ادجمةالي جمالي الناتا إمن 

 تةةى تكةةون مؤهلةةة لًنضةةمام للو ةةدة     للدولةةة النةةاتا ايلةةي الاجمةةالي  قيمةةة 

 انالية الأوربيةالاقتصادية و

7222 فبرايةةةر0 ن هةةذا انعاهةةدة وقعةةت مةةةن قبةةل الةةدو  الأعضةةاء في      إ

في  يةاة    اسمةاً  جاءت لتشةكل ركنةاً  7227 ودالت  يز التنفيذ في نوفمبر

منطقةةة "انشةةرول الأوربةةي ولتقةةدم دفعةةة  ديثةةة للماموعةةة الأوربيةةة وتقةةر بأ ةةدافي   

 لةةة متطةةورة مةةن الانةةدما  تقضةةي بالأسةةاس بإنشةةاء   عنةةى التحةةو  إلى مر" اليةةورو

الجانةةةا الدبلوماسةةةي  و تقويةةةة الجانةةةا السياسةةةي  والعمةةةل علةةةى  عملةةةة مو ةةةدة 

لتو يةد كلمتهةا وموقفهةا     لةديها الامكانيةة الكافيةة   والاستراتياي  تى تكون 

علةى  في  ينهةا  وركةزت انعاهةدة  بالنسبة للمشاكل انطرو ة بالعا  كافة

 (1)تيلقضايا التي يمكن إجمااا بالَاكثير من ا

تأكيد الأهداف انشةتركة لًتحةاد الأوربةي والعمةل علةى تشةاي  التقةدم        ة   1

 ةوتثبةةت التعةةاون في ظهةةور دور أوربةةا انسةةتقل   الاقتصةةادي والاجتمةةاعي انتسةةاوي 

ة وحماية وفي مجا  الدفال عن انواطنين الأوربيةون على السا ة الدولية ةوانتميز

 مصالحهم

ليةةة امةاذ القةرارات علةةى مسةتو  الاتحةةاد دون    اَالاتفةةاق الأولةي بخصةوص   ة    2

الشخصية الذاتية لدو  الاتحاد الأوربي م  تثبيت صةفة انواطنةة الأوربيةة لسةكان     

  عنى  رية التنقل والعملهذا الدو 

ة وإنشةاء  التنسةيس والتعةاون في مجةا  السياسةات الاقتصةادية وتو يةد العملة       ة   3

 مصرف مو د في أواار القرن العشرين

وفي مجا  السياسة الأمنية الداالية  ةا  تويةه   التعاون في جانا القضاءة   1

يرات الةةةداو  ومكافحةةةة شةةةتأ  ومةةةناللاةةةوء السياسةةةياااةةةرةمةةةن قضةةةايا

 الجرا م و ارة انخدرات وادرها 

                                        
 . 50 -52ص  1110 الإمارات العربية المتحدة الاتحاد الأوربي محمد العمراوي (1)
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 (1)يهثًفي  تضمنتأما مرا ل هذا الاتفاقية 

والعمل على إداا  عمًت دو  تقوية التعاون الاقتصادي بصورة تدريجيةة    1

دصةدار عملةة الو ةدة الأوربيةة     النظةام النقةدي الأوربةي    ليةاَالأعضاء من اً  

 وإنشاء مصرف مركزي أوربي في انر لتين التاليتينالنقدية

اقبةةة النظةةام انةةالي الأوربةةي   انركةةز النقةةدي الأوربةةي ليتةةولى مر    أقامةةهة      2

وانؤسسة النقديةة الأوربيةة الةتي تعةد     7/7/7221 والتعاون النقدي الأوربي في

 نواة انصرف انركزي الأوربي

تقريةةةر 77/72/7226 تقةةةدم انفوضةةةية العامةةةة بتةةةاري  لا يتاةةةاوز  أن ة       3

انعةةايير الاربعةةة  بلرتسةةاء  كومةةات هةةذا اتموعةةة ا ةةاا التةةزام دو  الأعضةةاء      

 لًنضمام للو دة النقدية والاقتصادية الكاملة ايددة

  (2)وهذا انعايير هي

فةوق متوسةط   %5,7 ن لا تزيد معدلات التضخم اً  العام الوا د عةن أة   1

 البلدان الأعضاء الأفضل أداء

فةوق  %2 لا ترتفة  اةً  العةام عةن      ية  ايافظة على أسةعار الفا ةدة   ة   2

 متوسط الدو  الأعضاء الأ سن أداء من نا ية استقرار الأسعار

 أن لا يتاةاوز العاةز الحكةومي السةنوي في موازنةة الةدو  الأعضةاء نسةبة        ة    3

مةةا   يكةةن هةةذا التاةةاوز بصةةورة مؤقتةةة أو   مةةن النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي 7%

 استثنا ية

مةن النةاتا   %67 ن العةام انتراكةم عةن   كما ينبغي أن لا تزيد نسبة الةدي ة   4

 ايلي الاجمالي

                                        
ص  مصدر سبق ذكره (اليورو)الاتحاد الاوربي والعملة الاوربية الموحدة  صلاح الدين حسن السيسي (1)

22- 22 . 

مجلة الدراسات المالية  ستجدات الاتحاد النقدي الاوربي واليوروم مركز البحوث المالية والمصرفية( 2)

 . 15ص الرياض 2222 العدد الثالث المجلد السادس والمصرفية
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والشيء الذي يذكر في هذا انعاهدة هنا  نقا  ضع  نتياة اسةتغراق أزمةة   

 (1)الديون الاوربية هي

 عةةدم وجةةود سياسةةة اقتصةةادية قةةادرة علةةى معالجةةة الركةةود الاقتصةةادي    ة     1

 ة اليورووضمان الديون انشتركة في منطقسندات اليورو

 عرقلة شراكة إدارة الدين بسبا شرو  الانقاذة  2

مساهمة نظام السوق بشكل كبير في تطوير ااتًلات الحسا  الجةاري  ة   3

 في بلدان اعضاء منطقة اليورو

علةى الةرغم مةن تبةاين الوضة       ECB معضةلة البنةك انركةزي الاوربةي    ة    4

فإنهةةا تطبةةس سياسةةات مو ةةدة منطقةةة اليةةورو  الاقتصةةادي في البلةةدان الاعضةةاء 

 وعليه قد وضعت  وافز ااطنة للعديد من البلدان

 برنةةاما انةةن  الصةةغيرةب 7220و 7222ماسةةتريخت لعةةام  معاهةةدة لقةةد سةةاهمت

لكةةن ،  النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي  الى الثانويةةة العامةةة  الةةديون بخصةةوص خةةاطران

  : هي افيهالجديد 

 ةةددت  افةة  الةةدين العةةام تحةةت سةةق  آمةةن  ر الةةزمنيتحديةةد الاطةةا7 

السةق  مةن انفةترض أن يةتم     هذا والفا   فوق من الناتا ايلي ادجمالي 67%

  عد  وا د على عشرين من كل عامعليه القضاء 

صةةحي  للعناصةةر بتاايكليةةة  وازنةةةعلةةى أرصةدة ان  يقةوم النظةةام الجديةةد 2 

تعةيين الحةد الأقصةى للعاةز بنسةبة       SGPكةان  انقابةل  فيوا دةندة الدورية و

وتفتقةر إلى  من الناتا ايلي ادجمالي لكنها فشلت في ضبط الآثار الدورية% 7

 %7الانضبا  للبلدان أقل من 

فإنهةةا ترسةو علةةى قواعةةد أفضةةل محليةةا اًفةا لبرنةةاما انةةن  الصةةغيرة 7 

                                        
(1) Busch / Hermann / Hinrichs / Schulten | Euro Crisis  Austerity Policy And 

The European Social Model  International Policy Analysis  Friedrich Ebert 

Stiftung.2013  P3. 
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مةن قبةةل انفوضةةية الأوروبيةةة  يةةة مسةةتقلةتتطلةا أيضةةا إنشةةاء وكةالات رصةةد وطن  

 (1)والدو  الأعضاء الأار  هو اط الدفال الثاني

Sovereign debtsشةةال في الآونةةة الأاةةيرة مصةةطل  الةةديون السةةيادية     

ا وتحديةةدا مةة  تعةةرض اليونةةان إلى مخةةاطر التوقةة  عةةن دفةة  التزاماتهةةا نحةةو دينهةة   

إذ أصب  هذا انصطل  من أشةهر انصةطلحات الاقتصةادية هةذا الأيةام     السيادي

وينشةةأ هةةذا الةةدين عنةةدما تكةةون الدولةةة  اجةةة الى التمويةةل فتلاةةأ الى إصةةدار       

يتمثةل اايةار    السندات وهي بةذلك تكةون أمةام ايةارين دصةدار تلةك السةندات       

وفي الغالةا مةا تكةون هةذا     يةة الأو  بقيامها بإصدار هذا السةندات بعملتهةا ايل  

وفي هةةذا الحالةةة يةةدعى   السةةندات موجهةةة صةةو  انسةةتثمرين في السةةوق ايلةةي   

Government debt" الةدين الحكةومي  " الةدين النةاتا عةن عمليةة ادصةدار     

للمسةتثمرين في ااةار  بعملةة غةير عملتهةا       أو تقوم الدولة بإصدار سةندات موجهةة  

ويسةمى هةةذا  كالةدولار أو اليةورو   تكةون بعملةة عانيةة   والةتي غالبةا مةا    ايليةة 

إذن هةو  Sovereign debt" السةيادي  الةدين " الدين النةاجم عةن هةذا العمليةة     

وبنةاء علةى   العا  مقوم بعملة غير عملتها ايليةة  دين على  كومة بلد من بلدان

ة عملةةة والةةدين السةةيادي يتمثةةل في طبيعةة  هةةذا فةةإن الفةةرق بةةين الةةدين الحكةةومي 

 (2)الحكومة ادصدار التي يتم على أساسها اقتراض

 وبصةةورة عامةةة يفةةترض عنةةدما تقةةوم الدولةةة بةةالاقتراض نةةدة محةةددة أن يكةةون 

سةةواء بةةالعمًت الأجنبيةةة أو   لةةديها تصةةور زمةةني عةةن هيكةةل تةةدفقات إيراداتهةةا      

                                        
 (1) John Muellbauer  Conditional eurobonds and the eurozone sovereign debt 

crisis  Oxford Review of Economic Policy  Volume 29  Number 3  2013  

pp.620-621.  

كلية  مريكي في لل المطالبة برفع سقفهالديون السيادية دراسة لحالة الدين العام الا  سالم محمد سالم (2)

 . 1-2ص  1125 فلسطين التقنية
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ها علةى  اذا التصور يمكةن للحكومةة أن تحكةم علةى قةدرت      وتبعاًايلية بالعملة

وتتعةرض الدولةة إلى   بالتزاماتهةا صةو  دا نيهةا في انةدة ايةددة للةدف  أم لا       الوفةاء 

ت الأجنبيةة        أزمة دين سيادي إذا أساءت تقدير هيكةل التةدفقات النقديةة مةن العمةً

ًًفي انسةةتقبل إذا اةةت انغةةالاة في تقةةديرات هةةذا التةةدفقات  ةةا قةةد يةةو ي        فمةةث

صةةو  علةةى النقةةد الأجةةنفي الًزمةةة لسةةداد التزاماتهةةا  بتمكنهةةا مةةن الح للحكومةةة

الدولةة صةدمة اارجيةة تةؤثر علةى تةدفقات النقةد الأجةنفي          تواجه أو إذا مابسهولة

أرصةةدة النقةةد   تةةؤدي إلى تعةةرض مجمةة  النقةةد الأجةةنفي فيهةةا      بالصةةورة الةةتي  اةةا

بجمية   إلى عاز عن الوفةاء  لد  البنك انركزي الأجنفي التي الكها الحكومة

ومن ثم فإن أاذ الحيطةة مةن جانةا    الأجنبية الا تياجات الًزمة لبلد من العمًت

الأجنبيةة مةن النا يةة الزمنيةة بالشةكل الةذي        السلطات في هيكلة ديونها بالعمًت

الديون وفي انواعيد ايددة وبقدر كةبير   يمكنها من استيفاء متطلبات ادمة هذا

 الحكومة في أزمة ديون سيادية  تى لا تق  ضروريا يناًش ديعمن الثقة

لأزمةةة تعةةد الأاطةةر مةةن  جنةةو  أوربةةادو   ولاسةةيماتتعةةرض دو  منطقةةة اليةةورو 

ويقصةد   التي يطلس عليها أزمةة الةديون السةيادية   منذ نشأت منطقة اليورو نوعها

 تقةةوم بخدمةةة ديونهةةا انقومةةة بةةالعمًت   أنفي   كومةةات تلةةك الةةدو  بهةةا فشةةل 

ت الًزمةةة لسةةداد الالتزامةةات انسةةتحقة   الأجنب يةةة لعةةدم قةةدرتها علةةى تةةدبير العمةةً

النا ةةة تتمثةةل هةةذا الةةديون في سةةندات الدولةةة     وجةةا الةةدين السةةيادي  عليهةةا

أي أنهةا صةورة   بعملة أجنبية وطر ها للبي  نستثمرين مةن اةار  الدولةة   أصدارها 

 ىلةةة أن تكةةون قةةادرة علةةواةةذا يتوجةةا علةةى الدومةةن صةةور الاقةةتراض ااةةارجي

وأن يكةةون لةةديها  تسةةديد ديونهةةا انقومةةة في شةةكل سةةندات بالعملةةة الأجنبيةةة      

 رصةةاً منهةةا علةةى  تةةدفقات نقديةةة مةةن النقةةد الأجةةنفي والةةذي يسةةم  اةةا بةةذلك     

تصةنيفها الا تمةاني في   ى وكذلك علة انستثمرين الأجانا  سمعتها الا تمانية لد

ماليةةة الدولةةة عةةن سةةداد ديونهةةا هنةةا تنشةةأ أزمةةة    وفي  الةةة عاةةزسةةوق ادقةةراض

والةةتي أثةةارت (1)في اليونةةانكمةةا هةةو الحةةا  أزمةةة الةةديون السةةيادية اطةةيرة هةةي

                                        
اوت  11جامعة  مجلة الباحث الاسباب والحلول: أزمة الدين السيادي في اليونان بو الكور الدين( 1)

 . 21ص  1125 الجزائر سكيكدة 2233
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ويتاه كل مةن صةندوق النقةد الةدولي     القلس من تداعياتها على الاقتصاد الدولي

ي نحةو  والبنك انركزي الأوروبةي والولايةات انتحةدة الأمريكيةة والاتحةاد الأوروبة      

هةي  لةذا فةان أزمةة الةديون السةيادية في منطقةة اليةورو       البح  عن  ل سةري  اةا  

أزمةةة ماليةةة جعلةةت مةةن الصةةعا لةةبع  الةةدو  في منطقةةة اليةةورو أن تسةةتعيد اويةةل  

سةةواء كانةةت مةةن الاتحةةاد الأوربةةي أو صةةندوق  ديونهةةا الحكوميةةة دون مسةةاعدة

 (1)النقد الدولي

أكتةةوبر  27جةةاءت شةةرارة القلةةس الةةدولي  ةةو  الوضةة  انةةالي في اليونةةان في        

أن George papakonstantinouعنةةةةدما اعلةةةةن وزيةةةةر اناليةةةةة 2772

انخةةاطر انصةةا بة   وان(2)مسةةتو  الةةدين الحكةةومي أرتفةة  الى ثًثةةة أضةةعاف    

 ةثةار إكثير مما كان يتصور وهذا مةا قةاد إلى   للدين السيادي اليوناني هي أسوء ب

عةادة سةداد   إالشكو   و  مد  إمكانية عةدد مةن أعضةاء منطقةة اليةورو علةى       

 ديونها وهو ما ساعد على زيادة تكلفة الديون

تم امةاذ قةةرار سياسةةي  نشةبت ازمةةة الةديون السةةيادية  2777في نيسةان عةةام  

لتسةهيل عمليةة تعزيةز انةا       تكةالي  لجعل مالكي السندات يتحملون جزءاً من ال

 (3)العام

                                        
 . 2ص  1121 نشوء وتطور أزمة الديون الأوربية اتحاد المصارف العربية( 1)

(2) Matthew Lynn  Bust Greece  the Euro and the Sovereign Debt Crisis  USA  

2010  p93. 

      A Failing State in a Skewed Regime و JCMS: Journal of Common Market 

Studies © 2011 Blackwell Publishing Ltd  9600 Garsington Road  Oxford 

OX4 2DQ  UK and 350 Main Street  Malden  MA 02148  USA  p.194. 

(3) Michael Mitsopoulos and Theodore Pelagidis  Understanding the Crisis in Greece 

From Boom to Bust  London  2012 Pp108-109.  

 . وفيتش وموديز ستانداردز: وكالات التصنيف الثلاث هي( *)
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وعاةز مةالي في   في اضم الوض  انالي انتدهور تفارت ازمة الةديون الاوربيةة  

بعةدها طالةت كةل مةن     ابتداءً في اليونان ثةم الى إيرلنةدا والبرتغةا    منطقة اليورو

لبياً في دوراً سةة* كمةةا كةةان لوكةةالات التصةةني  الةةثًفي  إسةةبانيا وايطاليةةا

الشيء الذي دف  بالاتحاد الاوربي وعدد من البلةدان مةن بينهةا أنانيةا     تأجا الازمة

وفرنسةةا الى تحةةذير الوكةةالات مةةن مخةةاطر تقويماتهةةا وصةةولًا للمطالبةةة بتأسةةيس  

 (1)وكالات تصني  اوربية تحل محلها

يةه والنقطة التي تثار هنا هي كي  يمكن لبلد ما أن يخف  الدين العةام عل 

 (2)يوجد على الأقل ثًفي طرق لتخفي  عاء الدين وهي

يعةةني بةةه محاولةةة الحكومةةة تعةةديل هيكةةل النفقةةات أو     التعةةديل انةةالي ة      1

لغةةرض مفةةي  عاةةز انوازنةةة العامةةة للبلةةد بالنسةةبة للنةةاتا ايلةةي          اديةةرادات

فةوا    عةبر التأكةد مةن تحقيةس     بهدف ضمان استدامة الةدين العةام  ادجمالي

في انوازنة العامة للبلدان الأوربية التي يمكةن إن تسةاعد هةذا البلةدان علةى تثبيةت       

 نسبة الدين العام إلى الناتا أو مفيضها على الأقل

يتم هذا من اةً  لجةوء الحكومةة إلى التمويةل التضةخمي      الس التضخمة   2

من ارتفةةال أو زيةةادة عةةرض النقةةد الةةتي تسةةتعمل في الةةتخلص مةةن عةةاء الةةدين ضةة     

ومفةةي  عةةاء الةةدين عةةبر مفةةي  قوتةةه الشةةرا ية في  عةةرض النقةةد مةةن جانةةا

 اراَانستقبل من جانا 

ن التوقةة  عةةةن السةةداد  ة      3 س    إعةةةً ن عةةن إفةةةً ويقصةةد بةةةه ضةةمناً ادعةةةً

وذلك اهيةداً دعةادة هيكلةة الةدين السةيادي لتلةك الحكومةة والةتي         الحكومة

أو إعةادة جدولةة الةدين    نها شطا جزء مةن الةدين  تتضمن العديد من ادجراءات م

أو بواسةطة  إي مةن اةً  إطالةة إمةر الةدف      السيادي للبلد على مدة زمنية إطو 

                                        
مجلة غرفة  ضايا الاقتصادية والاجتماعية في المقدمة ولاتجيير أصوات اللبراليينالق اسكندر الديك( 1)

 .22ص  1125 برلين التجارة والصناعة العربية الالمانية

(2) Shrivastava  Paul Statler  Matt  Learning From the Global Financial Crisis: 

Creatively  Reliably  and Sustainably  USA  2012  P329. 
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 مفي  معدلات الفا دة على تلك الديون

 قةةةةد بةةةةدأت عةةةةامفي بعةةةة  دو  منطقةةةةة اليةةةةورو انشةةةةكًت الاقتصةةةةادية  إن

و أثةار تفةاقم الأزمةة مخةاوف     ناليةنتياة هشاشة الأسس الاقتصادية وا2772

العديد من انستثمرين بخصةوص ارتفةال نسةبة الةدين العةام لةد  كةثير مةن الةدو           

وهةو مةا جعةل    تصةاعد لنسةا العوا ةد علةى سةندات هةذا البلةدان        من ثمالأوربية و

وأجةةبرت تعبنةةة الأمةةوا  مةةن قبةةل البلةةدان في الأسةةواق الأوليةةة مرتفعةةة التكلفةةة       

إلى إيرلنةدا البرتغةا  اليونانبأزمة الديون السيادية كثر تضرراًالبلدان الأ

وذلةةةك مقابةةةل وضةةة  بةةةراما  2777 اللاةةةوء لطلةةةا انسةةةاعدة الدوليةةةة في عةةةام  

ايطاليةةا امتةةدت هةةذا الأزمةةة إلى 2777 وفي عةةاملتصةةحي  موازناتهةةا العامةةة 

لى اماذ العديةد مةن التةدابير بهةدف     اللتان اضطرتهما ضغو  الأسواق إوأسبانيا

ممةا  تطهير انوازنة العامة لديهما لكنها   تكن كافية لاستعادة ثقةة الأسةواق  

 (1)في هذا الدو 2777 قاد إلى تفاقم الأزمة في صي  عام

ن الأزمةةة الةةتي  ةةدثت في منطقةةة اليةةورو   تكةةن متوقعةةة  إومةةن جهةةة أاةةر  فةة

2772 الجديةةةدة انشةةةكلة في تشةةةرين الثةةةاني   تةةةى أن الحكومةةةة اليونانيةةةة 

كانةةةت تتأمةةةل أن  قةةةس معةةةد  نمةةةو النةةةاتا ايلةةةي ادجمةةةالي ضةةةع  تقديراتةةةه  

مةن  %1,775 فيما كانت نسبة الةديون مةا قبةل  ةدوفي الأزمةة  ةوالي      السابقة

بلدان منطقةة   بع الناتا ايلي ادجمالي م  ذلك فقد كانت الأعلى في نموا في 

ًً عن ذلكرواليو اد صةاءات العانيةة   علةى  فإن الحكومة اليونانية اعتمدت  فض

العاةز الحاصةل في    عةد ت  لانهاالتي كانت مظللة نوعا ما وغير معبرة عن الواق 

 مةةةن عةةةام%7 انوازنةةة العامةةةة في  ةةةدود مةةةا نصةةةت عليةةه اتفاقيةةةة ماسةةةتريخت  

موجةودة عنةد انضةمام اليونةان     وهي نسةبة قريبةة مةن تلةك الةتي كانةت       7222

 (2)2777 ننطقة اليورو عام

أن نسةةبة نمةةو النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي في اليونةةان   0 نً ةةأ مةةن الجةةدو  

                                        
 . 21ص  1122 تونس الرسالة التمهيدية لتقرير البنك المركزي التونسي البنك المركزي التونسي (1)

(2) Jyske Bank  Debt Crisis in Europe  Jyske Markets.29 November  2010  p 4. 
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ة     7228 وأن متوسةةط مةةا قبةةل الأزمةةة وإسةةبانيا إيرلنةةداوالبرتغةةا  مختلفةةة عةةن  

ة ننطقةةة اليةةورو مقارنةة ضةةع في البرتغةةا  واليونةةان هةةي تتنةةاقص  عةةد  ال2770

 بينمةا نجةد أن التراجة  الاقتصةادي في    أنهةا جميعهةا كانةت سةالبة    مةن  رغةم  علةى  

متوافقةةة مةة  منطقةةة اليةةورو مةةن   إيرلنةةدافي  ةةين كانةةت لأعلةةىاكانةةت  إسةةبانيا

  ي  معدلات نمو الناتا ايلي ادجمالي

7جدول 
 نسب مئوية 2229-1229لمدة ل  في دول العينة معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي

 أمبانيا البرتغال أيرلندا اليونان منطقة اليورو السنة
0111 0,10 -0,12 -0,00 0,1 -0,10 -
0111 0,2 -0,11 -1,02 0,01 -0,10 -
0111 0,12 -0,21 -0,21 1,1 -0,00 -
0110 0,21 -0,21 -0,1 -5,5 -0,15 -
0110 0,12 -1,0 -0,15 -1,1 -0,0 -
0110 0,0 -2,10 -0,02 -1,11 -1,11 -
0111 0,11 -1,20 -0,15 -5,0 -1,11 -
0115 0,21 -2,10 -0,15 -5,1 -0,51 -
0112 0,11 -1,1 -1,1 -0,1 -0,01 -
0111 0,10 -2,11 -1,0 -0,1 -0,00 -
0111 0,51 -00,11 -00,02 -1,10 -1,1 -
0111-
0111 

0,01 -1,12 -0,01 -1,5 -0,01 -

Mean 
( S . d 

 1,51  0,00  0,10  1,11  1,00 

Sources : Econstats and IMF World Economic Outlook . 2010 .  

USA

بدأت مًم  الازمة انالية تنتقل مةن أمريكةا الى أوربةا   2778في أيلو  عام 

لقةةد اعتقةةد الاوربيةةون أن أقتصةةادهم محصةةناً ولكةةن انناعةةة الاقتصةةادية لةةدو         

 الامر عندما بدأت الازمة تتاه بشكل سري  نحةو الاتحاد الاوربي كانت مقيدة
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مسةبباً تةدهور في أسةواق انةا  وتاركةة تةأثيرات سةلبية        البنو  الكبيرة في أوربةا 

 (1)في الاقتصادات الوطنية

وسةةرعان مةةا امتةةدت الازمةةة لقطةةال الاسةةكان مسةةببة تضةةخماً في قطاعةةات        

وفي عةدد مةن الةدو  الاوربيةة ممةا أد  الى اتسةال       بريطانيةا  ولاسةيما في واسعة

 رقعة الازمة

أجةةةبرت الازمةةةة أكةةةبر البنةةةو  في انانيةةةا الى  2778 تشةةةرين الثةةةاني عةةةام  في

مةةةن اجةةةل حمايةةةة الاقةةةراض  مليةةةار يةةةورو 5 تةةةراكم الكفةةةالات الى مسةةةتو  

 التااري

في إن هذا الامر أستتب  قيام اليونان بةإعًن سياسةة ضةمان مصةرفية جديةدة     

مليةةار 70 ة قةةدرت   ةةين شةةهد القطةةال انصةةرفي في إسةةبانيا اسةةارات كةةبير  

 يورو

فةان كةل الجهةود انبذولةة   تسةاعد في دعةم       وكما هو الحةا  في أمريكةا  

وفي غضون أسابي  دفعةت السةلطات البلايكيةة    ازمة الديون السيادية وتحسينها

كةل انصةةارف الفرنسةةية لضةة  مزيةةداً مةةن السةةيولة لسةةد الةةنقص الحاصةةل بسةةبا  

2772ومةة  نهايةةة دة الةةتي اتبعتهةةا الةةدو  الاوربيةةةالتراكمةةات الاقراضةةية بالفا ةة

وافقت دو  الاتحاد الاوربي على شراء اصو  السندات النقد مما أد  الى تأسةيس  

 (2) الة مالية من اً  انؤسسات الحكومية

والجةةدير بالةةذكر أن الأزمةةة اناليةةة العانيةةة قةةد تحولةةت مةةن أزمةةة ماليةةة نتياةةة   

اااصة إلى أزمة ديون سيادية مرتبطة  د  قابليةة الةدو     تنامي مستويات الديون

                                        
(1) sharma  shalendra  the Crisis of the European Union. Identity  Citizenship  

Cambridge University Press of the University of Cambridge  USA  2014  

P104.  

(2) Philomila Tsoukala  Narratives of the European Crisis and the Future of (Social) 

Europe  Georgetown University Law Center  TEXAS INTERNATIONAL 

LAW JOURNAL Volume 48  Issue 2  2013  P250 
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في ضةةوء ازديةةاد أسةةعار    علةةى دفةة  مةةديونياتها والوفةةاء بالتزاماتهةةا اناليةةة تحديةةداً     

 (1)عادة اويل الدين الحكوميإالفا دة على الديون السيادية ومخاطر 

دية في اوربا انعكاساً لًزمة انالية العانيةة الةتي ظهةرت    تعد أزمة الديون السيا

في بعد عشةر سةنوات علةى التوسة  في نظةام الاقةراض العةاني الةذي اسةهمت فيةه          

 (2)ثًفي جهات

 الجهات انانحة للقروضة  1

 الجهات انستقرضةة  2

 إسبانياإيرلنداالحكومات لاسيما اليونانة  3

عامةل رابة  وهةو الاسةتاابة البطينةة مةن قبةل الاتحةاد الاوربةي           ويمكن إضةافة 

كمةةا أن الازمةةة امتةةدت الى  لتحةةديات هةةذا الازمةةة ممةةا أسةةهم في زيةةادة تأثيرهةةا   

كثير من بلدان الاتحاد الاوربي بسبا أشةترا  هةذا البلةدان بسياسةات اقتصةادية      

 مو دة

  عةةن النظةةرة التقليديةةة إن هةةذا التفسةةير ايتمةةل لازمةةة الةةديون الاوربيةةة يختلةة 

 (3)بنقطتين ر يستين

لان يةر  بعة  الاقتصةادين أن أسةاس الازمةة هةو فشةل الادارة السياسةية        ة    1

ولةةو كانةةت سةةريعة في  كومةةات دو  جنةةو  اوربةةا قةةد تبنةةت سياسةةات مختلفةةة 

ولةذلك فةأنهم يةرون    استاابتها ووضعت الاستراتيايات انناسبة نا  صلت الازمة

با الاساس في تدهور الثقة بسندات السوق يق  في زيةادة مسةتو  الةدين في    أن الس
                                        

الازمة المالية العالمية وتحديات استعادة الاستقرار الاقتصادي وتحقيق النمو  وأخرون مصطفى قاره (1)

 . 25ص  1125 الرياض صندوق النقد العربي الشامل في الدول العربية

(2) Peter A. Hall  The Economics and Politics of the Euro Crisis  London W1T 

3JH  UK  2012  Pp.358-359.   

(3) Ibied  Pp.358-359.  
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القطةةاعين الحكةةومي وااةةاص وهةةذا الامةةر كةةان يمكةةن  نبةةه إذا امةةذت        

أو الحكومةةة اطةةوات للتقشةة  وتقليةةل الانفةةاق العةةام كمةةا  صةةل في اليونةةان     

ت أو مةن اةً  مفةي  سةندا    تقليص  ام القروض انصرفية كما في ايرلندا

وير  بعضهم أن هذا التفسةير غةير دقيةس لأنةه يتااهةل      الامً  كما في البرتغا 

 ECB الاوربي  قيقة أن السياسة النقدية هي بيد البنك انركزي

وير  إارون أن الازمة قد تم  اوزها أو من  تفاقمها بسةبا تنفيةذ برنةاما    ة   2

 بخاصة سوق العمل الاصً  الاقتصادي وأنعاا اننافسة في الاسواق

إن سياسةةات التقشةة  يمكةةن ان تسةةهم مةة  ازدهةةار ا تيةةا  القطةةال ااةةاص       

فةةأن الرتيةةة اااطنةةة لًقتصةةاد بةةين     2777ولكةةن هةةذا    ةةدفي منةةذ عةةام     

 (1) اوز الازمةالسياسيين أدت الى عدم قدرة منطقة اليورو على 

الاقتصةةاد "إن أ ةةد  الفرضةةيات الةةتي تفسةةر الازمةةة هةةو الركةةون الى نظريةةة     

الةةذي يعةةني وجةةود إليةةات ضةةبط ومحةةددات اقتصةةادية مشةةتركة بةةين      " انتاةةانس

وهذا   يكةن متا ةاً في منطقةة اليةورو بسةبا انبثةاق       مفردات الاقتصاد الوطني

 و تى نشو  الازمة2777مسارات تطويرية متغايرة منذ عام 

إن مشةةرول إعةةادة إنعةةاا الاقتصةةاد الاوربةةي يتطلةةا وجةةود دعةةم كامةةل مةةن         

العامةل الَااةر   القطاعات اتتمعية كلها ذات الةدور في تحديةد  ركيةة السةوق    

وأن الةذي ينبغةةي أاةةذا بنظةةر الاعتبةةار هةةم العمةةا  الةةذين يتقاضةةون أجةةوراً زهيةةدة 

ها الةةدو  الاوربيةةة بالاتفةةاق مةة  الاعتمةةاد     اطةةة الاصةةً  الاقتصةةادي الةةتي تنفةةذ    

وتةةوفير الحمايةةة الاجتماعيةةة التاةةاري سةةوف تحةةافأ علةةى مسةةألة  قةةوق العمةةا  

                                        
(1) Chiara bottici  Imagining Europe Myth  Memory  and Identity  New Yorke 

University  Cambridge University Press  USA  2013  P76.     
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 (1)إن اطة الاصً  الاقتصادي تعتمد على ثًثة اطو ام

في تنفيةذ سياسةات الاصةً    " القطةال الضةريفي  "إعادة الاعتماد علةى دور  ة   1

 واعادة توزي  الوظا  

إجةةراء اصةةً ات تتعلةةس بالةةديون ممةةا سةةاعد في تصةةحي  تقليةةل النفقةةات    ة     2

 الزا دة لسد العاز الحاصل

الاتفاق على صيغة جديدة للعمل الاقتصادي قا مةة علةى أسةاس إدارة  الةة     ة    3

 التقش  انركزي


سير الازمة اناليةة هةو البحة  عةن االفيةات      إن من الامور انفيدة في منهاية تف

للحكومةات الاوربيةة الةتي تعةاني مةن      النقةدي  الاقتصادية اشاشة النظام انالي

 ضع  في سندات الاصو  في الاسواق

هي الاافاق في السةيطرة  إن انشكلة الواضحة التي تعاني منها الحكومات

اسةةات النقديةةة اااطنةةة انتبعةةة اةةً    الةةتي سةةببتها السيعلةةى الةةديون انتسةةارعة 

 عقود من الزمن مما أد  الى تدهور تراكمي في  الة الامن الاقتصادي

فةةان الةةدو  ذات الاقتصةةاد القةةوي تعمةةد الى وضةة    وعلةةى العكةةس مةةن ذلةةك 

السةةندات الحكوميةةة ضةةمن  سةةاباتها الجاريةةة وهةةو الامةةر الةةذي يعطةةي ضةةماناً      

ودعةم انشةاري    واسةعاف السةوق ايليةة   لاقراضللبنك انركزي للقيام بعملية ا

 الحكومية من دون الحاجة الى إغراق انوازنة بالديون الثقيلة

إن الدو  التي سقطت في الازمة   تكن قةد أمنةت السةندات الحكوميةة مةن      

 (2)اً  البنو  انركزية ولذلك تعرضت لازمة سيولة  ادة

                                        
(1) Robert Boyer  The euro crisis: undetected byconventional economics  favoured by 

nationally focused polity Cambridge Journal of Economics 2013  37  533–569 

doi:10.1093/cje/bet013.p 536.    

(2) Paul De Grauwe  The European Central Bank as Lender of Last Resort in the 
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التي أودعةت سةندات الحكومةة عنةد انسةتثمرين      اسبانيا وعلى سبيل انثا 

مما أد  الى سحا السيولة من السوق و ةو  تسةر  كةبير في النقةد الحكةومي      

ًً  مما جعل عملية السيطرة على الدين انوجود أمراً مستحي

 لقد أظهرت الا صا يات أن اعتمةادات البنةو  في منطقةة اليةورو مثلةت  ةوالي      

ا بلغةةت نسةبة الةةدين الحكةومي نعةةد  النةاتا ايلةةي    بينمة 2778في عةام  25%

 (1)في السنة نفسها%87 الاجمالي في منطقة اليورو

لقد بينت التاار  والدراسات أنه مة  عةدم وجةود سياسةة  كوميةة مجتمعيةة       

الرامية لتعزيز الوضة  انةالي ننطقةة اليةورو      قوية فأن اطراً كبيراً سيهدد الجهود

الامر الةذي سةيلقي تبعةات قويةة في اضةعاف الاقتصةاد ااةع  تةى مة  وجةود دعةم            

 (2)شعفي لدو  الاتحاد الاوربي

الامةن الاجتمةاعي  إن التعري  الشامل للسياسة اتتمعيةة يشةمل بةين طياتةه    

هةةة البطالةةة وتحقيةةس مرونةةة في مواجتةةدااًت سةةوق العمةةلتنظةةيم سةةوق العمةةا 

 اجور العما 

 إن هةذا الامةةر سةةيعاد في بنةاء اقتصةةادات قويةةة تضة  في نظةةر الاعتبةةار ااطةةط   

إن الازمةةةة الحاليةةةة تتطلةةةا مةةةن البلةةةدان أنشةةةاء   انمكنةةةة نواجهةةةة ازمةةةة الةةةديون 

                                        
Government Bond Markets  London School of Economics  London  UK and 

yCESifo  CESifo Economic Studies  Vol. 59  3/2013  520–535 doi:10.1093/ 

cesifo/ift012  The Author 2013. Published by Oxford University Press on behalf of 

Ifo Institute  Munich. All rights reserved.P.P.520 -521.  
(1) John A uthers  Europes Financial Crisis A short Guide to how the Euro Fell 

Into Crisis and the Consequences for the World  New Jersey  2013 p99.  

(2) Joshua Aizenman  Mahir Binici  and Michael Hutchison  Credit ratings and the 

pricing of sovereign debt during the euro crisis  Oxford Review of Economic 

Policy  Volume 29  Number 3  2013  pp. 583. 
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مؤسسات ااصة تأاذ على عاتقها تحقيس الانتقا  الاقتصادي الامن ممةا يسةاهم   

ز اقتصةةاديات البلةةد انتضةةرر مةةن اةةً  ردم الفاةةوة بةةين انةةداًت اناليةةة   في تعزيةة

 وانصرفية

أن بلةةدان البرتغةةا  واليونةةان تعةةد مةةن البلةةدان الةةتي اتلةةك مسةةتويات عاليةةة مةةن    

وهةةذا الااتًفةةات تةةزداد أ يانةةاً دااةةةل     الطبقةةة الاقتصةةادية   الاجةةور انتفاوتةةة  

لةةيص هةةذا الفاةةوات تسةةاهم في زيةةادة رفةة   القطةةال الوا ةةد ومةةن ثةةم فةةأن عمليةةة تق 

 التنافس الاقتصادي في انعامًت التاارية

إن السياسة اتتمعيةة لًتحةاد الاوربةي مصةممة لتزويةد دو  الاتحةاد  سةا ة        

إن اقتصةةادية سياسةةية قةةادرة علةةى تةةوفير الحمايةةة الاجتماعيةةة ل نظمةةة الوطنيةةة     

مركزيةةة ومتوافقةةة دااةةل منطقةةة   الحةةل الامثةةل يكمةةن بإنشةةاء سياسةةة مجتمعيةةة 

وتحقيةةةس الامةةةن  العمالةةةة وتةةةوفيراليةةةورو مةةةن اةةةً   ةةةل قطاعةةةات التوظيةةة    

 (1)الاقتصادي

 لقةةة  إن فشةل العًقةة مةةا بةين انصةةارف والةديون السةةيادية يشةار اةةا أ يانةا      

إطةار الاتحةاد الاوربةي فةأن نظةام اليةورو يمكةن أن        ضمن doom loopانوت 

 ينظر الى انقرضين كمصدر أاير وهو البنك فقط

الا تمةان غةير كةاف هنةا يمكةن ان تحةدفي        فاذا وجدت انؤسسات انالية بةأن 

عليةةه فةةان البنةةك انركةةزي ايلةةي هةةو الةةذي يملةةك السةةلطة علةةى         ازمةةة ماليةةة 

إن الازمةات اناليةة   عدات سيولة مالية مؤقتةانؤسسة انالية ويمكن أن يوفر مسا

 التي يتم استخدامها في مثل هذا الاجراء تتضمن الديون السيادية

إن اطةةط الانقةةاذ تبةةدو ضةةرورية وأن كلةة  اطةةة الانقةةاذ مفترضةةة مةةن اةةً  

                                        
(1) John Grahl and Paul Teague  Reconstructing the eurozone: the role of EU social 

policy  Cambridge Journal of Economics 2013  37  677–692 doi: 10.1093/cje 

/bet011  P 678. 
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إن  لقةة انةوت تحةدفي    اازانة اااصة بالدولة انمولة من اً  الديون السةيادية 

 (1)الا دافي الَاتية نتياة سلسلة

أن مفةةي  قةةيم انوجةةودات في انصةةارف نتياةةة للصةةدمات اناليةةة الةةتي       ة      1

يمكةةن ان تتعةةرض اةةا كمةةا  ةةدفي في سةةوق الاقةةراض لقةةال العقةةارات أبةةان ازمةةة  

2778 

لان السةوق  تتعرض فيما بعةد انصةارف الى مشةكلة عةدم وجةود السةيولة      ة   2

 الا تمان يصب  مهتم  ً تها وسياسة قط 

إن الحكومات ايليةة تسةعى الى اسةتقرار نظمهةا اناليةة مةن اةً  تةوفير         ة   3

فةةاذا كةةان النظةةام يتطلةةا إنقةةاد كةةبير فةةأن الةةدو  يجةةا أن السةةيولة للمصةةارف

 تزيد من مديونيتها وبشكل جوهري

وفيما يتعلس بجوهر الديون السيادية وانًءة كردة فعةل لتكةالي  الانقةاذ    ة   4

 أنها  عل معدلات كل  الانقاذ أعلىف

إن انصةارف بصةفتها الحةا ز الاكةبر علةى القةروض ايليةة فأنهةا تةر  أن          ة   5

ًً عن اسعار السةندات الةتي تةرتبط عكسةياً بأسةعار       قيم موجوداتها تنخف  فض

 الفا دة

وعليةه فسةيعود   إن النتياة ستكون أسوء  ا يخص السةيولة في انصةرف  ة   6

وأن من سيولة البنك وديونه السيادية تنشأ الازمةاطوة الاولىالى ا

                                        
(1) Robert Godby  the European Financial Crisis: Debt  Growth  and Economic 

Policy university of W yoming Depart ment of Economics and Finance  New 

York  2014 p 48. 
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 نيالمبحث الثا
 أسباب أزمة الديون السيادية في منطقة اليورو

وأصبحت تهةدد بقةاء   بدأت الأزمة كصدمة سياسية محلية صغيرة في اليونان

ًً عناليورو منطقة  نشةأت هةذا الأزمةة     لقةد تداعياتها على الاقتصاد العةاني  فض

لسةلو  غةير   اكمةا كةان   جز يا بسبا تباطؤ النمو الاقتصادي وتراج  اننافسةة 

في ذلةك  ين على مستو  الاتحاد الأوربي سبباًيانتعاون بين صنال السياسة الر يس

في  أن اليةةورو بقةةي قويةةاً فأنةةه مةةن تناقضةةات هةةذا الأزمةةة   وعلةةى الةةرغم مةةن ذلةةك  

ًً عةن  أيضةاً ظلةت قويةة   سعر الصرف ااارجيةالقيمة  وأيضاًدااله أن  فضة

بصةورة ر يسةة في   والأسواق انالية ا تفظت بعافيتها في بع  أجزاء منطقة اليةورو  

عملةة ر يسةة في العةةا  ور ةا سةيحافأ علةةى     اليةورو ك أسةةتمر  وقةد جنةو  أوربةا  

 ة السياديةهذا الدور إذا سيطرت الحكومات الأوربية على أزمة الديون الأوربي

نجةةةد أن هنةةةا  وجهتةةةا نظةةةر عنةةةد النظةةةر لازمةةةة الةةةديون السةةةيادية الأوربيةةةةو

 (1)متباينتين

نظةةر الأولى إلى أن أزمةةة الةةديون سةةببها قلةةة    التةةذها وجهةةة  قلةةة الانضةةبا  ة      أ

وتنافسةية اناليةة    رصينةالانضبا  في التمسك  بادئ القاعدة الاقتصادية الكلية ال

الةةس النمةةةو   فةةأن إطةةار العمةةل الأوربةةي انةةالي     وجهةةة نظةةر أساسةةية    مةةن العامةةة 

 (2)أافقا في توفير الانضبا  انالي الًزم لضمان الاستقرار اناليوالاستقرار

                                        
(1) Stefan Collignon  Europe's  debt Crisis  coordination Failure and 

International Effects  Adbi Annual Conference  2012  P1. 

