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  فشار بالقوه بحران بدهى اروپا بر كشورهاى در حال توسعه 
ــد،  ــناريوى محتمل به نظر مى رس گرچه حل تدريجى معضلات مالى در اروپا س
ــد بود، و اين موضوع مى تواند  ــرى تعديلات گريزى نخواه ازلزوم اعمال يك س
عواقب جدى براى كشورهاى در حال توسعه به همراه داشته باشد. ليكن چنانچه 
ــورهاى مناطق در حال توسعه ،با  اصلاحات و تعديلاتى نيز در پيش رو نبود ،كش
تجارت و ارتباطات مالى نزديك به اين كشورهاى هرچند پردرآمد ولى به شدت 

مقروض ، بايد در انتظار تبعاتى باشند. 
ــياى مركزى كه نزديكترين  ــمالى ، اروپا وآس در مناطق خاورميانه و آفريقاى ش
ارتباط تجارى را با اين كشورهاى پردرآمد ولى مقروض اروپايى (EU-5)دارند، 

احتمال وقوع يك انقباض مالى شديد وجود دارد. 
ــورهايى نظير آلبانى،  ــد از صادرات كش ــرات اقتصاد ،بيش از 20 درص ــن تغيي اي
ــس ، و ناميبيا را تحت تاثير قرار  ــان، كامرون ، كيپ ورد ، موروكو ، تون آذربايج
ــعه ، بستگى به  ــورهاى در حال توس ــارت وارده به  اين كش مى دهد. ميزان خس
ــان به  ــور، و ميزان توفيق آنها درانتقال فروش هايش ــعت انقباض مالى مذك وس

ساير بازارها دارد.
ــول ، كه بايد بين  ــى صندوق بين المللى پ ــازى مال ــق برنامه ى يكپارچه س طب
ــه ملزم به كاهش  ــورهاى اتحادي ــود ، كش ــال هاى 2010 و 2020 تكميل ش س
ــتند كه توليد ناخالص داخلى به 60 درصد برسد. چنين  ــان تا حدى هس قروضش
تقليل هاى بزرگى در هزينه ها مسبوق به سابقه است ولى رسيدن به آنها نيازمند 

تدابير سياسى مى باشد.
ــورها در معرض ريسك هستند كه از لحاظ بخش هاى  ــته از كش همچنين آندس
مالى به كشورهاى بسيار مقروض اروپايى پيوند دارند. آلبانى ، بلغارستان، رومانى 
ــته  از جريان هاى گزاف  ــتند كه در گذش ــتان ازجمله اقتصادهايى هس و صربس
ــات مالى يونان بهره برده اند . همينطور بانك هاى شاخصى در  ــرمايه موسس س
ــپانيا منبع تامين مالى در امريكاى لاتين مى باشند. در  ــورهاى پرتغال و اس كش

ــى و خصوصى در امريكاى لاتين حدود 320 ميليارد  مجموع ، بخش هاى دولت
ــص داخلى راقرض گرفته اند ، حال آن كه  ــا معادل 8 درصد ازتوليد ناخال دلار ي
ــن بخش ها در اروپاى نوظهور حدود 400 ميليارد دلار يا معادل 1 درصد از  همي

توليد ناخالص داخلى را بدهكار مى باشد.
 بانك هاى اسپانيايى مالك بيش از 25 درصد از سرمايه بانكى در مكزيك،شيلى 
ــى نظير آنگولا  ــورهاى آفريقاي ــد . بانك هاى پرتغال نيز در كش ــرو مى باش و پ
ــرمايه گذارى  ــتند. علاوه بر بانكدارى، جريان س ــك حائز اهميت هس و موزامبي
ــتقيم خارجى 1هم مى تواند در اين اثناء تحت تاثير قرار بگيرد ،  در امريكاى  مس
ــتقيم خارجى در  ــرمايه گذارى مس لاتين و مثلاً در برزيل 12 درصد از جريان س

سال 2009 از كشورهاى اسپانيا و پرتقال تامين شده بود .
بانك ها در اتحاديه اروپا ملزم  به جمع آورى مجدد سرمايه هستند ، از آنجائيكه 
ــعه ى همچنان  ــرمايه در مناطق در حال توس ــدن جريان هاى س احتمال كم ش
ــاى داخلى ، به ويژه   ــت ، بالطبع زمينه براى كاهش تقاض ــوت خود باقى اس برق
ــورها كه همواره نيازمند تامين سرمايه از خارج بوده اند ، رو  ــته از كش ميان آندس

به فزونى مى رود .
 1-Foreign Direct Investment

  ژرفا و بقاى بحران در اروپا و آسياى مركزى همچنان منبع 
نگرانى 

تداوم وگستره ى بحران اقتصادى موضوعات بغرنجى را ،به ويژه براى كشورهاى 
ــات  ــى كه بر موسس ــياى مركزى به دنبال دارد. ركود فرسايش مناطق اروپا و آس
ــا معضل باز پرداخت وام ها و تعهدات  ــايه افكنده ، احتمال مواجه ى آنها را ب س
ــمار وام هاى غير اجرايى1 افزوده مى گردد . تزلزل  مالى افزايش مى دهد و بر ش
ــا بانك هاى يونان  ــيع ب ــورى كه در تعامل وس بخش بانكدارى در چندين كش
ــتند برجسته تر گرديده است. با جدى تر شدن مشكلات يونان ،اين بانك ها  هس
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يا فعاليتشان را قطع مى نمايند و يا سرمايه را از شركت هاى تابعه خارج مى كنند 
ــئله مى تواند منشاء خسارات غير مستقيمى براى كشورهاى منطقه  كه همين مس
باشد . توجه به اين نكته ضرورى است كه ، بسيارى شركت هاى منطقه وام هاى 
ــريع دريافت كرده اند . شركت هاى خصوصى  ــنگينى در دوران توسعه ى س س
ــى 2008، حدود 418 ميليارد دلار قرض گرفته اند ، كه  ــه، طى 2003 ال در منطق

