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رسخن ناش

هاي نظـام نئـوليبرالي كه هنوز هم ادامه دارد، وعده 2008بروز بحران اقتصادي در سال
رو بسـياري از كارشناسـان ازاين. بر بهينه بودن سازوكار بازار را زير سؤال برده است مبني

و ريشه و براي مقابله با نقاط ضعف ديـدگاه به تحليل علل هـاي هاي اين بحران پرداخته
ته كـه حاصـل يكـي از ايـن داري شايسـ كتـاب سـرمايه. اند راهكارهايي ارائه داده؛يبرالينئول

را با تأكيد بر تضادهاي ماهوي نظام سرمايه هاست تلاش بسـيار داري، علت بروز ايـن بحـران
مي فراتر از افزايش وام براساس باور نويسندگان كتاب، بـروز بحـران. داند هاي رهني در آمريكا

ا و اينكه بحران از بـازار وام در نظام ،بـرآورد هـاي رهنـي سـر قتصادي نئوليبرالي ناگزير بوده
بنابراين پيامد محتـوم پـذيرش سـازوكار بـازار بـدون محـدوديت،. فقط يك اتفاق است

و نهادهاي مدني تحمل بحران و نظارت دولت و خطرناك است كنترل .هاي عميق
در اين مطالعه نظام سرمايه گيـري دوران بين دو جنگ جهاني، علـل شـكل داري را

و سپس دوران طلايي پس از جنگ جهاني دوم به تفصيل مورد مطالعـه قـرار ركود بزرگ
و نشان مي بر لزوم مداخله دولت در بازارهاي مالي دهد پذيرش ديدگاه كينزي مبني داده

از نوسـانات هاي شغلي كافي، از عوامل اصلي براي جلـوگيريو تلاش براي ايجاد فرصت
ولي با بروز مشكل ركـود تـورمي. بوده است 1960و 1950هاي شديد اقتصادي در دهه

 بـودن سـازوكار نظـام قيمـت بر بهينـهو تسلط نظريات نئوليبرالي مبتني 1970 در دهه
اي از كنترل بر بازارهاي مالي كاسته شـد، به نحو فزاينده)زدايي موسوم به دوره مقررات(

هـاي مـالي، افـزايش ريسـك نابرابري در توزيع درآمد، رشـد بـازده فعاليـتو به تشديد 
و در نهايت سقوط بازارهاي مالي در سال  .انجاميد 2008سيستمي

را نويسندگان كتاب، نظـام سـرمايه و داننـد هـاي جـدي مـي حـاوي كاسـتي داري
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و هدايت دولت مي بـراي افـزايش توانـد نظـامي كارآمـد معتقدند سازوكار بازار با كنترل
در رفاه، تأمين زندگي مبتني و حفظ محيط زيست فراهم آورد؛ كـه حالي بر كرامت انساني

و  و كنترل، فاجعه تشديد نابرابري، تخريب محـيط زيسـت همين بازار، بدون محدوديت
.سقوط اقتصادي را به دنبال خواهد داشت

ر آنجا از و هاي بحران اقتصـادي يشهكه بسياري از پژوهشگران كشور به شناخت علل
در اخير علاقه و داري نئوليبرال، هاي جايگزين نظام سرمايه حال آگاهي از مدل عين مندند

هـاي مجلـس تواند سودمند باشد، مركز پـژوهش در مواجهه با مسائل اقتصادي ايران مي
و شوراي اسلامي  انتشـار ايـن كتـاب را لازم دانسـته تـا شـايد در جهـت طـرح ترجمـه

پهانديش .يچيده اقتصادي گامي برداشته شودهاي نوين براي حل مسائل
در پايان از خانم دكتر زهرا كريمي موغـاري كـه زحمـت ترجمـه كتـاب را متقبـل

و از مساعدت و دكتر سيداحسان شدند هاي آقايان دكتر حسن سبحاني، اصلان قودجاني
.شود خاندوزي در مسير بازبيني كتاب سپاسگزاري مي

 اظم جلاليكدكتر
ها رئيس مركز پژوهش



 شگفتاريپ

و سزاوار،ايمعنبه»ستهيشا« ميزيبرانگ احتراممطلوب  مثـال طـور بـه.دهد بودن را نشان
 داري سـرمايه كـه معتقدنـدياريبسـ. كندمي تأكيد»ستهيشا كار«بر كاري جهان سازمان