(2) Ibied  P 3. 
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أما وجهة النظر الثانية فإنهةا تعةد أزمةة الةديون السةيادية      أزمة سيولة –  

سةةببت في اليونةةان ة صةةغيرة الأوربيةةة أزمةةة سةةيولة  يةة  أن صةةدمة سةةيولة محليةة

معينة من الأصو  وهةذا يمكةن أن يسةبا أزمةة ماليةة       نوالفي أ مفاجناً تدهوراً

إذ تصةةب  مدينةةة لان شةةاملة عانيةةة عنةةدما تنتقةةل الحاجةةة للسةةيولة إلى البنةةو 

وافضت فوا د البنو  في  اله عاز موازناتهاأسعار الثروة انتدهورة جعلت 

يةزود   اَاةر ن تتوق  في  ا  توفر دا ن أفأن الأزمة يمكن لذا في هذا الحالة

 الأسواق بالسيولة الضرورية

ويمكةةن ادشةةارة في هةةذا الجانةةا إلى أهةةم الأسةةبا  الةةتي سةةاعدت في تفةةاقم    

 (1) ا يأتيأزمة الديون السيادية في منطقة اليورو 

كةةةثير مةةةن ال أنإذ هالفسةةةاد في النظةةةام انصةةرفي وتةةةدهور الرقابةةةة عليةةة ة      1

انصةةارف قامةةت بعمليةةات التًعةةا والتزويةةر في أسةةعار الفا ةةدة وأسةةعار الصةةرف      

الضةرا ا وقةد قةدمت قةروض لشةركات ومؤسسةات متعثةرة         والتهر  من تسديد

بةةدون دراسةةةة تطبيقيةةة وقةةةدمت قةةروض عقاريةةةة لأشةةخاص دون مراعةةةاة نسةةةتو      

 أيضاًدون مراعاة للقيمة الفعلية للعقار  وداوام 

م قابليةةة السةةلطات علةةى تطبيةةس بةةراما التقشةة  لأسةةبا  اجتماعيةةة       عةةدة      2

 وسياسية واستمرارها في سياسة الاقتراض

وتحةةو  تلةةك   ازديةةاد نسةةبة القةةروض انتعثةةرة ل شةةخاص والشةةركات      ة      3

 (2)هاالقروض لكاهل الحكومات التي ضمنت

ات ديةون  ويرجة  سةبا الزيةادة في مسةتوي    ازدياد مستو  الدين الحكةومي ة   4

لتصةةوراتهم وتحلةةيًتهم وطبقةةاًالةةدو  الأوربيةةة إلى ادنفةةاق الحكةةومي انفةةر  

نتياة لحزم ادنقاذ انرتفعة الةتي قةدمت   فأن ارتفال مستويات الديون الحكومية

والتبةةاطؤ 2778 إلى القطةةال انةةالي اةةً  الأزمةةة اناليةةة الةةتي انةةدلعت في عةةام  

                                        
 . 1ص  1121 مركز الجزيرة للدراسات تقارير اليورو في مواجهة التحديات عبد اللطيف درويش (1)

 . 5ص  المصدر نفسه(2)
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 (1)جاء بعدها الاقتصادي العاني الذي

ن جةةذور أزمةةة الةةديون السةةيادية في منطقةةة   إ(2)التاةةارةهيكةةل اةةتًلات إة     5

 و7222 فخةةً  عةةاميالتاةةارةهيكةةل اليةةورو تعةةود إلى تفةةاقم الااةةتًلات في  

وايطاليةا اتلةك أسةوء ميةزان      وإيرلنةدا  وإسبانياكانت بلدان كالبرتغا  2770

زداد كنسةةبة منويةةة مةةن النةةاتا  الفةةا   التاةةاري الأنةةاني  بينمةةا كةةان امةةدفوعات

تحسةةن الوضةة  التاةةاري وفي الآونةةة الأاةةيرة7222 ايلةةي ادجمةةالي بعةةد عةةام

إلى 2777 تشةةرين الثةةاني عةةام / إذ انةةه اةةً  انةةدة انمتةةدة مةةن نةةوفمبر   لليونةةان

%72 بنسةةةبة انخفضةةةت الاسةةةتيرادات2777 تشةةةرين الأو  عةةةام/ أكتةةةوبر

 5 وللمزيد من الوضو  انظر الشكل%75 ما نمت الصادرات بنسبةبين

5شكل 
GDPكنسبة من  لبعض الدول العجز في الحساب الجاري/ الفائض 

 2211-1222 للمدة


 0ص0100نشوء وتطور أزمة الديون الأوربيةاتحاد المصارف الةربيةالمصدر

                                        
 . 1ص  نشوء وتطور أزمة الديون الاوربية أتحاد المصارف العربية (1)

 .5ص  المصدر نفسه( 2)



السيادية أزمات الديون  

 98 

وبسةبا ذلةك   نشةأت أزمةة مصةرفية  ةادة    2778 الأزمة اناليةة العانيةة   إن

لكةن  ظهر الاهتمام والقلس  و  موق  ديون الةدو  الأعضةاء في اننطقةة الأوربيةة    

 الصةدمة الر يسةةة  ةةدثت عنةةدما اكتشةفت الحكومةةة اليونانيةةة الجديةةدة في عةةام  

ءات مزيفةةةة وغةةةير  قيقيةةةة عةةةن الوضةةة   بأنهةةةا كانةةةت اتلةةةك إ صةةةا 2772

 كةةانون الأو  تنتهةةك /و كانةةت انوازنةةة العامةةة انقةةرة في ديسةةمبر     الاقتصةةادي

وقةةد زعةةزل هةةذا الأسةةواق  قواعةةد النمةةو والاسةةتقرار في الاتحةةاد النقةةدي الأوربةةي  

في الحةد مةن التراجة     وجهودهةا  إذ   تفل  مساعي الحكومات الأوربية (1)انالية

 دي الذي تسببت به أزمة الديون السياديةالاقتصا

اقترنت الأزمة انالية العانية بداو  دين اليونان الوطني انتةأار عةن السةداد في    

نسةةةتويات ديةةةن منطقةةةة كافةةةة بسةةةبا الفةةةزل في الأسةةةواق العانيةةة  2009 عةةام 

إلى  اكما أنها أثارت قلس صندوق النقد الدولي والاتحةاد الأوربةي ممةا دعة    اليورو

التصرف بسرعة نعالجة الأزمة وإعةادة الثقةة للسةوق دنقةاذ الةدو  الةتي تعةاني مةن         

وعلةةى  2777 في النصةة  الأو  لعةةام  البرتغةةا ايرلنةةدا اليونةةان  الأزمةةة

لا أن اطةر العةدو  اناليةة والانتشةار     إ من أن هةذا البلةدان صةغيرة اقتصةادياً     الرغم

 (2)السيادية معقدة أكثر بكثير ايتمل جعل أزمة الدين

وقةةد لا يمكنهةةا ذلةةك 0,72 بنسةةبة موازنتهةةافي  اًن اليونةةان واجهةةت عاةةزإ

وافتقارهةا لقةدرة     من الأزمة بسبا عدم امتًكهةا القةوة الاقتصةادية   وراامن 

استخدام سياسات البنك انركزي والسياسات انالية  ا فيها هبو  قيمةة العملةة   

كةذلك اضةةوعها لسةيطرة البنةةك انركةةزي   ويتها في منطقةة اليةةورو بسةبا عضةة 

وعلى الرغم من ذلك إلا إن السةبا الأقةو  اطةورة في بةروز أزمةة الةديون       الأوربي

والةةذي اجبرهةةا في نهايةةة الأمةةر للخضةةول إلى الشةةرو  اناليةةة الةةتي وضةةعها الاتحةةاد  

                                        
(1) Paul De Grauwe  Opcit  P3. 

(2) Statistical Economic and Social Research and Training Centre for Islamic 

Countries (SESRIC) Asecond Wave of the Global Crisis.the Euro zone Debt 

Crisis 2011 P2. 
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قشةةفية الحةةادة الةةتي  الأوربةةي وصةةندوق النقةةد الةةدولي وجعلةةها تنفةةذ السياسةةات الت  

أثارت غضا الشارل اليوناني يرج  إلى أن اغلا ديونها جاءت من اةً  السةندات   

إذ اتلةةةةك انصةةةةارف الدوليةةةةة الةةةةتي اتلكهةةةةا مصةةةةارف واسةةةةتثمارات أجنبيةةةةة 

مةن إجمةالي الةدين العةام لليونةان والةذي       %07 وانؤسسات الدوليةة وانسةتثمرون  

 (1)2777في % 777دجمالي  دود تبلغ نسبته من الناتا ايلي ا

أ ةةد مسةةببات تفةةاقم أزمةةة الةةديون   2778تعةةد تةةداعيات الأزمةةة اناليةةة العانيةةة  

عندما قامةت بعمليةات ادقةراض الكةبيرة للحيلولةة دون انهيةار الكةثير        السيادية

 27فقةةد قامةةت ايطاليةةا بتةةوفير اويةةل  قةةدار  اناليةةة مؤسسةةاتهامةةن مصةةارفها و

وهةةي إجةةراءات عملةةت بهةةا هةةذا  و لقطةةال انصةةارف ومةةن دون ضةةماناتمليةةار يةةور

ثةار الأزمةة اناليةة العانيةة الةتي هةزت بالفعةل اسةتقرار الاقتصةاد          اَالبلدان للحةد مةن   

فما كان من هذا البلدان صا بة انًءات اناليةة الضةعيفة إلا اللاةوء إلى    العاني

وهةذا مةا قةاد إلى تفةاقم ديونهةا      ة لةذلك الديون ااارجية لتمويلها بالأموا  الًزمة 

 (2)والا اا إلى الارتفال

سةاهمت في تسةبا هةذا     فضً عن ذلةك بةأن هنةا  العديةد مةن الاسةبا  الةتي       

  (3)تيالأزمة والتي تتمثل بالَا

ن ازدياد  الات العاز في أوربا ليس سو  سةبا مةن أسةبا     إالعاز انالية   7

ًً عن انسببات الااةر  انتمثلةة بالااتًفةات   الأزمة في منطقة اليورو ااا لةة   فض

الفةروق  وفي معدلات الفا دة طويلة الأجل في الاتحاد الاقتصادي والنقدي الأوربي

مةةن ااتًفةةات كةةبيرة متراكمةةة في     ومةةا يتعلةةس الكةةبيرة في الأجةةور والأسةةعار  
                                        

 .31ص  ذكرهمصدر سبق  ازمة الديون اليونانية والدروس المستفادة حنان محمد الحسن عبد الله (1)

 1121 مجلة اليوم السابع الالكترونية الازمة اليونانية تقترب من مصر احمد حسن السمان: انظر: كذلك

 . 5ص

(2) Francisco Comin Default Rescheduling and Inflation Debt Crisis in Spain 

during the 19th and 20" Centuries  univer sidud carlor IIIde Madrid  2012 p2. 

(3) Daniel Mockli Strategic Trends ISBN 978-3-9056-36-3  

Switzerland 2012 P .33  



السيادية أزمات الديون  

 111 

اتًفةات في التراكةم   هةذا الا  وقةد بةدأت  التاارة ادقليمية بين البلةدان الأعضةاء  

فيهةا الرجةول إلى أهةم غايةة للتعامةل مة  مثةل         في اللحظة نفسها التي   يعد متا ةاً 

ومةا لبثةت أن هةدأت    هذا الااتًفات التي هي إداا  تغةيرات في أسةعار الصةرف   

الةةتي تحملةةت وزر قطاعهةةا   بإيرلنةةداالأزمةةة بضةةعة شةةهور إلا وعصةةفت مةةن جديةةد    

ممةا أد  إلى  ي لا يتًءم  امةه مة   اةم الاقتصةاد    والذ البنكي الكبير نسبياً

ثةم  و ام الدين العام إلى مستويات قياسيةوازدياد العازتدهور الوض  انالي

تسةةربت عاصةةفة الةةديون السةةيادية إلى البرتغةةا  وبعةةدها عمةةت تةةداعياتها كةةل مةةن  

 اسبانيا وايطاليا

من كةل   على الرغمدة النقديةقيود السياسة الاقتصادية النا ة عن الو ة   2

إلا أن في منطقةةة اليةةورو ولاسةةيما دو  الةةديون السةةيادية هةةذا التطةةورات الحاصةةلة

نزيد من التخفي  لسعر الفا دة اً  الربة    البنك انركزي الأوربي بقي رافضاً

ممةةا لتانةةا انسةةتويات انرتفعةةة مةةن التضةةخم  تحاشةةيا2772ً الأو  مةةن عةةام

وهةو  من هذا العةام %0,2 ذا الانكماا ازدياد في الأسعار وصل إلىصا ا ه

%2 ما يفوق مستو  التضخم انستهدف من قبل البنك انركزي الأوربةي عنةد  

وقد أثار هذا الرف  الكثير من الدعوات والانتقادات إلى مفةي  سةعر الفا ةدة    

الاسةتثمار وافة  عةاء     وازدياد التضخم انستهدف بهدف تشةاي  اننةتاين علةى   

 يوض  هذا التطورات8 والجدو (1)الدين

                                        
 . 1 مصدر سبق ذكره تقرير التطورات الاقتصادية دائرة الأبحاث والسياسات النقدية( 1)
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9جدول 
 2212الاقتصادي لبعض دول اليورو للربع الأول  مؤشرات الاستقرار

 البطالة التضخم النمو الدولة
 5,1 0,1 0,0 ألمانيا
 01,0 0,2 1,0 فرنسا
 01,0 0,5- 0,0 ايطاليا
 01,0 0,1- 1,1 أمبانيا

 05,0 0,1-  برتغالال
 01,0 0,1-  أيرلندا
-  0,1- 2,0 اليونان
 01,1 0,1- 1,0 اليورو

 IFS0100 قاعدة البيانات الاحصاءات المالية الدوليةالمصدر 

إلى الجهةاز انصةرفي    ضةغو  الةديون  انتقلةت  تدهور القطال انصةرفي ة   7

أسةعار   وتزايةدت فروقةات  ويلإذ أغلقت بع  قنوات التمفي منطقة اليورو

الفا ةدة علةةى القةةروض بةين البنةةو  مةة   ةةدوفي تراجة   ةةاد في  اةةم التمويةةل    

سةواق  لةو اضةعت ا  محدد بالأجل الذي تستطي  البنةو  الحصةو  عليةه  تةى     

التمويل القصيرة الأجل للضغو  بسبا  دوفي تقصير في أجا  ادقراض مما 

وقةد بةدأت   صةو  الدولاريةة  أسفر عةن ذلةك قيةام كةثير مةن البنةو  ببية  الأ       

مةة  تشةةديد شةةرو  الحصةةو  علةةى    اتضةةغو  التمويةةل تنتقةةل إلى الاقتصةةاد  

الا تمةةان انصةةرفي بالنسةةبة ل سةةر وانؤسسةةات الصةةغيرة وانتوسةةطة نتياةةة        

لتراجةة  قةةدرة البنةةو  علةةى اويةةل الأصةةو  ممةةا يةةؤدي إلى تصةةاعد انخةةاطر      

ة أثر واض  في تدهور القطةال  كما كان اذا الديون السياديو(1)الا تمانية

 (2)بالَاتيانصرفي والتي يمكن أن نبين سببها 

وبةةين العًقةة السةةببية الواضةحة بةةين الصةةعوبات في الأسةواق الحكوميةةة   ة     1

                                        
مصدرسبق  اليةمستجدات الأسواق الم تقرير الاستقرار المالي العالمي تقرير صندوق النقد الدولي( 1)

 .1ص   ذكره

(2) M R Anand  GL Gupta  Ranjan Dash  Obcit  p.8.  
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ف بقيةةة الةةدو  الأوربيةةة   أداء القطةةال انصةةرفي اةةً  الأزمةةة الراهنةةة   وهةةذا بخةةً

إلى القطةةال انصةةرفي كمةةا في     يةة  بةةدأت الأزمةةة في القطةةال العةةام ثةةم انتقلةةت      

 إسبانيا

بسةبا   وقوياً ضخماً عدن انتقا  أثر الديون السيادية إلى القطال انصرفي يإة   2

الحاةةم الكةةبير للةةدين العةةام والسةةيولة الانفااريةةة للسةةندات ايليةةة الحكوميةةة     

 انودعة في البنو  الايطالية

 (1)ف هيوان من الأسبا  التي ساهمت في انهيار انصار

والثقةةة عةن طريةةس التمويةةل   اسةةتمرار البنةك انركةةزي الأوربةي بةةدعم النمةو   ة    1

ووضةة  غطةةاء علةةى انعةةدلات السةةيادية في الةةدو  الر يسةةة عةةن    انشةةرو  للبنةةو 

 طريس عملياتها التي تتضمن سياسة تسهيل الكمية

متزنةة  النمةو بطريقةة    اسةتراتياية  OECDالتنميةة والتعةاون    تةدعم منظمةة  ة    2

لًندما  انالي والانجاز التدريجي لقواعد الانةدما  انةالي الطويةل انةد  بةالتوازي      

انركةةةزي الاوربةةةيإعةةةادة هيكليةةةة البنةةةك مةةة  إصةةةً ات هيكليةةةة واضةةةحة

و أصةً  نظةم الرفاهيةة   وتوجيه التغيرات اايكلية الاقتصادية وإعةادة التمويةل  

لك فأن أزمة النشةا  انصةرفي علةى الأرجة      وتوكيد النمو الاقتصادي ومن دون ذ

 تتعمس ومشاكل الدين السيادي ستزداد سوءً

 (2)إن انتقا  أزمة الديون السيادية الى القطال انصرفي تتم عبر ثًفي قنوات

مةن اةً  تةأثير هةذا     فقدان قيمة السندات الحكومية انودعة في البنو  ة  1

فأنهةا سةتؤثر علةى قةدرة السةيولة لةد  هةذا        ك وبةذل السندات على إيرادات البنةو   

 البنو 

ن أغلةةا السةةندات الحكوميةةة في البنةةو  موزعةةة بةةين قطاعةةات مصةةرفية إة     2

                                        
(1) Adrian Blundell –Wignall  Solving the Financial and Sovereign Debt Ceisis in 

Europe  Oecd Journal Market Trends Votunie 2011 P.4. 

(2) Karl Whelan opcit  p.8. 
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ًً عنمتداالة   مةن ثةم  دورها الأساسي في العمليات اناليةة للبنةو  انركزيةة و    فض

فةأن فقةدان قيمةة هةةذا السةندات سةيقلص مةن قابليةةة هةذا البنةو  علةى الاقةةتراض          

  بس مصادر التمويل الضامنة لاستمراريتها ثم ومن

ن اثةل نقطةة دالةة لتحديةد مةد       أن نتةا ا أزمةة الةديون السةيادية يمكةن      إة    3

أن السةةةندات  وصةةة تةةةأثير السةةةل  الحكوميةةةة علةةةى الاقتصةةةاد بشةةةكل عةةةام ب   

 الحكومية هي وا دة من أهم فرص الاستثمار انتا ة في السوق

أن زيةةادة السةةندات الحكوميةةة  الى كةةن أن تشةةير ن هةةذا القنةةوات الةةثًفي يم إ

يمكةةن أن تةةرتبط مةة  زيةةادة الأعبةةاء اناليةةة للةةدا نين الةةوطنيين وتةةأثير ذلةةك علةةى       

في سةندات البنةو     ويبةدو أن القنةاة الثالثةة هةي الأكثةر تةأثيراً      الاقتصاد والبنةو  

تا ةةة في لارتباطهةةا انباشةةر بقيمةةة السةةيولة انصةةرفية ان الااةةر  مةةن بقيةةة القنةةوات 

 السوق

  تفةةت  السةةيولة اةةً   وفي ظةةل مواجهةةة أزمةةة الضةةمان في النظةةام انصةةرفي  

مةن قبةل البنةك انركةزي الاوربةي لتعزيةز الثبةات انةالي         2777-2772العامين 

إذ إن تراجة  دور الأسةواق جعةل مةن     كافيةة وإن  دثت هذا التعزيزات فأنها غير 

إذ إن للحكومةة  ن الةديون الحكوميةة  عة صةرفية  ن يتم فصل الديون انأالصعوبة 

صً يات محاسبة الأفراد الذين يتعاملون م  انصارف ويتخلفةون عةن دفة  فوا ةد     

لجمةةة  الةةةديون الحكوميةةةة والةةةديون  اًقويةةة اًلةةةذلك فةةةان هنةةةا  سةةةبب(1)القةةةروض

 يوض  ذلك2 والجدو انصرفية

                                        
(1) Annual Economic Outlook  Risk and Reward  2012  P11. 
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2جدول 
 ين والمقترضينيبين البنوك والحكومات للمقرض

الدول 
 المدينون

 ألمانيا فرنسا بريطانيا برتغال أمبانيا ايطاليا أيرلندا اليونان
مجموع 
 الدين

 236 45 75 15 9,7 1,3 6,9 8,5-  اليونان

 867 184 60 188 22 16 18-  0,8 أيرلندا

 1,400 190 511 77 5,2 47-  46 0,7 ايطاليا

 1,100 238 220 114 28 - 31 30 0,4 امبانيا

 286 47 45 24-  86 6,7 5,4 0,1 برتغال

  704 911 418 64,9 150,3 62,6 89,9 2 المجموع

Source : Adrian Blundell –Wignall Solving the Financial and 
Sovereign Debt Ceisis in Europe Oecd Journal Market Trends 
Votunie 2011 P . 4 .  

انالي فأن نظةام النمةو والثبةات انتبة  في الاتحةاد قةد تم        نضبا م  مً ظة الا

2771-2777 ارقه أو كسرا بشكل أساسي من قبل أنانيا وفرنسا بةين 

 اًويتض  من ذلك هنةا  طريقة  عندما رفضت هذا الدو  الفوا د انستحقة بذمتها

هةةذا يعةةني أن  لتانةةا انقاطعةةة الذاتيةةة في النهايةةة   للةةتخلص مةةن هةةذا الانضةةبا   

يمكةةن أن تلاةةأ الى الاجةةراء نفسةةه  أزمةةة الةةديون السةةيادية الةةدو  الةةتي تعةةاني مةةن 

معززة بتراج   اد لأسواق انةا  لأعضةاء   1277 الى ما بعدتستمر  وبذلك فأنها

لازمةة فةأن اليةورو بةدأ بفقةدان قدرتةه       اوضمن أهم مجريةات  جنو  منطقة اليورو

مةن الانحةدار مقابةل الةدولار الأمريكةي والةين        اًمزيةد  انالية ومن ايتمل سيواجه

 (1)والباون

في تفةةاقم هةةذا  عوامةةل أاةر  كةةان اةا دوراً  كةةان هنةا   إلى ذلةك   فضةً عةةن 

                                        
(1) Ibied  P21. 
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 (1)الأزمة منها

بسبا انوق  السلفي لبع  بلدان الاتحةاد  غيا  الثقة في الأسواق الأوربيةة    أ

قامةةت بعةة  البلةةدان بةةادعًن عةةن   فقةةدالأوربةةي في بدايةةة الأزمةةة صةةو  اليونةةان 

 أن ديونهةةا  ينهةةا   تكةةن تتخطةةى مةةن رغم علةةى الةةعةةدم تقةةديم أي مسةةاعدة اةةا  

في جميةة  الأسةةواق  سةةلباًهةةذا الأمةةر  أثةةرممةةا 2772في عةةام مليةةار يةةورو777

وفي الوقةت ذاتةه لا يمكةن إهمةا  أسةةبا  تلةك الأزمةة عةبر وجةود اتحةةاد         الأوربيةة 

 أوربي نقدي

لقد تدهورت أوضال انوازنة العامة بصورة ملحوظة منةذ  (2)التقش  انالية     

وازدادت أسةعار الفا ةدة بشةكل كةبير في العديةد مةن       أوا ل الأزمة انالية العانية

في أغلا دو  منطقة اليورو ممةا   ةغير أن أوضال انوازنة العامة هي أقل  دالدو 

الةةتي  كاليابةةان وبريطانيةةا وأمريكةةا  صةةاديات هةةي عليةةه في غيرهةةا مةةن الاقت   

وعلةةى شةهدت مةة  ذلةك هبةةو  في عا ةةدات سةنداتها إلى أدنةةى مسةتوياتها تاريخيةةاً    

نمةةا يعةةود إلى تةةأثير  إالعمةةوم فةةأن تفةةاقم أوضةةال انوازنةةة العامةةة في الةةدو  انتقدمةةة   

عةد الصةدمة   عوامل تثبت الاستقرار التلقا ي والى عمليات إنقاذ انؤسسةات اناليةة ب  

 2778التي تتعرض اا في نهاية 

 أصةبحت الكلمةةة الر يسةة للةةدعوات الراميةة إلى تةةبني    2777مةن عةةام  اءً ابتةد و

بسةةبا مةن الحةةوافز اناليةةة والى سةرعة ضةةبط الوضة  انةةالي    سةتراتياية ااةةرو ً ا

كافةة  ذلك أصب  التقشة  انةالي هةو القاعةدة الذهبيةة في أنحةاء منطقةة اليةورو        

وقةد  في بلدان الأعضاء في جنو  أوربةا  لاسيماأنتا عن انكماا مالي  اد مما 

بةةل قةةد ثبةةت أن هةةذا ادجةةراء لةةن يقتصةةر علةةى أ ةةدافي نتةةا ا عكسةةية فحسةةا    

 (3)على بقية العا  أيضاً ووايماًلليورو يكون تأثيرا مميتاً

  

                                        
 . 1ص  1121 أفاق الاقتصاد العالمي صندوق النقد الدولي (1)

 . 2ص  1121 تقرير التجارة والتنمية مؤتمر الامم المتحدة للتجارة والتنمية (2)

 . 2ص  المصدر نفسه( 3)
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لث لثا فصل ا ل ليوروا لسيادية في منطقة ا ن ا لديو  تحليل ا

 ثالثلفصل الا
 تحليل الديون السيادية

 اليورو في منطقة 
 تداعياتها وحلولها

  في منطقة اليورو  تحليل حجم الديون السياديةالمبحث الأوّل

السثثيادية في منطقثثة   التثثداعيات امتملثثة  زمثثة الثثديون   المبحثثث الثثثاني 

 اليورو

 في دول العينة خطط المواجهة  زمة الديون السيادية المبحث الثالث
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  تمهيد
البرتغةةا ايرلنةةدااليونةةان تضةةمنت الدراسةةة تحليةةل مؤشةةرات دو  العينةةة   

انوازنةة الى النةاتا ايلةي     عاةز التضةخم وانتمثلةة بالبطالةة  إيطاليةا اسبانيا

عنهةا والدين الى الناتا ايلةي الاجمةالي مةن اةً  البيانةات انتةوفرة       الاجمالي

وتناو  هذا الفصل انخاطر والتداعيات ايتملة لازمة الةديون السةيادية في منطقةة    

تفةةاقم أزمةةة الةةديون وايضةةاً تحليةةل  اةةم الةةديون السةةيادية في دو  العينةةة و اليةةورو

وتم  ضةةةخامة انكشةةاف انصةةةارف الأوربيةةةة  النةةةاتا عةةن السةةيادية بشةةةكل ها ةةل   

ت متعاقبةةة قةةد تهةةدد الأنظمةةة الاقتصةةادية  تنةةذر بأزمةةاالتةةداعيات الةةتي  التطةةرق ا 

وات الاشةارة الى اطةط   دو  الاتحاد الأوربيبقية للولايات انتحدة الأمريكية و

 الانقاذ الاوربية في دو  الازمة

 وسوف نتطرق في هذا الفصل الى

 تحليل  ام الديون السيادية في منطقة اليورو انبح  الأو 

 اعيات ايتملة لازمة الديون السيادية في منطقة اليورو التدانبح  الثاني

 اطط انواجهة لازمة الديون السيادية في دو  العينة انبح  الثال 
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 المبحث الأول
 تحليل حجم الديون السيادية في منطقة اليورو 

اليونةةةان أبةةةرز انؤشةةةرات الاقتصةةةادية في دو  العينةةةة  يتنةةةاو  هةةةذا انبحةةة   

عاةةز انوازنةةة التضةةخمانتمثلةةة بالبطالةةةايطاليةةاإسةةبانيالبرتغةةا اايرلنةةدا

 نسبة إلى الناتا ايلي ادجمالي

ين بة  في ارتفةال معةدلات البطالةة مةا     أن هنةا  تباينةاً  77 نً أ من الجةدو  

 واليونةةةان%2,21 كةةةان في اسةةةبانيا إذ نجةةةد أن أشةةةدها ارتفاعةةةاًدو  العينةةةة

بسةةةبا تةةةأثر اقتصةةةاديات هةةةذا الةةةدو  بالأزمةةةة اناليةةةة   2772في عةةةام 82,27%

ممةةا أصةةبحت تعةةاني مةةن   الةةتي تسةةببت في تعثةةر قطةةال ااةةدمات   2778العانيةةة 

و  العاةةةةز في موازناتهةةةةا تراجةةةة  في معةةةةدلات النمةةةةو الاقتصةةةةادي وازديةةةةاد مسةةةةت  

وهةذا مةا   وارتفال نسا البطالةة والةدين إلى النةاتا ايلةي ادجمةالي     الحكومية

 هذين البلدينيد  على تراج  الأوضال الاقتصادية في 

معةةدلات  إذ بلغةةتوالبرتغةةا  جةةاءت بانرتبةةة الثانيةةة   إيرلنةةدابينمةةا نً ةةأ أن  

 2772في عام % 75ا  والي مالبطالة فيه

%55,77 إذ بلغةت البطالةة  أما ايطاليا فقد كانت أقل بلةدان العينةة تةأثراً   

 وزيادة الاستهً  ايلي للفرد الايطاليويعز  هذا إلى ضع  أسواق العمل
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-2777 نً ةةأ إن معةةدلات البطالةةة تراو ةةت اةةً  انةةدة      إسةةبانياففةةي 

الاسباني اتبة  ا ةاا سةلفي    LTu بسبا أن معد %7,77ة   277885,77%

ًً عن ذلكلكل عوامل البطالة اً  هذا اندة فةأن انؤسسةات الاقتصةادية     فض

هةذا العوامةل انخيبةة    ذات العًقة تتنبأ بزيادة معدلات البطالة في الأعوام القادمة

 للآما  أثرت بدورها على سوق العمل الاسباني اً  مر لة الأزمة

 مةن دون فةرص عمةل   نةدة طويلةة    اسةتمروا  نذيلة ادطةار فةأن العةاملين ال   في هذا 

كنتياةةة لانحةةدار رأس انةةا    العةةاطلين الجةةدد مةةن للعمةةل  أصةةبحوا أقةةل انجةةذاباً 

شةغلت بصةةورة أساسةية مةةن   قةد  ن معظةم الوظةا   الجديةةدة   إبالنتياةة فةة البشةري 

 (1)قبل العاطلين عن العمل لوقت قصير

مليةون مةواطن أو   2,6 لبطالةة في اسةبانيا أكثةر مةن    بلغت ا2777وفي عام 

وكلمةةا تطةةورت الازمةةة  مةةن الافةةراد القةةادرين علةةى العمةةل %20 نسةةبة تسةةاوي

وبانقابةل ازدادت طلبةات الافةراد البةا ثين عةن العمةل       كلما أزداد معةد  البطالةة  

ة ازدادت إن العةةةاملين ذوي انهةةةارات العاليةةة في قطاعةةةات الانشةةةاءات وااةةةدمات 

وايضاً علةى الةرغم مةن ان قطةال السةيا ة أسةتمر بةالنمو عةدد         البطالة فيما بينهم

 بالتصاعد الا ان فرص العمل في الوقت نفسه انخفضت السيا 

ان إثار انخفاض فرص العمل داال إسبانيا أدت الى انخفاض انتاجياتهةا أيضةاً   

 الاسرة أنخفة   قةدار   فأن معد  الثروة لر 2772-2777 فخً  عامي

2772مةةن عةةام %2 وكةذلك انخفضةةت القةةدرة الشةةرا ية بنسةةبة 1,78%

 مليون ر  أسرة أصبحوا بدون أجةر و 2,7 فأن 2777وفي عام 2777الى عام 

مليةون  2,7 وفي الوقةت نفسةه  يعتمد على انخصصات التقاعديةة 777,777

وفي اوااةةر يةةورو شةةهرياً 7777 رواتةةا أقةةل مةةن   عاطةةل عةةن العمةةل يسةةتلمون   

 من اتتم  الاسباني هم معرضين الى اطر الفقر%7,27 فان نسبة2772

مةا  2778-2777 ما في اليونان فأن معدلات البطالة تباينت اً  انةدة أ

                                        
(1) Karl Whelan  Irlendssoveregion Debt Crisis  University college Doblin  May 

2011.P.p.7.8. 
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أن إلى  ادتن  الةةة الركةةود الاقتصةةادي في اليونةةان    إ%75,77ة      %66,0 بةةين

 تفةةوق الأرقةةام القياسةةية فقةةد ارتفعةةت هةةذا انعةةدلات إلى  البطالةةة معةةدلات تكةةون 

 (1)وهذا يعني أنها تضاعفت2777في 726,70%

في اليونةةةان أدت إلى زيةةةادة  للرجةةةا  كمةةةا أن نةةةدرة الوظةةةا   وفةةةرص العمةةةل   

مشةاركة النسةاء في العمةةل لتخفية  الضةغط علةةى الةدال العةا لي وهةةذا مةا ظهةةر        

مةةةن %15 في العمةةةلإذ بلغةةةت نسةةةبة مشةةةاركة النسةةةاء منهةةةابشةةةكل واضةةة  

 (2)النشطين اقتصادياًالسكان 

 أمةا فيمةةا يتعلةةس بالبرتغةةا  فةةنً أ بةأن معةةدلات البطالةةة تراو ةةت ضةةمن انةةدة  

بسةةبا أن سةوق العمةةل البرتغةالي لا  فةةز   %77,1ة    %727752,0ة    8277

وة علةى ذلةك    العاملين بفرص كافيةة لتطةوير مهةاراتهم   ولا يزود على العمل عةً

فأن الأجور في البرتغا    تعةد  بطريقةة منتاةة وبصةورة عامةة فأنهةا أقةل بكةثير         

 (3)من الأجور في اليونان

2777 في العةةام%07,72 لتبلةةغ ثةةم اسةةتمرت معةةدلات البطالةةة بالتزايةةد  

الةتي أدت إلى تفةاقم    إن الأسةبا  %16,75 إلىارتفعةت  2772 بينما في عةام 

 (4)هيأزمة البطالة في البرتغا  

 ن عمر الطبقة العاملة في البرتغا  كبيرإة  1

                                        
(1) Olivia Ekert-Jaffé  Isabelle Terraz  The Scarring Effect of Unemployment in 

Tan European Countries: an Analysis Based on the ECHP  Document de 

Travail  union  2011.Pp2.3. 

(2) Pascal Petit  Building faith in a common currency: can the eurozone get 

beyond the Common Market logic  Cambridge Journal of Economics 2012  

36  271–281doi:10.1093/cje/ber039  P 280    

(3) European Commission European Economic Forecast  A slow Exit from the New 

Recession  Spring 2012  Pp1.2. 

(4) Reinhard Naumann  EEO Review: Long-term unemployment  European 

Employment Observatory   Portugal  July 2012 p2.  
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قبةةةل بةةةدء  قصةةةور نظةةةام مكافحةةةة البطالةةةة الةةةذي أتبعتةةةه الحكومةةةة   ة       2

 ادصً ات الحكومية

 لليد العاملة انخفاض انستو  الثقافي نسبياًة  3

  ز ة أسواق العمل التي  دت من تدفس العما  نختل  انهن والحرفة  4

مةةا 2778-2777 معةةدلات البطالةةة اةً  انةةدة  تراو ةت بينمةا في ايرلنةةدا  

ادت بسةةبا التطةةورات الاقتصةةادية الةةتي 72 في الجةةدو 77,6ة     22,7 بةةين

 ير في معةدلات البطالةة  مستديم أتا  الفية تضةمنت ارتفةال كةب   عميس وركود  الى

عةةام 87,71 واسةةتمرت بالتزايةةد سةةنوياً  تةةى بلغةةتلا يمكةةن  نبهةةابشةةكل 

 (1)بسبا توق  ادنتا  وتقليص الوظا  ويعود هذا الارتفال  2772

مةا  2770ة   2777 أما في ايطاليا فان معدلات البطالةة تراو ةت اةً  انةدة    

هنةةا بةةأن معةةدلات البطالةةة في ايطاليةةا بةةدأت      وانً ةةأ 77,6ة      16,75 بةةين

 بةةين بالارتفةةال قبيةةل نشةةو  الأزمةةة اناليةةة العانيةةة وذلةةك بعةةد انخفةةاض نسةةفي مةةا      

يتمثةل   سةوق العمةل الايطةالي الةذي     و يعز  هذا إلى أن طبيعة2775-2770

 (2)تيبالَا

 نظام العمل انزدو ة  1

 حماية عالية للعما  وانوظفينة  2

 وجود ااتًفات كبيرة في السكانة  3

 نظام كفوء في مواجهة البطالةوجود ة  1

قةد شةهد    هةا وقد أوضحت بيانات أسواق العمالة الايطاليةة أن معةد  البطالةة في   

                                        
(1) Colin Bermingham  Dermot Coates  John Larkin  Derry O Brien and Gerard 

O Reilly  Explaining Irish Inflation During the Financial Crisis  Central Bank 

of Ireland  2012 p33. 