احتمالاً تا پايان 2010 ملزم به بازپرداخت 133 ميليارد دلار از آن مى باشند .
ــتر شود ، نرخ گردش مالى  ــرايط اقتصادى در جهان دچار كسادى بيش هرچه ش
ــتقر  ــات خصوصى مس رو به تنزل مى گذارد  و بالطبع موجب مى گردد تا موسس
ــند ، در اين حالت ، اين  در منطقه قادر به پرداخت بدهى ها در موعد مقرر نباش
ــركت ها بالقوه درورشكستگى قرار گرفته و فشار بر بانك هاى منطقه اى دو  ش

چندان خواهد شد . 

1-non-performing loans:
وام هايى كه در بازپرداخت آنها 3 ماه يا بيشتر تاخير ايجاد شده است.

  ملاحظات نهايى 
ــال حاضر آمار و ارقام اقتصادى ،پيرامون روند بهبودى،  در مقاطع ماهيانه،  در ح
ــان ، نرخ رشد سالانه  ــد ليكن به اعتقاد كارشناس چندان مطلوب به نظر نمى رس
به ويژه در ميان كشورهاى در حال توسعه همچنان تقويت مى گردد. كشورهاى 
ــد جهانى اقتصاد برخوردارند و انتظار  ــعه از سهم فزاينده اى در رش در حال توس
ــتمرار نيز داشته باشد.   ــال ها و البته ماه هاى آتى اس ــهم طى س مى روند اين س
هنوز دورنماى شفافى از وضعيت اقتصاد در دست نيست اما بى ترديد چالش هاى 

قابل توجهى  در مسير احياى شرايط اقتصادى قرار دارد .
در اين اثناء ،  مسئله ى حائز اهميت يونان و ساير كشورهاى به شدت مقروض 
به شمار مى رود، كه على رغم  تلاش ها و تدابير اعمال شده ، احتمال گسترده تر 

شدن آن هنوز منتفى نگرديده است .
هرچند ، اكنون تقويت روزافزون سرمايه كشورهاى در حال توسعه  امرى محرز 
ــوب مى گردد ، ولى بعيد نيست بسط  بحران اقتصادى يونان و تسرى آن  محس
ــكلات مالى جدى مواجه  ــاى پردرآمد اروپا - كه قطعاً با مش ــه ديگر اقتصاده ب
هستند - ، به مختل كردن وضعيت اقتصادى كشورهاى در حال توسعه  از لحاظ 

صادرات و رشد ناخالص داخلى بيانجامد . 
ــت هاى اتخاذ شده در  ــبت به اعتبار سياس در صورتيكه بازارها اعتماد خود را نس
راستاى يك مسير پايدار اقتصادى از دست بدهند ، آنگاه زمينه ى آسيب به روند 

رشد جهانى و بروز يك ركود مضاعف فراهم خواهد گشت .
كلى تر اينكه، براى تضمين  پايدارى بلند مدت شرايط عمومى اقتصاد دربسيارى 

كشورهاى پر درآمد ، يكپارچگى و تحكيم مالى الزامى است .
اگر دوران  بدهكارى كشورهاى پردرآمد همچنان طولانى گردد ، كشورهاى در 
ــتقراض مى شوند  كه به اين  ــعه متحمل هزينه هاى بالاترى براى اس حال توس

ترتيب كاهش سرمايه و افول روند رشد و نهايتاً فقر را در پى خواهد آورد .
تاامروز به چالش هاى مالى در پيش روى كشورهاى در حال توسعه كمتر توجه 
ــورهاى پردرآمد و مقروض  ــت كه اگر درگير ركود كش ــده و اين در حالى اس ش
گردند به طورى  كه جريان هاى حمايتى اين كشورها به مخاطره بيافتد ، آنگاه 
در سرمايه گذارى و چشم انداز هاى بلند مدت اقتصادى عواقب جدى براى اين 

مناطق پيش بينى مى شود .
ــى را مقابل  ــورهاى پردرآمد ،چالش هاي ــد در كش ــاى پولى ناكارآم ــت ه سياس
ــود كه  ــعه مى گذارد و اين موضوع زمانى بغرنج مى ش ــورهاى در حال توس كش

مناطق مذكور در جهت تحكيم سياست هاى خودشان حركت مى نمايند.
بالا رفتن تفاضل هاى نرخ بهره مى تواند محرك جريان هاى قابل توجه سرمايه 
ــد كه ممكن است جهت خلق برخى دارايى هاى ناپايدار كفايت كند ، يعنى؛  باش

مشابه همان شرايطى است كه بحران قبلى را پديد آورده بود .
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