(2) Nadia D'Ippolito  The cases of Denmark and Italy  Copenhagen Business 

School  Italia  2011.p3.  
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ومة  ظهةور إرهاصةات الأزمةة     %77,6 إذ بلةغ 2770 أدنى مستوياته في عام

 ثابةت الةوتيرة  ية  بلغةت     ت البطالةة ارتفاعةاً  شهدت معدلا2778 انالية في عام

في %17,8 و2772 في العةةةةةةام%87,0 و2778 في عةةةةةةام08,6%

 في العةةةةةةةةةةةام%55,77 و2777 في العةةةةةةةةةةةام%12,8 و2777 العةةةةةةةةةةةام

2772(1) 

ور بةوادر الركةود  ونتياة تأثر الاقتصاد الايطةالي بالأزمةة اناليةة العانيةة وظهة     

بدأ التدهور الاقتصادي الذي كان له اَثاراً واضةحة علةى معةدلات البطالةة في فنةة      

 سةةةنة%21 بعةةةد ان كانةةةت 2777 عةةةام%70 الشةةةبا  الةةةتي وصةةةلت الى 

 (2)للفنة نفسها2771

 هاإلى ارتفةةال معةةدلات2772 مةةن عةةام تشةةير معةةدلات البطالةةة في الربةة  الاو  

وان التةةدهور بالنسةةبة ل عةةوام السةةابقة قياسةةياً وهةةو مةةا يعةةد رقمةةاً%7,72 إلى

ات القةرن  يالحاصل في القطال الوظيفي يعد الاسوء مقارنة م  ما  صةل في تسةعين  

من الداعمة وهةو مةا يعةد     اناضي ويعود السبا إلى زيادة اعتماد العقود انؤقتة بدلًا

ًً  (3)ةمن أشكا  البطالة انقنع شك

كمةةا يضةةاف الى ذلةةك بةةأن التحسةةن الةةذي نسةةته الصةةادرات الايطاليةةة مةةن          

له علةةةى الأداء الحكةةةومي في   يأن  انمكةةةن البطالةةةة  معةةةدلات تقليةةةللقةةةي بضةةةً

يوضةةة  معةةةدلات 77 والجةةةدو (4)2777 و2772 انخطةةةط لةةةه لعةةةامي 

 البطالة في دو  العينة

                                        
(1) Francesco Pastore  Youth Unemployment in Italy at the Time of the New 

Great Depression  Italy  November 2012.P3 

(2) Silvio Contessi  An Application of Conventional Sovereign Debt 

Sustainability Analysis to the Current Debt Crises  Ireland  May/june 

2012 p.7. 

(3) European Commission  opcit  p2. 

(4) Ibied  p3.  



السيادية أزمات الديون  

 116 

12 جدول
 %2212-2222 دول العينة للمدة من معدلات البطالة في

 ايطاليا امبانيا البرتغال إيرلندا اليونان السنوات 

ما قبل 
 الأزمة

0111 00,05 1,011 1,110 00,15 05,121 

0110 01,111 0,101 1,151 01,55 1,0 

0110 01,001 1,111 5,120 00,115 1,211 

0110 1,101 1,520 2,021 00,5 1,15 

0111 01,115 1,111 2,250 01,115 1,110 

0115 1,110 1,01 1,202 1,05 1,111 

0112 1,110 1,111 1,251 1,505 2,121 

0111 1,01 1,551 1,115 1,015 2,011 

0111 1,212 2,015 1,510 00,0 2,110 

مرحلة 
 الأزمة

0111 1,01 00,105 1,121 01 1,111 

0101 00,150 00,200 01,111 01,115 1,111 

0100 01,002 01,010 00,101 00,25 1,105 

0100 00,101 01,100 05,121 01,1 01,550 

Source : International Monetary Fund ( IMF ) 2012 .  
www . imf . org/external /data . htm .  

6 وللمزيد من الوضو  انظر الشكل
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6 شكل
 عينةالبطالة في دول ال تمعدلا


 1 من أعداد الباحث بالامتناد إلى بيانات الجدولالمصدر

-2777 للمةةدةالتضةةخم في بلةةدان العينةةة    معةةدلات77 الجةةدو  يوضةة 

2772 

 مةا بةين  2771-2777 اةً  انةدة   في ايرلنةدا تراو  معد  التضةخم   فقد

2777-2772 اةةً  نةةدة كةةبيراً شةةهد تراجعةةاً الا انةةه%7,2ة     52,5%

بسبا زيةادة معةدلات    وأيضاًوذلك كنتياة لًنهيار الحاصل في النظام انصرفي

وأن  الةةةة التضةةةخم في الاقتصةةةاد   %71 إلى أكثةةةر مةةةن %5 البطالةةةة مةةةن 

 لكون الانخفةاض في انسةتو  العةام لًسةعار      مر لة ااطرالايرلندي دالت 

ًً عن أن هذا الانخفاض أثر علةى أربةا  قطةال     يرافقه زيادة في الطلا الكلي فض

 الاعما  ومن ثم أد  الى تباطؤ معدلات النمو الاقتصادي
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ن انر لةةة الأولى لتقةةدير  اةةم الركةةود الاقتصةةادي الحاصةةل يتمثةةل  عرفةةة   إ

صةةةادي الفاةةةوة الحاصةةةلة بةةةين الأداء الحكةةةومي انخطةةةط لةةةه وبةةةين انناةةةز الاقت 

ويبدو أن العوامل التي تتحكم  ركة الاقتصاد الايرلندي غةير واضةحة   الفعلي

ذلةك  قةدار    وارتبةا  انعا  مما اثر بشكل كبير على  ام الاستثمار الأجنفي 

 (1)السيولة التي تض  إلى السوق ايلي

بةةين  اةةم الصةةادرات   مةةا لتسةةليط الضةةوء ينهنةةا  عةةدة أسةةبا  تةةدعو البةةا ث 

أن الحةةل البةةديل هةةو تفعيةةل مةةتغيرات   وجةةدواولةةذلك نديةةة ومقةةدار التضةةخمالايرل

صةحي  لحالةة الركةود الاقتصةادي الةتي       مقيةاس سوق العمل الايرلنةدي لتأسةيس   

التغيرات في سوق العمةل يمكةن أن تةؤثر في معةد  التضةخم       إنتعاني منها البًد

للعمةةا  وانةةوظفين  ن الةةتغيرات الحاصةةلة في العةةدد الكلةةي إبإ ةةد  الطةةريقتين

سةةوف تةةؤثر في  اةةم الةةواردات والنفقةةات انسةةتخدمة في ادمةةة النفقةةات العامةةة    

كةةبيرة مةةن النةةاس   اًوبانقابةةل فةةأن زيةةادة معةةدلات البطالةةة يعةةني أن هنةةا  أعةةداد    

ممةا يةؤدي إلى مفية  الضةغط علةى الأجةور       تتنافس للحصو  على فرص العمل

نةةر  أن 0 مةةن اةةً  الشةةكل  التضةةخم الةةة مةةن الانفةةرا  في  الةةة     ةمنتاةة

التضخم والبطالة يسريان بنفس الا اا معبرة عن التضخم الركودي الذي يعةاني  

نً ةأ هنةا  مقايضةة بةين     2777 ولكن بعد عةام منه الاقتصاد الايرلندي

 تم تقةديرا اعتمةاداً   أن مةنحني فيلةبس تقليةدياً   "مةنحني فيلةبس  "التضخم والبطالة 

الفاوة الحاصلة في البطالةة والةتي تعةرف الفةرق الحاصةل بةين انعةد  الفعلةي          على

(2)للبطالة وبين انعد  الحقيقي

                                        
(1) Colin Bermingham  opcit  p5.  

(2) Economic outlook  the Irish Business and Employers confederation  October 

2011.p.6.  
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7 شكل
 2212-2222 للمدة التغير في معدل البطالة والتضخم في دول العينة

 

 11 من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات الجدولالمصدر

أمةةا مةةن زيةةادة  قبةةل الازمةةةفي السةةنوات في ايرلنةةدا ن أغلةةا التضةةخم الحاصةةل إ

% 70الةةتي ازدادت بنسةةبة  مةةن  القةةرض العقاريةةة أو زيةةادة  اةةم السةةل  انسةةتوردة 

ًً عةةن زيةةادة اسةةعار ايروقةةات بنسةةبة      ممةةا أثةةر علةةى زيةةادة معةةدلات    %75فضةة

 التضخم

لأوربةةي في مةةا يخةةص مؤشةةرات     ن البيانةةات الةةتي نشةةرتها مؤسسةةة الاتحةةاد ا    إ

يمثل انستو  الأدنى بين دو  الاتحةاد  إلى أن التضخم في ايرلندا تالتضخم أشار

 دو  منطقة اليورو في نص  انعد  السا دالأوربي ويمثل 

مؤشرات الاقتصةاد الايرلنةدي    إلا أن وبغ  النظر عن التضخم الحاصل عانياً

ن تةةؤدي زيةةادة  إنةةة مةة  بقيةةة الةةدو  ومةةن انتوقةة     بالأزمةةة العانيةةة مقار  متةةأثرةغةةير 

إذ مةن  7277 اً  عاماسعار انستهلك القروض العقارية إلى اف  مستو  

 %5,7  دود انستو  العام ل سعارانتوق  أن يتراو  معد  

%5 الى مةا يقةةار  ن معةد  الأجةور في القطةال ااةةاص الايرلنةدي أنخفة       إ
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واةً  الأعةوام الةثًفي السةابقة     2772 لأزمة والذي بةدأت عةام  اً  مر لة ا

فأن ايرلندا شهدت استعادة نا يقةار  نصة  أجةور العمةل وكانةت وا ةد مةن        اا

ما ظهر على أداء الاقتصاد الايرلنةدي   وهوبين الدو  اننافسة في الاتحاد الأوربي

عد  انتوق  للةتغيرات في الأجةور   إذ أن ان2772 ولتحسن  الة التضخم في عام

وهةذا سةيؤثر علةى عمةل الشةركات      %7,7 سوف لا يزيد على2772 في عام

 (1)ورجا  ادعما 

 تباينةةةت اةةةً  انةةةدة  قةةةد أمةةةا في اليونةةةان فةةةنً أ بةةةأن معةةةدلات التضةةةخم     

هةةي نتةةا  تغةةير  الزيةةادة النسةةبية أن  ويظهةةر82,2ة     2777-277057,7

في زيةةادة  و  يكةةن تةةأثير ارتفةةال أسةةعار الطاقةةة واضةة ً    م أسةةعار الغةةذاء بتضةةخ

 (2)التضخم

 بنحةو 2772 ثم أاذت هذا انعدلات بالتراج  لتبلغ أدنةى مسةتوياتها في عةام   

2775 – 2777 بينما في البرتغا  فأن معدلات التضةخم اةً  انةدة   27,7

التوسةة  الكةةبير في جانةةا   علةةى الةةرغم مةةن%72,2 –%17,1 تراو ةةت مةةا بةةين

 سةتويات تفةوق إمكانياتهةا    وفي مجا  الرعاية الاجتماعية  لاسيماادنفاق العام و

لتنةةاغم مةة  إمكانيةةات الرعايةةة الاجتماعيةةة لبلةةدان الاتحةةاد الأوربةةيلالاقتصةةادية 

كمةا  كذلك تلكؤ القطةال الصةناعي بسةبا منافسةة السةل  الصةينية ننتااتهةا       

 ي  كانت البرتغا  تعتمد عةل  انصدر انساعد لتمويل ادنفاق هو الضرا ا أن

وفشلها في كب  الزيةادات الحاصةلة في   الدين العام كوسيلة لتمويل ذلك ادنفاق

ممةةةا انعكةةةس في توسةةة  مسةةةتو  العاةةةز في انوازنةةةة العامةةةة   مسةةةتويات الأجةةةور

 (3)للبرتغا 

                                        
(1) Ibed  p7.  

(2) Florence Jaumotte and Hanan Morsy  Determinants of Inflation in the Euro 

Area: The Role of Labor and Product MarketInstitutions  2012 International 

Monetary Fund  Greek  2012.P10. 

(3) European Commission Obcit  2012 p3.  
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الةذي  دت إلى زيادة الضغط على أسةعار السةل    أن ضع  الفعالية الاقتصاديةا

مةةة  سياسةةةة الحكومةةةة في زيةةةادة الضةةةرا ا ممةةةا أد  إلى زيةةةادة معةةةدلات   ترافةةةس

 معدلات الأجور بشكل عام على الرغم من ثباتالبطالة

 فةنً أ بةأن معةدلات التضةخم تراو ةت اةً  انةدة        بإسةبانيا أما فيمةا يتعلةس   

تةةزامن معهةةا ازديةةاد في معةةدلات البطالةةة     82,2-277877,1ة      2777

نتياة تدني معةدلات النمةو الاقتصةادي وازديةاد مسةتو  العاةز       اً  اندة نفسها

وازديةاد نسةبة   وبسةبا شةحة انةوارد اناليةة    بسبا شةحة انةوارد   في انوازنة العامة

ال وهةةي مؤشةةرات تةةد  علةةى تةةردي الأوضةة      الةةدين إلى النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي    

 وتعرضها إلى الأزمة الاقتصاديةالاقتصادية في هذا الدولة

ن ا2772 في عةام %11,2 ثم استمرت معةدلات التضةخم بةالتراج  لتبلةغ    

وزيةةادة السةةبا الةةر يس هةةو أن اسةةبانيا تعةةاني مةةن تضةةخم في قطةةال ادسةةكان      

 كمةا أن البنةو  مة  انهيةار في مةدارات    الاعتماد على مصادر الطاقة انتاةددة 

إذ تشةكل  انشكلة الكبيرة في الاقتصاد الاسباني تكمن في القطةال ااةاص  

كمةةا مةةن إيةةرادات البنةةو  الاسةةبانية%25 الشةةركات الكةةبيرة غةةير انؤتلفةةة

ور ةا يعةز    في زيةادة الةدين ااةاص    مهمةاً  لعا التوس  في قطال ادسةكان دوراً 

وعةةدم وجةةود دراسةةات دقيقةةة في الوضةة  انةةالي السةةبا في ذلةةك إلى عةةدم التنظةةيم

 (1)للتنبؤ في  ام الأزمات انستقبلية فيما يخص البنو  والأسواق ايلية

إن الازمة كان اا اثر كبير على الاقتصاد الاسباني وعلةى قدرتةه الانتاجيةة   

 فقةروض الةرهن العقةاري   ان الاثر على قطةال الاسةكان في اسةبانيا صةارماً جةداً     

 أدت أساساً إلى زيادة الاستهً  اً  مدة الازدهار

نتياةة العاةز   معاملةة رهةن عقةاري   217,58 قدر ان هنةا  2777في عام 

ومجموعهةا مةن   760,72 انخفة  الى 2772وفي في قطال الةرهن العقةاري  

                                        
(1) Ana Otero Castillo  From The Current Spanish Economic Situation To A 

European Banking Union   Junior  Economic Adviser At FEPS  Spain  October 

2012.p2.  
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 معاملةةةة777,708 أضةةةافة الى777,702 كانةةةت 2772الى  2778عةةةام 

 تحت الاجراء غير منازة

 إمةةا بالنسةةبة إلى ايطاليةةا فةةأن الزيةةادة في مسةةتو  التضةةخم الةةذي شةةهدا عةةام       

يمكةةن توضةةيحها في ضةةوء زيةةادة أسةةعار الةةنفط في    77,7 والبالغةةة2772

الأسةةةواق العانيةةةة وتةةةأثير هةةةذا الزيةةةادة علةةةى سياسةةةة التعزيةةةز انةةةالي الةةةتي تتبعهةةةا   

ًً   ضً عةن فالحكومة الايطالية اةر هةو زيةادة اسةتهً  الوقةود مةن       اَ ذلةك عةام

 قبل القطاعات اادمية وادنتاجية في ايطاليا بشكل عام

للبنو  انركزيةة في    الياً ن قياسات التضخم ومستويات التوق  تشكل قلقاًإ

 بوصةةفهن معةد  التضةةخم يةتم مراقبتةه بشةةكل دقيةس ومسةتمر      إالاتحةاد الأوربةي  

 (1) اهتمامات السياسة انالية للحكوماتمن أكبر وا داً

                                        
(1) RaffaeleTartaglia-polcini  Inflation forecasts from the Bank of Italy-Sole 24 

Ore survey of expectations of inflation and growth  Italy  2012. 
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11 جدول
 2212-2222 معدلات التضخم في دول العينة للمدة

 ايطاليا امبانيا البرتغال إيرلندا اليونان السنوات 

 
مرحلة ما قبل 

 الأزمة

0111 0,050 5,051 2,804 3,484 2,575 

0110 0,011 0,112 4,41 2,827 2,323 

0110 0,20 1,105 3,678 3,589 2,61 

0110 3,531 0,115 3,258 3,102 2,812 

0111 0,111 2,3 2,509 3,053 2,274 

0115 0,515 2,18 2,127 3,382 2,206 

0112 0,012 2,7 3,043 3,563 2,217 

0111 0,115 2,873 2,423 2,844 2,038 

0111 1,050 3,108 2,651 4,13 3,5 

 مرحلة الأزمة

0111 0,00 -1,706 -0,903 -0,238 0,764 

0101 1,100 -1,572 1,389 2,043 1,639 

0100 0,00 1,186 3,557 3,052 2,902 

0100 1,101 1,401 2,792 2,44 3,014 

Source : International Monetary Fund ( IMF ) 2012 .  
www . imf . org/external /data . htm .  
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عاز انوازنةة إلى   واضحاً في نسا اًأن هنا  ارتفاع72 نً أ من الجدو 

كةةان في  إذ نجةةد أن أكثرهةةا ارتفاعةةاً بلةةدان العينةةة فيالنةةاتا ايلةةي ادجمةةالي  

بسةبا تأثرهمةا بأزمةة الةديون السةيادية      -8,70 واليونان-2,77 ايرلندا

الاقتصةةادي  وانعكاسةةاتها علةةى اقتصةةاديات البلةةدين ممةةا أد  إلى تةةدهور الوضةة   

بلغةت نسةبة عاةز     فقةد والبرتغةا  جةاءت بعةدها    إسةبانيا بينمةا نً ةأ أن   فيهما

أمةةةا ايطاليةةةا فقةةةد جةةةاءت بانرتبةةةة  -0,77-2,77 انوازنةةةة إلى النةةةاتا

 -2,5 تا بنحوإذ بلغ نسبة عاز انوازنة من الناالأايرة

2772 في السةةنتيننجةةد أن نسةةبة عاةةز انوازنةةة إلى النةةاتا      إيرلنةةداففةةي 

 أن الاقتصةةاد الايرلنةةدي شةةهد توسةةعاً  بسةةبا-2,0-5,7 بلةةغ2778

ترافس هذا التوس  مة  زيةادة   اً  الأعوام العشر التي سبقت الأزمة انالية سريعاً

الحكومةةةة الايرلنديةةةة بخفةةة  معةةةد  الضةةةرا ا دون    قيةةةامو اةةةم الاسةةةتثمار 

أد  افةة  نسةةبة الفا ةةدة الةةتي أعلنةةت   كمةةاانسةةاس بقةةوة الاقتصةةاد الايرلنةةدي 

عنها الحكومة الايرلندية إلى توسة  كةبير في  اةم القةروض الةتي مةص قطةال        

ومةةة  انخفةةةاض أسةةةعار العقةةةارات الةةةتي شةةةهدت  ادسةةةكان والقةةةروض الصةةةغيرة

فةةأن البنةةو  الايرلنديةةة وقفةةت عةةاجزة عةةن     2778 في عةةام  ركةةة متراجعةةة 

 إيجاد مصادر بديلة مما جعلها تعيع تحت ضغط الأزمة الاقتصادية ااانقة

  ةةوالي2777 ثةةم أاةةذت بعةةدها نسةةا العاةةز تةةزداد لتبلةةغ ذروتهةةا في عةةام     

في نصةة  الأو   اتبسةةبا أن الصةةدمة الةةتي  صةةلت في أسةةعار العقةةار-2,77

تشةديد ادجةراءات الحكوميةة في مةا يخةص الاقةتراض        رافقهةا 2772 من عةام 

 من البنو  وتسديد السل  العقارية

 للعةام %8,6 ن معد  العاز في انوازنة الايرلندية من انتوق  أن يةنخف  مةن  إ

بسةةةبا السياسةةةة الحكوميةةةة في ادصةةةً  2775 للعةةام %7 إلى2777

 (1)وانالي الاقتصادي

                                        
(1) Jay C.Shambaugh; The Euros three crisis  Georgetown University and 
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 نسا العاز إلى النةاتا ايلةي ادجمةالي تراو ةت اةً  انةدة       فأنفي اليونان و

بسبا انضةمام اليونةان إلى الاتحةاد    -7,77 و-2778-27717,0

فةةأن صةةادرات اليونةةان نمةةت  الوقةةت نفسةةهفي و 2777 النقدي الأوربي عام

مةةن بقيةةة أعضةةاء منطقةةة اليةةورو في مجةةا      والةةذي كةةان أثةةرا أقةةل   %7 بنسةةبة

 (1)التصدير

-8,70 بنحةو 2772 ثم ازدادت نسبة العاز بعدها لتبلغ ذروتها في عةام 

مةةن انؤشةةرات انهمةةة في تقةةيم  إذ يعةةد العاةةز السةةنوي في انوازنةةة اليونانيةةة وا ةةداً 

ل تحةت ضةغط   ر ا بسبا الانهيار الاقتصادي الكبير الحاصة الاقتصاد الكلي

 (2)2772 الأزمات انالية العانية للعام

اليونانيةة مة  السةوق الأوربيةة      تنافسةية وقد أدت هذا العوامل مجتمعةة إلى قلةة ال  

واجةه الاقتصةاد اليونةاني أعلةى     2772 ومة  نهايةة  بسبا التدهور الاقتصةادي 

وقةد أد  هةذا العاةز إلى    مستويات العاز من انوازنة إلى الناتا ايلي ادجمةالي 

 (3)زيادة تكلفة الاقتراض مما ساهم في رف  مستو  الأزمة إلى مستويات  ادة

 نشةةةرت منطقةةةة اليةةةورو لل صةةةاء  2777 وانً ةةةأ أن في تشةةةرين الثةةةاني 

مةةن النةةاتا  %1,75 تصةةحي  لبيانةةات عاةةز انوازنةةة في اليونةةان الةةذي وصةةل إلى    

فةةةان وبعةةةد ااتبةةةار هةةةذا البيانةةةات وانعلومةةةات 2277 ايلةةةي ادجمةةةالي عةةةام

في عةام   انستثمرين بدأ يقلقون  و  قدرة اليونان نعالجة التزامات الةدين انسةتحس  

ن رد فعل تصني  الوكالات أثر في الحةا  بتخفةي  تصةنيفه الاعتيةادي     إ2777

                                        
NBER  March 12 the 2012 p.5. 

(1) Milos Todorovic  Jovan Bogdanovic  The European Union Debt Crisis And 

The Eurozones Survival  Faculty of Economics University of Nis  Serbia  

june 27 2011.p.4. 

(2) Andreas G. Georgantopoulos  The Macroecnomic effects in Greece: A VAR – 

VECM Approach  Athens Greece  2011.p2.  

(3) Maria Karamessini  Sovereign Debt Crisis: An opportunity for completing the 

Neo-Libeeal project and dismantling the Greek employment model  2012 p4. 
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أن علةى   وذلك من اً  تقليل نسةبة ادقةراض والةذي يعةني    أي القدرة على الدف 

 (1)اليونان إن تدف  معد  فا دة أعلى م  كل إضافة او زيادة في الدين

إلى  الةة اددارة الحكوميةة غةةير    ويعةز  تزايةد الانفةاق الحكةةومي في اليونةان    

التهةةةر  الضةةةريفي  ووالتقاعةةةد الكةةةبير ونظةةةم الرفاهيةةةة  الفعالةةةة ذات التبةةةذير

دامةة النظةام انةالي   إفاهيةة مةن أجةل    العةام نحةو التوجةه إلى السةعادة والر     والبطيء

العاةةةز  زادالتسةةةديد البطةةةيء لليةةةرادات الضةةةريبية اةةةً  هةةةذا انةةةدة  وايضةةةاً أن 

ويعاني هذا البلد من مشكلة التهر  الضةريفي الةذي   كبيرالحكومي بشكل 

 (2)من الناتا ايلي ادجمالي%77-25 وق  عند

2778-7277 تراو ت اةً  انةدة   اوفي اسبانيا أن نسبة العاز إلى النات

 و تةةى العةةام  ركيةةاً لان الاقتصةةاد الاسةةباني يعةةد اقتصةةاداً  وذلةةك-2,1,0,7

كانةةت اسةةبانيا مصةةةدر جةةذ  مهةةةم لًسةةتثمار الأجةةةنفي وقةةد شةةةهد      2775

مةن  %76 في قطةال ادسةكان والعقةارات الةذي يشةكل تقريبةاً        قيقياً ازدهاراً

ولكةةن هةةذا الحالةةة تغةةيرت مةة  نشةةو  الأزمةةة اناليةةة        جمةةاليالنةةاتا ايلةةي اد 

مة  زيةادة   2770 في عةام  اًكةبير  اًهبوطة  اتفقد شهدت أسعار العقةار العانية

مةا مةن الجهةة    أبسةبا زيةادة نسةبة القةروض العقاريةة     في معدلات الةدين الفةردي  

 وازنةةة عاةةزاً الضةةرا ا بشةةكل كةةبير وشةةهدت ان   إيةةراداتاناليةةة فقةةد تراجعةةت  

 (3)2778 في عام-2,1 بلغ واضحاً

بسبا انهيةار  2778 في أزمة الركود الاقتصادي في عام وقعت إسبانيان إ

أصةةب  مةةن الواضةة  و وقةةد ازدادت الأوضةةال الاقتصةةادية سةةوءاًأسةةواق ادسةةكان
                                        

(1) Muhammad Akram  Liaqat Ali  Hafsa Noreen and Monazza Karamat  The 

Greek Sovereign Debt Crisis : Antecedents  Consequences and Reforms 

Capacity  Journal of Economics and Behavioral Studies  Pakistan  2011 p.7. 

(2) Georgios P. Kouretas  The Greek Crisis: Causes and Implications  Cambrige 

Judge Business School  United Kingdom  2010.p4.  

(3) M R Anand  GL Gupta  Ranjan Dash  The euro zone crisis Its dimensions and 

implications  Ministry of Finance and Ranjan Dash is Felow.p.7. 
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لك كةةذعةةدم قةةدرة انةةدارات البنكيةةة علةةى تلبيةةة اسةةتحقاقات أسةةواق العقةةار     

بضةةرورة افةة  معةةد  الاسةةتثمارات طويلةةة    إسةةبانيا معاهةةدة ماسةةتريخت ألزمةةت 

وكنتياةةةة اةةةذا الالتزامةةةات فةةةأن إمكانيةةةة الاقةةةتراض قةةةد ازدادت لةةةد   الأمةةةد

ادفةةراد ورجةةا  ادعمةةا  بسةةبا عةةدم دفةة  تأمينةةات عاليةةة لًسةةتثمارات منخفضةةة  

 (1)الكلفة

و ةين بةدأت   2770 ذ عةام قطال ادسكان انةورد الأبةرز للتوظية  منة     يعد

ومة  تراجة  قطةال    %77 الأسعار بالانخفاض فأن معةد  البطالةة قةد ارتفة  إلى    

ممةا أثةر بشةكل     الضرا ا في اسةبانيا قةد تراجعةت أيضةاً     إيراداتادسكان فأن 

 في عةةاممةةن النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي    %2 سةةلفي في انوازنةةة إذ تحةةو  الفةةا     

 من الناتا ايلي ادجمالي%1 از  قدارإلى ع2770

مةةن أهةةم التةةأثيرات لًزمةةة الاقتصةةادية اناليةةة في اسةةبانيا هةةو     اًلةةذا فةةأن وا ةةد 

مةةن %7,77  قةةدار والةةتي شةةهدت عاةةزاًالتةةدهور الحاصةةل في انوازنةةة العامةةة

العاةز الى   ويعز  سبا التفاوت في هذا2772 الناتا ايلي ادجمالي في عام

كمةةا وتةةدهور العا ةةدات اناليةةة الاسةةبانية   زيةةادة ادنفةةاق الحكةةومي  سةةببين

ساهمت الأزمة انالية العانيةة في تةدهور الاقتصةاد الاسةباني في شةكل اكةبر مةن        

ًًاةةً  زيةةادة ادنفةةاق  %77 وللحمايةةة الاجتماعيةةة %77 أزداد بنسةةبة مةةث

 (2)لدعم الحكومات ايلية

مةة  زيةةادة واضةةحة في معةةدلات الةةدين العةةام ممةةا دعةةا         زامنن هةةذا العاةةز تةة  إ

وفي 2772 الحكومة الاسبانية إلى البدء  ملةة التعزيةز انةالي مة  نهايةة عةام      

اضم أزمة الةديون السةيادية الةتي عصةفت  نطقةة اليةورو فقةد قةررت الحكومةة          

ولضةةمان تنفيةةذ 2777 يةةاراَفي الاسةةبانية ادسةةرال بتنفيةةذ اطةةة التعزيةةز انةةالي 

الأهةداف اناليةة انوضةةوعة فةأن الحكومةةة الاسةبانية امةذت سلسةةلة مةن التةةدابير       

                                        
(1) Carrie Harrington  The Spanish Financial Crisis  Spain 2011  Pp6.7. 

(2) Paulo Vila Maior; Portugal  The beat crisis and EMU membership: A lost 

opportunity  Portugal  August 2011  Pp.8.9. 
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ووض  الآليات الًزمة لتنفيذ هةذا  ادصً ية من اً  مراقبة الالتزامات انالية

ت وقةد أثمةر  العةام  للرأيمن الشفافية لنشر انعلومات  الالتزامات م  مستو  عاٍ 

الجهود الحكومية بالتنسيس م  الجهة التشريعية عن تشري  قةانون انوازنةة العامةة    

الذي يضمن تحقيس هذا الأهداف وتنفيةذ التوصةيات الةتي أقرتهةا     2772 لعام

 اللانة الأوربية

الحكومةة الاسةبانية هةو     وضةعتها التعزيز انالي التي  استراتيايةن اادف من إ

 مةةةن النةةةاتا ايلةةةي ادجمةةةالي في عةةةام%7 زنةةةة إلى مسةةةتو الرجةةةول بعاةةةز انوا

ومةةن أجةةل تحقيةةس هةةذا الغةةرض 2771 في عةةام%7,2 إلى وصةةولًا2777

عاةز في  %7,2تيمر لية اثلت بةالاَ  فقد وضعت الحكومة الاسبانية أهدافاً

في %1,1 إلى وصةةولًا2777 في عةةام%6 يةةتم تحسةةينه إلى 2777 عةةام

يوضةة  ذلةةك   وهةةذا   تصةةل اليةةه الحكومةةة الاسةةبانية كمةةا    (1)2772 عةةام

وا ةةدة مةةن البلةةدان الةةتي سةةالت انجةةازات معاهةةدة        إسةةبانيان إ77 الجةةدو 

كمةةةا أنهةةةا وضةةةعت أعلةةةى مسةةةتو  للتشةةةري  ماسةةةتريخت طةةةو  العقةةةد اننصةةةرم

 (2)وي والدين العاملاستقرار انوازنة العامة محددة العاز البني

ًً على أن العوامةل انؤسسةاتية واايكليةة علةى       فضً عن ذلك هنا  دلي

واسةتحقاقات القطةال العةام    اند  الطويةل مثةل اسةتحقاقات الضةمان الاجتمةاعي     

وقةدرة التمويةةل وفقةةاً  والاسةتدانة اناليةةة أدت بالازمةة اناليةةة للحكومةات ايليةةة  

وعليه فةأن هنةا  تشةويه لةدور الحكومةة انركزيةة       لاسبانيللنموذ  الفيدرالي ا

إن هةةذين العةةاملين يلعبةةان  وتعةةرض اسةةتقًليتها في الطبقةةات الحكوميةةة الةةدنيا  

دوراً مهماً في الانفاق الحكومي دسبانيا فنظام الحمايةة الاجتماعيةة منهةا معتمةد     

دي الى علةةى نظةةام تقاعةةدي مقسةةم بةةين مختلةة  الطبقةةات الحكوميةةة والةةذي يةةؤ     

       ًً بينمةةا أجةةور  مخرجةةات أو نتةةا ا متلةة  عةةن النظةةام انطبةةس في امريكةةا مةةث

موظفي القطال العام ونفقاتهم علةى الضةمان الصةحي مهمةة جةداً في تقةيم الانفةاق        

                                        
(1) Stability Programme  Spain  2011-2014 Pp5.6.                  

(2) Ibied  p.6.                
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لتقيم التراكمي لًنفاق الحكةومي في مجةا  ضةمان التقاعةد والةتي تتةأثر فقةط        

 (1)بالتمويل الحكومي انركزي

تغةا  فقةد تراو ةت نسةا عاةز انوازنةة إلى النةاتا ايلةي ادجمةالي          أما في البر

بسةبا تةأثيرات الأزمةة اناليةة بشةكل      2,7ة  27787,1-2777 ضمن اندة

مباشر في الاقتصاد البرتغالي إذ كانةت مسةنولة عةن العاةز الحاصةل في انوازنةة      

ل العاةز إلى أعلةى   وصة  لقةد كما عانت البرتغا  مر لة من الركود الاقتصةادي 

مةةةة  زيةةةةادة معةةةةدلات   -0,77 إذ بلةةةةغ نسةةةةبة 2772 مسةةةةتوياته في العةةةةام 

كما يعد الانخفةاض الحاصةل في النةاتا ايلةي ادجمةالي في البرتغةا        ادقراض

 منطقة اليورو هشهدتالذي طفي  مقارنة م  الانخفاض الحاد 

ز في انوازنةة إلى النةاتا ايلةي    فنً أ بأن نسا العاة  بإيطالياما فيما يتعلس أ

-5,1-27755,7-2771 ادجمةةةةةالي قةةةةةد تباينةةةةةت اةةةةةً  انةةةةةدة 

-2,5 والةذي بلةغ  2772 إلى أعلى مستوياته في عةام  وصل ارتفاعاً تسالو

بسبا تأثير ارتفال تكلفة الدين العةام الكةبير وانخفةاض اديةرادات الضةريبية     

هذا الزيةادة الحاصةلة في العاةز إلى تةأثير عةاملين يتمةثًن        ن تفسرأكما يمكن 

وانخفةةاض إيةةرادات ارتفةةال نفقةةات الفوا ةةد علةةى سةةندات الةةدين العةةام مةةن جهةةة   ب

اازانةةة العامةةة النا ةةة عةةن الانكمةةاا الاقتصةةادي بسةةبا السياسةةات التقشةةفية  

وللمزيةد  (2)اةر اَالحادة لا تواء العاز وكب  الدين السيادي الايطالي من جانةا  

 27 من الوضو  أنظر الجدو 

                                        
(1) Paul E.Peterson and Daniel J.Nadler  Editors  the Globl Debt Crisis: 

Haunting U.S. and European Federalism  Washington USA 2013  p169. 

(2) L’ Italya C’È  Noteworthy data about a worthy country  Italy’s Sound 

Fundamentals  ministerodegli Affair Esteri  Italia  2012 p 2. 
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12 جدول
 نسب مئوية2212-2222 إلى الناتج المحلي الإجمالي للمدة عجز الموازنة نسبة

 ايطاليا امبانيا البرتغال إيرلندا اليونان السنوات 

ما قبل 
 الأزمة

0111 -3,2 4,1 -2,8 -0,7 -0,8 

0110 -3,9 0,8 -4,0 -0,5 -2,9 

0110 -4,4 -0,5 -3,1 -0,4 -2,9 

0110 -5,4 0,4 -3,5 -0,2 -3,5 

0111 -7,3 1,4 -3,8 -0,3 -3,5 

0115 -5,6 1,8 -6,3 0,9 -4,5 

0112 -6,2 3,2 -3,8 1,9 -3,5 

0111 -7,2 0,1 -3,3 1,9 -1,7 

0111 -11,0 -7,9 -3,9 -4,2 -2,9 

مرحلة 
 الأزمة

0111 -17,8 -14,2 -10,7 -11,2 -5,9 

0101 -12,2 -30,9 -10,5 -9,4 -4,9 

0100 -10,8 -12,8 -4,5 -9,1 -4,2 

0100 -8,8 -8,4 -5,4 -7,2 -3,1 

Source : International Monetary Fund ( IMF ) 2012 .  
www . imf . org/external /data . htm .  

 8 وللتوضي  انظر الشكل
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9 شكل
 في دول العينة ر نسب عجز الموازنة إلى الناتج المحلي الإجماليتطو

 2212-2222 للمدة 

 

 00 من أعداد الباحث بالاعتماد على بيانات الجدولالمصدر

ضةةخامة انكشةةاف  هةةو نتياةةةإن تفةةاقم أزمةةة الةةديون السةةيادية بشةةكل ها ةةل  

إذ بلةةغ وبالتحديةةد الأنانيةةة والفرنسةةية علةةى الةةديون الأوربيةةة   انصةةارف الأوربيةةة 

وهةو مةا   أجمالي الديون على قا مة هةذا انصةارف مةا يسةاوي نحةو تريليةون دولار      

يعةةني هةةذا أن عاةةز الةةدو   يقةةار  نصةة  أجمةةالي انكشةةاف انصةةارف الأوربيةةة 

د النظةةام انصةةرفي الأوربةةي علةةى الةةرغم مةةن أنشةةاء  الأوربيةةة عةةن دفةة  ديونهةةا سةةيهد 

 (1)صندوق إنقاذ  ام تريليون دولار للبلدان الأوربية انعنية

لكةةن عنةةدما  2770ن معةةدلات الةةدين الحكةةومي بةةدأت بالانخفةةاض قبةةل   إ
                                        

دراسة مدعومة من برنامج المنح  الازمات المالية في لوء الاقتصاد الإسلامي سامي بن إبراهيم السويلم( 1)

 .2ص  1121 (25-11المشروع رقم .... )حثية في كرسي سابكالب
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علةةى قةةوة  للمحافظةةة ةةدثت أزمةةة الةةديون أجةةبرت الحكومةةات علةةى إنقةةاذ البنةةو  

لكةةن سةةرعان مةةا انفاةةرت أزمةةة    الةةديون بالارتفةةال  عةةادت معةةدلات اقتصةةاداتها

و نبةةت الحكومةةات الايرلنديةةة والاسةةبانية    الةةديون السةةيادية في هةةذا البلةةدان   

مفي  ديونها بسبا أنها توقعت أن يتم كفالتها من قبل أنانيا أو أي دولة أار  

ن منةاطس مختلفةة مة   الدين الحكةومي في   تطوريوض  2 والشكلفي الاتحاد

 العا 

2 شكل
نسبة من الناتج المحلي الإجمالي لدول مختلفةتطور الدين الحكومي 

 2211-1222 للمدة

 

 0ص0100نشوء وتطور أزمة الديون الأوربيةاتحاد المصارف الةربيةالمصدر

 الأزمةة   يكن أمامها ايةارا إلا أن تةدل الاقتصةاد ونظةام السةوق يةدال في      و

إن اددارات العليةةا البنةةو  علةةى مواجهةةة الأزمةةة برفةة  معةةدلات الفا ةةدة     واجةةبرت

وتم أاةةذ فوا ةةد  للبنةةو    تسةةتط  أن تحةةافأ علةةى أن كفالةةة الحكومةةة اةةا    

فيما كان تصرف الحكومةة  بسا سوء تقدير تلك الحكومات لًزمة إضافية

 الكفالة الأنانية اا في هذا العمليةة  على وقد عولت كثيراًاليونانية غير مسؤو 

إفًسةةةها الكامةةةل بعةةةد عاةةةز إعلنةةةت وتطةةةورت الأزمةةةة عنةةةدما البنةةةو  اليونانيةةةة 
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الأزمةة اناليةة وتفةاقم     الحكومة عن توفير الضمانات انالية التي وعةدتها مة  بدايةة   

 (1)رقعة أزمة الديون

قواعةد الا تمةان إلى   إلى اسةتيفاء   الديون السةيادية البلدان صا بة  ستتحملقد 

منطقةةةة اليةةةورو فقامةةةت بةةةادفرا  في الاقةةةتراض في سةةةبيل زيةةةادة معةةةدلات النمةةةو    

 ولاسةةةيماانبالغةةة في بعةةة  انؤشةةةرات   وأيضةةةاً علةةةىوتحسةةين الأداء الاقتصةةةادي 

انؤشر انتعلس بعاز انوازنة العامة وهةو مةا جعةل البلةدان تعلةن في زمةن متةأار عةن         

 تزيةةدانؤشةةرات الواقعيةةة عنةةدما  ةةين موعةةد السةةداد   في  ةةين انوضةةعها انةةالي

 77 وللمزيد من الوضو  انظر الجدو (2)الأزمة تحلانخاوف ويبدأ القلس و

                                        
(1) Paul De Grauwe  Opcit  P3. 

 . 1ص  1121 مركز الجزيرة للدراسات تقارير اليورو في مواجهة التحديات عبد اللطيف درويش (2)
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13 جدول
 مليار يورو2212-2222 للمدة العينةالدين الحكومي في دول  تطور

 ايطاليا امبانيا البرتغال إيرلندا اليونان السنوات

0111 140,972 39,658 61,569 374,033 1,299,85 

0110 151,869 41,576 68,672 378,247 1,358,35 

0110 159,214 41,912 75,456 383,435 1,368,89 

0110 168,025 43,322 79,914 382,032 1,394,16 

0111 183,157 43,857 85,794 389,142 1,445,86 

0115 195,338 44,228 96,469 392,497 1,514,41 

0112 224,204 44,059 102,44 391,055 1,584,09 

0111 239,364 47,159 115,587 382,307 1,602,11 

0111 262,318 79,582 123,108 436,984 1,665,71 

0111 298,706 104,602 139,945 565,082 1,762,72 

0101 328,588 144,241 161,135 643,136 1,842,14 

0100 355,78 169,264 184,291 734,961 1,897,88 

0100 343,806 190,358 198,056 959,982 1,975,95 

Source : International Monetary Fund ( IMF ) 2012 .  
www . imf . org/external /data . htm .  

في ازديةاد نسةةبة الةدين إلى النةةاتا    أن هنةا  تباينةةاً 17 نً ةأ مةن الجةةدو   و

 في اليونةةةان ازديةةةاداًن أشةةةدها أإذ نجةةةد لي مةةةا بةةةين دو  العينةةةة  ايلةةةي ادجمةةةا 

بسةةبا تأثرهمةةا   مةةن النةةاتا ايلةةي الاجمةةالي   %2,717 وايطاليةةا2,277%
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الكبير بأزمة الديون السيادية ممةا انتشةرت انخةاوف بةين انسةتثمرين ا ةاا عةدم        

لى أزمةة ثقةة في أسةواق    ممةا قةاد إ  لحامهةا تسديد الديون بسبا الارتفال الشديد 

وازديةةةاد التةةةأمين علةةةى السةةةندات اليونانيةةةة   انةةةا  نتياةةةة ارتفةةةال أسةةةعار الفا ةةةدة  

هةةذا في ضةةع  النمةةو الاقتصةةادي   أثةةروالايطاليةةة ضةةد التخلةة  عةةن السةةداد ممةةا   

في  ممةةا لعةةا هةةذا دوراًوصةةعوبة الحصةةو  علةةى قةةروض جديةةدة لتسةةديد الةةديون  

 يلي ادجماليارتفال نسبة الدين إلى الناتا ا

بلغةت نسةبة الةدين     اذبينما نً أ أن البرتغا  وايرلنةدا جةاءت بانرتبةة الثانيةة    

 على التوالي7,7285,772 إلى الناتا ايلي ادجمالي بنحو

فقةةد كانةةت أقةةل دو  العينةةة إذ بلةةغ فيهةةا نسةةبة الةةدين إلى النةةاتا      إسةةبانياأمةةا 

 % 7,27 ايلي ادجمالي بنحو

قامت اليونان بأاذ فرصة استدانة الأموا  بأسعار فا ةدة منخفضةة أكثةر مةن     

كمؤشةةر في  هةةذااسةةتعملت  انهةةا وعلةةى الةةرغم مةةن (1)الةةتي يمكةةن أن تسةةتدان 

تراكمةةت  تيفةةأن  الةةة كهةةذا قةةادت اليونةةان إلى اسةةتدانة ثابتةةة الةة  أسةةواق انةةا 

منعت البلد مةن الاقةتراض الةدا م في    إذ تفاعلت أسواق انا  في وقت بشكل عاٍ 

فةان اليونةان ر ةا تواجةه معضةلة إعةادة أصةً  الأمةوا          مواضي  و ةدود مناسةبة  

 العامة بشكل مبكر

إذ نً ةةأ أن نسةةبة الةةدين إلى النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي الةةتي تراو ةةت اةةً       

 ألي ممةةا قامةةت الحكومةةة بتةة 2,725ة     27782,771-2770 سةةنتينال

 اةةم الةةدين كةةان أن مةةن  علةةى الةةرغمولجنةةة مسةةتقلة للتحقةةس مةةن  اةةم الةةدين 

إلا إن اللانةة كشةفت بةان  اةم هةذا الةدين ممكةن أن        مليار يةورو 777 وقتها

لةذا فةأن هةذا الحاةم انتزايةد مةن الةدين يةؤدي إلى إعاقةة          يصل إلى تريليةون يةورو  

جنبية انباشرة وغةير انباشةرة   و و  دون جذ  الاستثمارات الأالنمو الاقتصادي

                                        
(1) Muhammad Akram  Liaqat Ali  Hafsa Noreen and Monazza Karamat  The 

Greek Sovereign Debt Crisis : Antecedents  Consequences and Reforms 

Capacity  Journal of Economics and Behavioral Studies  Pakistan  2011.p.4. 
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وقةد اد  هةذا الحةا  الى    (1)ويجعل اليونان محكومة للقرارات العانيةة ااارجيةة  

 قيام اليونان برف  اطط للتقش  التي لاقت رفضاً من قبل اتتم 

قةد تةدهورت في أوربةا     2772وبغ  النظر عن  قيقة كون الحالة انالية لعام 

أزمةةة ثقةةة  اليونةةان أو  دولةةة  ةةد نفسةةها في وسةةط   وبقيةةة دو  العةةا  كانةةت 

 (2)وذلك يعود إلى الأسبا  الآتية

شةهد الةدين العةام في اليونةان      بعةد أن ارتفال مستو  الدين العام في اليونانة   1

في %31 في مقابةةلGDPمةةن %911 في أوا ةةل التسةةعينات  عةةد   اسةةتقراراً

 بقية الدو  الأوربية

ن فةاج  الأسةواق      9111إعًن تةدهور كةبير للعاةز في العةام     ة   2 وهةذا ادعةً

 وساهم في أزمة الثقة

السةةةبا الثالةةة  متعلةةةس بنةةةدرة انةةةوارد في البرنةةةاما انةةةالي الةةةذي طورتةةةه      ة      3

وتحةةت هةةذا  والةةذي يبةةدو أنةةه أد  إلى توسةة  العاةةز انةةالي   الحكومةةة اننتخبةةة 

 ةةةةو  ممةةةةين شةةةةكو  وهاةةةةومالثقةةةةة واجهةةةةت اليونةةةةان أزمةةةةةالظةةةةروف

وفي النهاية إيقاف ميكانيكية الدعم الأوربي من قبل صةندوق النقةد   انستندات

 الدولي

 (3)را ل مميزة مرت أزمة الديون اليونانية 

 و تةةةى شةةةهر آذار 2778 بةةةين أيلةةةو   ازدادت شةةةدة الأزمةةةة للمةةةدة مةةةا  ة       1

اةذا انر لةة هةو تصةاعد مسةتو  أزمةة الةديون         وكانت الصفة انميةزة 2772

نقطةةة وكةةان  285 إذ أرتفةة  مؤشةةر العةةرض في السةةوق اليونانيةةة إلى   العانيةةة

 أن الأسواق الأوربية تحاو   نا السوق اليونانية التي بدأت بالتدهور واضحاً

                                        
(1) Georgios P. Kouretas  Opcit  p.4. 

(2) Decide with confidence  The Business Impact of a Greek Euro-Zone Exit  A 

D&B Special Report  Greek  April 2012 p.3. 

(3) Michael G.Arghyrou and John D. Tsoukalas; The Greek Debt Crisis: Likely 

Causes  Mechanics and Outcomes ; United Kingdom ; April 2010  p.4. 
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2772 و تةى أ  2772 مر لةة اسةترااء قصةيرة امتةدت مةن نيسةان      ة   2

زامنةةة مةة  الانفةةرا  الجز ةةي في الأزمةةة العانيةةة  يةة  أنخفةة  مؤشةةر العةةرض        مت

 نقطة727 للسوق اليونانية

 إلى منتصة  شةهر تشةرين الأو    2772 ما بين أيلو  هذاامتدت انر لة ة   3

-727 بةين  وقد شهدت زيادة في مؤشر العرض للسةوق اليونانيةة مةا   2777

 نقطة777

وقد بدأت مة  النصة  الثةاني مةن شةهر      هي اشد انرا ل د هذا انر لةتعة   4

بدأت هذا انر لة م  تقديم البرنةاما الحكةومي   صعودا2772ً تشرين الثاني

وقد تةأرج  مؤشةر الصةرف في    إلى اللانة الأوربية2777 وانوازنة العامة للعام

أي 2772   تشةةرين الأو نقطةةة في منتصةة 775 الحكومةةة اليونانيةةة مةةن  

وقةد  نيسةان 2777 في العام586 لتصل إلى2777 زيادة  ادة في شبا 

وان كانةت  سةتويات   إسةبانيا لو ظت مؤشرات مماثلةة في كةل مةن البرتغةا     

واستمرت نسا الدين إلى الناتا ايلي ادجمالي بالتصةاعد لتبلةغ ذروتهةا في    أقل

 مليار يورو2,277 لتبلغ2277 عام

أمةةا في ايطاليةةا فيتةةبين بةةأن نسةةا الةةدين إلى النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي تراو ةةت   

لان الاقتصةةةاد مليةةةار يةةةورو2,772ة       27782,770ةةةة  2776 اةةةً  انةةةدة

وداةةل مر لةةة الركةةود نتياةةة تةةأثرا 2778 الايطةةالي بةةدأ بالانكمةةاا في عةةام

 لية العانية وتراج  معدلات النمو الاقتصاديبالأزمة انا

ن أزمةة الةةديون السةةيادية في منطقةةة اليةورو سةةاهمت إلى  ةةد كةةبير في ضةةر    إ

 فقةةةد ترجمةةةت الزيةةةادة في نسةةةبة الةةةدين إلى النةةةاتا في عةةةام  الاقتصةةةاد الايطةةةالي

شةهد  بينمةا  إلى زيادة التكلفة أو الأعبةاء اناليةة علةى البنةو  الايطاليةة     2777

ولكةةةن نتياةةةة  %1 العةةةام ذاتةةةه زيةةةادة في النةةةاتا ايلةةةي ادجمةةةالي  قةةةدار     

فقةةد داةةل الاقتصةةاد  2777 الانخفةةاض الحاصةةل في الأشةةهر الأاةةيرة مةةن عةةام  

 (1)في مر لة النمو السلفي2772 الايطالي في عام

                                        
(1) European Commission  Obcit  p3.  
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 مثةةم أاةةذت هةةذا النسةةا بالارتفةةال انسةةتمر لتبلةةغ أعلةةى نسةةا الةةدين في عةةا          

إلى جملةةة مةةن الأسةةبا  تةةثير وتزيةةد مةةن  ةةدا    ذلةةكويعةةز  27722,717%

 (1)انخاوف من تأثير أزمة ارتفال الدين العام الايطالي وانتمثلة

فقد بلغ الناتا ايلي ادجمةالي  تعد إيطاليا أكبر ثامن اقتصاد في العا ة   1

 7727تريليون دولار في عام  7,2اا ما يقر  من 

للسةندات الحكوميةة   ايطاليةا مةن أكةبر الأسةواق في العةا  إصةداراً       عدتة   2

الةذي ارتفة    سةيقود إلةي ازديةاد سةعر فا ةدة الةدين       وأي إاً  منها بسداد ديونها

 %72ليتااوز 

والةذي وصةل   الزيادة الكبيرة في  ام الدين بصورة قد يصةعا اجتيازهةا  ة   3

مةةن النةةاتا  % 727و ةةا شةةكل مةةا نسةةبته   2777عةةام  تريليةةون دولار في 2,2 الى

 2777في عام  ايلي ادجمالي

 A+/A"-تصةني  إيطاليةا مسةتو  وا ةد مةن     " سةتاندرد أنةد بةور   "مفةي   ة   4

بسةةبا عةةدم قةةدرة ايطاليةةا علةةى تقليةةل ادنفةةاق العةةام وضةةبط    A/A"-1"إلى1 "+

 شاعةفي ظل توقعات النمو غير ان لاسيماأوضاعها انالية

ن امتداد الأزمة بتلك السرعة إلي ايطاليا تثير انخاوف من تتةاب  تةداعياتها   إة   5

 لباقي الدو  الأوروبية

إما فيما يتعلس بالبرتغةا  فيتضة  بةأن نسةا الةدين إلى النةاتا ايلةي ادجمةالي         

وهةي نسةا اقةل    %8,01-%27782,07-2770 فيها تباينت اً  انةدة 

السةةبا في ذلةةك إلى أن السياسةةة  يعةةودالةةذي سةةال في بقيةةة دو  العينةةة مةةن ذلةةك 

 (2)انالية في البرتغا  مرت بالعديد من انرا ل منها

 بةةين العضةةوية في اتموعةةة الأوربيةةة إلى توقيةة  معاهةةدة انر لةةة انمتةةدة مةةاة     1

                                        
مركز البحوث والدراسات  ي رهن الديون الأمريكية والأوربيةالاقتصاد العالم التقرير الاقتصادي (1)

 . 2ص الرياض الغرف التجارية الصناعية

(2) M R Anand  GL Gupta  Ranjan Dash  Obcit  p.6.  
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 7227ماستريخت

سةاس داةو  السةوق العانيةة     مر لة الدين الاقتصةادي الفاعةل القةا م علةى أ    ة   2

 2770 اننافسة

مر لةةةة داةةةو  الأزمةةةة اناليةةةة العانيةةةة وتراجةةة  اديةةةرادات اناليةةةة والنمةةةو    ة       7

 2777-2778 الاقتصادي م  ظهور بوادر الأزمة انالية

بسةةبا 7,728 بنسةةبة2772 ثةةم اسةةتمرت بالتزايةةد لتبلةةغ ذروتهةةا في عةةام  

  ازمة الديون الأوربيةتأثرها ااطير في

 مةا بةين  تراو ةت  قد فأن نسا الدين إلى الناتا ايلي ادجمالي  إيرلنداأما في 

بسةةةبا وهةةةي نسةةةبة منخفضةةةة 2778-2777 اةةةً  انةةةدة77-0,10%

اً  التحفيز الاسةتثماري الةذي جةزء منةه يعةود إلى انخفةاض       من توس  الاقتصاد 

ًً عةةن(1)نسةةا الفا ةةدة البنةةو  بسةةبا اويةةل النمةةو كةةان  تحسةةن مسةةتويات فضةة

إذ ممولةةة مةةن قبةةل أسةةواق رأس انةةا  ااارجيةةةكانةةت الايرلنديةةة والةةتي بةةدورها 

في أسةواق   ولاسةيما  للتنةافس  في انةدة انةذكورة   منخفضة الاسعارالأسهم  توافرت

دة م  انخفاض أسةعار الفا ة  و(2)انراهنين وبغ  النظر عن  قوق الدا نين نالره

ممةةا أدت إلى زيةةادة فقةةد كةةان هنةةا  توسةة  سةةري  للقةةراض ضةةمن هةةذا انةةدة   

 (3)الرهون التي رافقت البنو  برمي ثقلها على الاقتراض ااارجي

تشير الدراسات الاقتصادية انتعلقة بالعًقة بين الدين العام والنمو الاقتصةادي  

انتقدمةة توضة  الى انةه     ففةي دراسةة عةن البلةدان    الى وجود عًقة عكسية بينها

مةةن النةةاتا ايلةةي الاجمةةالي فةةان النمةةو   % 27اذا كانةةت نسةةبة الةةدين أكثةةر مةةن   

 (4)%7سينخف  بنسبة 

                                        
(1) Ibied  p8. 

(2) Silvio Contessi  Obcit p.198. 

(3) M R Anand  GL Gupta  Ranjan Dash  Obcit  p.6. 

(4) J.J. Sexton Economic Consultant  EEO Review: long - term unemployment  

European Employment Observatory  2012 P.p2.3. 
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علةى بةدايات    إشةارة انخفضت أسعار العقةارات في   2770وانً أ أنه في عام 

الأزمة انالية التي بةدأت تلةو  في    مظاهرالتراج  الاقتصادي الذي يمكن عدا من 

 مةة  ذلةةك فةةأن البنةةو  الايرلنديةةة أاةةذت تواجةةه ضةةغوطاً     س الاقتصةةاد العةةاني أفةة

ونةةا ا تاجةةت البنةةو   فكةةان هنةةا  زيةةادة في السةةندات الحكوميةةة   كوميةةة

مسةةاعدتها وقةةدمت  2777نفسةةها للمسةةاعدة والةةدعم قةةررت الحكومةةة في أيلةةو   

تشةرين الثةاني   وفي من النةاتا ايلةي في صةورة مسةاعدات ودعةم اةا      % 72 والي 

مليةار يةورو مةن البنةك      85طلبت الحكومة الايرلنديةة  زمةة إنقةاذ  قةدار      2777

وهنةةا نجةةد أن السةةبا الةةر يس وراء   انركةةزي الاوربةةي وصةةندوق النقةةد الةةدولي   

 (1)الأزمة الايرلندية كان نتياة ادقراض انفر  من البنو 

ن سمةات هةذا انر لةة    انخفاض الاستثمار في أوقات الركةود سمةة مهمةة مة    إن 

فانةه انخفةاض    إيرلنةدا لكةن مةا يً ةأ في  الةة     من مرا ل الةدورة الاقتصةادية  

علةةى مةة  ذلةك  صةةل انخفةةاض في النةاتا ايلةةي ادجمةةالي   الاسةتثمار    ةةدفي 

لكن ومنذ الربة  الأو   %22 دود  معد  الاستثمار أستمر مرتفعاً الرغم من ان

مقارنةةة بانخفةةاض  ةةوالي  سةةنوياً% 2ار  عةةد  أنخفةة  الاسةةتثم 2777مةةن عةةام 

واسةةتمرت أسةةعار العقةةارات والاسةةتثمارات   2777في الربةة  الأو  مةةن عةةام   % 22

في  ةةةين كةةةان هنةةةا  تحسةةةن نسةةةفي في اسةةةتثمار انكةةةا ن   التااريةةةة بةةةاابو 

بينمةةا أنخفةة  نشةةا  البنةةاء الحةةدي  والعقةةارات في النصةة  الأو  مةةن  وانعةةدات

 (2)%21بة بنس 2777عام 

فأن بناء انسةاكن سةيبقى لسةنوات دون تغةير في وقةت سةيزداد الطلةا         ومن ثم

علةةى البيةةوت الجديةةدة في مراكةةز الحضةةر الر يسةةة مثةةل دبلةةن أسةةرل مةةن بقيةةة          

م  مناطس متعةددة وهةذا يعةني     نامىكما وأنه هنا  طلا على البناء سيتانناطس

 مسةتو  البنةاء سةيزداد إلى أكثةر مةن     زيادة على ادقراض من اً  اال  للبيوت و

                                        
(1) Silvio Contessi   Opcit p.199. 

(2) International Monetary Fund  October 2012  100  years of dealing with public 

beat overhangs 2012 P.106.107. 
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 (1)و دة17777

استمرت نسا الدين إلى الناتا ايلي ادجمةالي بالتزايةد لتبلةغ ذروتهةا في      قدو

هذا ر ا يعود إلى ما هو موضة  في   ا فيسبالو%5,772 بنسبة2772 عام

مةن صةندوق النقةد     سةتعود لًقةتراض   ايرلنةدة التقارير الاقتصادية الةتي تشةير بةأن    

وسةةتكون الدولةةة قةةادرة علةةى 2772 الةةدولي لةةدعم السةةوق الايرلنديةةة في العةةام 

التعامةةل مةة  الةةدين وأن كةةان بشةةكل بطةةيء ولكةةن  عةةد  ثابةةت بسةةبا النمةةو       

 (2)2771  تى العام%7 الاقتصادي الحاصل  قدار

بةين  ادجمةالي تباينةت    إما في اسبانيا يتض  بأن نسةا الةدين إلى النةاتا ايلةي    

بسةةبا  علةةى التةةوالي % 8,12-% 2,17 اذ بلغةةت7277- 2777 السةةنتين

تراجةة  معةةدلات النمةةو الاقتصةةادي وازديةةاد معةةدلات العاةةز كةةل هةةذا انؤشةةرات      

ويمكةةن الاقتصةةادية تعطةةي إشةةارة إلى تةةدهور الأوضةةال الاقتصةةادية في اسةةبانيا   

اء ضع  الثقة لد  انستثمرين وعزوفهم عةن  القو  إن هذا انؤشرات ر ا تق  ور

 ها اسبانيا كوسيلة لتسديد ديونهارشراء السندات الحكومية التي تصد

كةةان بسةةبا أن نسةةا 2772 انسةةتمر في عةةام لكةةن انً ةةأ أن التزايةةد

ارتفعةت بشةكل نسةفي    الفا دة انقررة دقراض الشةركات والقطاعةات الأاةر    

أن ية استمرت بالتةدهور كأ ةد مؤشةرات العاةز الاقتصةادي     ذلك أن الحالة انال

%6 سةواق الاسةبانية كةون نسةبة الةدين العةام يمثةل       لاالفرق أو انيزة التي ايز أ

والةةذي يعةةد مةةنخف  وفةةس انعةةايير  2777 مةةن النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي في عةةام 

رف الحكوميةة  ن انصةا إإذ لكن انشةكلة تكمةن في الةدين ااةاص    الأوربية

ممةةا سةةاهم في  إسةةبانيااعتمةةدت بشةةكل كةةبير علةةى مصةةادر السةةيولة مةةن اةةار   

 (3)إغراق الدين اااص وتأثيرا على الاقتصاد

                                        
(1) Eurostat newsrelease euroindicators  Provision of deficit and debt data for 

2011 – notification  2012  P.p1.2. 

(2) Uri Dadush  Paradigm Lost the Euro in crisis  Washington  2010  p.8.  

(3) M R Anand  GL Gupta  Ranjan Dash  Obcit  p.8.  
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 اةً  مر لةة  إلى ذلةك أن تزايةد الةدين إلى النةاتا ايلةي ادجمةالي        فضً عن

  بةأن  أزمة الةديون السةيادية يمكةن إن يعةز  في بدايةة الأمةر إلى الاعتقةاد ااةاط        

إذ بةدء الشةعور بةأن النمةو     اثةل منطقةة انشةكًت ا ةاا منطقةة اليةورو       إسبانيا

انتراج  والأهداف انالية غير انتحققة ستصعا على اسةبانيا بية  جةزء مةن ديونهةا      

 الشيء الذي يفضي إلى انستو  التالي من أزمة الديون السياديةفي انزاد

وأن إذ   تتعرض إسبانيا الى بي  ديونهةا إن هذا الاعتقاد   يكن صحيحاً

انشكًت التي يعاني منها الاقتصاد الاسباني تعود الى الجانا السياسةي ننطقةة   

 أسةةواقويبقةةى موقةة  انسةةتثمرين صةةو   اليةةورو أكثةةر ممةةا للعامةةل الاقتصةةادي 

 انتوقعةة انخاطرة والعوا د بعيدة عن درجات الدين الاسبانية متفا ل لدرجة عالية

 لا يعني أن انخاطر قد تًشت وهذا

مةن الزيةادة    علةى الةرغم  ويفسر سبا عدم اهتمام انستثمرين في هةذا الأسةواق   

 (1)الحاصلة في الديون الذي سببته هذا الأزمة إلى

أن أزمة الديون السيادية قةد تنطلةس مةن أسةبا  اجتماعيةة وسياسةية ولةيس        ة   1

 من أسبا  مالية

وعليةةة   انسةةتثمرين مةة   قبةةة مةةن عةةدم الةةيقين في منطقةةة اليةةورو تكيةةة     2

 للتوضةةي ممةةا كانةةت  كانةةت ردود الأفعةةا  في اد ةةدافي السةةلبية أكثةةر فتةةوراً   

 71 أنظر الجدو 

                                        
(1) European Commission  Obcit p. 4. 
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14 جدول
 في دول العينة  من الناتج المحلي الإجمالي إجمالي الدين العام كنسبة

 ويةنسبة مئ2212-2222 للمدة

 ايطاليا امبانيا البرتغال إيرلندا اليونان السنوات 

ما قبل 
 الأزمة

0111 89,0 33,0 40,5 43,9 95,0 

0110 92,0 32,9 44,3 42,8 97,5 

0110 93,3 31,4 48,3 42,2 97,8 

0110 92,9 31,2 51,6 40,8 99,7 

0111 97,0 30,3 54,5 40,3 101,6 

0115 101,2 28,8 60,8 39,2 105,4 

0112 110,0 27,3 63,7 37,5 107,9 

0111 114,1 27,7 70,2 35,5 107,3 

0111 125,2 47,7 74,8 40,2 112,9 

مرحلة 
 الأزمة

0111 147,4 66,3 87,5 54,0 126,4 

0101 168,0 92,2 99,4 61,6 129,8 

0100 195,4 106,6 115,6 70,1 133,1 

0100 200,9 119,5 128,1 93,0 141,9 

Source : International Monetary Fund ( IMF ) 2012 .  
www . imf . org/external /data . htm .  

إن تطةةةور نسةةةا الةةةدين الى النةةةاتا ايلةةةي الاجمةةةالي في دو  العينيةةةة يمكةةةن   

 77 توضيحه بالشكل البياني
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12 شكل
 2212-2222 للمدة اليأجمالي الدين العام إلى الناتج المحلي الإجم

 

 01 عداد الباحث باعتماد بيانات الجدولإالمصدر من المصدر
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 ني المبحث الثا
 التداعيات المحتملة لازمة الديون 

السيادية في منطقة اليورو 

في منطقةةة اليةةورو لا تةةواء أزمةةة   والتةةدابير انتخةةذة ادجةةراءات رغم مةةنعلةةى الةة

انخةاطر   وانشةاكل الةتي تتعةرض اةا انصةارف إلا أن     ومعالجتهةا  الديون السيادية 

ويمكةن ادشةارة إلى أهةم    وتهةدد اسةتقرارا  انتعاا الاقتصاد العاني تهددظلت 

 (1)هذا انخاطر

أد  إلى ارتفةةال كةةبير في دية في منطقةةة اليةةوروتفةةاقم أزمةةة الةةديون السةةياة     7

القصةةيرة وانتوسةةطة وتحديةةدا السةةندات  في دو  ااةةامع الأوربةةي عا ةةد السةةندات

وكةةان  2777العا ةةد في الربةة  الأاةةير لعةةام  منحنيةةات تةةر  اثةةارا علةةىممةةا  الاجةةل

ك كةذل إلى زيادة انخاوف انتعلقةة  خةاطر التمويةل وعةدم السةداد      أشارة ثابة 

كافية لا تواء  لقات التأثير السةلفي انرتةد      تكن تدابير الحكومات انتخذة

بانقابةةةل أن "التةةةوازن السةةةلفي"ممةةةا أوقةةة  بعةةة  الكيانةةةات السةةةيادية في مةةةأزق  

انؤسسةةات ايليةةة   تةةتمكن مةةن سةةد الفاةةوة وأصةةب  البنةةك انركةةزي الأوربةةي 

لةةدان ااةةامع الأوربةةي بواسةةطة  للةةديون السةةيادية انسةةتحقة علةةى ب  اًداعمةةا أساسةةي

ومةة  تفةةاقم الأزمةةة انتقلةةت مةةن بلةةدان ااةةامع إلى       اناليةةة برنةةاما سةةوق الأوراق 

                                        
 . 2ص  1121 مستجدات الأسواق المالية تقرير الاستقرار المالي العالمي صندوق النقد الدولي (1)
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أسةعار الفا ةدة علةى     اتالبلدان الر يسية في أوربةا مة  تصةاعد العا ةد وتزايةد فروقة      

 السندات  ا فيها الدين السيادي لكل من فرنسا والنمسا

العا ةةد علةةى مبةةادلات مخةةاطر الا تمةةان قةةد  كانةةت فةةروق 2777في نهايةةة عةةام 

 نقطةةة أسةةاس بالنسةةبة لثلةة  الةةديون السةةيادية علةةى منطقةةة اليةةورو     277 ةةاوزت 

كةةةذلك إن ارتفةةةال العا ةةةد علةةةى السةةةندات السةةةيادية ومةةةا  ةةةدفي مةةةن مفةةةي        

تموعةةة كةةبيرة مةةن الكيانةةات  التصةةنيفات الا تمانيةةة إلى جانةةا الأفةةاق السةةلبية

 يوروالسيادية في منطقة ال

تشةةكل الشةةكو  اييطةةة  انخةةاطر انرتبطةةة بالتشةةديد انةةالي انفةةر  ة     2

بانسةةار ايتمةةل للسياسةةة اناليةةة في الولايةةات انتحةةدة اطةةر تنةةازلي نسةةفي مهةةم         

انعمةو  بةه  ةا في    في الولايةات انتحةدة   للتوقعات انركزية ووفقا للقةانون الجةاري   

يمكةن للتشةديد   ل غيةا  تةدابير التخفية    في ظة  وازنةة ذلك قانون التحكم في ان

يةرتبط التشةديد   2772مةن النةاتا ايلةي ادجمةالي لسةنة      % 2انةالي أن يصةل الى  

وتطبيةس  2777-2777 انالي بنهاية التخفيضات الضريبية انطبقة بةين سةنتي  

التخفيضات التلقا ية للنفقةات العامةة مة  ذلةك فةان الفرضةيات انسةتخدمة عمومةا         

مةةةن النةةةاتا ايلةةةي % 5,7بنحةةةو  وازنةةةةعةةةادة تةةةوازن انإتوقعةةةات اناليةةةة تشةةةمل في ال

التشةةةديد انةةةالي انفةةةر  في    سةةةيناريو انً ةةةأ هنةةةا أن 2772ادجمةةةالي سةةةنة  

 وكمةا في الجةدو   الولايات انتحدة له عواقا وايمة على نمةو الاقتصةاد العةاني   

75 
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15 جدول
 نسبة مئوية 2212-2212للمدة  الاقتصاديات المتقدمة بعضالموازنة العامة في 

 الدول

 الدين الةام بالنسبة للناتج المحلي عجز الموازنة بالنسبة للناتج المحلي

2010 2011 2012 2010 2011 2012 

 التغير
 10 /

2012 

الولايات 
 المتحدة

01,1 -01,1 -1,0 -11 11 011 1 

 01 001 000 011- 1,1- 1,1- 1,1 اليابان

 05 11 11 10- 1,1- 1,1- 01,1 بريطانيا

 5 11 12 10- 0,1- 1- 2,0 منطقة اليورو

 1 11 11 11- 0,0- 0,0- 1,0 ألمانيا

 2 11 15 10- 1,5- 5,1- 1,0 فرنسا

 0 001 001 002- 0,2- 0,2- 1,5 ايطاليا

 01 11 11 21- 1,1- 2,0- 1,0 أمبانيا

 01 000 000 011- 1,5- 5,1- 1,1 البرتغال

 01 001 000 11- 1,1- 01,0- 00,0 أيرلندا

 00 010 025 011- 1,1- 1,1- 01,1 اليونان

 00ص 0100فرنسا اليةوزارة الممنظمة التةاون والتنمية الاقتصاديةالمصدر

قويةةة في  اسةةتراتيايةتبةةال إلقةةد دعةةت منظمةةة التعةةاون والتنميةةة الاقتصةةادية إلى  

اطةة ادصةً     مةن اةً  تةبني   للحةد مةن التراجة  في ادنتةا      قة الازمةة  منطالدو  

انةةالي إذا لةةزم الأمةةر مةةن قبةةل الةةدو  الةةتي لا تعةةاني موازناتهةةا العامةةة مةةن مشةةاكل  

وبانوازاة ومن اجل دعم الثقةة في قةوة انوازنةة    أنانيا ااصة وذات مصداقية قوية

تسعى إلى زيةادة الشةفافية ووضة     على اند  انتوسط يتوجا على الحكومات أن 

اايكليةة دور ر يسةي لتخفةي      من جهة أار  تلعا السياسةات اطط نوازناتها

كمةا  التباطؤ ايتمل لاسيما من اةً  إصةً  أسةواق اننتاةات والقطةال العةام      
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تشكل الااتًلات انالية وتباطؤ النمو في البلدان انتقدمة اوف ل سواق العانيةة  

انً أ أن الضبط انالي الكبير يضةع  النمةو علةى انةد      و2777منذ  انتقلبة

تتفةةاقم مخةاوف الأسةةواق  ةو  الاسةةتمرارية    مةن زاويةةة ومةن زاويةةة أاةر    القصةير 

اناليةةة علةةى انةةد  انتوسةةط ويعةةود السةةبا إلى عةةدم وجةةود اطةةط ذات مصةةداقية    

  انركزيةة الكةبر    وضمن هذا الا اا تحافأ البنةو دعادة التوازن وادصً 

علةةةى أسةةةعار الفا ةةةدة عنةةةد مسةةةتويات منخفضةةةة جةةةدا مةةة  تقويةةةة آليةةةات التةةةدال    

والتزمةت مجموعةة العشةرين     براما شراء السندات الحكوميةة  لاسيماالاستثنا ية 

باماذ جمي  ااطوات الًزمة بطريقة منسقة لدعم الأسواق اناليةة وتعزيةز النمةو    

 الاقتصادي

لا تةةزا  (1)علةةى تةةدفقات رتوس الأمةةوا    اثةةاراَالصةةرف وتقلبةةات أسةةعار   ة     3

أسواق العمًت متقلبة وبالتحديد اليورو مقابل الةدولار إذ وصةل إلى أدنةى مسةتو      

بأزمةةةة الةةةديون السةةةيادية في    اًمتةةةأثر2777دولار في منتصةةة   77,7لةةةه ليسةةةال 

 لأوربةي انخفاض أسعار الفا دة مةن جانةا البنةك انركةزي ا     سبامنطقة اليورو وب

ممةا سةيدعم هةذا    2777نقطة أساس اً  الشهرين الآارين من سةنة   57-

بلةةغ سةةعر صةةرف  الانخفةةاض القةةدرة التنافسةةية لأسةةعار صةةادرات منطقةةة اليةةورو   

علةةى اسةةاس الانحةةدار السةةنوي  % 78وبزيةةادة 2777دولار في يونيةةو  11,7 اليةةورو

يكةةي علةةى سةةعر فا ةةدة   بسةةبا أسةةعار الفا ةةدة مةةن جانةةا البنةةك انركةةزي الامر   

 منخف  جداً

تم تشةةكيل وللحةةد مةةن الصةةعوبات اناليةةة ااطةةيرة الةةتي تواجةةه بلةةدان الازمةةة

تقةةوم بوضةة  أطةةار مةةرن لبرنةةاما لجنةةة اقتصةةادية مةةن قبةةل بلةةدان الاتحةةاد الاوربةةي

انسةةاعدات اناليةةة مضةةمون  يثةةاق الاتحةةاد الاوربةةي لبلةةدان الاعضةةاء الةةتي تواجةةه   

 (2)م الاستقرار اناليتهديدات عد

                                        
 . 22ص  مصدر سبق ذكره مشروع قانون المالية العامة التقرير الاقتصادي والمالي (1)

(2) Greatively Reliably  and Sustainably  Shrivastava  Paul statler  Matt  

Learning from the Global Crisis : Creatively  Reliably  and Sustainably  USA  
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ن عةن تشةكيل لجنةة تقةوم      2777وفي منتص  شهر تشرين الثةاني   تم الاعةً

وايضةةاً تعزيةةز بتعزيةةز انزيةةد مةةن الاصةةً ات الاقتصةةادية لبلةةدان منطقةةة اليةةورو   

العمل على تنظيم او  مراقبة مقتر ة من سياسات انوازنة في دو  منطقةة اليةورو  

ويكةون للانةة   لةة تقةديم مشةرول موازناتهةا في كةل عةام      التي تتطلا من كل دو

امةةا انر لةةة الحةةس في اصةةدار اي طلةةا بخصوصةةها وانقتر ةةات إذا تطلةةا الامةةر  

التي تليها تقوم اللانة بتنظيم وتقويةة دور الرقابةة الاقتصةادية واناليةة انقتر ةة مةن       

 هذا البلدان

دولةة مةن دو  الاعضةةاء    26قبةل   ولتحقيةس هةذا انيثةاق انةالي اةت انوافقةة مةن       

علةى امةاذ العديةد مةن الاجةراءات في مقةدمتها       2777الاوربية في تشةرين الثةاني   

يجةةةا أن لايتاةةةاوز العاةةةز اايكلةةةي  تكةةةريس قاعةةةدة الةةةذها علةةةى انوازنةةةات

ولابد مةن الاشةارة هنةا بةأن بريطانيةا      من الناتا ايلي الاجمالي%5,7السنوي 

 (1)فيها رفضت انشاركة

تنةةذر بأزمةةات متعاقبةةة قةةد تهةةدد   ن أزمةةة الةةديون السةةيادية في منطقةةة اليةةورو  إ

وقةد  دو  الاتحةاد الأوربةي  بقية الأنظمة الاقتصادية للولايات انتحدة الأمريكية و

لحالةةةة الاقتصةةةادية سةةةتكون أن اتلقةةةي بظًاةةةا علةةةى الاقتصةةةاد العةةةاني برمتةةةه 

للتضييس انالي في الولايات انتحدة والى التقصير السيادي في منطقةة    ساسة جداً

 (2)اليورو مما يؤثر على الأنظمة انصرفية

                                        
2012  P329. 

(1) CATHERINE BARNARD  EUROPEAN DEVELOPMENTS The 

Financial Crisis and the Euro Plus Pact: A Labour Lawyer’s Perspective  

Industrial Law Journal  Vol. 41  No. 1  March 2012 © Industrial Law 

Society  University of Cambridge  Pp102-103. 

(2) Angel Gurria Business as Usual  that Over  France 2012.Pp 15. 
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بداية لظهور التعةافي في الاقتصةاد العةاني مةن أسةوء أزمةة        2010لقد شهد عام 

لكةن وتةيرة هةذا التعةافي     اضةي ات من القرن انياقتصادية عصفت به منذ الثًثين

فمةةا جةةاءت متقلبةةة ومخيفةةة ومحفوفةةة بةةالكثير مةةن انخةةاطر والتقلبةةات السةةلبية   

 تةى  2010ن استقرت في النص  الأو  مةن عةام   ألبثت أوضال الاقتصاد العاني 

إلا إن بةةةدأت  كومةةةات الةةةدو  اهةةةد السةةةير لسةةةحا السياسةةةات التحفيزيةةةة       

2011يا بنكسةةة كةبيرة في الربةة  الثةاني مةةن عةةام   الاسةتقرار انةةالي ااةع أصةة  

اثلت بالاضطرابات التي لحقت بأسةواق الةديون السةيادية الأوربيةة في دو  جنةو       

إن تفةاقم انشةاكل في تلةك    البرتغةا  ايرلندااسبانياايطاليااليونان أوربا

الأوربيةة   لاسةيما العانيةة الدو  أد  إلى فقدان ثقة انسةتثمرين في الأسةواق اناليةة    

 الأمةر سةابقا إلى ازدياد مخاطر الاستثمار إلى نحو غةير ملحةوظ    فضً عنمنها

الذي قاد هذا الدو  إلى انضي بأجراء إصً ات هيكلية ومالية تضمنت اطةط  

في اويلةةه وتقليةةل اعتمادهةةا علةةى الةةدين  موازناتهةةاتقشةة  صةةعبة افةة  عاةةز  

سةتقرار انةالي إلا إن الاقتصةاد العةاني سةال نمةو جيةد        وعلى الرغم مةن ضةع  الا  

أهةةةم و 2010لعةةةام %8,4  سةةةا صةةةندوق النقةةةد الةةةدولي إذ  قةةةس معةةةد  نمةةةو 

ااصا ص الأساسية اذا النمو تكمن في التوس  البطيء وانتقلا لًقتصةاديات  

وضةةع  السةةوق  ارتفةةال معةةدلات البطالةةة   انترافةةس مةة  %7,2 انتقدمةةة  عةةد  

اةر  اَومن جانا (1)العقاري والتمويل الا تماني مما أد  إلى ضع  ثقة انستثمرين

إذ    ةةل %1,7 كانةت وتةيرة النمةو في الاقتصةاديات الناشةنة متسةرعة بنسةبة       

ومخةةاطر ارتفةةال الأسةةعار غةةير انةةبرر في  ارلهةةذا النمةةو مةةن مخةةاطر التضةةخم انتسةة

أمةةا فيمةةا ة في رتوس الأمةةوا  الأجنبيةةةالقطةةال العةةا لي نتياةةة التةةدفقات الكةةبير 

فقةةد كةةان الطريةةس إلى تعةةافي النمةةو الاقتصةةادي     يتعلةةس بالاقتصةةاديات الأوربيةةة  

وهةو الأعلةى منةذ    %6,7 ملحوظةا  عةد    إذ  قس الاقتصاد الأنةاني نمةواً  صعبا

وبالرغم مةن ذلةك  ققةت دو  الو ةدة النقديةة      7227 سقو  جدار برلين عام

مةةدفوعا بانكمةاا بعةة  الاقتصةةاديات  %05,7 بنسةةبة متواضةعاً  وربيةة نمةةواً الأ

                                        
 .25ص  1122 عمان  تقرير مجلس الادارة الأداء الاقتصادي بنك القاهرة (1)
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الأمةةةر الةةةذي يسةةةتوجا علةةةى هةةةذا الةةةدو  بالبةةةدء بالعمةةةل بسياسةةةات       الأوربيةةةة

يمكن ادشارة إلى ديون الدو  الأوربية التي تواجةه عاةز في موازناتهةا    (1)تقشفية

 76 كما في الجدو 

16جدول 
 مليار دولار 2211لعام هات المقرضة والدول الاوربية المقترضة يبين الج

 الدول الأوربية المقترضة مليار دولار أمريكي

الجهات 
 المقرضة

 أيرلندا  أمبانيا  البرتغال  ايطاليا   اليونان الدول
 184 238 47 190 45 ألمانيا

 60 220 45 511 75 فرنسا

 188 114 24 77 15 بريطانيا

 1 0 0 1-  اليوناني  1

 18 31 7 - 7 ايطالياي  2

 22 28 - 5 10 البرتغالي  3

 16-  86 47 1 أمبانياي  4
 - 30 5 46 9 أيرلنداي  5

 489 661 214 877 161 المجموع

أجمالي 
 الديون

002 0,111 012 0,011 121 

Sources : Bank for Int l Settlements .  
 الةةديون الةةتي بلغةةت نحةةو   اليةةا تحتةةل انركةةز الأو  مةةن  يةة    ذ نةةر  بةةأن إيط إ

 ديطاليةةاكمةةا تشةةكل فرنسةةا انقةةرض الأو     تريليةةون دولار أمريكةةي 1,7

أما أنانيا وبريطانيا فقةد بلغةت  اةم قروضةها     مليار577 بقروض بلغة قيمتها

أما بالنسبة لليونةان  مليار دولار على التوالي00 مليار دولار و727 ديطاليا

فةةةيً أ أن فرنسةةةا هةةةي  مليةةةار دولار أمريكةةةي276 و الةةةتي بلغةةةت ديونهةةةا 

مليةةار دولار أمريكةةي تليهةةا  05 انقةةرض الأكةةبر لليونةةان بقيمةةة قةةروض بلغةةت  

مليةةةار دولار علةةةى  75 مليةةةار و15 أنانيةةةا وبريطانيةةةا بقيمةةةة قةةةروض بلغةةةت   

                                        
 . 21ص  المصدر نفسه (1)
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 مةةن إجمةالي ديةون اليونةان ترجةة  إلى دو    %50 بةأن  والجةدير بالةذكر  التةوالي 

كمةةا نشةةاهد بةةأن اسةةبانيا هةةي الدولةةة الثانيةةة بعةةد   أنانيةةابريطانيةةافرنسةةا

 تريليةةون دولار أو مةةا يعةةاد   7,7 ايطاليةةا مةةن  يةة   اةةم انةةدينين الةةتي بلغةةت     

 من الناتا ايلي ادجمالي05%

السةيادية وامتةداد تةداعياتها إلى بقيةة البلةدان الأعضةاء       منذ نشوء أزمةة الةديون   

ومةةةد  في الاتحةةةاد الأوربةةةي أنتشةةةر الحةةةدي   ةةةو  مشةةةكلة الاتحةةةاد الأوربةةةي   

وا تمةةةالات انتشةةةار عةةةدواها إلى   هةةةذا علةةةى الاقتصةةةاديات الأوربيةةةة    تهةةةااطور

 ثةار أزمةة الةديون   إوبةرزت بالفعةل   الاقتصاد العةاني في شةكل أزمةة ماليةة جديةدة     

وأسةواق  في الأسواق انالية وأسةواق النقةد   وتحديداًاليونانية في الاقتصاد العاني

 (1)وأسواق الذها وكان من أبرز تلك الآثار هيالنفط

انخفضت التعةامًت في أسةواق    فقد2777تأثر أسواق انا  في بداية عام ة   1

في أسةةواق الأسةةهم العانيةةة وقةةاد هةةذا الاهتةةزاز  الأسةةهم في أغلةةا بلةةدان العةةا  

2777ضةمن النصة  الثةاني مةن عةام       مطةي الأسةواق لةه شةيناً     وعلى الرغم مةن 

وتعطيةةل العديةةد مةةن ادصةةدارات الةةتي كانةةت  إلى هبةةو  مبيعةةات السةةنداتأد  

مةةن تةةداعيات أزمةةة الةةديون  تعتةةزم عديةةد مةةن البلةةدان والشةةركات إصةةدارها اوفةةاً

 السيادية

ت الر يسةةةة في العةةةا  تةةةأثير أزمةةةة ة       2 إذ الةةةديون السةةةيادية بأسةةةعار العمةةةً

 2777دنةةى مسةةتوياتها اةةً  عةةام  أووصةةلت إلى تةةدهورت الثقةةة بالعملةةة الأوربيةةة 

دولار 5,7 ا تمةالات هبوطةه بعةد أن  ةاوز     تزايةد دولار م  78,7 لتبلغ بنحو

ت العا   نةةةدة طويلةةةة  نيةةةة كالجنيةةةة  وطةةةا  عةةةدم الاسةةةتقرار العديةةةد مةةةن العمةةةً

وهةو مةا فةرض كةثير     الكوري الجنوبي والةين اليابةاني   Won ولوونادسترليني 

 من انخاطر على التعامًت انالية والنقدية والتاارية في العا 

ارتفةال التوقعةات التشةاتمية بخصةوص سةرعة تعةافي الاقتصةاد العةاني مةن          ة    3

                                        
 المجلة الاقتصادية أزمة اليورو تداعيات على الاقتصاد العالمي أبرزها الدولرة حبيب ألشمري (1)

 . 1ص  1121 الرياض
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ممةةا ازدادت التخوفةةات مةةن أن 7782الةةتي عصةةفت بالعةةام  العانيةةة الأزمةةة اناليةةة

مةةن تلةةك الأزمةةةتباطةةأ تعةةافي الاقتصةةاد  اسةةتمرار إلى تةةؤدي أزمةةة الةةديون الأوربيةةة

والبرتغةةا   كإيرلنةةداالعةةدو  اليونانيةةة إلى بلةةدان أاةةر     عنةةدما انتقلةةت  وتحديةةداً

 وايطاليا وغيرها من بلدان الاتحاد الأوربي وإسبانيا

ة في فةةةةرص الحصةةةةو  علةةةةى التمويةةةةل في  هةةةةذا الأزمةةةة أثةةةةرتكةةةةذلك ة         4

وااصةةةة إن أزمةةةة الةةةديون قةةةادت إلى الكةةةثير مةةةن     مةةةن أسةةةواق انةةةا   العةةةا 

ممةةةةا زاد مةةةةن تكلفةةةةة  وازديةةةةاد أسةةةةعار الفا ةةةةدة الةةةةتحفأ في مةةةةن  الا تمةةةةان 

 الاقتراض في العا 

في دولار للبرميةل  07 تدهور الأسعار العانيةة للةنفط ليصةل إلى أدنةى مةن     ة   5

دولار للبرميل واستقرت لأكثر مةن شةهرين   87 بعد أن كان أكثر من 2777

وذلك نتياة التخوفات من تأثير أزمةة الةديون السةيادية في الأداء    دولار87 فوق

تزايةد   وأيضةاً والانتعاا الاقتصادي العاني وانخفةاض  اةم الطلةا علةى الةنفط     

الةةنفط في  الةةة اسةةتمرار هةةذا الأزمةةة أو   التوقعةةات بالعديةةد مةةن اابةةو  في أسةةعار 

أو تباطأ معالجتها أو إنهاء برناما ادنقاذ وادصً  الةذي أتفةس عليةه مة  اليونةان     

 انتشار الأزمة إلى دو  أار  في الاتحاد الأوربي

اثل بةالتحو  عةن   ارتفال عملية التعامل بالدولار في العديد من دو  العا ة   6

لحسةةةا  الةةةدولار سةةةواء في جانةةةا الاداةةةارات أو الا تياطيةةةات     التعامةةةل بةةةاليورو

مةةةن %28 فقةةةد نجةةة  اليةةةورو منةةةذ ظهةةةورا أن يسةةةيطر علةةةى نحةةةو     السةةةيادية

مليةةار 0577 انصةةارف انركزيةةة في العةةا  والةةتي تبلةةغ أكثةةر مةةن  ا تياطيةةات

 انخفاض  صة الدولار من هذا الا تمالات لتصل بنحةو   سا وذلك على دولار

ت الأاةر     62% %77 لتبلغ بنسبة الا تياطيات العانية مةن الةذها والعمةً

بةدأت  لكن بعد انطًق أزمة الديون وارتفال فاوة الثقة بةين انسةتثمرين واليةورو   

إذ عةاد الةدولار بالتزايةةد منةذ ظهةةور    هةذا النسةا تةةتغير لحسةا  الةدولار والةةذها    

وذلةك بسةبا تزايةد التوجةه عليةه      ير مسةبوقة و قس الذها أسةعار غة  هذا الأزمة

 لاستعماله كمًذ أمن من جانا الأشخاص والبلدان



السيادية أزمات الديون  

 151 

 (1)ويمكن فيما يلي إبراز أهم التداعيات ايتملة ل زمة وهي

ن أزمة الديون الأوربية أدت إلي هبو  التصةني  الا تمةاني لةبع  البلةدان     إة   1

ن فةةةرص هةةةذا البلةةةدان في جةةةذ   سةةةوف يقلةةةل مةةة الأوربيةةةة وهةةةو مؤشةةةر اطةةةير 

 ىومةةن ثةةم سةةيحد مةةن قةةدرتها علةةى الحصةةو  علةةالاسةةتثمارات الأجنبيةةة ا اههةةا

 سعر الفا دة لديونها الا تمانية ىوسيؤثر علالقروض انتنوعة

بسةةبا تبةةاطؤ  ن انخفةةاض  ركةةة اديةةرادات في بلةةدان منطقةةة اليةةورو    إة      2

إذ سةتواجه   س كةبير للبلةدان انصةدرة   مما يكون عامعدلات النمو الاقتصادي

وقد اتد هةذا التةأثيرات إلى اننةتاين    انخفاض في معدلات الطلا على منتااتها

 انصارف انقرضة ام ىسلبية عل اراًثومن ثم قد تتر  اَالصناعيين

انخفةاض سةعر اليةورو مقابةل الةدولار الأمريكةي سةيحقس فوا ةد مهمةة           انة    3

ممةا  إذ سيشكل الةدولار عملةة التمويةل الأساسةية    حدة الأمريكيةللولايات انت

سيفيد انستثمرين في الاقتصاد الأمريكي في ا تفاظهم  عةدلات فا ةدة واطنةة   

كمةةا أن إاةةام عمليةةات الشةةراء والصةةفقات وضةةمان عةةدم ارتفاعهةةا في انسةةتقبل

فةةإن ازديةةاد سةةعر   اًوأيضةةبالةةدولار سةةيولد عا ةةد سةةنوي مرتفةة  للولايةةات انتحةةدة   

بانقابةل سةوف يةؤدي ذلةك     الدولار سيساهم في تقليل اسا ر تراجة  سةعر الةنفط   

   بتقليل الصادرات الأمريكية

                                        
 .  11ص  مصدر سبق ذكره  الاقتصاد العالمي رهن الديون الأمريكية والأوربية التقرير الاقتصادي( 1)
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 المبحث الثالث
 خطط المواجهة لازمة الديون السيادية في دول العينة

ة اتفقت دو  الاتحاد الاوربي على اقراض اليونةان لتسةهيل عملية   2777في اَذا 

التقش  انالي مةن اةً  زيةادة الضةرا ا وزيةادة مفةي  الاصةو  اناليةة لصةا           

 (1)الحكومة

قامت الحكومة اليونانية بتقديم طلا رسمةي  2777يونيو عام  27من  ابتداءً

الى بلةدان منطقةةة اليةةورو وصةندوق النقةةد الةةدولي بتفعيةةل اطةة الانقةةاذ انةةالي الةةتي    

وتشمل ااطة قروض من بلدان الاتحاد الاوربةي  وربيةاتفس عليها م  انفوضية الا

 مليةةار يةةورو تحتاجهةةا اليونةةان للنفقةةات العامةةة اةةً   15 وصةةندوق النقةةد بنحةةو 

ًً عةةةنالسةةةنة مليةةةار يةةةورو 76 الى  اجةةةة الحكومةةةة اليونانيةةةة لتسةةةديد فضةةة

 وكنتياةةةمةةن العةةام نفسةةه  مةةايو لسةةندات  ةةل أجةةل سةةدادها في أوااةةر شةةهر 

عةادة  إفةأن اليونةان لةيس لةديها القةدرة علةى       %7,8 لازدياد معدلات الفا ةدة الى 

 (2)تحويل هذا السندات

 دو  منطقةة اليةورو وصةندوق النقةد الةدولي      اتفقةت 2777وفي شهر مايو عةام  

أعةةوام  ةعلةةى مةةدار ثًثةةمليةةار يةةورو777 علةةى مةةن  اليونةةان  زمةةة ماليةةة تقةةدر

شةةهر السةةادس مةةن عةةام   الولغايةةة 2777الشةةهر ااةةامس عةةام   ضةةمن انةةدة مةةن   

77 وبنحةو مليار يورو مقدمة من قبل بلدان منطقةة اليةورو  87 منها2777

                                        
(1) Michael Mitsopoulos  P109.  

(2) Dadush  U.  Paradigm Lost : The Euro in Crisis  Carnegie Endowment for 

International Peace  Washington  2010  p 63. 
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وبلغةةت الفا ةةدة علةةى هةةذا    مليةةار يةةورو مقدمةةة مةةن قبةةل صةةندوق النقةةد الةةدولي       

وكسةل  الفا ةدة في قمةة بر   وافضتوتسدد اً  ثًفي سنوات %2,5 القروض

ذ تقةةرر هبةةو  الفا ةةدة  إمةةن العةةام نفسةةه لقةةادة الاتحةةاد الاوربةةي في شةةهر الثالةة   

بينمةةا ارتفعةةت مةةدة السةةداد لتصةةب  سةةب  سةةنوات      %2,1 لتصةةب %7 بنسةةبة

وقةةد أشةةتر  علةةى الحكومةةة اليونانيةةة لغةةرض الحصةةو  علةةى القةةروض  ونصةة 

للخطةة يسةتوجا علةى     اًوفقة والقيام بةإجراءات تقشةفية تسةتهدف افة  الانفةاق     

من النةاتا ايلةي الاجمةالي في عةام     %7,8 الىاليونان اف  العاز في انوازنة

كمةةةا يتوقةةة  افةةة  2772عةةةام %5,6 و2777في عةةةام %6,0 و2777

مةةن النةةاتا ايلةةي الاجمةةالي وهةةو الحةةد الاقصةةى  طلةة         %7 العاةةز الى دون

مةن النةاتا ايلةي الاجمةالي عةام      %757 حةو نم فسيرتف  بأما الدين العا2771

 (1)2771قبل أن يبدأ تراجعه في بداية عام 2777

الحزمة الثانيةة دنقةاذ اليونةان    أقرت دو  منطقة اليورو2772فبراير  21وفي

ًً  مليةار يةورو   777ادجراءات التي اصصةت اةا    وتشمل الحزمة العديد من فضة

تفاق لتباد  سندات ديون أثينا م  دا نيهةا مةن القطةال ااةاص يةنص علةى       الى اعن 

عبر اتفاق مبادلة م  انؤسسات انالية اااصة يتضةمن  مليارات يورو 770شطا 

من قيمة سندات الديون اليونانية التي اتلكهةا تلةك انؤسسةات أي    % 5,57شطا 

لتقليديةة بسةندات جديةدة    مليارات يورو من اً  تبديل السةندات ا  770ما يساوي 

لغايةة  % 2تةتراو  بةين   تغيرةمة بتاري  استحقاق  ل بعد ثًثين عةام وبنسةبة فا ةدة    

إلى أن تنتهةةي في السةةنوات انتتاليةةة % 7,1و2727لغايةةة عةةام   %7و2775 عةةام

بةةالقروض  امةةا فيمةةا يتعلةةس 1272آجةةا  اسةةتحقاق ديةةون الحكومةةة اليونانيةةة في  

وتةةدف  مليةةار يةةورو 777دا نون الةةدوليون فيصةةل مجموعهةةا إلى الةةتي سةةيقدمها الةة

وتهةةدف اطةةة ادنقةةاذ إلى إعةةادة هيكلةةة ديةةون   2771 بصةةورة تةةدريجيا  تةةى عةةام

أن تةنخف  ديةون    ومةن انتوقة  اةذا الحزمةة    مليةار يةورو   757اليونان الةتي تنةاهز   

                                        
(1) Amir N. R. Armanious  The Sovereign Debt Crisis in EU and MENA: 

Mechanisms and Challenges  Cairo University  Cairo 2011 p7. 
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% 5,727لى مةن اجمةالي النةاتا ايلةي الاجمةالي إ      %767الحكومة اليونانية مةن  

(1)نسبة يمكةن للحكومةة تحملةها علةى انةد  البعيةد       دنىوهي أ2727في عام 

 70 وللمزيد من الوضو  انظر الجدو 

17 جدول
 2211-2212 القروض الممنوحة لليونان ضمن المدة

 المجموع صندوق النقد الدولي منطقة اليورو التاريخ الدفةات

 01 5,5 01,5 0101ر أذا الدفةة الاولى

 1,0 0,2 2,5 0101ايلول  الدفةة الثانية

 1 0,5 2,5 0100-0101ايلول  الدفةة الثالثة

 05 1,0 01,1 0100اذار  الدفةة الرابةة

 00,1 0,0 1,1 0100تموز الدفةة الخامسة

 1 0,0 5,1 0100ايلول  الدفةة السادمة

 10 01,0 50,1-  المجموع

Source : IMF press releases 

فضةةةً عةةةةن قيةةةام اليونةةةةان بتعزيةةةز الاصةةةةً  الاقتصةةةادي الةةةةذي يجعلةةةةها في     

تم الاتفةةةاق علةةةى  زمةةةة   2777في تشةةةرين الثةةةاني  دا ةةةرة الةةةدعم الاقتصةةةادي  

افعةةةا  قياسةةةية ومتماثلةةةة واتفاقيةةةة شةةةاملة  يةةة  يةةةتم أعتماهةةةا مةةةن قبةةةل كةةةل      

ات دو  ومةةةةةن أجةةةةةل فعةةةةةل ذلةةةةةك اتفقةةةةةت قيةةةةةاد كومةةةةةات الاتحةةةةةاد الاوربةةةةةي

الاتحةةةةاد الاوربةةةةي علةةةةى تعزيةةةةز أليةةةةات الشةةةةراكة ديضةةةةا  السةةةةبل الكفيلةةةةة        

بةةةأجراء الاصةةةً ات الاقتصةةةادية الشةةةاملة الةةةتي مةةةن شةةةأنها امتصةةةاص الةةةزام      

تم التوقيةةة  علةةةى  2772في شةةةبا  الةةةذي ولدتةةةه الازمةةةة الاقتصةةةادية في اوربةةةا  

يةة  يةةتم اعطةةاء سةةنة    اَليةةة أجةةراء انعاهةةدة الاوربيةةة انعةةززة لًتحةةاد الاوربةةي        

كاملةةةة لةةةدو  الاتحةةةاد لجعةةةل الاتفاقيةةةة الشةةةاملة تقةةة  في دا ةةةرة التنفيةةةذ  يةةة     

                                        
(1) Dadush  U.  Paradigm Lost : Opcit  pp  60- 63. 
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 (1)تسير بطريس تدريجي نحو التنفيذ و ل الازمة

لابةد مةن الاشةارة الى أن    اما اطط الانقاذ الةتي كانةت موجةة صةو  ايرلنةدا     

تشةةرين  28في يةةةوانفوضةةية الاورب مةة  البنةةك انركةةزي الاوربةةي  تإيرلنةةدا أتفقةة

مليةةار يةةورو 85 بقيمةةة هابأجمةةال علةةى اطةةة أنقةةاذ لصةةالح 2777الثةةاني عةةام 

ويةتم اويةل هةذا البرنةاما وفةس      للمحافظة على الاستقرار انالي في منطقة اليةورو 

مليةةةةار يةةةةورو مةةةةن قبةةةةل وزارة اازانةةةةة واللانةةةةة ايليةةةةة  5,70  تها مشةةةةارك

 ق الا تياطيللمعاشات التقاعدية لصندو

 0اما بالنسبة للبرتغا  فقد قامت الحكومة البرتغالية بتقةديم طلةا رسمةي في    

أذ وافةةةس وزراء لغةةةرض الحصةةةو  علةةةى انسةةةاعدات اناليةةةة 2777نيسةةةان عةةةام 

  زيةران بقيمةة   70مجموعة اليورو وانفوضةية الاوربيةة أن اةن  مسةاعدة ماليةة في      

 مليار يورو08

اما لسد الحاجات التمويليةة في البرتغةا  ويةتم اويةل هةذا البرنةاما       يهدف البرن

والاليةةة الاوربيةةة بهةةدف تحقيةةس الاسةةتقرار    مرفةةس الاسةةتقرار الاوربةةي  مةةن قبةةل 

ويستند هةذا البرنةاما علةى    مليار يورو26 وصندوق النقد الدولي بنحوانالي

 (2)الركا ز التالية

وأتبةال تةدابير منظمةة    مليار يةورو 72 صارف بقيمةدعم رتوس اموا  انة   1

 ومتوازنة للقطال انالي لغرض اف  الديون

تقويةةةة الاصةةةً ات الاقتصةةةادية الةةةتي تةةةؤدي الى ارتفةةةال النمةةةو والقةةةدرة   ة       2

نهةةاء إووالصةةناعاتوقطاعةةات السةةكن وااةةدماتالتنافسةةية في سةةوق العمةةل

 ااارجية والداالية الااتًلات الاقتصادية الكلية

تقويةةة برنةةاما ااصخصةةة للشةةركات العامةةة والاصةةً ات في النظةةام      ة      7

 الصحي والادارة العامة

                                        
(1) edited by theodor baums andeas cahn  collective action and the restructuring 

of sovereign debt  hawthorne NY USA 2013 Pp20-22. 

(2) European Financial Stability Facility  EFSF July 2012 p16. 
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دو   إلى اًطلبةة قةةدمت2772 زيةةران  25 ففةةيامةةا اطةةط الانقةةاذ في إسةةبانيا 

توضة   اجةات إضةافية مةن     منطقة اليورو بهدف الحصو  على مساعدات ماليةة 

 الىمليةةار يةةورو57 تةةتراو  مةةنالةةتي لقطةةال البنكةةي الاسةةباني رأس انةةا  في ا

ويخض  تقيم هذا الحاجات مةن قبةل انفوضةية الاوربيةة بالعمةل      مليار يورو62

777 تقةدير هةذا الحاجةات الى    أذ يصلوالتنسيس م  البنك انركزي الاوربي

 مليار يورو

 من انسةاعدات اناليةة في منتصة     و صلت الحكومة الاسبانية كدفعة اولى

بوصفها طار ة في  الة الحاجةات  مليار يورو77 بنحو2772شهر اوز سنة 

وينبغي تقديمها في أواار شهر اوز لا عادة الضرورية للقطال البنكي الاسباني

 رسملة البنو 

ا تةتراو   اطة انقاذ لحكومةة إسةباني   تم تقديم2772في شهر  زيران عام  و

مليةار  777 و ةدد انبلةغ بقيمةة   مليةار يةورو  777 الىمليار يةورو 17 من

واصصت هذا ااطة دنقاذ البنو  الاسبانية على  نا الوقةول في أزمةة  يورو

 ضافة الى الديون السيادية للبلدإ

ان شةةكلت أزمةةة الةةديون السةةيادية في اسةةبانيا مصةةدر قلةةس أسةةاس لبلةةد       فقةةد

ممةةا %0 نحةةوالفا ةةدة علةةى السةةندات لعشةةر أعةةوام   أذ وصةةلتمنطقةةة اليةةورو

لذا وافقت الحكومةة  الى صعوبة الوصو  الى اسواق السندات استتعرض اسباني

وتوجيةه هةذا انبةالغ صةو      مليةار يةورو  777 اذ بقيمةة قة نإالاسبانية على  زمة 

الى دو  الاتحاد الاوربي للمسةاعدة   انصارف لدعم الحكومة التي مضطرة للاوء

 (1)في دعم بنوكها الضعيفة

ظهةةةور القلةةةس مةةةن جديةةةد  2772أوااةةةر عةةةام  شةةةهدت فيأمةةةا ايطاليةةةا فقةةةد  

                                        
(1) Centre for Economic Policy Research  Spain and the Euro Area Sovereign Debt 

Crisis  Paper prepared for Resolving the European Debt Crisis  a conference 

hosted by the Peterson Institute for International and Bruegel  Chantilly  France  

September 13-14 2011 p3. 
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لاسةيما بعةد مةدة مةن     وارتباطةه بالعوامةل السياسةية    فيهةا بخصوص الوض  انةالي  

ن    اادوء وابتعةاد الحكومةة الايطاليةة عةن الصةورة      " مةونتي "ولكةن  اةرد أعةً

ر يس وزراء الحكومةة الايطاليةة عةن رغبتةه بالاسةتقالة بعةد موافقةة البرنةان علةى          

وممةا يجعةل   أثار القلس صةو  انسةتثمرين في الاسةواق   2777انوازنة انالية لعام 

اطة تقشةفية صةارمة افة     " مونتي"ذ طبس إالحكومة تحت اتهر من جديد

مةةن النةةاتا ايلةةي الاجمةةالي  %726 وصةةلت نسةةبته  اةةم الةةدين العةةام الةةذي   

2775في عةةام %2,772 وكمةةا تسةةعى الدولةةة الى أن تصةةل  اةةم الةةدين الى  

والةتي جنبةت  كومةة إيطاليةا طلةا      " مةونتي "وهذا انعكاس للاهود التي قام بهةا  

انسةةاعدات اناليةةة وااضةةول لشةةرو  انقرضةةين الةةدوليين الصةةارمة ومنةة  وضةة        

البلةةدان انتعثةةرة بالةةديون مثةةل اليونةةان والبرتغةةا     ضةةمن  جنةةا إيطاليةةا جنبةةا الى 

وعليةه سةيبقى التحةدي بوجةه أي     وبصورة عامة فأن إيطاليا تواجةه تحةدي كةبير   

 كومةةةة منتخبةةةة جديةةةدة في كيفيةةةة افةةة   اةةةم الةةةدين العةةةام في ظةةةل تعمةةةس  

فيما اذا جاءت  كومة مناهضة للسياسةات التقشةفية وهةذا مةا      وأيضاًالركود

 (1)يتعارض م  الاسواق أو  تى الزعماء الأوربيين

مليةةار يةةورو كا تياجةةات ماليةةة  127 اةةا فةةأن مهمةةة تةةوفير مةةا قيمتةةه   وفقةةاً

ومةن ثةم قةد لا    للدولة عبر طر  سةندات قةد تتعةرض لعواقةا ازديةاد العا ةد عليهةا       

أمةر لا  تستطي  ان توفر سيولة من اً  الاسواق واللاوء الى طلا انسةاعدة وهةو   

" مةةةونتي"ولابةةةد مةةةن الاشةةةارة هنةةةا الى أن  كومةةةة   الحاليةةةة كومةةةةتحبةةةذا الح

ن البنةك      2772اكنت من تةوفير ا تياجاتهةا اناليةة لعةام      ممةا سةاعد هةذا اعةً

ن عةن           انركزي الاوربي عةن برنةاما شةراء السةندات والةذي سةاهم  اةرد الاعةً

علةى السةندات   واسةتقرارا   ةد  تدال البنك في السةوق الثةانوي للةدين في افة  العا    

الايطالية لأجل عشر اعوام ليبلةغ مسةتويات مقبولةة اكةن البلةد تةدبير نفسةه مةن         

وعليةه  دون اللاوء الى انساعدة من انقرضةين الةدوليين  ومن الاموا  عبر الاسواق 

2772فأن هذا العا د علةى السةندات تراجة  منةذ بدايةة النصة  الثةاني مةن عةام          

                                        
 . 21ص  1121 1125نظرة تحليلية وتوقعات عام : منطقة اليورو واحمد ممدوح محمد جلال (1)



 تحليل الديون السيادية في منطقة اليورو: الفصل الثالث 

 161 

الى مستويات اطيرة لا اكن الدولة على الوفاء بدفعها فيما بعد بعد أن تصاعد 

ومن وقتها تراجة  بصةورة كةبيرة    %0 من مستوياتسعر الفا دة عندما أقتر  

 ليبلةغ مسةتو   " مةونتي " بفعل تصر ات البنك انركةزي الاوربةي وجهةود  كومةة    

 (1)2772في اواار عام 15,1%

 رجي فيكون على النحو الاتيأما على صعيد الدعم ااا

تقةةوم اَليةةة التةةوازن انةةالي الاوربةةي بوظيفةةة تةةوفير كيانةةات ماليةةة ر يسةةة للةةدعم   

والةةةدو  والكيانةةةات اناليةةةة أضةةةافه الى الحكومةةةات ايليةةةة    انةةةالي الى أوربةةةا 

 (2)وتشمل

European  ) EFSM

Financial Stabilisation Mechanism

كخط دفةال او  مقابةل أزمةة الةديون الاوربيةة مةن اةً         EFSM قد نشأت

مليةةار 67  يةة  اصةةص اةةا مبلغةةاً  عمليةةة دعةةم لأعضةةاء دو  منطقةةة اليةةورو  

هةةذا ة الاوربيةةةلتخفةةي  الاسةةتقرار اناليةة  EFSM كقةةروض تقةةدمها يةةورو

الَالية تستند على الاسواق انالية في دو  الاتحاد الاوربةي علةى اسةاس برنةاما معةد      

مةةن قبةةل مةةوديز الةةذي AAA تتمتةة  منطقةةة دو  اليةةورو بتصةةني اةةذا الغةةرض

 (3)يعكس عدداً من العناصر التي تتضمن

                                        
 . 22ص  المصدر نفسه (1)

(2)  Deborah Zandstra  The European sovereign debt crisis and its evolving 

resolution  Capital Markets Law Journal  Vol. 6  No. 3  Oxford University 

Press  2011   P.p288-289. 

(3)  Deborah Zandstra  The European sovereign debt crisis and its evolving 

resolution  Capital Markets Law Journal  Vol. 6  No. 3  Oxford University 

Press  2011   P.p288-290. 
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 EUقبةةل بتعهةةدات مةةن  الاقةةتراض يكةةون اقةةتراض مباشةةر وغةةير مشةةرو   أ ة     

 ومضمون من قبل اعضا ها

في  الة عدم وفاء الاعضاء بالدين فأن ادمات الدين سةوف تسةحا علةى      ة    

 موازنة دو  منطقة اليورو

 يكون أعضةاء دو  الاتحةاد الاوربةي ملةزمين قانونيةاً  ةاا معاهةدة لشةبونه          ة   

Lisbon   واجهةةةة لتأكيةةةد بةةةأن انوازنةةةة تحتةةةوي علةةةى أصةةةو  ماليةةةة كافيةةةة ن

وأيضاً دو  الاتحاد الاوربي سةيكون قةادر علةى سةحا     التزامات الو دة الاوربية

 مبالغ من اي دو  من دولة الاعضاء

 يكون انستثمرين مسؤولين فقط مقابل مخاطرة الةدين انتعلقةة في منطقةة   د ة   

Eu      وغير مسؤولين عةن منةاف  الةديون انمولةة مةن قبةل EFSM   الةتي نشةاطها

 مليار يورو5,22 كان ناجحاً في إيرلندا من اً  تقديمها قرضا مقدارا

Econonic 

and Financial Affairs Council 

فةةأن هةةذا الةةدو  قامةةت بتأسةةيس كيةةان مةةالي لغةةرض      EFac فضةةً عةةن 

إن منظمةةةة هةةةذا الكيةةةان انتعلةةةس بأعضةةةاء الو ةةةدة   إذمواجهةةةة انخةةةاطر اناليةةةة

الاوربيةةة لغةةرض مسةةاعدة أي دولةةة مةةن دو  الاعضةةاء غةةير القةةادرة علةةى الوصةةو       

 أن انًم  الر يسة هيالاسواق انالية لتغطية متطلباتها انالية

 يةةتم انشةةاء مؤسسةةة متعةةددة الحكومةةات مةة  مجلةةس يتضةةمن ممةةثلين مةةن   أ ة     

 ضاء اننطقة الاوربية الذين هم مساهمين في هذا اتلسدولة من اع76

انةدة انتعلقةة بالةديون هةي موضةحة ضةمنياً ويمكةن توضةي  فقةط اويةل             ة   

ويمكةن تسةهيل الةدين  ينمةا     77/5/2777الديون انتفس عليها ضمن انةدة مةن   

 يصب  من غير انمكن أعادة دف  ادوات الدين انالي

 ومةةةةةن اةةةةةً  دعةةةةةم الادارة انعنيةةةةةة بالةةةةةدين الانةةةةةاني  مةةةةةن انمكةةةةةن   ة           
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Finanzagentur GmbH       ة Bundesrepublik Deutschland

اصدار سندات أو أدوات مالية أار  في ظل انةزادات لغةرض جمة  الاصةو  اناليةة      

 انطلوبة لتوفير الديون ل قطار  يثما تواجه صعوبات مالية

ية عملية اقتصادية ممكن أن تةتم ضةمن منطقةة    من انمكن انوافقة على اد ة   

ويةتم مناقشةتها وتةتم انوافقةة عليهةا مةن قبةل وزارات اناليةة         أعضاء منطقةة اليةورو  

 ضمن اننطقة الى ان يتم توقي  مذكرة تفاهم بهذا ااصوص

ولكةن يمكةن قبةو  دا ةن     لا يمكةن تفضةيل دا ةن ضةمن تصةني  معةين      ا ة    

 إنقاذ الديون السياديةمعين ضمن تصني  يتعلس ب

تعةد السةةندات اااصةةة  طقةة اليةةورو مؤهلةةة ضةمن إطةةار الو ةةدة النقديةةة    و ة     

 لًتحاد الاوربي في مجا  عمليات إعادة اايكلة انالية للمنطقة

Lisbon

ت أفةراد اتتمة  يركةزون    إن ازمة الديون السيادية ضمن اننطقة الاوربية جلع

اهتمةةامهم بخصةةوص في مةةا اذا أن الو ةةدة الاوربيةةة اتلةةك القةةوة والامكانةةات في   

فضةً عةن أن هنةا     Lisbon انقاذ الدولة العضو والواقعة ضمن إطار معاهةدة 

 الةةة عةةدم التأكةةد بخصةةوص أن أعضةةاء منطقةةة اليةةورو ممكةةن اةةم أن يجةةدون   

طةار العةام دنقةاذ الواقة  انةالي للةدو  الاوربيةة        الوسيلة انمكنة في مجةا  وضة  الا  

 (1)اااضعة في اطار انعاهدة انذكورة

ان الآراء انتعلقة بادنقاذ انالي ضمن هذا انعاهدة قةد ناقشةة واقة   ةا       كما

 TFEU(*)Treaty of Functioning ofانتعلقةة  عاهةدة    725انقالة انرقمةة  

the European union         الةتي تشةكل موضةول معالجةة البنةد انتعلةس بكةون

البلد العضو وفس أطةار انعاهةدة غةير مسةؤو  عةن التزامةات انتعلقةة بالحكومةات         

                                        
(1) Chiara bottici  Imagining Europe Myth  Memory  and Identity  New Yorke 

University  Cambridge University Press  USA  2013  P75.    

 .تعني معاهدة التشغيل في الاتحاد الاوربي)*( 
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انركزيةةة أو الاقةةاليم أو السةةلطات العامةةة ايليةةة أو أيةةة جهةةات أاةةر  اااضةةعة    

 (1)للقانون العام

الالتزام بضةمان   فضً عن ذلك اخ  الجد  انتعلس بهذا انعاهدة بخصوص

الالتزام ضةمن أطةار الاتفاقيةة انبرمةة لكةن يجةا أن       الدين العام للدو  الاعضاء

أي اتفاقيةةات بةةين دولةةتين علةةى  ةةدة بةةدون الااةةذ بنظةةر     لا تكةةون هنةةا  ثنا يةةة 

 الاعتبار إراء الاعضاء الَاارين

ة واقة   كما ات الاشارة ايضاً بأن أية أزمة ممكن أن تؤدي الى إعادة هيكل

لكن أعادة اايكلة قةد تةؤدي الى تهديةد     ا  الديون السيادية في منطقة اليورو

ويصب  من الصعا أن نجةد  مباشر الى موضول الاستقرار انالي في منطقة اليورو

 بع  أعضاء منطقة اليورو ليس لديهم الحافز بالدعم انالي ننطقة اليورو

يليةة في البرتغةا  ويةتم اويةل هةذا البرنةاما       يهدف البرناما لسد الحاجات التمو

ليةةة الاوربيةةة بهةةدف تحقيةةس الاسةةتقرار    والَامرفةةس الاسةةتقرار الاوربةةي  مةةن قبةةل 

ويستند هةذا البرنةاما علةى    مليار يورو26 وصندوق النقد الدولي بنحوانالي

 (2)الركا ز التالية

وأتبةال تةدابير منظمةة    يار يةورو مل72 دعم رتوس اموا  انصارف بقيمةة   1

 ومتوازنة للقطال انالي لغرض اف  الديون

تقويةةةة الاصةةةً ات الاقتصةةةادية الةةةتي تةةةؤدي الى ارتفةةةال النمةةةو والقةةةدرة   ة       2

وأنهةةاء والصةةناعاتوقطاعةةات السةكن وااةةدمات التنافسةية في سةةوق العمةةل 

 الااتًلات الاقتصادية الكلية ااارجية والداالية

تقويةةة برنةةاما ااصخصةةة للشةةركات العامةةة والاصةةً ات في النظةةام      ة      7

 الصحي والادارة العامة
                                        

(1) Deborah Zandstra  The European sovereign debt crisis and its evolving 

resolution  Capital Markets Law Journal  Vol. 6  No. 3  Oxford University 

Press  2011   P.p290-291. 

(2) European Financial Stability FacilityOpcit  p16. 
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علةةى الةةرغم مةةن أن  ةةزم الانقةةاذ الجديةةدة لليونةةان والبرتغةةا  وايرلنةةدا و ةةديثاً     

نواجهةةة ازمةةة مليةةار يةةورو057 فةةأن الاتحةةاد الاوربةةي اصةةص مبلةةغ  اسةةبانية

 ة اليوروالديون السيادية في منطق

ت يعةةاني مةةن مشةةاكل لحةةد الان الةةتي هةةي في طةةور الحةةل       إن اتحةةاد العمةةً

وأن ومازالت اليونان تتمايل علةى  افةة العاةز وبشةكل محةر  في منطقةة اليةورو       

ايرلنةدا اليونةان كلفة الاقةراض مازالةت متقلبةة في محةيط دو  منطقةة اليةورو      

عكةةس عمةةس تةةدال الاسةةواق في مةةا يخةةص     هةةذا يايطاليةةااسةةبانياالبرتغةةا 

ان قةدرة هةذا الةدو  علةى     استدامة انديونية العامة اذا البلدان والسياسات انالية

وقةةدرتها الا تمانيةةة علةةى وضةة   لةةو  نواجهةةة     الاسةةتمرار ضةةمن منطقةةة اليةةورو   

 (1)الازمات انختلفة

 إجةةراءات عاجلةةة  إن معالجةةة أزمةةة الةةديون السةةيادية في دو  الازمةةة تحتةةا  الى    

معتمدة على تقليص مستو  الدين العام أكثر من اعتمادها علةى نظةام إصةً ي    

 (2)طويل الامد

يعد اطوة مهمةة في سةبيل  ةاوز الازمةة     " التباد  الطوعي"إن استعما  أسلو  

في أوربا ما دامةت دو  الاتحةاد الاوربةي تةرتبط مة  بعضةها الةبع  بالتزامةات غةير          

 للتنفيذ بدلًا من اعتماد نظام بي  العقارات لتسديد الديوناصً ية قابلة 

ومن أجل جعل أنظمة التباد  فعالة وقابلة للتطبيس فأن السلطات العامةة تحتةا    

أن تةرتبط بالأسةةواق بشةكل مباشةةر لتقليةل نسةةبة الةدين العةةام الى مسةتويات ثابتةةة      

 (3)ومستقرة

                                        
(1) sharma  shalendra  Opcit  P105. 

(2) Zsolt Darvas & Jean Pisani-Ferry & André Sapir  A Comprehensive 

Approach To The Euro-Area Debt Crisis  Corvinus University Of Budapest 

Department Of Mathematical Economics  And Economic Analysis Hungary  

2011  Pp.10-11.  

(3) Ibied  P11.  
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   تحسةةم أي منهةةا فضةةً عةةن مةةا سةةبس هنةةا  الكةةثير مةةن الحلةةو  الةةتي        

 واهمها

س    ة   1 لا نةه يةؤدي الى فقةدان الثقةة بالاتحةاد      فصل أي بلةد اوربةي يعلةن الافةً

 الاوربي ككتلة مو دة وبكل بلد على جهة

قيام البنك انركزي الاوربي بالتدال دنقاذ هذا البلدان من اةً  ضةمان   ة   2

مما يؤدي هةذا التحةدي   فية واسعةمقابل تنفيذها لسياسة تقشديونها او شرا ها

 الى ارتفال وتيرة الا تااجات الشعبية على اطو  هبو  الانفاق الحكومي

ت عةدة مةن اليةورو          إذ يكةةون فضةً عةن الى ذلةك اقترا ةات مثةل طةةر  عمةً

هنةةا  يةةورو مخفةة  انخةةاطر في البلةةدان الةةتي تتمتةة  بنسةةبة ديةةون مقبولةةة ونسةةا     

انخةاطر للبلةدان الةتي لةيس لةديها القةدرة علةى تحقيةس         ويورو عةالي  تضخم واطنة

فرض ضرا ا جديةدة في بلةدان   ومن ابرز الاقترا ات الحديثةالشرو  انطلوبة

كطريقةة لتمويةل   على انعةامًت اناليةة   ا فيها انانياالاتحاد الاوربي كافة

لقطةةةال انةةةالي لكةةةن ذلةةةك سةةةيكون لةةةه أثةةةار سةةةلبية في اأزمةةةة الةةةديون الاوربيةةةة

 والاسعار وفي أداء الشركات بصورة عامة
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 الفصل الرابع
الاقتصاد العراقي وأزمة 

 السيادية الديون
 سيناريوهات التأثر وسبل المواجهة 

 

 تحليل مؤشرات ا قتصاد العراقيالمبحث الأوّل

 الديون الخارجية العراقيةالثانيالمبحث 

العلاقثثة بثثم أزمثثة الثثديون السثثيادية في منطقثثة اليثثورو        المبحثثث الثالثثث 

 وا قتصاد العراقي 
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 تمهيد
لقةةد تم التركيةةز في هةةذا الفصةةل علةةى الاقتصةةاد العراقةةي مةةن اةةً  تحليةةل       

العامة والنةاتا   مؤشرات الاقتصاد العراقي التي تضمنت ميزان اندفوعات وانوازنة

 ايلي الاجمالي والتضخم والبطالة

وكةةذلك تم التطةةرق الى الةةديون ااارجيةةة العراقيةةة مةةن  يةة  مفهةةوم الةةدين     

وايضةةاً اةةت الاشةةارة هنةةا الى     البغةةي  وهيكةةل انديونيةةة ااارجيةةة وتوزيعهةةا     

 وامتةةدت دراسةةةالحلةةو  انقتر ةةة نعالجةةة مشةةكلة الةةديون البغيضةةة علةةى العةةراق

هةةذا الفصةةل لتتضةةمن العًقةةة مةةا بةةين أزمةةة الةةديون السةةيادية في منطقةةة اليةةورو         

والاقتصةةاد العراقةةي مةةن اةةً  قنةةوات التةةأثير وسةةيناريوهات تةةأثر العةةراق بأزمةةة        

الةديون السةةيادية عةةبر سةةيناريو التةةأثر الضةةنيل وسةةيناريو التةةأثر انتوسةةط وسةةيناريو  

علةى مجموعةة مةن الافتراضةات منهةا     إذ بنيت هذا السيناريوهات التأثر الكبير

اسةةتمرار سياسةةات التاةةارة ااارجيةةة للعةةراق مةةن دون تغةةير مةةن  يةة  توجهةةات        

واسةةتمرار تنفيةةذ اطةةط التنميةةة الحاليةةة في العةةراق ولاسةةيما مةةا يتعلةةس  الاسةةتيراد

ومحدوديةةة تةةأثر العةةراق بأزمةةة الةةديون السةةيادية في منطقةةة    منهةةا بقطةةال الطاقةةة 

 تراج  الطلا على النفط ك تعثر الاقتصاد العراقي بسباوكذلاليورو

 وبهدف متابعة هذا انضامين فقد قسم الفصل على ثًفي مبا ثة هي

 تحليل مؤشرات الاقتصاد العراقيانبح  الاو 

 الديون ااارجية العراقيةانبح  الثاني

في منطقةة اليةورو والاقتصةاد     العًقة بين أزمة الديون السياديةانبح  الثال 

   قنوات التأثير وسيناريوهات التأثيرالعراقي
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 المبحث الأول
 تحليل مؤشرات الاقتصاد العراقي

علةى إيةرادات الةنفط    بشةكل يكةاد يكةون كليةاً    الاقتصاد العراقةي   عتمدي

سةين  وتح يالنمةو لًقتصةاد   في تحقيس لتنويعه على الرغم من قادر ولا توجد بوادر

إذ أن تغةير أسةعار الةنفط لازا  يعةد مةن انخةةاطر      مسةتو  الةدال الحقيقةي للفةرد    

 الاقتصاد التي تؤثر في  ركةالسلبية 

وتشير التوقعات انستقبلية إلى أن البلد يمتلك العديد من انةوارد وادمكانيةات   

وبهةةةدف تحقيةةةس تلةةةك وتطةةةويرا القةةةادرة علةةةى تحسةةةين وتطةةةوير قطاعةةةات ادنتةةةا  

وقعةةات لابةةد مةةن تحديةةد أهةةداف الةةرت  انسةةتقبلية بوضةةو  والةةتي تنحةةو صةةو     الت

وتفعيل دور القطةال ااةاص واسةتقطا  الاسةتثمارات    تطوير الاقتصاد العراقي

وذلةةك مةةن اةةً  التخطةةيط   والةةتي لازالةةت مسةةاهماتها ضةةنيلة في النةةاتا ايلةةي   

اطةة التنميةة الوطنيةة     وقياس الأداء انستاد وهذا ما  دد في ضةمن  الاستراتياي

 في العراقابرز هذا انؤشرات الاقتصادية  يأتيوفيما (1)2771- 2777

في  واضةحاً  أن ميزان اندفوعات العراقةي قةد سةال عاةزاً    87 يبين الجدو 

دولار مليةون  2,871 مقابةل عاةز بلةغ   مليون دولار0,7277 بلغ2777عام 

 7277 في عام

مليةةةون دولار في عةةةام 8,5 مقةةةدارا بينمةةةا سةةةال ميةةةزان انةةةدفوعات عاةةةزاً  

                                        
 .  2ص  1122 التقرير الاقتصادي السنوي البنك المركزي العراقي (1)
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وتسةايل  ويعز  هذا إلى اابو  الحاصل في صافي الأصةو  الا تياطيةة  2772

عاةةةةز في الحسةةةةا  الجةةةةاري بسةةةةبا العاةةةةز الحاصةةةةل في  سةةةةا  ااةةةةدمات       

مليةةون دولار علةةى التةةوالي  7,2 و1,6 والتحةةويًت بةةدون مقابةةل والبالغةةة   

مليةةةون 1,8770 و ةةةاوز هةةةذا الفةةةا   الحاصةةةل في انيةةةزان التاةةةاري والبةةةالغ 

إذ في ميةزان انةدفوعات في السةنوات الً قةة     مستمراً بينما تحقس تحسناًدولار

شةرة  وذلك نتياة العوامةل انبا 2777مليون دولار في عام 7,6 بلغ فا ضاًسال 

 الةةتي سةةاهمت في تكةةوين هةةذا الفةةا   اثلةةت في فةةا   انيةةزان التاةةاري وقةةدرة 

كمةةا مليةةون دولار1,7527 مليةةون دولار و سةةا  الةةدال بنحةةو6,71175

في مسةةةاهماتها في كةةةل مةةةن صةةةافي   أساسةةةياً لعبةةةت العوامةةةل غةةةير انباشةةةرة دوراً 

مليةةةون دولار علةةةى  7,72071,025 وصةةةافي اسةةةتثمار ايفظةةةة  الاسةةةتثمار

 (1)التوالي

ويعةةز  2777مليةةون دولار في عةةام  0,77727 وازداد هةةذا الفةةا   ليبلةةغ  

7,72718 هةةذا إلى الفةةا   الحاصةةل في انيةةزان التاةةاري والةةذي يقةةدر بنحةةو     

 مسةةةاهمة صةةةافي الاسةةةتثمار انباشةةةر في تحقيقةةةه والبةةةالغ      وأيضةةةاًمليةةةون دولار

 ن دولارمليو7,7076

 وض  ما يأتينوعلى وفس مكونات ميزان اندفوعات العراقي يمكن أن 

  ةوالي 2777بلغ عاز انيزان التاةاري في عةام    سا  انيزان التاارية   1

2772مليون دولار في عةام  5,2177 مقابل فا   بلغمليون دولار1,222

وفي انقابةةل زيةةادة لحاصةةل في الصةةادراتوالسةةبا في ذلةةك يعةةود إلى الانخفةةاض ا 

 الاستيرادات

2771ة     2777 إن  الةةة العاةةز الةةتي شةةهدها انيةةزان التاةةاري في الأعةةوام 

زداد الفةةا   إإذ تحولةةت إلى فةةا   في الأعةةوام الً قةةة و عةةدلات نمةةو عاليةةة    

6,0725 إلى  ةةةوالي2775 مليةةةون دولار في عةةةام2,7625 التاةةةاري مةةةن

                                        
 .  31ص . 1121 التقرير الاقتصادي السنوي البنك المركزي العراقي (1)
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 (1)2776مليون دولار في العام 

ن النمةةو إمليةةون دولار77677  ةةوالي2778بينمةةا بلةةغ الفةةا   في عةةام   

والةةذي يعةةود الوضةة  الايجةةابي نيةةزان انةةدفوعات  قةةد عةةززالعةةالي في هةةذا الفةةا   

 ثةةر ارتفةةال ادنتةةا  والأسةةعارإالنفطيةةة العراقيةةة  زيةةادة الايةةراداتبشةكل ر ةةيس إلى  

 وكذلك تراج  مدفوعات اةدمات الاسةتيرادات الحكوميةة وتحديةداً    لهالعانية 

 استيراد انشتقات النفطية

  ةةدود2777 زاد الفةةا   في الحسةةا  التاةةاري ليبلةةغ ذروتةةه في عةةام  وقةةد

وجةةاءت هةةذا الزيةةادة كنتياةةة    2777مقارنةةة بعةةام  مليةةون دولار7,72718

مليةةون دولار بسةةبا ارتفةةال   5,02687 بلغةةت الةةتيليةةة لارتفةةال الصةةادرات الك 

دولار للبرميةةل 775-86 الةةذي تراو ةةت أسةةعاراعوا ةةد تصةةدير الةةنفط ااةةام 

ًً عةةن2777الوا ةةد في عةةام  52 عوا ةةد اننتاةةات النفطيةةة والةةتي قةةدرت فضةة

قةد  بضةمنها الكبريةت ف  الااةر   أما جانةا الصةادرات غةير النفطيةة     مليون دولار

 (2)مليون دولار2,10872 بلغت  والي

عنةد تتبة   سةا  رأس انةا  يتضة  بةأن العاةز        ميةزان  سةا  رأس انةا    ة    2

جةةةاء مليةةةون دولار251,11227 وانقةةةدر بنحةةو 2778الةةذي سةةةاله في عةةام   

للفةةا   انتحقةةس في  سةةا  انيةةزان الجةةاري الةةذي شةةا  الحكومةةة       انعكاسةةاً

أذونات اةزا ن   استثمار هذا الفوا   في زيادة استثمارات ايفظة العراقية على

سةال  سةا  رأس انةا     والاسةتثمار في الأوراق اناليةة والنقديةة الأاةر     أجنبية

ويعةةز  هةةةذا الفةةةا   إلى  2777مليةةون دولار في عةةةام  6,76882 فةةا   بلةةةغ 

 الاقتصةةةاد العراقةةةي  التحةةةويًت الرأسماليةةةة انتعلقةةةة بتكةةةوين أصةةةو  ثابتةةةة في     

وبالنتياةةةة تم إداةةةا  انةةةن  الاسةةةتثمارية النقديةةةة والعينيةةةة الةةةتي قةةةدمتها الولايةةةات  

انتحدة الأمريكية وانانحين لصندوق الأعمار التاب  للبنك الدولي الةتي كةان اةا    

 (3)هذا الفا  تكوين الدور الأساسي في 

                                        
 .23ص . 1112 لتقرير الاقتصادي السنويا البنك المركزي العراقي( 1)

 . 32ص  مصدر سبق ذكره 1122التقرير الاقتصادي البنك المركزي العراقي (2)

 . 32ص  مصدر سبق ذكره 1121التقرير الاقتصادي السنوي  البنك المركزي العراقي (3)
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مليةةون 7,72718 يبلةةغاسةةتمر هةةذا الفةةا   في  سةةا  رأس انةةا  بالارتفةةال ل  

ويعةةود السةةبا في هةةذا إلى أن صةةافي الاسةةتثمار انباشةةر  قةةس  2777دولار في عةةام 

نتياة لازدياد مجمول الأمةوا  الةواردة   هذا جاء ومليون دولار7,7076 بلغ اًفا ض

الأمةةةوا  ان في  ةةةين 2777مليةةةون دولار عةةةن عةةةام 7,2782 إلى البلةةةد وانقةةةدرة

مقارنةةةة بعةةةام  مليةةةون دولار7,766 مةةةن العةةةراق لأهةةةداف اسةةةتثمارية    ةجةةةاارا

 78 ينظر الجدو  (1)مليون دولار2,721 والذي قدر بنحو2777

19 جدول
 عجز أو فائض ميزان المدفوعات وميزان الحساب الجاري 

 2212 – 2222 وميزان حساب رأس المال والميزان التجاري للمدة

 السنة
الميزان 
 التجاري

ميزان الحساب 
 الجاري

ميزان الحساب 
 رأس المال

 عجز أو فائض ميزان المدفوعات

0111 1101,0  1021,1 00020,5  111,0 
0110 0101,0  05101,0 0002,5  111,0 
0110 0110,5  110  1211,0  5111,1 
0110  000,1  101,5 5,1  0111,1 
0111  5111,0 00001,1 11001,2 1000 
0115 0,215,0 0,211,0  0,010,0 1011,5 
0112 00,100,1 1,115,2  1,011 1021,1 
0111 00010,0 02112,1  01551,2 00151,0 
0111 00,551,1 00,011,1 111,1 01,1 
0111 1,015,1  101,1 2,111,0  5,1 
0101 01,111 02,025,1 0,010,1 2,0 

  وتقارير منويةنشرات متفرقةمدرية الةامة للإحصاء والأبحاثالبنك المركزي الةراقيالمصدر 
 تةني عجز* 

مليةون دينةار في   5,78بلةغ  في انوازنةة  اًأن هنةا  عاةز  27 يوض  الجةدو  

                                        
 . 22ص  ذكرهمصدر سبق  1122التقرير الاقتصادي السنوي  البنك المركزي العراقي (1)
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  صةو  زيةادة في الانفةاق العةام النةاتا عةن اسةةتقطا       ويعةود ذلةك إلى   2770عةام  

كةذلك زيةادة مصيصةات    وإقامة مشاري  اسةتثمارية كةبيرة  مًكات جديدة

ارتفةال مصيصةات تنميةة الأقةاليم     النفقات الأمنيةة شبكة الحماية الاجتماعية

 افظات وغيرهاعمار ايإوإعادة 

ترليةون  5,5 بلةغ  ملحوظةاً  بينما نً ةأ أن انوازنةة العامةة قةد سةالت عاةزاً      

عةةدم كفايةةة اديةةرادات النفطيةةة في سةةد  ويعةةز  السةةبا إلى2772في عةةام دينةةار 

بسةبا الازمةة    نفقات انوازنة العامة بسبا تةدهور أسةعار الةنفط في السةوق العانيةة     

ود مرونةةة عاليةةة في ضةةغط النفقةةات التشةةغيلية وازديةةاد   وكةةذلك عةةدم وجةة اناليةةة

مةة  وجةةود لتغطيةةة الرواتةةا والرواتةةا التقاعديةةة % 71منهةةا  الكلةة  التشةةغيلية

إلى تةدهور اننظومةة الضةريبية     فضً عةن فا   وترهل كبير في هيكل الدولة

 وجةةود الانفصةةا  بةةين الوظةةا   وأيضةةاًمةةن  يةة  الكفةةاءة والتنةةول في التحصةةيل

الاقتصةةادية والاجتماعيةةة وانوازنةةة العامةةة مةة  غيةةا  إسةةتراتياية محليةةة وتحديةةد      

 (1)وعدم توفر إستراتيايات قطاعيةل وليات

 وانقةةةدرة 2777ن الزيةةةادة الحاصةةةلة في النفقةةةات العامةةةة في العةةةراق في عةةةام    إ

عام ل سةعار  تبين الارتفال الحقيقي هو بفعل زيادة انستو  الدينار ترليون2,5

والذي يؤدي بدورا إلى زيةادة القيمةة النقديةة للنفقةات العامةة للحفةاظ علةى مسةتو          

ممةا  ةدر ادشةارة هنةا إلى     ادماتها دون تحقيس ارتفال في  اةم ادنتةا  الةوطني   

إن الزيةةادة الحاصةةلة في النفقةةات العامةةة تفةةوق الزيةةادة الحاصةةلة في انسةةتو  العةةام    

عاة التغير في انستو  العام ل سعار عندا القيام بتخطةيط  ل سعار لذا يتوجا مرا

 (2)وأن أهم الأسبا  التي قادت إلى زيادة النفقات العامة بالاتيالنفقات العامة

وانتشةةار ظةةاهرة الفقةةر  نعاشةةي وزيةةادة معةةدلات البطالةةة إتةةدني انسةةتو  ة     1

ادنفةاق العةام    مةن  قةدر  دفعت الدولةة إلى ضة  أكةبر   وغيرها من انظاهر السلبية

                                        
 . 5-1ص  1112 التحديات والحلول –الموازنة العامة في العراق  علي محسن اسماعيل (1)

وزارة المالية  تشخيص عوامل الضغط على الموازنات العامة الحديثة في العراق سرمد عباس جواد (2)

 . 21ص  1110 الدائرة القانونية قسم السياسات الاقتصادية
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 لغرض الحد منها أو القضاء عليها في الأجل الطويل

في ارتفةال إيراداتةه    اًن عودة العراق إلى سةوق الةنفط العانيةة كةان لةه سةبب      إة   2

 ارتفال ادنفاق العام كان اا الأثر فيالعامة والتي 

دلات الطاقةةة ن تةةدهور البنةةى التحتيةةة في العةةراق قةةد سةةاعد في تراجةة  معةة إة     7

ادنتاجية وعليه كان اا الةدور في تكةوين أزمةات وااتناقةات في معةدلات ادنتةا        

لةذا فةأن السةلطة ا هةت إلى بنةود ادنفةاق لتعةوي  الةنقص الحاصةل في          الةوطني 

 ادنتا  ايلي

من أيةرادات  % 27ومن جانا الايرادات فقد شكلت إيرادات النفط إكثر من 

واي تغةةيرات تحةةدفي في انتةةا  الةةنفط او إسةةعارا تةةنعكس     دولةةةانوازنةةة العامةةة لل 

 (1)بشكل مباشر على اوضال انوازنة في العراق

12 جدول
 رمليون دينا2212-2222 الموازنة العامة للدولة للمدة

 الفائض أو الةجز النفقات الةامة الةامة الايرادات السنة
0111 0000101 0111111  025222 
0110 0011012 0121101  111110 
0110 0110005 0501015  511021 
0110 05115501 1110120 00110522 
0111 00111151 00500101 0121100 
0115 11105111 01100010 1211511 
0112 11111101 11000111 1115101 
0111 50112211 00515010 01510555 
0111 10111511 51110015 00215010 
0111 11000501 50521105  5151511 
0101 21,500,001 21,050,111 5,021,000 

 المصدر

 0111-0111 للسنواتقسم المةلومات الفنيةالةةقات الاقتصاديةوزارة المالية الةراقيةـ  

 0101-0111 للسنواتبحاثالمديرية الةامة لةحصاء والاالبنك المركزي الةراقيـ  

                                        
 . 22ص  سهالمصدر نف( 1)
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مليار دينةار في  33186 أن الناتا ايلي ادجمالي بلغ27 يوض  الجدو 

بةةالرغم مةةن رفةة  الحصةةار الاقتصةةادي إلا أن القطاعةةات الاقتصةةادية   2771عةةام 

  الأمةةني وتعطيةةل لازالةةت تعةةاني مةةن ضةةع  وتةةدهور بسةةبا اسةةتمرار تةةدني الوضةة   

وكنتياةة لةذلك سةال النةاتا ايلةي ادجمةالي       ليةة الاستثمارات ااارجيةة واي 

بينمةةةا بلةةةغ 7288مليةةةار دينةةةار وبالأسةةةعار الثابتةةةة لسةةةنة  26227 بلةةةغ تراجعةةةاً

 مليون دينار72,7 متوسط نصيا الفرد من الناتا اذا السنة هو

هةةو  صةةيلة 5,2% والبةةالغ 2778في عةةام  إن نمةةو النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي 

نعدلات نمو متفاوتة  ققتها بع  القطاعات الاقتصادية باستثناء قطال الزراعةة 

وبالتحديةةد قطةةال الةةنفط إذ ارتفعةةت ايةةردات الةةنفط ااةةام بسةةبا زيةةادة كميةةات     

والى التحسةةن النسةةفي في  %8,75 وازديةةاد سةةعر الةةنفط بنسةةبة  الةةنفط انصةةدر 

وضةةة  الأمةةةني والةةةذي أنعكةةةس بشةةةكل ايجةةةابي في تحقيةةةس بعةةة  التحسةةةن       ال

 للقطاعات الاقتصادية

بالأسعار الثابتةة لعةام    2772مليار دينار عام 50777 وانً أ أن الناتا بلغ

51777 مقارنةةة  مليةةون دينةةار 87,7 و توسةةط نصةةيا فةةرد بلةةغ    7288

ومتوسةةط نصةةيا  5,2 نمةةو موجةةا بلةةغ و عةةد  2778 مليةةار دينةةار عةةام 

وذلك نتياة تدني معةدلات التضةخم بفعةل عمةل     مليون دينار08,7 الفرد البالغ

 (1)السياسة النقدية في ضبط معدلات التضخم

 والبةةةالغ2777واسةةةتمر النةةةاتا ايلةةةي بالارتفةةةال ليبلةةةغ ذروتةةةه في عةةةام     

 7288ثابتة لسنة بالأسعار ال مليار دينار2,388,65

                                        
مجلة كلية التربية  التنافسية ومتطلبات التنمية العراق دراسة حال ومحمود حسين علي كامل علاوي (1)

 . 125ص  1121 جامعة المستنصرية( 05)العدد الاساسية
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22 جدول
 في العراق  الناتج المحلي الإجمالي

 دينار بالمليون 1299بالأسعار الثابتة لسنة 2211-2222 للمدة

 السنة
 الناتج المحلي الاجمالي

 الأمةار الثابتة
متومط نصيب الفرد 

 *من الناتج 
 %مةدل النمو 

0111 00001 1,15 2,2 -
0110 05211 0,10 1,0 -
0110 11000 0,21 1,1 -
0110 26990 0,10 10,0 -
0111 33186 0,00 12,5 
0115 34267 0,01 1,1 -
0112 48000 0,21 2,0 
0111 49000 0,21 0,5 
0111 54000 0,11 1,5 
0111 57000 0,10 1,0 
0101 51111 01,51 1,1 
0100 65388,2 0,11 1,1 

 المصدر
 0111-0111 ية السنويةي المجموعة الاحصائ 

 التقرير الاقتصادي لسنوات متفرقةي البنك المركزي الةراقي 

على الاجمالي وفق قسمة الناتج المحلي الاجمالي تم احتساب متومط نصيب الفرد من الناتج المحلي * ي  
 عدد السكان 

ومةةةةن  يةةةة  انسةةةةاهمات النسةةةةبية فقةةةةد ازدادت نسةةةةبة مسةةةةاهمة الانشةةةةطة     

 قتصةةةادية السةةةةلعية بةةةدون الةةةةنفط في تكةةةوين النةةةةاتا ايلةةةي الاجمةةةةالي مةةةةن    الا

 وتراجعةةةةةةةةةةةةةةةت الى2777سةةةةةةةةةةةةةةةنة %8,22 الى 2772سةةةةةةةةةةةةةةةنة 1,20%

أمةةةةا بالنسةةةةبة الى مسةةةةاهمة الانشةةةةطة التوزيعيةةةةة فقةةةةد     2777سةةةةنة 7,22%

 والى 2777سةةةةةةةةةةةنة %2,70 الى 2772سةةةةةةةةةةةنة %7,70 ارتفعةةةةةةةةةةةت مةةةةةةةةةةةن

في  ةةةةين أن الانشةةةةطة اادميةةةةة فقةةةةد تبةةةةوأت مركةةةةز   7772سةةةةنة 0,78%

الصةةةةدارة في نسةةةةا تكوينهةةةةا للنةةةةاتا ايلةةةةي الاجمةةةةالي ماعةةةةدا الةةةةنفط أسةةةةوةً  



 وأزمة الديوان السيادية الاقتصاد العراقي: الفصل الرابع 

 179 

 وهبطةةةةت الى2772سةةةةنة %5,55 ببقيةةةةة الانشةةةةطة والةةةةتي كانةةةةت نسةةةةبتها  

ويعةةةةةةةود سةةةةةةةبا تلةةةةةةةك   2777عةةةةةةةام %2,52 والى2777سةةةةةةةنة 7,52%

 ياسةةةةةة الاسةةةةةتثمار القطاعيةةةةةة اننفةةةةةذة ضةةةةةمن انةةةةةدة الا اهةةةةةات الى طبيعةةةةةة س

 والاجراءات التنفيذية انطبقة في ترجمة أهدافها2772-2777

من أجمالي الناتا ايلي %7,0 لقد ساهم القطال الزراعي بتكوين نسبة

 ثم تراجعةت الى  2777سنة %7,8 وارتفعت النسبة الى2772م  النفط سنة 

 بينما   تسهم الصناعة التحويلية في تكةوين النةاتا الا بةة   2777ة سن6,0%

2777سةةنة 0,2 وهبطةةت الى2777 و2772 ضةةمن سةةنتي % 2,2

وتبةةةؤات مسةةةاهمة قطةةةال الةةةنفط والتعةةةدين في انقدمةةةة في توليةةةد النةةةاتا ايلةةةي  

2777سةةنة 0,17 ثةةم تراجعةةت الى 2772سةةنة %2,17 الاجمةةالي وبنسةةبة

ويمكن أن يفسةر هةذا بسةبا مةد  تأثيرهةا بتةداعيات الازمةة اناليةة العانيةة ثةم           

وللمزيةد مةن الوضةو  انظةر     2777سةنة  2,12 أاذت بعدها بالتصاعد لتبلغ

 27 الجدو 

21 جدول
 الاهمية النسبية للأنشطة الاقتصادية في توليد الناتج مع النفط 

 %2211-2222 عار الجارية للمدةوبدونه وبالأس

 0100 0101 0111 الانشطة الاقتصادية
 51,5 51,1 51,0 الانشطة السلةية مع النفط

 01,0 01,1 01,1 الانشطة السلةية بدون النفط
 01,1 01,5 1,2 الانشطة التوزيةية
 01,1 01,1 01,0 الانشطة التوزيةية

 01,1 01,2 00,0 الانشطة الخدمية مع النفط
 50,0 50,0 55,5 الانشطة الخدمية بدون النفط

 011 011 011 المجموع
0100جمهورية الةراق0101-0101خطة التنمية الوطنية للسنوات وزارة التخطيطالمصدر

 0ص
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يعد الاقتصاد العراقي من الاقتصادات العالية الانكشاف نتياة اعتمةادا علةى   

عليةه  سةد ا تياجةات السةوق    فيويعتمد على الاستيراد سلعة وا دة في صادراته

 يةؤثر بشةكل ايجةابي أم سةلفي    فأن أي اضطرا   اصل في السوق العانيةة سةوف   

و ةا أنةه يمةر في    في الاقتصاد العراقي وفس الحالة التي يمر بها الاقتصاد الةدولي 

ناليةةة العانيةةة أصةةب  تةةأثير التضةةخم  الةةة مةةن الركةةود الاقتصةةادي نتياةةة الأزمةةة ا 

 (1)انستورد سلبياً

شددة من قبل البنك انركةزي  توادجراءات والسياسة النقدية ان نتياة للتدابير

 ام الدعم انةالي والةذي    وسياسة تثبيت سعر صرف الدينار مقابل الدولار وأيضاً

 (2)تقدمه الحكومة نواد البطاقة التموينية

 بعةةةد أن كةةةان2778في عةةةام %0,2 ضةةةخم بصةةةورة عامةةةة إلى تراجةةة  الت 

 22 كما مبين في الجدو 2771في عام 20%

 واسةةةةةةتمرت  الةةةةةةة عةةةةةةدم الاسةةةةةةتقرار والتقلبةةةةةةات السةةةةةةعرية ضةةةةةةمن انةةةةةةدة 

في الوقةةةةت الةةةةذي   يعةةةةد سةةةةعر الصةةةةرف مقابةةةةل الةةةةدولار   2771-2778

عوامةةةةل جديةةةةدة أاةةةةةر  في    عنصةةةةر ضةةةةغط في زيةةةةادة الأسةةةةعار وإنمةةةةةا بةةةةرزت     

 (3)مقدمتها

 ازدياد معدلات الاستهً  العام واااص ونفقات إعادة الأعمارة  1

ضةةةع  أو تةةةدني القاعةةةدة ادنتاجيةةةة والااةةةتً  اايكلةةةي الةةةذي يعةةةاني   ة       2

ًً عةةةةن منةةةةه الاقتصةةةةاد العراقةةةةي   الةةةةدمار الةةةةذي شمةةةةل البنةةةةى التحتيةةةةة      فضةةةة

 2777 التغير فيؤسسات البلد بعد عما  السلا والنها التي نالت مأو

                                        
 . 111ص  مصدر سبق ذكره التنافسية ومتطلبات التنمية العراق دراسة حال كامل علاوي أخرون (1)

- 1121اللجنة الفنية لاعداد الخطة الوطنية الخمسية في العراق  رة التخطيط والتعاون الانمائيةوزا (2)

 . ص 1112 ورقة السياسات وتحليل المؤشرات الاقتصادية الكلية 1121

 .111ص  وإخرون مصدر سبق ذكره كامل علاوي (3)
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ن ضةةةع  فاعليةةةة الجهةةةاز الضةةةريفي للدولةةةة واعتمةةةاد الحكومةةةة لسياسةةةة        إ

البةةةةةا  انفتةةةةةو  لًسةةةةةتيراد والةةةةةتي كةةةةةان اةةةةةا الأثةةةةةر الأكةةةةةبر في انخفةةةةةاض     

انعةةةروض ايلةةةي مةةةن السةةةل  وااةةةدمات واننافسةةةة غةةةير انتوازنةةةة مةةة  اننتاةةةات    

مةةةةن ازديةةةةاد أسةةةةعار انسةةةةتلزمات الداالةةةةة كمةةةةا أن ادنتةةةةا  يعةةةةاني انسةةةةتوردة

عليةةةه فةةةان ازديةةةاد الطلةةةا في الاقتصةةةاد العراقةةةي والناجمةةةة عةةةن ارتفةةةال         فيةةةه

قةةةةد  الحكومةةةةة والقطةةةةال العةةةةامادنفةةةةاق الحكةةةةومي وتعةةةةديل رواتةةةةا مةةةةوظفي 

 توجه صو  الاستيرادات

تشةةةير إلى انةةةه   2772كمةةةا أن مؤشةةةرات التضةةةخم للنصةةة  الأو  مةةةن عةةةام    

2772 ولغايةةةة اةةةوز  2778للمةةةدة مةةةن اةةةوز   %5,7 سةةةبةالى نقةةةد هةةةبط  

لأشةةةةهر السةةةةبعة  ا7,72662 وقةةةةد بلةةةةغ الةةةةرقم القياسةةةةي لأسةةةةعار انسةةةةتهلك    

وهةةةةةذا يةةةةةبين الأثةةةةةر  7288بأسةةةةةعار سةةةةةنة الاسةةةةةاس   2772الأولى مةةةةةن عةةةةةام 

 (1)الايجابي لًزمة انالية العانية في معدلات التضخم في العراق

7,772 الةةةةرقم القياسةةةةي العةةةةام لأسةةةةعار انسةةةةتهلك  ةةةةدود      زدادابينمةةةةا 

ويتةةةةةبين مةةةةةن اةةةةةً    %7,6 أي بزيةةةةةادة نسةةةةةبتها 2772 نقطةةةةةة في عةةةةةام 

أن سةةةبا 2772تحليةةةل مؤشةةةرات الةةةرقم القياسةةةي لأسةةةعار انسةةةتهلك في عةةةام     

الزيةةةادة تعةةةود إلى ارتفةةةال أسةةةعار أغلةةةا فقةةةرات الةةةرقم القياسةةةي في هةةةذا العةةةام      

والترفيةةةةةه الاتصةةةةةا النقةةةةةلعةةةةةدا كةةةةةل مةةةةةن فقةةةةةرة2777بعةةةةةام مقارنةةةةةة 

علةةةةةى التةةةةةوالي %7,7%0,1%7,2 بنسةةةةةبة إذ سةةةةةالت هبوطةةةةةاً والثقافةةةةةة

أعلةةةةةى نسةةةةةا  الغةةةةةازالكهربةةةةةاءانيةةةةةااالسةةةةةكن بينمةةةةةا بلغةةةةةت فقةةةةةرة 

 2777مقارنة بعام %7,2 إذ سالتالزيادة

                                        
 . 111ص  المصدر نفسه (1)
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22 جدول
 122=22121223-2223 ضخم في العراق للمدةيبين الت

 %نسب التغير السنوي الرقم القيامي الةام السنة
0110* 2110,5 00,2 
0111 1105,2 01 
0115 00110,1 01 
0112 01511,1 50,0 
0111 01015,5 01 
0111 01150,0 0,1 
0111 01055,0  0,1 
0101* 005,0 0,1 
0100 000,0 5,2 
0100 011,0 2,0 

 المصدر
 0101 إلى0110 إعداد متفرقة منالنشرة السنويةي البنك المركزي الةراقي 

 0100 و0100 ي تقرير السيامة النقدية للبنك المركزي الةراقي للسنوات 

 010101000100للسنوات 0111 تم اعتماد منة أماس* ي  

قبةةل التطةةرق إلى واقةة  البطالةةة في العةةراق لابةةد مةةن معرفةةة السةةكان النشةةطين  

مليون فةرد  67,77 فقد بلغسنة فما فوق 75السكان في سن  فيه اقتصادياً

 و عةد  نمةو مركةا   2778مليون فرد عةام  27,71 زداد ليبلغاو2777عام 

5,5%(1) 

أن 72 ويشةير الجةدو   2777سو ات للبطالة بعةد عةام   لقد أجريت عدة م

مةةا قةةدرت بين2776سةةنة % 5,70إلى  2777سةةنة % 28معةةدلاتها قةةد هبطةةت مةةن  

الأمم انتحدة معدلات البطالة في العراق بضع  القو  العاملة في هذا السنة وهةذا  

                                        
جامعة الكوفة . الَيات التوليد وسبل المعالجة الَاثارالواقع. ة في العراقالبطال كامل علاوي الفتلاوي (1)

 . 1ص  1122كلية الادارة والادارة/
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 بةاين الحاصةل  وهذا القيم لا تظهر التيوض  التباين الحاصل في تقديرات البطالة

 (1)بين ايافظات بين انناطس الحضرية والريفية وما

الانخفاض الحاصل فيهةا الى   ويعز  سبا 2778سنة % 75وقد انخفضت الى 

والةةتي تسةةعى الى  2775طبيعةةة سياسةةة التشةةغيل الةةتي اعتمةةدتها الدولةةة بعةةد سةةنة   

 زيادة أعداد العاملين في الحكومة والجهاز الامني

أن معةدلات البطالةة بةين الةذكور     بيانةات مسة  التشةغيل والبطالةة    كما تبين 

سةةةنة %7,71 تراجعةةةت الى%2,77 وانقةةةدرة 2777كانةةةت الاعلةةةى سةةةنة   

بعةدما  2778سةنة  6,72 بينما ازدادت معةدلات البطالةة لًنةافي بنحةو    2778

ة الشةبا   وقد اتص  معةد  البطالةة بةين صةفوف فنة     2777سنة %76 كانت

إذ مةةن العةةاملين%77سةةنة بالزيةةادة وشةةكلت نسةةبة 21-75 للفنةةة العمريةةة

للنةةافي بينمةةا  % 72مقارنةةة %77 كةةان معةةد  البطالةةة بةةين ذكةةور هةةذا الفنةةة    

وفةةس نتةةا ا 67,1 سةةنة أدنةةى معةةد  للبطالةةة61-67 سةةالت الفنةةة العمريةةة

 (2)2778مس  سنة 

ًً  ن تحليل البطالة فيإ لا يقتصةر علةى تحليةل سةوق      اًمعمقة  العراق يتطلا تحلةي

كمةا توجةد   نتياة كون البطالة هةي نتةا  تفاعةل الطلةا وعةرض العمةل      العمل

ور ةةا ظةةروف ااصةةة  علةةها تسةةتايا لتةةأثيرات العوامةةل ااارجيةةة والدااليةةة    

نفهةةوم  وفةةس انسةة  الةةذي جةةر  تبعةةاً  لسةةيطرة عليةةهامنهةةا يصةةعا  اًيكةةون جةةزء

ن هةذا  إ%57 بينمةا قةدرت الأمةم انتحةدة انعةد  بنحةو      منظمة العمةل الدوليةة  

ن هةةةذا النسةةةا لا تتضةةةمن الأشةةةخاص    أعةةةود إلى يالااةةةتًف بالتقةةةديرات ر ةةةا   

ايبطين الذين لا يبحثون عن العمل بجد واجتهاد ومنشأ هذا اد با  هةو ضةيال   

ممةا يجعةل     تتعرض اا الدولةالأمل في الحصو  على الوظيفة نتياة الظروف التي

أاطةر أنةوال    دكمةا تهمةل بيانةات البطالةة انقنعةة الةتي تعة       من انفهوم غير واض 

                                        
 بغداد بيت الحكمة البطالة في العراق المظاهر والاثار وسبل المعالجة واخرون حسن لطيف الزبيدي (1)

 . 222-212ص  1112

 .50-52ص  1112جمهورية العراق 1121-1121وطنية للسنوات خطة التنمية ال وزارة التخطيط (2)
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سةةبا اابةةو  الحاصةةل في هةةذا    إنالبطالةةة الةةتي تعةةاني منهةةا مؤسسةةات الدولةةة   

إلى التحسةن النسةفي في الوضة  الأمةني والى لجةوء البلةد باسةتيعا         يعز  انعدلات 

لعةةاطلين في انؤسسةةات الحكوميةةة ولا سةةيما الأجهةةزة الأمنيةةة  قةةدر كةةبير مةةن ا 

أزداد الى 7227أل  موظ  عةام  820 فبعد أن كان عدد العاملين في الدولة

2777موظة  في عةام    7777والى (1)2772إل  موظة  عةام    2727ما يقار  

لةذي يتطلةا   وهذا يد  على وجود البطالة انقنعةة والترهةل في الجهةاز الحكةومي ا    

لصةعوبة التعةةديل في الأمةد القصةةير نتياةةة   عةادة النظةةر فيةه ولةةو بالأمةد انتوسةةط   إ

 (2)ازدياد معدلات الفقر والبطالة

 والةذي يةنص  للتعري  انترااي للبطالة الصادر عن منظمة العمةل الدوليةة    وتبعاً

وهةو  أن العاطل عن العمل هو ذلك الفرد الةذي يكةون فةوق سةن معينةة بةً عمةل        

لةذا  لكنةه لا يجةدا  قادر عليه وراغا فيه ويبح  عنه عند مستو  أجر سا د

يمكن أن نحدد الحالات التي لا يمكن أن يعةد فيهةا ادفةراد عةاطلين عةن العمةل       

 (3)وهي

وهم الذين يكةون في  الةة بطالةة فعليةة ولةديهم الرغبةة       العما  ايبطونة    1

 لاسيما في مدة الكساد الدوريةفي العمل ويكونون أعداداً عالي

لكةنهم أثنةاء عمليةات إ صةاءات     العما  الةذين توجةد لةديهم فةرص عمةل     ة   2

 نتياة انرض والعطل وغير ذلكالبطالة غير متواجدين

الأشةةخاص الةةذين يعملةةون أقةةل مةةن سةةاعات العمةةل ايةةددة وهةةم يقومةةون    ة     3

 إمكانهم العمل طو  الوقت ايددوفي الوقت ذاته ببالعمل من دون رغبتهم

كذلك سةاعات العمةل ادضةافية غةير انسةتقرة الةتي يقةوم بهةا العمةا  ذوو          ة   4

                                        
 . 1112الموازنة العامة للدولة لسنة ( 1)

مصدر سبق اليات التوليد وسبل المعالجة الاثارالواقع. البطالة في العراق كامل علاوي الفتلاوي (2)

 . 3ص  ذكره

مجلة جامعة الانبار للعلوم  المعالجتها -بها وسبل أسبا: البطالة في الاقتصاد العراقي عيادة سعيد حسين (3)

 . 25ص  1121 2العدد  1المجلد  الاقتصادية والادارية
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 وهم يعملون لحسا  ذاتهمالداو  الواطنة

ولكةن لا يعملةون  الأفراد الذين لديهم القدرة على العمل وفي سن العمةل ة   5

 مثل الطلبة والذين بصدد تنمية قدراتهم

طً  الثروة والأموا  وام القدرة على العمةل ة   6 ولكةنهم لا يبحثةون   الأفراد م

 عنه

وهةةم دا مةي البحة  عةةن عمةل اَاةةر    العمةةا  الةذين يعملةون بةةأجور محةددة   ة    0

 أفضل

وتةةزداد %77 فقةد بلغةت نسةبة البطالةة في العةراق     وبنةاء علةى هةذا التعرية      

%70 وللنةةةافي%20 بواقةةة %78 إلىهةةةذا النسةةةبة بةةةين الشةةةبا  لتصةةةل 

 للذكور

23 جدول
 2211-2223 يبين معدلات البطالة في العراق للمدة

 % مةدل البطالة السنة
0110 01,0 
0111 02,1 
0115 01,11 
0112 01,51 
0111 00,1 
0111 05,01 
0100* 00% 

 مسح التشغيل والبطالة لسنوات متةددةلانمائيوزارة التخطيط والتةاون االمصدر
 5ص 0100شبكة مةرفة الةراق *
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 المبحث الثاني
الديون الخارجية العراقية

كمةةا  ةةددا البروفسةةور سةةا    odiow debtن مفهةةوم الةةدين البغةةي   إ

Sac  يكةةةن  إذا تركةةةت  كومةةةة دكتاتوريةةةة دينةةةاً  تيةةةةالَا وفةةةس الطريقةةةة  

يسةتخدم لظلةةم  نتطلبةات أو نصةلحة السةةلطة لكةن لتقويةة نظامهةةا الةدكتاتوري     

وإذا قةةام  "بالةةدين البغةةي  "يسةةمى هةةذا الةةدين   شةةعبها الةةذي يكةةاف  ضةةدها   

لا يتوقعةوا مةن الدولةة الةتي تحةررت مةن        من ثةم الدا نون بعمل عدا ي ضد الشعا و

وصةرف   للدكتاتورية لطة الدكتاتورية أن تسدد الدين الذي بذمتها كونه ديناًس

 (1)صير الدكتاتورية ويزو  بزوااا نصلحتها كأن هذا الدين يرتبط 

إذا عمةدت سةلطة مسةتبدة إلى الاسةتقراض     هبأنة ويعرف الدين البغي  أيضاً 

الاسةةتبدادي وقمةة   بةةل لتقويةةة نظامهةةا   لحاجةةات الدولةةة ومصةةلحتها   لةةيس وفقةةاً 

بالنسبة لسكان الدولة بأسةرها  السكان الذين يقاتلونها يكون القرض بغيضاً

ديةن شخصةي للسةلطة    انةه ديةن نظةام   بالنسةبة ل مةة   وهذا القرض ليس إلزاميةاً 

 لذا فهو يسقط م  سقو  تلك السلطةانستدينة

إلى انةه منةذ بدايةة     تشةير قةد بةدأت تظهةر    افةإن شةواهد  ومن النا ية الأار 

مليةار دولار في   17فإنه قد تراكم لديه ما يقار  ر اسة صدام في  كم العراق

                                        
 العراقالقروض الخارجية العراقية بين مفهوم القرض المريب وغرف نادي باريس ميثم لعيبي اسماعيل( 1)

 .5ص
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وان النةةاتا ايلةةي ادجمةةالي قةةد تراجةة  للنصةة  وان     سةةابات ااصةةة اارجيةةة 

العراق قد تحو  من دولة لا ديون عليها إلى أ د  الةدو  الأكثةر ديةون سةيادية في     

 12 ينظر الجدو العا 

24 جدول
 بالمليار2212لسنة  يبين الديون السيادية الأخطر في العالم

 الدولة
الاحتمال التراكمي 
 للتوقف عن السداد

 اعوام5

 CMAتصنيف 
 الضمني

 الترتيب السابق

 بدون تغير CMA_CCC 51,0 ي فنزوية 0
 بدون تغير CMA_CCC 11,1 ي اليونان 0

 بدون تغير -CMA_b 11,1 ي الأرجنتين 0

 بدون تغير CMA_b 01,2 ي باكستان 1

 بدون تغير CMA_b 00,0 ي أوكرانيا 5

 دولة جديدة CMA_b 00 ي ايرلندا 2
 تحسن بدرجة واحدة +CMA_b 02,5 ي دبي 1
 تحسن بدرجة واحدة +CMA_b 02,1 ي الةراق 1
 دولة جديدة +CMA_b 01,0 ي البرتغال 1
 تحسن بدرجتين -CMA_bb 00,0 ي رومانيا 01

  يصةةةن  العةةةراق ضةةةمن الةةةدو  اندينةةةة  تةةةى بدايةةةة الثمانينيةةةات مةةةن القةةةرن 

مليةار  70 قةدر  وقد دال الحر  العراقية اديرانية وهو يملك ا تياطياًاناضي

 (1)دولار

إلا أن م  نهاية عقد الثمانينيات بدأ الاقتصاد العراقةي يأاةذ صةورة مغةايرة لةه      

بعد غزو الكويةت إذا   وقد ازداد الأمر سوءاًأصب  يصن  ضمن الدو  اندينة إذ

وأاةذت  صب  مةن انتعةذر تسةديد تلةك الةديون ممةا شةكلت صةدمة بالنسةبة لةه          أ

%772 اطةيرة كونهةا شةكلت أكثةر مةن      تتفاقم تلك الأزمةة وأاةذت إبعةاداً   

 من الناتا ايلي ادجمالي

                                        
مجلة الغري للعلوم  يعني للمستقبل ماذا.. خفض الديون لعراقية عبد الكريم كامل أبو هات (1)

 . 11ص  1113جامعة الكوفة/كلية الادارة والاقتصاد  1العدد /الاقتصادية والادارية 
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راق إلى أربعةةةة أصةةةناف ولكةةةل صةةةن  منهةةةا     يمكةةةن أن نصةةةن  ديةةةون العةةة   

 تيويمكن ادشارة إلى هذا الأصناف بالَااصا صه وسماته

مليةار دولار الةتي تكونةت فيمةا      17يبلغ الصن  الأو  من هذا الديون نحو ة   1

راء مشةتركة صةو  الةدو     اَالذي يضم بلةدان صةناعية ذات   نادي باريس يعرف

 ف  الديوناندينة التي   تتمكن من د

الصن  الثاني من ديون العراق هي لبلةدان ذات سةيادة اةار  نةادي بةاريس     ة   2

وأبةرز هةذا   وينبغي تسوية الديون لصفقة ثنا ية تعقد بيين كل دولة منهةا والعةراق  

الةةدو  في هةةذا اتموعةةة متمثةةل بالصةةين وتركيةةا وعةةدد مةةن الةةدو  انتحولةةة الةةتي 

مليةةار  27سةةً  وبلغةةت الةةديون اةةذا الةةدو  بنحةةو كانةةت  هةةز النظةةام السةةابس بال

 دولار

يتضةمن هةذا الصةن  اننةات مةن الةدا نين في القطةال ااةاص بيةنهم بنةو            ة    3

 مليار دولار 27والتي بذمة العراق ام بلغ ومجهزون  ا يفوق خمسين بلداً

يضةةم هةةذا الصةةن  طلبةةات تعةةوي  علةةى العةةراق مةةن السةةعودية والكويةةت  ة     4

مليةةار 72 مليةةار دولار منهةةا  57وتبلةةغ مجمةةول هةةذا الةةديون   طةةر وادمةةارات وق

 دولار للسعودية وثمان مليارات للكويت

هنةةةا  تضةةةار   ةةةو  الحاةةةم الحقيقةةةي للمديونيةةةة ااارجيةةةة انترتبةةةة علةةةى      

إذ متلةة  التقةةديرات  ةةو  هةةذا الةةديون 2777الاقتصةةاد العراقةةي بعةةد نيسةةان 

اينةة ومةن مصةادر متنوعةة  ةو  تلةك الةديون كمةا تتنةول الأسةبا            فثمة بيانةات متب 

كبير  و  جذور هةذا الةديون والفوا ةد     التي  وجبها عقدت الديون وهنا  جد 

من زاوية أار  فأن انتوفر عن تلك البيانات في داال العراق ينتشةر  انترتبة عليها

اةر يرجة    الَا بعضهاقي وبين مصادر متباينة بعضها يعود إلى البنك انركزي العرا

ويمكةةن ادشةةارة إلى أهةةم  إلى وزارة اناليةةة وهينةةة التصةةني  العسةةكري وغيرهةةا  

 (1)تيتقديرات  ام الديون ااارجية انترتبة على العراق بالَا

                                        
مصدر  القروض الخارجية العراقية بين مفهوم القرض المريب وغرف نادي باريس ميثم لعيبي اسماعيل (1)

 .2ص سبق ذكره
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أن ديةةةون  كومةةةة العةةةراق إلى أعضةةةاء نةةةادي   تقةةةديرات نةةةادي بةةةاريس ة       1

ي ديةةةون تم التعاقةةةد عليهةةةا قبةةةل   وهةةةمليةةةار دولار 778,27بةةةاريس تقةةةدر  بلةةةغ  

فةةةأن هةةةذا الةةةرقم يوضةةة  أصةةةل الةةةدين فقةةةط ولا       ةةةر  االةةةيا الثانيةةةة وأيضةةةاً  

 الةةةتي يقةةةدر النةةةادي  امهةةةا  ةةةا يسةةةاوي هةةةذا    الفوا ةةةد انتةةةأارة عليةةةه يتضةةةمن 

 وكمةةةةا في الجةةةةدو  مليةةةةار دولار 12الةةةةرقم إذ يصةةةةب  مقةةةةدار الةةةةدين يفةةةةوق     

 الذي يوض  مديونية العراق52

25 ولجد
 مليار دولار مديونية العراق لبعض دول نادي باريس

 المبلغ الذي يتم امتقطاعه الدولة

 2,1 اليابان

 00 روميا

 1,0 الولايات المتحدة الامريكية

 5,0 المانيا

 5,0 فرنسا
 0,0 بلغاريا

 0ص 0101الةراقتقرير خاص الديون الةراقيةإبراهيم دشتيالمصدر

ن عمةةةةةةل نةةةةةةادي بةةةةةةاريس هةةةةةةو مةةةةةةن اجةةةةةةل  ةةةةةةل الةةةةةةديون العراقيةةةةةةة عةةةةةةبر     إ

ولكةةةةةةن بانا ةةةةةةة مةةةةةةن ديةةةةةةون النظةةةةةةام السةةةةةةابس  85آو  65صةةةةةةفقات لشةةةةةةطا 

يجةةةةةةةا التعامةةةةةةةل  ةةةةةةةذر مةةةةةةة  هةةةةةةةذا الصةةةةةةةفقات لان هةةةةةةةذا النةةةةةةةادي سةةةةةةةوف   

يتعامةةةةةةل مةةةةةة  هةةةةةةذا الةةةةةةديون علةةةةةةى أنهةةةةةةا ديةةةةةةون الشةةةةةةعا العراقةةةةةةي ويضةةةةةةي    

أصةةةةةةب  الةةةةةةرأي يةةةةةةرف  مبةةةةةةةدأ    لةةةةةةذا  عليهةةةةةةا الشةةةةةةرعية في هةةةةةةذا العمليةةةةةةة    

الةةةةةةةذها  إلى نةةةةةةةادي بةةةةةةةاريس والةةةةةةةذي سةةةةةةةوف ينةةةةةةةتا عنةةةةةةةه رهةةةةةةةن إيةةةةةةةرادات  

مةةةةةن ديةةةةةون النظةةةةةام السةةةةةابس  % 75العةةةةةراق لصةةةةةا  الةةةةةدا نين  تةةةةةى ولةةةةةو بقةةةةةي  

بسةةةةةةبا الفوا ةةةةةةد انتراكمةةةةةةة مةةةةةة  إقسةةةةةةا  البةةةةةةاقي سةةةةةةوف تسةةةةةةتمر بنحةةةةةةو      

 أكثر من ثًثة أجيا  في تسديد ديون النظام السابس
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سةا   تقةدر مديونيةة العةراق ااارجيةة     النقةد الةدولي   تقةديرات صةندوق   ة   2

مليةةةار دولار موزعةةةة كمةةةا في 157 تقةةةديرات صةةةندوق النقةةةد الةةةدولي  ةةةوالي

 62 الجدو 

26 جدول
 تقديرات صندوق النقد الدولي لمديونية العراق

 قيمة المبلغ الجهة التسلسل

 ي  0
تةويضات للمتضررين من حرب النظام 

 ابقالس
001 

 001 ديون نادي باريس ي  0
 21 ديون الدول الخليجية منها ي  0
 05 السةودية ي   أ

 00,5 الكويت ي   ب
 01,5 بقية الدول الخليجية- ج

بحث حول ديون الةراق الخارجية ناجي الحمداني عداد الباحث باعتماد بيانات عودتإمن المصدر
 0ص 0100طفائهاإوكيفية 

تشةةةةةةةةةةير MEES(1) تقةةةةةةةةةةديرات نشةةةةةةةةةةرة مةةةةةةةةةةيس الاقتصةةةةةةةةةةادية   -7

نشةةةةةةةةرة مةةةةةةةةيس الاقتصةةةةةةةةادية اااصةةةةةةةةة بالشةةةةةةةةرق الأوسةةةةةةةةط إن انديونيةةةةةةةةة   

وتتةةةةةةوزل هةةةةةةذا مليةةةةةةار دولار 5,778ااارجيةةةةةةة علةةةةةةى العةةةةةةراق تقةةةةةةدر بنحةةةةةةو 

 02 التقديرات كما في الجدو 

                                        
كلية  إلى منظمة التجارة العالمية وتداعياته على الاقتصاد العراقي أنظمام العراق أديب قاسم شندي( 1)

 . 2ص  جامعة واسط الادارة والاقتصاد
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27 جدول
 تقديرات نشرت ميس للقروض الخارجية العراقية

 مليار قيمة الدين البلد التسلسل
 05 السةودية 0
 00,5 الكويت 0
 01,5 بقية بلدان الخليج 0
 1 روميا 1
 1,0 ألمانيا 5
 1 اليابان 2
 0,2 نادي باريس التجاريون الدائنون  1
 00,10 نادي باريس 1
 0,0 الولايات المتحدة 1
 01 أطراف أخرى 01

 حث بالاعتماد علىمن عمل الباالمصدر
-Iraq external debt stands at 104 – 129BN Middle East 

Economics 2003 p . 14 

فةةأن  2772لبيانةةات البنةةك الةةدولي في عةةام  وفقةةاًتقةةديرات البنةةك الةةدولي ة    4

وتتضةةةمن هةةةذا الةةةديون  مليةةةار دولار 0,720لعةةةراق تصةةةل إلى لالةةةديون الرسميةةةة 

 مليار دولار 10مة والبالغة  والي الفوا د انتراك

تشةير سةاًت البنةك    (1)من قبل العراق الديون العراقية انعترف بها رسمياًة   5

أن الةةةةديون ااارجيةةةةة علةةةةى  2772/ 72/ 77انركةةةةزي العراقةةةةي وذلةةةةك لغايةةةةة 

مليةةار دولار وذلةةك عنةةد ا تسةةا    110,71الحكومةةة العراقيةةة قةةد بلغةةت  قةةدار  

دولةةة   58وهةةي قةةروض  لأصةةل الةةدين والفوا ةةد انترتبةةة عليهةةا    اتمةةول الكلةةي  

أمةا انديريةة العامةة لًتفاقةات والقةروض فتشةير إلى       ومنظمة ومؤسسة وصةندوق 

ن العراق قد اقترض من مجموعة مةن الشةركات والصةناديس والبنةو  الةتي تعةود       أ

رات الةةديون عقةةدت مةة  وزا هةةذاوجهةةة 70 ةةدود  إلى دو  ومؤسسةةات مختلفةةة

                                        
مصدر  القروض الخارجية العراقية بين مفهوم القرض المريب وغرف نادي باريس ميثم لعيبي اسماعيل (1)

 .1ص سبق ذكره
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وهينةةةات عراقيةةةة مختلفةةةة مثةةةل وزارة الةةةنفط ووزارة الكهربةةةاء والتاةةةارة واناليةةةة    

مليةةةار دولار  071,22هةةةذا الةةةديون تصةةةل والفوا ةةةد انترتبةةةة عليهةةةا إلى    وغيرهةةةا

مليةةار  857,78مليةةار دولار وديةةون مدنيةةة    867,77وتصةةن  إلى ديةةون عسةةكرية   

 دولار

باتريشةةيا آدمةةز ان الةةديون العراقيةةة    تقةةدر الاقتصةةادية  تقةةديرات أاةةر  ة      6

 67مليار دولار لحكومةات اثةل نةادي بةاريس و     12مليار دولار منها  727 والي 

مليةار   7 علةى مةا الةديون انتبقيةة فتنقسةم     أمليار دولار لغةير أعضةاء النةادي    65 –

مليةةةار تعةةةود إلى شةةةركات مملوكةةةة للقطةةةال     72ترجةةة  إلى البنةةةو  التااريةةةة و  

 اااص

ا         إن  ثمة مً ظات مهمةة تشةمل تقةديرات الةديون العراقيةة الةتي ذكةرت أعةً

 (1)لَاتييمكن إجمااا با

إن هذا التقديرات على درجة كبيرة مةن التبةاين وهةذا التبةاين يخفةي وراءا       –أ

الكثير من التساتلات ويثير تلك الريبة التي تتطلا ااتبار مبدأ الدين انريا علةى  

  الة الاقتصاد العراقي

إن القروض ااارجية متنوعة انصادر فالحكومة العراقية اقترضةت مةن    –  

مصادر عربية وأجنبية ونوادي ومؤسسات إقراض وبنو   اريةة وغيرهةا هةذا مةن     

ومن جهة أار  فأن العةراق اقةترض باسةم جهةات متعةددة في الةداال  ية         جهة

أاةةر   اناليةةة تةةارةً ومةةن وزارة كانةةت العقةةود تعقةةد مةةن قبةةل البنةةك انركةةزي مةةرةً 

وهةةذا التنةةول قةةد يتطلةةا   وهينةةة التصةةني  العسةةكري رابعةةةً   ووزارة الةةدفال ثالثةةةً 

 نبدأ القرض انريا ااتباراً

دو  االةيا   لاسةيما إن نسبة كبيرة من تلك القروض مةص دو  عربيةة و   –  

ية مليار دولار وتتوزل علةى كةل مةن السةعود     55العربي تقدرها نشرة ميس  دود 

مليار دولار وبقية دو  االيا مثل ادمارات وقطةر   5,72مليار دولار والكويت  25

                                        
 . 1ص المصدر نفسه( 1)
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ف يثةار هنةا  ةو  تلةك انبةالغ  ية  يةر  العةراق أنهةا            مليار دولار 5,70 وثمةة اةً

قدمت بصورة من  اً  الحر  العراقية اديرانيةة فيمةا تصةر كةل مةن السةعودية       

 والكويت على أنها كانت قروضاً

مليةةار  277جهةةة أاةةر  تطالةةا دو  االةةيا مجتمعةةة بتعويضةةات تصةةل إلى مةن  

 دولار وذلك عن  ر  االيا الثانية

 علةةىيمكةةن أن نقسةةم أعبةةاء الةةدين ااةةارجي انترتةةا علةةى  كومةةة العةةراق    

و فوعةة عانيةاً  يضم القسم الأو  أعباء الدين ااارجي لدولة العةراق اند قسمين

اةةر فيشةةمل أعبةةاء الةةدين ااةةارجي لحكومةةة العةةراق غةةير انسةةددة إلى   القسةةم الَا

 (1)تيويمكن أن نوض  كل منهما على النحو الَاالوقت الحاضر

يصةةعا في هةةذا اتةةا   صةةر    الةةديون ااارجيةةة انسةةددة مةةن العةةراق    أولًا

ولكةةن لابةةد مةةن التعةةرض    انسةةددة مةةن قبةةل العةةراق   كافةةة الةةديون ااارجيةةة  

 تيلبعضها وانتمثلة بالَا

التسةديدات اندفوعةة عةن أعبةاء الةديون ااارجيةة نتياةة الحةر  العراقيةة          ة    1

ن معا  الاقتصاد العراقي تغيرت أثناء الحةر  العراقيةة اديرانيةة فبعةد     إاديرانية

ذات مةةن البلةةدان   وبعةةد أن كةةان يعةةد أصةةب  مةةديناً  اًأن كةةان العةةراق بلةةداً دا نةة  

كالبنيةة الأساسةية  أصب  لديه عاةز ناهيةك عةن تةدمير أصةوله اناديةة       الفا  

كمةا تراجة    والطرق الخوانوان ومنشآت تصدير النفطوانصان وانزارل

الناتا ايلي ادجمةالي الةذي اسةتفحل تةدهورا بعةد تفةاقم مشةكلة عاةز الأيةدي          

وانسةةحا  الأيةةدي العاملةةة الأجنبيةةة مةةن  بنةةة العسةةكريةالعاملةةة النا ةةة عةةن التع

أسةةفر اابةةو  الفعلةةي لًسةةتيراد إلى      وبعةة  مواقةة  البنةةاء وادنتةةا  الصةةناعي     

ومفةةي   هيةةز مةةداًت   رمةةان الاقتصةةاد ايلةةي مةةن السةةل  الاسةةتهًكية  

                                        
ندوة جامعة  داد ديون العراق الخارجية مصلحة وطنية أم التزامات الدوليةس عماد فوزي المياحي( 1)

 . 0ص 1112بغداد النهرين
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تةدهور  ممطا جعل مةن الصةعوبة الحةد مةن     وقط  الغيار والسل  الرأسماليةادنتا 

ًً عةةن ذلةةك  النةةاتا ايلةةي  فةةإن اسةةتنزاف الا تياطيةةات الحكوميةةة مةةن     فضةة

ت الأجنبيةةة  وضةةآلة الضةةرا ا طيلةةة مةةدة   وانخفةةاض اديةةرادات النفطيةةة العمةةً

والافتقةةةار إلى الأسةةةواق اناليةةةة   وغيةةةا  مؤسسةةةات التمويةةةل اااصةةةة  الحةةةر 

الحربةي مةن اةً  الاقةتراض     جعةل الدولةة تضةطر إلى اويةل مجهودهةا      انفتو ة

 (1)الذي نجم عنه عاز في انوازنة من النظام انصرفي

7227تسديدات الديون ااارجية للعراق بعد غةزو العةراق للكويةت عةام     ة   2

بةان الحةر    إانةن  الكويتيةة وااليايةة للعةراق      لابد من التطرق هنا إلى موضول

الا ةاا القةانوني الةدقيس بسةبا كونهةا مةن        ديةون ب  دلا تعة وهذا انن م  إيران

لكةةن أعطيةةت للعةةراق مةةن دون مقابةةل وبةةدون عقةةود عانيةةة بةةالقرض ااةةارجي     

انسألة التي لابد مةن ذكرهةا في هةذا الصةدد هةي الةديون الكويتيةة الةتي ترتبةت          

لقرارات الشرعية الدولية وقد جاءت هذا الةديون وترتبةت    تبعاًبذمة العراق انالية

الةتي اكتملةت بعةد    7227اةا عةام    غةزوا ل تعويضات دوليةة للكويةت عةن    بشك

دراسةةةة لآلاف الطلبةةةات انرتبطةةةة بةةةالتعوي  مةةةن الحكومةةةة الكويتيةةةة والشةةةعا  

الةتي شةكلت مةن قبةل لجنةة أمميةة تةدعى        أرضةها الكويتي و تى انقيمين على 

قةدرت   والةتي UNCC بلانة الامم انتحةدة اااصةة بتعويضةات دولةة الكويةت     

(2)مليةار دولار 2,52  ام ااسا ر الةتي سةببها العةراق للكويةت  ةا يسةاوي      

 2777لسةنة   7187إصةدار القةرار   وبناء على ذلك فقد قةرر مجلةس الأمةن الةدولي     

 الى% 77مةةةن إيةةةرادات الةةةنفط العراقةةةي بعةةةد إن كانةةةت % 5القاضةةةي بتخصةةةيص 

 لاناَتسةديدا إليةه لحةد     بلةغ مةا تم  التعويضةات  صندوق ااص يسمى بصةندوق 

 جمالي انبلغ انخصص كتعويضات للكويتإمليار دولار من 2,72

التسةديدات اندفوعةة مةن العةراق في التصةدي لأعبةاء الةدين ااةارجي بعةد          ة   7

                                        
، 1111، نيسان 513عباس النصراوي، مستقبل الاقتصاد العراقي، مجلة الثقافة الجديدة، العدد ( 1)

 .33ص

مصدر سبق  لتزامات الدوليةسداد ديون العراق الخارجية مصلحة وطنية ام الا عمار فوزي المياحي( 2)

 . 2ص  ذكره
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بعةةد الا ةةتً  الأمريكةةي للعةةراق عةةام  2777الا ةةتً  الأمريكةةي للعةةراق عةةام 

 انةدف  العةراق مةدعوماً   ت اناليةة العامةة  وبروز  دفي جديةد علةى اقتصةاديا    2777

انترتبةة بذمتةة   ديونه ااارجيةة كافةة و  من الولايات انتحدة الأمريكية إلى جدولة 

ن اننقذ الأو  كان من قبل الولايةات انتحةدة   إإذ بلدان العا  التي استدان منهال

جي انترتةا  مةن الةدين ااةار   %777 الأمريكية نفسها التي أطفةأت مةا مقةدارا   

دطفةاء   2771تعاون العراق م  صندوق النقد الةدولي عةام    وأيضاًاا على العراق

بإبرامةةه ديةةون دولةةة الكويةةت وانملكةةة العربيةةة السةةعودية امةةا عةةدبقيةةة الةةديون

SBA واتفاقيةةةة 2771الايكةةةا عةةةام  EPCA والةةةدعماتفاقيةةةة انسةةةاعدة 

كةةانون الاو  عةةام  27الةةتي دالةةت  يةةز التنفيةةذ في  اتفاقيةةة الترتيبةةات الجةةاهزة 

لأعضةاء نةادي    من الديون انستحقة علةى العةراق  %87 وفيها تم اصم2775

 (1)وبشرو  محددة قام العراق بالبدء بتنفيذها ومن أهمهاباريس للدا نين

 لآليات الاقتصاد الحر تصحي  أسعار انشتقات النفطية تبعاًأ ة  

واعتمةاد  اف  العاز في انوازنة العامة بواسطة دمةا ادنفةاق بةاديرادات   ة     

 للمعايير العانية أساليا تقييد الحسابات وفقاً

تبال الدعم الحكةومي إإلغاء سياسات التخطيط انركزي وانتمثلة بعدم   ة   

 القطال اااصامام وفس  مجا  

واضةةوعها للرقابةةة والتةةدقيس في  تتبةةال الشةةفافية في كشةة  الحسةةابا  إد ة     

 سةةدد العةةراق لةةبع  أعضةةاء نةةادي بةةاريس جةةزء مةةن نسةةبة   سةةياق هةةذا الاتفاقيةةة 

 الباقية عليه من أصل هذا الاتفاقية27%

طواتةةه الأولى  عالجةةة  لجةةأ العةةراق بعةةد سةةقو  النظةةام السةةابس إلى البةةدء بخ    

مشكلة الديون منذ الأشهر الأولى بالتعامل الايجابي والبناء مة  انؤسسةات اناليةة    
                                        

 مصدر سبق ذكره سداد ديون العراق الخارجية مصلحة وطنية ام التزامات الدولية عماد فوزي المياحي( 1)

 . 2-2ص
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مؤسسةةات الأمةةم  فضةةً عةةنالعانيةةة مثةةل البنةةك الةةدولي وصةةندوق النقةةد الةةدولي 

أصةةدر نةةادي بةةاريس قةةرارا بشةةأن متابعةةة وتحديةةد     2771/ 27/2وفي انتحةةدة

إذ يهةةتم هةةذا القةةرار بةةبع  مةةن   وتحديةةدا د العراقةةيمضةةمون مسةةتقبل الاقتصةةا 

مليةةون 727 الةةديون الحكوميةةة الضةةخمة علةةى العةةراق والةةتي تبلةةغ أكثةةر مةةن    

وبعةد مناقشةةات طويلةة تم الوصةةو  إلى اتفةاق مةة  صةندوق النقةةد الةةدولي في     دولار

 علةةى الصةةيغة الأاةةيرة لتحليةةل اسةةتدانة الةةديون والةةتي منحةةت العةةراق 2771اةةوز 

 %87 الحس في الحصو  على مفي  لديونه ااارجية بنسبة

قةةام العةةراق بتقةةديم مسةةودة إلى صةةندوق النقةةد الةةدولي تشةةمل السةةياق العةةام         

للسياسةةات الاقتصةةادية واناليةةة والنقديةةة وبرنةةاما ادصةةً ات الاقتصةةادية والةةتي   

دولي للبلةدان  تكون أساس لتوقي  أتفاق انساعدات التي يقدمها صندوق النقةد الة  

الةذي يكةون الشةرو  الأساسةية انطلوبةة مةن اجةل        بعد الحةرو  والاضةطرابات  

ومرا ةل هةةذا  2775 ترتيبةات انسةةاعدة الجةاهزة لعةام   SBA ترتيةا مفتةو   

 (1)الاتفاق تشمل

مةةن الةةديون  ةةا  توقيةة  الاتفةةاق مةة  نةةادي بةةاريس علةةى ان   %77 افةة ة     1

 لشطبه من الفوا د انتأارةيستعمل هذا الانخفاض 

SBA من الةديون عنةد توقية  العةراق ترتيبةات انسةاندة      %77 مفي ة   2

 77/72/2775على أن لا يتااوز ذلك 2775م  صندوق النقد الدولي اً  

SBA من الديون عنةد اسةتكما  العةراق التزاماتةه وفةس     %27 اف ة   3

 2778هاية على أن لا يتعد  ذلك ن

 يأتينا  ان  مهلة وقتها ستة أعوام تبعاًة  4

لا يتم تسةديد أي مبلةغ اةً  الأعةوام الةثًفي الأولى علةى أن ترسةل الفوا ةد         أ ة   

 انستحقة اًاا

                                        
 جامعة النهرين الواقع الاقتصادي والمديونية الخارجية للعراق اسراء علاء الدين نوري (1)

 . 22ص  1113
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 يتم دف  نسبة من الفوا د اً  السنوات التالية وترسل الفوا د انتبقية  ة  

 قيةة مةن الةديون بعةد أاةذ نسةبة الانخفةاض البالغةة        يةتم  سةا  الفوا ةد انتب     ة   

 بنسبة الفا دة السا دة في السوق87%

 يتم الدف  للفوا د والأصل وفس أربعة وعشرون قسط نص  سنويد ة  

مليةةةار دولار تبقةةةى معلقةةةة غةةةير محسةةةومة با ةةةاا  87 يتضةةة  ممةةةا سةةةبس أن

يةةه مواقةة  البلةةدان الدا نةةة ورغبتهةةا انفاوضةةات والحةةوارات الثنا يةةة ومةةا سةةتؤدي إل

 (1)فكل هذا يعنيالحقيقية في ترسي  دعا م الحكم الجديد

يمثل اتفاق نادي باريس فرصة مؤاتية لتنشيط مطالةا البلةدان ذات الةديون    ة   1

بلةدان نةادي بةاريس     هنةا اتفقةت علية    العالية للنظر في الديون انسةتحقة بةذمتها تبعةاً   

لنقةد الةةدولي والبنةك الةةدولي تسةيران لتقبةةل الأفكةار العانيةةة     سةيما أن صةةندوق ا لا

ا اا التسوية  ثابة  ل افتراضةي سةيانا الاقتصةاد العةاني مشةاكل اقتصةادية       

 كبيرة فيما لو عازت البلدان اندينة عن اديفاء بالتزاماتها انالية

ن مفةةي  ديةةون العةةراق تشةةكل القسةةم الأكةةبر الةةذي تتمركةةز  ولةةه    إة     2

سةيلقي هةذا القسةم بأعبا ةه علةى      اامةاً  نفاوضات والى أن يجد العةراق مخرجةاً  ا

من إيرادات الةنفط صةو  تلبيةة ا تياجةات البلةدان الدا نةة       انوازنة وسيبقي جزءاً

وسةةتكون انسةةألة هنةةا صةةعبة إذا بةةدأت بلةةدان معينةةة بانماطلةةة في اعتمةةاد تسةةوية    

ينبغةي علةى السةلطات انانحةة قبةو        ولكي يصل العراق إلى غرضةه نادي باريس

 مبدأ التوق  عن السداد ندة من الوقت

 نها يةاً  وفي اند  القصير لا يرتقا من أتفاق افة  الةديون العراقيةة تةأثيراً    ة   3

في وضة  انوازنةة العامةة     في الوض  الاقتصادي في العراق وعلى نحةو يظهةر ايجابيةاً   

فمثل هةذا الافتراضةات مسةتبعدة   نعيشةوانيزان التااري أو تحسين مستويات ا

كما ان السما  للعراق بالتحرر من قيودا من اً  اسةتمراريته بالعمةل علةى رفة      

                                        
 مصدر سبق ذكره ماذا يعني للمستقبل...خفض الديون العراقية كامل ابوهات عبد الكريم( 1)

 . 15ـ11 ص
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نسةةبة الةةديون أو إلغاءهةةا بالكامةةل سةةياعل اقتصةةاد العةةراق يتمتةة  بالعديةةد مةةن         

 الفرص للتطور وبناء سياسات اقتصادية تضم الأهداف الحقيقية للتطور القادم

من ديون العراق هةو لجهةات غةير رسميةة      كبيراً لابد من الذكر بان قسماًة   1

وتق  تحت تسمية الديون البغيضة التي يفترض إلغا ها لأنهةا اثةل أمةوا  اقترضةت     

وأنفقت بهدف اويل النشاطات القمعية التي لا ترتبط بالدورة الاقتصادية ومة  أن  

عندما عوجلت في ضوءا ديةون  7828هذا انبدأ ليس  دي  وإنما يرج  إلى عام 

لتكةةرار   نبةةاًالعمةةل بةةه يديةةون كوسةةتريكا ثةةم ألغةة 7222كوبةةا وفي عةةام 

IMF لاسةةةيماالاسةةةتدانة أو التسةةةاهل في الةةةدف  فانؤسسةةةات والجهةةةات الدا نةةةة و

تسدد بعدم تةوفر معةايير قانونيةة دوليةة لضةبط مةا يقة  تحةت طا لةة وصة  الةديون            

في غةةير ا اهاتهةةا انقةةررة أو  كافةةة تعمل القةةروض ة مةةن عدمةةه فقةةد تسةة ضةةالبغي

يستعمل قسم منها فقط بالصورة انتفس عليه فيما تتسةر  الأجةزاء الأاةر  ا ةاا     

هذا التبرير فمعةايير العمةل في جانةا مةن       يد  لكن الوقا   نشاطات فاسدة

ى القروض والتسهيًت الا تمانية تقضي بوض  شرو  وقيود على البلد اندين  تة 

تتمكن من الحصو  على القةروض وفي الأكثةر أن الجهةات انانحةة تعةرف أوجةه       

وبغة  النظةر عةةن   ادنفةاق في اقتصةادات تنحصةةر في الفسةاد الاقتصةادي وانةةالي    

ليةةة الةةتي يةةتم التعامةةل بهةةا مةة  القةةروض في تقةةديمها عنةةدما  ةةد اسةةتاابة تامةةة    الَا

 (1)ملزمة بإلغاء هذا الديون معنى هذا أن الدو  أو الجهات انانحةلشروطها

تركز أغلا الدراسات الاقتصادية التي تتناو  قضية الةديون البغيضةة انترتبةة    

دون إن تطةر  الحلةو  الحقيقيةة    مةن  على  كومة العراق علةى موضةول انشةكلة    

لةةذلك هنةةا   لةةو  واقعيةةة لحةةل هةةذا انشةةكلة  والأساسةةية لحةةل هةةذا انشةةكلة 

 (2)تيوانتمثلة بالَا

نشاء هينة تحكيمية عانية للنظةر في مةد  رعيةة ديةون العةراق      إالدعوة إلى ة   1

                                        
 . 22ص  مصدر سبق ذكره ماذا يعني للمستقبل...خفض الديون العراقية عبد الكريم كامل ابوهات(1)

ة ديون بحث التوصيات الواقعية من الناحية الوطنية لمعالجة مشكل نورة حماجيزة حسين الدراجي( 2)

 .  25-21ص  العراق الدائرة القانونية وزارة التعليم العالي والبحث العلميالقبيحة –العراق 
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وانً ةأ  تتكون من مختصين عراقيين وأجانا مةن البلةدان الدا نةة   ااارجية

نادي باريس ترف  هذا انقتر  نتياةة اشةيتها مةن كشة      اعضاء أن العديد من 

 كراهية الديون التي قامت بتمويلها

مةةةن اعتمةةةاد القةةةانون الةةةدولي للعمةةةل علةةةى مناهضةةةة ديةةةون العةةةراق    لابةةةدة       2

لاسيما أن هنا  مكاتةا عانيةة في بريطانيةا وأمريكةا وبلةدان أاةر        الكريهة

جاهزة دبةداء الةرأي لحةل هةذا انشةكلة وطةر  الحلةو  في مجلةس الأمةن          أوربية

 الدولي

عضةاء نةادي بةاريس    وأالبدء  فاوضات وطنيةة مة  صةندوق النقةد الةدولي     ة   3

وازديةةاد أسةةعار مشةةتقات النفطيةةة   للةةدا نين لوضةة  انعالجةةات نشةةاكل البطالةةة   

وانتشةةار ظةةاهرة الفقةةر نتياةةة ارتبةةا  الحكومةةة العراقيةةة  قةةررات نةةادي بةةاريس   

وشرو  صةندوق النقةد الةدولي اااصةة بخفة  إطفةاء الةديون الكريهةة انترتبةة          

 عليها

دولةةةة الكويةةةت  لاسةةةيما ة بلةةةدان االةةةيا ويتوجةةةا علةةةى العةةةراق مصةةار ة      4

وانملكةةةةة العربيةةةةة السةةةةعودية  قيقةةةةة مطالبتهةةةةا اناليةةةةة بأعبةةةةاء ديةةةةون العةةةةراق  

والتي أغلبها من  عسكرية من هذا البلدان لدعم النظةام السةابس في   العسكرية

العراق لًستمرار  روبه غير ايتسةبة وغةير الوطنيةة علةى الجةانبين الاقتصةادي       

 ماعيوالاجت

هنا  الكثير من التاار  العانية انشهودة التي رفضت فيهةا الحكومةات   ة   5

الشةةرعية مطالبةةات بعةة  البلةةدان بةةديون كريهةةة قةةد ترتبةةت  ةةدة سةةابقة عليهةةا 

 بسبا سوء اددارة انالية ل نظمة الدكتاتورية التي  كمتها سابقاً

الدا نةة بةديون كريهةة علةى      اعتماد أسلو  الترغيةا والترهيةا مة  البلةدان    ة   6

 الة إطفةاء ديونهةا    فأما بالنسبة لتلك البلدان انتعاونة فالعراق يستطي  فيالعراق

مةا تلةك غةير انتعاونةة    ألات كافةة جميعها أن يفت  اا أبوا  الاستثمار في اتةا 

 قيود على دالها لًستثمار في العراقالفان العراق يتمكن من وض  مختل  

الدعوة إلى أن لا يكون نادي باريس هو الجهةة الدا نةة الو يةدة الةتي تقةرر      ة  0
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كونهةا جهةة اثةل مصةا  الةدا نين وليسةت       ماهية الدين على العراق مةن عدمةه  

 جهة محايدة

على أساس أن الدين العراقي قةد تةراكم أثنةاء  كةم      هنا  وجهة نظر تقومو

ر  العراقيةة اديرانيةة و روبةه الدااليةة     واستعمل لغرض اويةل الحة  النظام انباد

أبةداً  فقبل نظام الحكم هذا   يكةن العةراق مةديناً   كافة وقهر فنات الشعا

ا تاجةت  وعند هبو  داةل العةراق مةن واردات الةنفط اةً  الحةر  ضةد إيةران        

عتمد على الدفعات النقدية مةن بلةدان االةيا    االدولة  ينها مبالغ لتمويل الحر  و

قروض من البلدان الغربية وغيرها من الدا نين للنفاق على اسةتيراد السةل   وعلى 

بينمةا  ت هذا القروض صةفقات الأسةلحة والآلات وانعةدات العسةكرية    دوقد سد

 مليةار  7كقةرض إدارة الزراعةة الأمريكيةة لاسةتيراد أغذيةة بقيمةة        رر بعضةها 

والةتي تةر  بةةأن   "ون البغيضةةةنظريةة الةدي  "إن هةذا الحاةة القانونيةة تةةدعى    دولار

هةو  وإنما في دعةم فسةاد الديكتاتوريةة   فرادالدين الذي لا يستعمل في منفعة الأ

فةإن العةراق الةديمقراطي الجديةد     وبنةاء علةى هةذا   دين فاقةد الشةرعية القانونيةة   

فةةالعراق لةةيس ولابةةد مةةن إلغا هةةا في الحةةا غةةير ملةةزم قانونيةةاً بةةدف  هةةذا الةةديون

على وض  مقدراته تحت رحمة صندوق النقد الدولي مقابل شةطا بعة     طراًمض

ليس مسنولًا عن أية ديون استخدمت في دعم جهةاز   كما انهمن الديون البسيطة

وبةالطب  لا ترغةا الولايةات انتحةدة     إن هةذا الةديون هةي بغيضةة    النظام الحربةي 

إذ يتطلةا هةذا    ةدوفي هةذا   ولا صندوق النقد الدولي ولا غيرهةم مةن الةدا نين في   

(1)اعترافهةةم العلةةني بتمويلةةهم نظةةام الحكةةم اننحةةل والةةذي عارضةةوا فيمةةا بعةةد       

فلةةن يكةةون  قةةدور  ولكةةن إذا مةةا اسةةك العةةراق  وقفةةه  ةةو  طبيعةةة ديونةةه    

كمةا يوجةد دعةم دولةي ها ةل اةذا انوقة         الدا نين فعل الكةثير للحةد مةن ذلةك    

 فنةادي بةاريس تصةرف مة  الةديون علةى وفقةاً       يين تى بين اةبراء اقتصةاديين عةان   

لتقةةديرا ااةةاص لقةةدرة العةةراق علةةى التسةةديد ولةةيس علةةى صةةوا  وعدالةةة هةةذا        

كمةةا أشةةار مةةرام بيلكةةا ر ةةيس وزراء بولنةةدا والةةذي عمةةل  ادجةةراء مةةن الأسةةاس

                                        
 .5ص  1125 العراق صندوق النقد الدولي وخصخصة الاقتصاد العراقي جميل عبد الله( 1)
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مةن ديةون   % 27"أعةترف بةأن   سابقاً  كمستشار اقتصادي لسلطة ادتًف انؤقتة

نا ةا في البرنةان    777وقد دعم ما يقر  مةن  "ديون نا ة عن الحر  العراق هي

عضةةوا مةةن  77ووقةة   ةةو  الةةدين "الا تفةةاء بةةالعراق"البريطةةاني توصةةية شةةبكة 

ن تحريةةر العةةراق مةةن الةةدين "الكةةونجرس علةةى  قامةةت إدارة ولسةةوء الحةةأ "إعةةً

انةت بطلةا   القةروض الةتي قةدمت للعةراق ك    "بوا بعرقلة ادعًن علةى أسةاس أن   

اسةةتعملت في بنةةاء  وبةةدلًا مةةن اسةةتخدامها لصةةا  رفةةاا الشةةعا   مةةن الحكومةةة 

وفي اويةةةل الشةةرطة السةةةري وبةةراما التسةةةل  غةةةير   القصةةور الفةةةاارة والسةةاون  

 وبناء على ما تقدم فهي ديون بغيضةًانشرول

  



 

 

111 

 
 
 

 لمبحث الثالثا
رو العلاقة بين أزمة الديون السيادية في منطقة اليو

 والاقتصاد العراقي 

تتصةةةاعد في ظةةةل العونةةةة وتزايةةةد ارتبةةةا  الأسةةةواق والاقتصةةةادات في العةةةا  

تأسيسةا  ا تمالات تأثر الاقتصاد العراقةي  ةا  صةل في الاقتصةادات الأوروبيةة     

يةتر   انه سيما ولاعلى  ساسية الاقتصاد العراقي نا  صل في الأسواق الدولية

آثةارا السةةلبية علةةى أسةةعار الةةنفط الةذي تشةةكل إيراداتةةه انةةورد الاقتصةةادي الأهةةم   

 الذي يعتمد عليه الاقتصاد في تأمين  ركة عالة التنمية الاقتصادية

يسةةعى هةةذا انبحةة  إلى رصةةد ا تمةةالات تةةأثر العةةراق بأزمةةة الةةديون السةةيادية    

 الا تمالات الأقر  إلى التحقس عبر ثًثة سيناريوهات تشكلالأوروبية


 ن تأثير أزمة الديون السيادية لا بد أن ينتقل عبر القنوات الآتيةإ

7

اثةةل أسةةةعار الةةةنفط في الأسةةةواق العانيةةةة عةةةامً مهمةةةا لانتقةةةا  أزمةةةة الةةةديون  

وتتةأثر أسةعار الةنفط في الأسةواق بعوامةل عديةدة       لاقتصاد العراقةي السيادية إلى ا

لةةذا تشةةكل  الةةة   أهمهةةا مسةةتو  النمةةو الاقتصةةادي في الاقتصةةادات انتقدمةةة     
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الاستقرار الاقتصادي في البلدان انتقدمةة عةامً محةددا لطلةا هةذا البلةدان علةى        

 النفط ااام

يون السةةةةةيادية الأوربيةةةةةة وكنتياةةةةةة لتبةةةةةاطؤ الاسةةةةةتهً  في دو  أزمةةةةةة الةةةةةد

وفي البلةةةةةدان الصةةةةةناعية الأاةةةةةر  علةةةةةى اعتبةةةةةار أن الاسةةةةةتهً  هةةةةةو ايةةةةةر   

فعنةةةدما يهةةةبط الاسةةةتهً  فسةةةوف    كافةةةة الاقتصةةةادية لًنشةةةطةالأساسةةةي 

وعليةةةةةةه يتراجةةةةةة  النمةةةةةةو فيةةةةةةؤدي إلى  ةةةةةةدوفي الركةةةةةةود   يةةةةةةنخف  ادنتةةةةةةا 

ادوقةةةةد يصةةةةل التراجةةةة  إلى درجةةةةات سةةةةلبية فيحةةةةدفي الكسةةةة      الاقتصةةةةادي

ومةةةةةن 2772وأن منطقةةةةةة اليةةةةةورو تواجةةةةةه توقعةةةةةات الكسةةةةةاد منةةةةةذ  لاسةةةةةيماو

وجهةةةة نظةةةر أاةةةر  سةةةيبقى الطلةةةا علةةةى الصةةةادرات النفطيةةةة مةةةن قبةةةل منطقةةةة    

اليةةةةورو ضةةةةعي  وذلةةةةك نتياةةةةة أزمةةةةة الةةةةديون السةةةةيادية ممةةةةا يةةةةؤدي إلى تبةةةةاطؤ   

الأنشةةةةةطة الاقتصةةةةةادية الةةةةةتي تةةةةةؤدي بةةةةةدورها إلى تبةةةةةاطؤ الطلةةةةةا مةةةةةن قبةةةةةل      

 وبالتحديد على السل  واادماتانستهلك 

أزمةةةة الةةةديون السةةةيادية في منطقةةةة اليةةةورو سةةةتقود  تمةةةا إلى    ةإن ارتفةةةال  ةةةد

وكلمةةةةا زادت مسةةةةتويات  كةةةةثير مةةةةن التراجةةةة  في طلةةةةا أوربةةةةا علةةةةى الةةةةنفط   

كلمةةةا انخفضةةةت التوقعةةةات ا ةةةاا الطلةةةا    انخةةةاطر انتعلقةةةة  نطقةةةة اليةةةورو  

 العاني على الطاقة

لاقتصةةاد العراقةي يعتمةةد بشةكل كةةبير علةى الصةةادرات النفطيةةة    و ية  أن ا  

ويوضة   ليةة الر يسةة لانتقةا  الأزمةة إلى الاقتصةاد العراقةي      فان هذا القناة تعد الَا

 صادرات العراق النفطية28 الجدو 
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29 جدول
 منها في العراق  الصادرات الكلية ونسبة الصادرات النفطية

 مليون دولار 2212/ 2224للمدة

 0101 0111 0111 0111 0112 0115 0111 السنوات

 تقديرات 
الةائدات 
 المتوقةة

 التقديرات المتوقةة

الصادرات 
 الاجمالية

01,110 01,102 01,010 00,110 02,111 01,001 11,211 

النفط 
 الخام

01,001 01,101 02,211 00,011 05,051 01,111 01,101 

الصادرات 
 رىالأخ

150 212 225 211 105 201 220 

النفط 
كنسبة من 
الصادرات 

 %الكلية 

11 11 11 11 11 11 11 

Source\ The Brookings Institution Iraq index : tracking variables 
of reconstruction & security in post ي Saddam Iraq July 31 
2006 P . 11 

أسةةواق الةةنفط نظةةرا لقربهةةا مةةن منطقةةة االةةيا    تعةةد السةةوق الأوروبيةةة أهةةم   

بلغت نسةبة مةا اسةتقبلته سةوق الاتحةاد الأوروبةي مةن         2777-2778فخً  اندة 

مةةةةن صةةةةادرات الةةةةنفط  %7,26-%7,70إجمةةةةالي الصةةةةادرات النفطيةةةةة مةةةةا بةةةةين 

الأمةةر الةةذي يكشةة  مةةد  اعتماديةةة العةةراق علةةى دو  الاتحةةاد في        (1)العراقةةي

 تصدير النفط ااام

ويرتبط الطلا على النفط بعًقة مباشرة وقوية  عدلات النمو الاقتصةادي في  

فةةان الانتعةةاا أو الركةةود   مةةن ثةةم والبلةةدان الصةةناعية والناميةةة علةةى  ةةد سةةواء   

الاقتصادي ستنعكس على ا تمالات زيادة أو انخفةاض الطلةا علةى الةنفط ومةن      
                                        

 22، ص1122البنك المركزي العراقي، النشرة السنوية ( 1)
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ن انخفةةاض النمةةو في إ(1)ثةةم علةةى النشةةاطات الاقتصةةادية في البلةةدان انصةةدرة لةةه  

ممةةا الأجةةل القصةةير في منطقةةة اليةةورو سةةيقود إلى انخفةةاض الطلةةا علةةى الةةنفط  

فقةد أشةار البنةك الةدولي أن الزيةادة انسةتمرة       سينعكس على الاقتصاد العراقي

في تةدني الطلةا علةى اننتاةات النفطيةة      اًفي أسعار النفط في  د ذاته كان سةبب 

اا التوازن ااع في سةوق الةنفط في ضةوء الأسةعار ومعةدلات      م  شيول الحدي  ا 

كمةةا لعةةا الارتفةةال الكةةبير في اديةةرادات الناجمةةة عةةن ازديةةاد     الطلةةا الحاليةةة 

دوراً مهمةةاً في  2777وأيضةةاً الارتفةةال في  اةةم ادنتةةا  في عةةام      أسةةعار الةةنفط 

اد هةةذا إلى حمايةةة وقةد قةة اويةل التزامةةات زيةةادة ادنفةاق العةةام في الةةدو  النفطيةةة  

الاقتصةةادات االيايةةة مةةن تةةداعيات أزمةةة الةةديون السةةيادية الأوربيةةة الةةتي  تةةا      

     ًً  هبوطةاً  منطقة اليورو واذا السبا أظهرت معةدلات النمةو في منطقةة االةيا مةث

إلا 2777موجة الا تااجةات الةتي عمةت اننطقةة في عةام      من رغم الضعيفاً على 

نفةةاق الفةةوا   اناليةةة لا يمكةةن أن يكةةون في إعةةني أن أن تقلبةةات أسةةعار الةةنفط ي

 (2) د ذاته إستراتياية سلمية ومواكبة

 ساسةةةية أسةةةعار الةةةنفط  ةةةاا 2778 لقةةةد أظهةةةرت الأزمةةةة اناليةةةة العانيةةةة

دولار للبرميةل   717فقةد تراجعةت أسةعار الةنفط مةن      الأزمات في البلدان انتقدمةة 

 (3)2772دولار مطل  عام  17إلى  والي  2778في منتص  عام 

وطبقةةا لتقةةارير منظمةةة الأوبةةك فقةةد شةةهدت البلةةدان الأوروبيةةة انخفاضةةا في         

في تلةك الةدو  الةتي تعةاني مةن الأزمةة       لاسةيما ومستو  طلبها على النفط ااام

فقةةد بلةةغ الانخفةةاض في  اةةم الطلةةا علةةى الةةنفط ااةةام في بلةةدان أوروبةةا الغربيةةة   

 فيالانخفةةةاض الأكثةةةر  وقةةةد كةةةان 2777-2772ي بةةةين عةةةام% 0,7 ةةةوالي 
                                        

السوق النفطية دروس الماضي وتحديات المستقبل، مجلة النفط والتعاون العربي،  ماجد عبد الله المنيف،( 1)

 12، ص 2221، ربيع 22، العدد 22المجلد 

 . 1ص  1121 انعكاسات ازمة اليورو على الخليج البنك الدولي( 2)

أفكار بشأن استجابة  :كريستينا برينت وطارق الحق ونورا كامل، تأثير الازمة المالية على البلدان العربية( 3)

العربية،  للدول الإقليمي سياسات الاستخدام والحماية الاجتماعية، منظمة العمل الدولية،المكتب

 .2، ص1112بيروت، 
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 (1)%8,7 واسبانيا%6,7 ايطاليا

فةان الةنفط في البلةدان الأوروبيةة يتميةز بأنةه مةن أكثةر السةل           من جهة أار 

إذ يبلغ متوسط هذا الضرا ا ثًثة أضعاف تكلفةة  الذي تفرض عليه الضرا ا

لدو  الضرا ا انفروضةة علةى الةنفط نواجهةة     وقد انتهات هذا ا(2)النفط ااام

 عاز انوازنة

وطبقا لدراسة أعدتها منظمة الأوبك فان فرض ضريبة الكربون على مستو  

ألةة   077اتموعةةة الأوروبيةةة سةةيؤدي إلى مفةةي  الطلةةا علةةى الةةنفط  قةةدار    

 (3)2775مًيين برميل  لو  عام  7و والي 2777برميل يوميا  تى عام 

2

بلةةدان الاتحةةاد الأوربةةي شةةريكا  اريةةا مهمةةا للعةةراق فقةةد ارتفعةةت قيمةةة    عةةدت

مليةون دولار عةام    5885إلى  2778مليةون دولار عةام    2770الاستيرادات منها مةن  

ويعةةود السةةبا في هةةذا   2777مليةةون دولار عةةام   1887ثةةم انخفضةةت إلى  2777

%0,8%7,6وهةةةي تشةةةكل نسةةةبة  العانيةةةة الانخفةةةاض الى أثةةةار الازمةةةة اناليةةةة 

 (4)على التوالي للسنوات نفسها% 1,77%2,77

وهةو التهديةد الةذي يلةو      ثار الأزمة عبر التضةخم انسةتورد  اَويمكن أن تنتقل 

وأغلبهةا مكةا ن   مةن السةل  وااةدمات في العةراق     اًفي الأفس وتحديداً بأن كةثير 

فبلغةت معةدلات التضةخم فيهةا مسةتويات      ا مةن أوربةا  يتم اسةتيراده ومعدات نقل

عةةام %7,7 ثةةم انخفضةةت إلى 2778في عةةام %77 إذ ازدادت بنحةةوعاليةةة

ويعةز  السةبا إلى انخفةاض ادسةتيرادات في     2777عام %8,2 مقابل2772

                                        
(1) OPEC  Annual Statistical Bulletin 2010/2011  Table 3.16  p. 46. 

، 12لم متغير، مجلة التعاون، العدد الفرص في ظل عا: عبد الله القويز، البترول ودول مجلس التعاون( 2)

 .21، ص 2221حزيران، 

 .22، ص2221الامانة العامة لجامعة الدول العربية وآخرون، التقرير الاقتصادي العربي الموحد لعام ( 3)

 .21، ص1122البنك المركزي العراقي، النشرة السنوية ( 4)
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يون معةد  التضةخم هةو نتياةة لازمةة الةد       انخفةاض أن  فضً عةن الأسواق العانية

 (1)السيادية الأوربية

فانه إن أثر التضخم يمكن أن يمتد إلى تدهور سعر الصرف الاسمي الفعلي

في ظةةل انرونةةة غةةير الكافيةةة مةةن اسةةتمرار تةةدفس عا ةةدات التصةةدير علةةى الةةرغم

لسعر صرف الدينار العراقي فان الأمر يبرز مةن اةً  تنةامي انزيةد مةن الضةغو        

فةةال الأسةةعار ايليةةة لانتةةزال التكيةة  انطلةةو  في سةةعر التضةةخمية عةةن طريةةس ارت

إذ أظهةةرت بعةة  الدراسةةات التاريبيةةة  صةةو  هةةذا    الصةةرف الحقيقةةي الفعلةةي 

لية في بلدان االيا النفطية إذ أدت الزيةادة في اديةرادات العامةة الناجمةة بصةفة      الَا

 (2)أساسية من ارتفال أسعار النفط قد أدت إلى ارتفال معدلات التضخم

7

بلدان العربية ومنها العراق اتلةك ثةاني   الن أن السمة الأساسية هنا تكمن في إ

اكبر ا تياطي لعملتي الدولار واليورو بعد الصين ولكنها تحتا  إلى تنفذ نفسةها  

 من أي تأثيرات متصورة لازمة الديون السيادية

هاما في انساعدة علةى ضةمان اسةتقرار    لعبت الا تياطيات الدولية للعراق دورا 

فقةةد سمةة  تةةراكم ا تياطيةةات النقةةد الأجةةنفي لةةد  البنةةك        الاقتصةةاد الكلةةي 

عملية الةدولرة وا تةواء    الحد منالدينار العراقي و انركزي العراقي على استقرار

وقةد ارتفة  إجمةالي الا تياطيةات الدوليةة للبنةك انركةزي العراقةي مةن          التضخم

(3)2777مليةةار دولار في نهايةةة عةةام    6,57إلى  2772دولار في نهايةةة  مليةةار  7,11

 2777مليار دولار اً  عام  06والى 

                                        
مجلة مركز المعلومات  و ودول التعاون الخليجيأزمة الديون في منطقة اليور  خالد عبد الرحيم السيد( 1)

 . 2ص  1121 موسكو –العربي 

حاتم مهران، التضخم في دول مجلس التعاون الخليجي ودور صناديق النفط في الاستقرار الاقتصادي، ( 2)

 11ص

 2، ص1122سحر نصر، القطاع المالي العراقي، البنك الدولي، ( 3)
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ألقت الأزمة بظًاا على انصارف وانؤسسات انالية العانية الةتي كانةت هةي    

إذ هنةةا  الأكثةةر تةةأثرا بتبعاتهةةا نتياةةة انكشةةافها علةةى قةةروض أوربةةا انتعثةةرة     

كةةون انصةةارف وانؤسسةةات في كةثير مةةن البلةةدان مكشةةوفة علةةى  توقعةات بةةان ت 

 القروض انتعثرة

1

يمكةةةن أن تةةةزداد انشةةةاكل في منطقةةةة اليةةةورو وبصةةةورة ملحوظةةةة مةةة  تةةةدفس  

فةأن   من ثةم ومن الاستثمارات ايفوفة بانخاطر نسبيا من بدلًااَالأموا  إلى مًذ 

ة اليةةورو تةةؤثر في نمةةاذ  الاسةةتثمار العانيةةة والةةتي   أزمةةة الةةديون السةةيادية في منطقةة 

الةةذي يقةةوم بااتيةةار سةةوف تةةؤثر كةةذلك علةةى كةةثير مةةن البلةةدان ومنهةةا العةةراق  

شركات الاسةتثمار فيةه اندعومةة بةالكثير مةن  ةزم التحفيةز انعلنةة والةتي تقةوم           

 توجيه لبع  الفوا   النفطية لدعم الاقتصاد الوطنيالبإعادة 

فقةد ارتفعةت الاسةتثمارات    يستقبل الاستثمارات الأجنبيةة انباشةرة   بدأ العراق

2778مليةةون دولار عةةام   7856إلى 2770مليةةون دولار عةةام   202الداالةةة مةةن  

وتتركةةةز أغلةةةا هةةةذا   2772مليةةةون دولار عةةةام   7707لكنهةةةا انخفضةةةت إلى  

 الاستثمارات في القطال النفطي
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11 شكل
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سةيناريوهات   ةتحكم عملية تأثر العراق بأزمة الةديون السةيادية الأوروبيةة ثًثة    

 ر يسة هي

 سيناريو التأثر الضنيلة 

 سيناريو التأثر انتوسطة 

 سيناريو التأثر الكبيرة 

 وتنطلس هذا السيناريوهات من الافتراضات الآتية

الةةتي تعةةاني منهةةا  اليةةا وهةةي    اشةةتداد أزمةةة الةةديون السةةيادية في البلةةدان   ةةة 7

 ايطالياالبرتغا واسبانياوايرلندااليونان

 الكةةبيرة منهةةا لاسةةيماوامتةةداد الأزمةةة إلى بلةةدان منطقةةة اليةةورو الأاةةر  ة     2
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 أنانيا وفرنسا

 انتها  سياسات نواجهة الأزمة ذات آثار عانيةة  3

دون تغةةيير مةةن  يةة    مةةن ااارجيةةة للعةةراق   اسةةتمرار سياسةةات التاةةارة  ة      4

 توجهات الاستيراد والتصدير

مةا يتصةل منهةا     لاسةيما اسةتمرار تنفيةذ اطةط التنميةة الحاليةة في العةراق و      ة    5

 بقطال الطاقة

 يتسم هذا السيناريو  ا يأتيسيناريو التأثر الضنيلة   أ

 الأوروبية محدودية تأثر العراق بأزمة الديون السياديةة  7

اسةةتمرار معةةدلات النمةةو الحاليةةة في الاقتصةةاد العراقةةي بانعةةد  نفسةةه في    ة     2

 انستقبل

استمرار اطط التصدير الحاليةة للةنفط ااةام واكةن العةراق مةن تعزيةز        ة   3

 طاقاته ادنتاجية النفطية

 دولار للبرميل 777-27 استمرار أسعار النفط  دودة  4

 عراق أكثر نحو الأسواق غير انأزومةتوجه الة  5

22 الجدول
 2217-2213توقعات حجم الصادرات النفطية وقيمة النفط المصدر 

 السنة
الصادرات النفطية المتوقةة 

 يوم/ألف برميل
قيمة النفط المصدر 

 مليار دولار
السةر 

 برميل/دولار
0101 0211 000,211 15 
0105 0151 002,010 15 
0102 5111 055,005 15 
0101 2111 012,051 15 

 0101-0100خطة التنمية الوطنية المصدر-

2771 تفترض الحكومة العراقية أن أجمالي عا داتها سيعتمد بةذلك عةام  

إلة   7677 تأسيس على نمو صادراتها النفطية من و عد  نمو2770 و
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هةذا التوقعةات علةى     بنيةت وقد 2770 امإل  برميل في ع6777 برميل إلى

 دولار للبرميل الوا د85 أساس متوسط سعر سنوي يبلغ

بالعودة إلى التقديرات انتماثلة للحكومة وما سةتحققه مةن اديةرادات تأسةيس     

نتا  معين ويمكن اذا الوض  أن يتأثر نتياة تغةير أسةعار   إعلى سعر معين و ام 

ترضةةناا في هةةذا السةةيناريو مةةن تةةأثر العةةراق بأزمةةة الةةديون       الةةنفط وفي ظةةل مةةا اف  

 فان معظم التأثير سيطا  أسعار النفطالسيادية الأوربية

فةأن ذلةك سةيؤدي إلى اسةارة العةراق إلى      %25 فلو انخفضت أسةعار الةنفط  

 جزء من عوا دا انتوقعة

 أتييتسم هذا السيناريو  ا يسيناريو التأثر انتوسط ة   

تفاقم أزمة الديون السيادية في بلدان الاتحاد الأوربي وامتدادها إلى البلةدان  ة   7

 الأار 

 تأثر الاقتصاد العاني بالأزمة وتباطؤ النمو الاقتصادي العانية  2

 من السعر الحالي% 25تراج  أسعار النفط  والي ة  3

 طلا على نفطهتعثر الاقتصاد العراقي نتياة انخفاض الة  4

استمرار العراق بادنتا  لتعوي  ااسارة في عوا ةد الةنفط بفعةل انخفةاض     ة   5

 الأسعار

32 الجدول
  2217-2213وقيمة النفط المصدر  توقعات حجم الصادرات النفطية

 دولار 64انخفاض السعر الى 

 السنة
الصادرات النفطية المتوقةة ألف 

 يوم/برميل
نفط المصدر قيمة ال

 مليار دولار
السةر 

 برميل/دولار
الةوائد المفقودة 

 مليار دولار
0101 0211 11,01 21 01,51 
0105 0151 11,21 21 01,11 
0102 5111 002,11 21 01,00 
0101 2111 011,01 21 15,11 

 01 حسابات الباحث بالاعتماد على بيانات الجدولالمصدر
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إذ أن هةةذا الانخفةةاض في سةةعر    إلى هةةذا الا تماليةةة  77 ويشةةير الجةةدو   

وهةي اسةارة   2771 مليةون دينةار عةام   52,20 النفط سيفقد العراق  والي

 يمكن أن تعوض بزيادة بزيادة  ام ادنتا  انتوق 

ن الأمر لن يتوق  عنةد هةذا الحةد نتياةة ارتبةا  اطةط ادنتةا  الةتي أعةدتها          إ

وق ومسةةةتو  الطلةةا فقةةد تتاةةةه الحكومةةة في ظةةل هةةةذا     الحكومةةة  الةةة السةة   

الأمةةةر الةةةذي يعةةةني اسةةةتنزاف انزيةةةد مةةةن     السةةةيناريو إلى رفةةة  مسةةةتو  ادنتةةةا   

وهةةذا قةةد  الا تياطيةةات النفطيةةة وإذا مةةا سةةلكت دو  أاةةر  إلى زيةةادة ادنتةةا     

يةةؤدي إلى انزيةةةد مةةةن الانخفةةةاض في أسةةةعار الةةنفط وهةةةذا مةةةا يعالجةةةه السةةةيناريو   

 الثال 

 يتسم هذا السيناريو  ا يأتيسيناريو التأثر الكبيرا ة  

تفاقم أزمة الديون السيادية في بلدان الاتحاد الأوربي وامتدادها إلى البلةدان  ة   7

 الأار  واشتداد تأثيرها على الاقتصاد الأوربي والعاني

 تأثر الاقتصاد العاني بالأزمة والداو  مر لة الركودة  2

 من السعر الحالي% 57تراج  أسعار النفط  والي ة  3

 تعثر الاقتصاد العراقي نتياة انخفاض الطلا على نفطهة  4

تفاقم انشكًت م  الشركات انستثمرة في القطةال النفطةي نتياةة عةدم     ة   5

 كفاية موارد التصدير

 وا د النفطزيادة انصاعا التي تواجه انالية العامة نتياة انخفاض عة  6

ن انخفةةةاض أسةةةعار الةةةنفط بفعةةةل تةةةداعيات أزمةةةة الةةةديون السةةةيادية وداةةةو     إ

الاقتصاد الأوروبةي في الركةود يمكةن أن يةؤثر علةى اسةتقرار أسةواق الةنفط مةن          

وأن العةراق يسةعى إلى زيةادة طاقاتةه      لاسةيما واً  التأثير علةى العةرض النفطةي   

ل النفط وجولات التراايص الةتي دعةا   ادنتاجية عبر الاستثمارات الضخمة في قطا

ور ةةا سيضةةطر العةةراق للاةةوء إلى الاقةةتراض إذا مةةا وجةةدت الشةةركات       إليهةةا

 مغريا اايكن الأجنبية العاملة في العراق أن الاستثمار   
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31 الجدول
  2217-2213توقعات حجم الصادرات النفطية وقيمة النفط المصدر 

 لاردو 42انخفاض السعر إلى 

 السنة
الصادرات النفطية المتوقةة 

 يوم/ألف برميل
قيمة النفط المصدر 

 مليون دولار
السةر 

 برميل/دولار
الةوائد المفقودة 

 مليار دولار

0101 0211 55,01 10 52,51 
0105 0151 51,11 10 51,12 
0102 5111 12,25 10 11,11 
0101 2111 10,11 10 11,01 
 01 احث بالاعتماد على بيانات الجدولحسابات البالمصدر

%57 الأثر السلفي لانخفاض أسعار الةنفط  ةوالي  77 يعكس الجدو 

مةن الةتي توقعهةةا البحة  وهةذا الانخفةةاض سةيلحس اسةارة كةةبيرة بةالعراق نتياةةة        

 فقدان  والي نص  عوا دا انتوقعة

من العوا د التي تصةل في عةام   إذ يرج  هذا السيناريو اسارة العراق من انزيد 

 مليار دولار57,56 2771

أن كً السيناريوهين الثةاني والثالة  يعالجةان التةأثير الةذي  دثةه انخفةاض        

 الأمةةر الةةذي يرتةةا تهديةةداً أسةةعار الةةنفط متةةأثر بأزمةةة الةةديون السةةيادية الأوربيةةة  

انالية العامة والةذي  لًستقرار الاقتصادي في العراق واطط التنمية ومجمل  جدياً

يمكن أن يؤثر على كل نوا ي الاقتصاد ومفاصله بسبا اعتمةادا الكةبير علةى    

فأنهةةا تفةةترض 2770ةةة  2777 عوا ةةد الةةنفط بالنسةةبة اطةةة التنميةةة الجديةةدة 

2777 في عةام %21 انزيد من الاعتماد على النفط في اويةل انوازنةة العامةة   

ولا تتاه إلى تقليل هذا الاعتماد عبر تنوية  مصةادر الأاةر     2770 عام% 26و

الأمةةر الةةذي يعةةني اسةةتمرار  ساسةةية الاقتصةةاد العراقةةي لأسةةعار      غةةير النفطيةةة 

 72 وللمزيد من الوضو  أنظر الشكلالنفط وكميات إنتاجه
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2778فةة  الاقتصةةاد الأمريكةةي الأزمةةة اناليةةة جةةواد كةةاظم البكةةرية    1

 2777بغدادمركز حمو رابي للبحوفي والدراسات ادستراتياية

250 عةا  انعرفةة  النظام الاقتصادي الدولي انعاصةر  ازم الببًوية   2

 7227الكويت

انؤسسةةةة تحليةةةل الأزمةةةات الاقتصةةةادية لًمةةةس واليةةةومدانييةةةل أدنولةةةدة      3

 7222بيروتالجامعية للدراسات والنشر والتوزي 

الناشةةنة الأسةواق اناليةة  دايفةد بةيم وتشةارلز كةالوميريس كةالوميريس     ة    4

2777 

ً      رفيس يونس انصرية   5 م  ة "الازمة انالية العانيةة هةل نجةد اةا في الاسةً

 2777دمشس

الأزمةةة اناليةةة العانيةةة ومسةةتقبل اقتصةةاديات الحيةةاةسةةا  محمةةد عبةةودة     6

 2777جامعة بغداد

 7280الكويتعا  انعرفةالتاري  النقدي للتخل رمزي زكية  7

 الاتحةةاد الأوربةةي والعملةةة الأوربيةةة انو ةةدة صةةً  الةةدين  سةةن السيسةةي ة     8

 2777جامعة القاهرةاليورو

 7227واشنطنأدارة الدين ااارجيصندوق النقد الدولية  9
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صةر  ادسةكندرية م " العونة واقتصاديات البنةو  "عبد انطلا عبد اتيد ة   10

2777 

الازمةة اناليةة العانيةة والافةاق انسةتقبلية     واارونعيد احمد ابو بكرة   11

 2777عمان الاردنالجزء الراب 

الأزمةة اناليةة العانيةة وأثرهةا علةى الاقتصةاديات العربيةة       فريد كورتةل ة   12

 2777الجزا رجامعة سكيكدة

ت الاجنبيةةةة  ونوااةةةرمةةةاهر كةةةنا شةةةكري ة       13 اناليةةةة الدوليةةةة العمةةةً

 2771الاردنعمانوانشتقات انالية بين النظرية والتطبيس

 2770ادمارات العربية انتحدةالاتحاد الأوربيمحمد العمراوية  14

الازمة انالية العانيةة والافةاق انسةتقبلية   واارونمحمد عواد الزياداتة   15

 2777عمان الاردنالجزء الراب 

القةروض ااارجيةةة العراقيةة بةةين مفهةوم القةةرض    ميةةثم لعةيفي اسماعيةةل ة    16

 2776بغدادانريا وغرف نادي باريس

الاقتصةاد العراقةي ومةتغيرات البينةة العربيةة      هناء عبد الغفةار السةامرا ي  ة   17

 2772بغدادبيت الحكمةوالدولية

مية إدارة الأزمةةةاتصةةةبحي رشةةةيد اليةةةازجي ة       18  مجلةةةة الجامعةةةة الاسةةةً

 2777العدد الثانيسلسلة الدراسات الاسًمية

الاثةار النقديةة لًزمةات انصةرفية لةدو       واَاةرون قصي عبةود الجةابري  ة   19

اناضي ودورها في توجهةات السياسةة   جنو  شرق اسيا اً  فترة تسعينات القرن 

 272772 العدداتلة العراقية للعلوم الاقتصاديةالنقدية

أسةةةواق الأوراق اناليةةةة في ظةةةل تةةةداعيات الأزمةةةة      نزهةةةان اازرجةةةى  ة        20

مجلةةة جامعةةة دمشةةس للعلةةوم الاقتصةةادية والقانونيةةة الاقتصةةادية العانيةةة الراهنةةة
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 2777العدد الثاني26 اتلد

أسةةبا  نشةةأت أزمةةة انديونيةةة ااارجيةةة للةةدو  الناميةةة قحايريةةة أمةةا ة     21

 2776الجزا ر7 العددمجلة اقتصاديات شما  إفريقيا

 ة  مقةدم   الأرجنتين الثورة على  افة الأزمةة العانيةة  كريس هارمنة   22

 2777في لندن إلى مؤار العونة وانقاومة

اتلةد الثةاني عشةر    نشرة مالية الحكومية العامةة وزارة انالية الأردنيةة   23

 2777عمان–

مسةتادات الاتحةاد النقةدي الاوربةةي    مركةز البحةوفي اناليةة وانصةةرفية   ة    24

العةةدد الثالةة  اتلةةد السةةادس مجلةةة الدراسةةات اناليةةة وانصةةرفية   واليةةورو

 الرياض2287

الاسةبا  والحلةو   أزمةة الةدين السةيادي في اليونةان    بةو الكةور الةدين   ة    25

 2777الجزا رسكيكدة 7255اوت  27جامعة مجلة البا  

القضةايا الاقتصةادية والاجتماعيةة في انقدمةة ولا ةيير      اسكندر الديكة   26

 2777برلينالصناعة العربية الانانيةمجلة غرفة التاارة وأصوات اللبراليين

الاقتصاد العاني رهن الديون الأمريكيةة والأوربيةة  التقرير الاقتصادية   27

72 العةدد مركز البحةوفي والدراسةات الغرفةة التااريةة الصةناعية بالريةاض      

2772 

أبرزهةةا تةةداعيات علةةى الاقتصةةاد العةةاني    أزمةةة اليةةورو  بيةةا ألشةةمري ة     28

 2777الرياضاتلة الاقتصاديةالدولرة

وي ة      29 التنافسةةية ومتطلبةةات التنميةةة   ومحمةةود  سةةين علةةي  كامةةل عةةً

جامعةةةةة 07 العةةةةددمجلةةةةة كليةةةة التربيةةةةة الاساسةةةةية العةةةراق دراسةةةةة  ةةةةا  

 2772انستنصرية

ر والاثةار وسةبل   البطالة في العراق انظاهواارون سن لطي  الزبيدية   30

 2772بغدادبيت الحكمةانعالجة
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ةةة  أسةةبابها وسةةبل البطالةةة في الاقتصةةاد العراقةةي عيةةادة سةةعيد  سةةين ة     31

8العةدد   1اتلةد  مجلةة جامعةة الانبةار للعلةوم الاقتصةادية والاداريةة      انعالجتها

2772 

مةةاذا يعةةني  راقيةةةافةة  الةةديون لع عبةةد الكةةريم كامةةل أبةةو هةةات  ة     32

كليةةة الادارة 2العةةدد /مجلةةة الغةةري للعلةةوم الاقتصةةادية والاداريةةة     للمسةةتقبل

 2775جامعة الكوفة/والاقتصاد 

سةةداد ديةةون العةةراق ااارجيةةة مصةةلحة وطنيةةة أم   عمةةاد فةةوزي انيةةا ي ة     33

 2776بغدادندوة جامعة النهرينالتزامات الدولية

مجلةة الثقافةة الجديةدة   مسةتقبل الاقتصةاد العراقةي   النصراوي عباسة   34

 2772نيسان 775العدد 

مةةاذا يعةةني افةة  الةةديون العراقيةةة عبةةد الكةةريم كامةةل ابوهةةات ة     35

جامعةةة الكوفةةة 2العةةدد مجلةةة الغةةري للعلةةوم الاقتصةةادية وادداريةةةللمسةةتقبل

 2775كلية اددارة والاقتصاد

قةةراءة في مسةةتقبل الاقتصةةاد العراقةةيعبةةد الكةةريم كامةةل ابةةو هةةاتة    36

 الندوة العلمية الاولى لقسم الاقتصاد جامعة الكوفة

السةةةوق النفطيةةةة دروس اناضةةةي وتحةةةديات    ماجةةةد عبةةةد الله اننيةةة   ة       37

 7221ربي  62العدد 72اتلد مجلة النفط والتعاون العربيانستقبل

الفةةرص في ظةةل عةةا   الةةبترو  ودو  مجلةةس التعةةاون عبةةد الله القةةويز ة    38

 7222 زيران26العدد مجلة التعاونمتغير

أزمةةة الةةديون في منطقةةة اليةةورو ودو  التعةةاون االةةد عبةةد الةر يم السةةيد ة    39

 2772موسكو –مجلة مركز انعلومات العربي االياي

 2772نشوء وتطور أزمة الديون الأوربيةاتحاد انصارف العربيةة  40
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 نشوء وتطور أزمة الديون الاوربيةأتحاد انصارف العربيةة  41

أنظمام العراق إلى منظمةة التاةارة العانيةة وتداعياتةه     أديا قاسم شندية   42

 جامعة واسطكلية الادارة والاقتصادعلى الاقتصاد العراقي

 الواق  الاقتصادي وانديونيةة ااارجيةة للعةراق    اسراء عًء الدين نورية   43

 بدون سنة جامعة النهرين

اثةةر الةةتغير في سةةعر الصةةرف علةةى التةةوازن الاقتصةةادي   اويابةةة صةةا  ة     44

 2777الجزا ر

جامعةةة مصةةر محةةددات أزمةةة العملةةة في أيمةةن محمةةد إبةةراهيم هنةةدي ة     45

 2777القاهرة لوان

كيفيةةة مواجهةةة انشةةكًت انترتبةةة بسةةمة عبةةد اللطيةة  عبةةد الوهةةا ة    46

 2772مصرعلى الازمة الاقتصادية

الأزمةةةة اناليةةةة العانيةةةة وانعكاسةةةاتها علةةةى   بةةةً  الةةة  السةةةكارنه ة       47

 2772جامعة ادسراءالتحديات والأفاق انستقبلية اقتصاديات الدو 

أقتصاد البرازيل مقومات الصعود نصةارف الةدو    تيياو كافالاكانتية   48

 2727مركز الجزيرة للدراساتالعظمى

الأزمةةة اناليةةة العانيةةة الراهنةةة وأثارهةةا في الاقتصةةاديات  ثريةةا اازرجةةىة     49

 جامعة بغدادالعربية التحديات وسبل انواجهة

 2777الجزا رأسبا  الأزمة انالية وجذورهاالجوزي جميلةة  50

 الةةة الأردنالتنبةةؤ بالأزمةةات الاقتصةةادية  وآاةةرونراضةةي العتةةوم ة      51

 2772الأردن

 –اثارهةةةا ةةةة  الازملةةةت اناليةةةة العانيةةةة أسةةةبابها  رمضةةةان علةةةي الشةةةرا  ة       52

 2772السعوديةلة الكويتانعكاساتها على الاستثمار بدو

ألازمات في مؤسسةات التعلةيم العةالي بقطةال      واق  إدارةرهام راسم عودةة   53
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 2778غزةغزة دراسة تطبيقية على الجامعة ادسًمية

مي زايةةةري بلقاسةةةم ة       54 الواقةةة  ورهانةةةات انسةةةتقبل  الاقتصةةةاد ادسةةةً

 2777الجزا ر

الديون السيادية دراسة لحالة الدين العام الامريكةي  د سا سا  محمة   55

 2777كلية فلسطين التقنيةفي ضل انطالبة برف  سقفه

مي  سامي بن إبراهيم السويلمة   56 الازمات انالية في ضوء الاقتصةاد ادسةً

رقةةم  انشةةرولدراسةةة مدعومةةة مةةن برنةةاما انةةن  البحثيةةة في كرسةةي سةةابك 

72-772772 

 2777البنك الدوليالقطال انالي العراقيسحر نصرة  57

2770انوازنةة التخططيةة في العةراق لعةام     سرمد عباس جةواد وأاةرون  ة   58

 2778انيكانيكية والابعاد الاقتصادية

 تشةةخيص عوامةةل الضةةغط علةةى انوازنةةات العامةةة   سةةرمد عبةةاس جةةواد ة     59

وزارة اناليةةة الةةدا رة القانونيةةة قسةةم السياسةةات الاقتصةةادية الحديثةةة في العةةراق

2770 

م عةةوض الله ة     60 الازمةةة اناليةةة العانيةةة وتةةداعياتها علةةى   صةةفوة عبةةد السةةً

 2772جامعة اننصورةأقتصادات دو  مجلس التعاون االياي

معهةةةد ادمةةةام "ات العةةةراق أنموذجةةةاإدارة الأزمةةةعبةةةد ادلةةةه البلةةةداوية      61

 واشنطنالشيرازي الدولي للدراسات

مركةةز تقةةارير اليةةورو في مواجهةةة التحةةديات   عبةةد اللطيةة  درويةةع  ة      62

 2772الجزيرة للدراسات

بةدون  جامعةة القةاهرة  دور القيادة في إدارة الأزماتعفاف محمد البازة   63

 مصرسنة

الازمة انالية العانية وتأثيرها علةى الاقتصةاد   ء الدين مرجان محفوظعًة   64

 2772مصرانصرفي
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الراهن وايتمل من استمرار الازمة انالية وتةدهور اسةعار   غويني العربية   65

 2772جامعة اننصورةالبترو  على الاقتصاد الجزا ري

جامعةة نةاي    رة الأزمةة اسةترأتياية انواجهةة   إداعلي بن هلةهو  الرويلةي  ة   66

 2777كلية العلوم ادستراتيايةالعربية للعلوم الأمنية
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 نونبير  في انانية –الاقتصاد في جامعة ايرلانجن 

 انشاركة في البرناما التدريفي لكوادر التعليم العالي اننعقد ـ  8

لانجن جامعةةةة ايةةةةر / في كليةةةةة الاقتصةةةاد   2771ة        5/ 77 الى 5/  7مةةةن  

 و صلت على شهادة البرناما التدريفي نونبير  في انانية/

انخفاضات اسعار النفط واثارها على الاقتصاد العاني م  اشارة ااصةة الى  ـ  

 العراق

ورشةة عمةل الةتي اقامهةا مركةز دراسةات الكوفةة        انوازنة العامةة للدولةة  ـ  

 فيها" عضوا

العًقةةة بةةين أزمةةة الةةديون السةةيادية في منطقةةة اليةةورو والاقتصةةاد العراقةةي      ـ    

 ةةة  منشةةةور في مجلةةةة الكةةةوت للعلةةةوم    قنةةةوات التةةةأثير وسةةةيناريوهات التةةةأثر 

 الاقتصادية والادارية

 ة   الحلةو   التةداعيات  الاسةبا   والديون السيادية في منطقة اليةور ـ  

 منشور في مجلة الكوت للعلوم الاقتصادية والادارية

ورشة عمل مؤسسة  قةوق  مجا  الدعوة وكسا التأييد لحقوق الانسانـ  

 شهادة مدر  مدربينالانسان واتتم  اندني



السيادية أزمات الديون  

 111 

ورشةة عمةل اقامتهةا     قةوق الانسةان لتدريسةي ومنتسةفي جامعةة الكوفةة      ـ  

 انعهد الوطني لحقوق الانسان/ وزارة  قوف الانسان 

الحلةو  الاسةبا  النشأةانفهوم الديون السيادية في منطقة اليوروـ  

 سمنر القى في كلية الادارة والاقتصاد

في مركةةز  سمنةةر القةةى سةةيناريوهات تةةأثر العةةراق بأزمةةة الةةديون السةةيادية ـ    

 دراسات الكوفة

 الاقتصادـ  1

 العًقات الاقتصادية الدوليةـ  2

 الا صاءـ  3