ي گـريافراط ـنحـو آشـكاري در دهـه گذشـته بـه. اسـتستيناشا خودتيماه براساس
ي مالهاي حباببر دورهنيا رشد مدلو داشته قراري ستگيشابرابردري مالداري سرمايه

 بـوده اسـتواري جهـان عمدههايينابرابروي بانك اعتباراتي رمنطقيغ گسترش مسكن،و
 مـردم دوش بـريتيوضـعنيچنـ نـهيهز.ميدانميرا رشد مدلنياجينتاما همه. است
ازريناگزكههايي دولتوشدليتحم ازيريجلـوگي براايبودند ازمندين افرادبه حمايت
.شدندفيتضع شدتبه،كردند اقدام ركود بروز

، فرانكفورتدري مالاتمؤسسوها بانك برجسته كارشناسانازي گروه،2009 ساللياوا در
 سـرعت بـه كـه بررسي كننـدراي بحران مختلفهاي جنبهتا آمدندهم گرد آلمان،ي مال مركز

 كـلان اقتصـاد انـداز چشـم بـا گـذاري سرمايههاي شركت دگاهيدولي ازآنجاكه. گرفتمي اوج
 بـازاردر فعـالاتمؤسسـ.ديرسـ خـودي اعـلاحدبه كنفرانسدر اختلافنيا است متفاوت

. كردنـد نياز نمـي احساس هايشانتيفعال كنترلي براديشد مقررات وضعبه وجه هيچبهي مال
ي ثبـات بـيايـاتمؤسسـ اداره نحـوه، درآمـدعي ـتوزوهيش نبودن درست درباره تفاهمازي اثر

 تـداوم فقـطي مـالاتمؤسسـ كـه بـود واضـحاريبس. نداشت وجودالمللي بينهيسرماانيجر
مي خوديشگيهمتيفعال  گـرانيدو دهنـد ادامـهرا گذشته رشفافيغ عملكردتاخواستند را

.بود ايدئاليتيوضعنيچن آنان دگاهيداز. بپردازندرا آناني خطاهانهيهزشوند مجبور
شد 1925در سال كه1ابرتكيفردرهمؤسس اسـت ناريسـم اين برگزاركننده،تأسيس

____________________________________________________________________ 
1. Friedrich Ebert Foundation 
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و شـناخت بـرايرا خودتيفعال،)]2008(ركود[اي كننده نگرانتيوضعنيچنبه توجهباو
هـاي بحـران آثارهمؤسسنيا. است كردهديتشدداري سرمايه نظامي خطاها اصلاحازتيحما

 داده قـرار مـدنظر آناني خانوارهاو كارگرانازياريبسي براراآنازي ناشهاي فلاكتوي مال
بهبو و دادرييـتغ تـوان مـيراداري سرمايه نظام عملكردكهتأكيد داردي تجرب شواهدا توجه

در دوم،ي جهـان جنـگاز پـس مثـال طوربه.كرد رهنموناي ستهيشاي اقتصاد نظام سوي به
 سـطحو گرفـت شـكل اروپـادر طلـب مسـاواتاي جامعـه، رانگريوي جنگو بزرگ بحرانيپ

ازي زندگ درنيبنـابرا. افـتي بهبـوديريچشـمگ نحـو بـه گذشـته هاي دههدر مردمبسياري
.ستينيحيصح انتخاب جهان شرفتيپدر وقفهو ركودگر نظارهو نشستني كنج

ي بـرايراهكار كتابنيا.ميسيبنورا كتابنياكه خواستمااز ابرتكيفردرهمؤسس
 داري سـرمايه كتـاب. اسـت داري سـرمايه نظـام اصـول برمبنـاي بهتـري اقتصاد نظام تحقق

ي اقتصـاد نظـام مشـكلات تـا دارد تـلاش راهكاري براي تحول در نظام اقتصـادي ستهيشا
تواننــد كــه مــيراو روحيــه كســاني ســازد آشــكارراآنهــاي شــهيروبشــكافدراي كنــون
 آلمـاندر بـارنياولـ كتـابنيـا كـهي زمان. شند را برانگيزندبانظام اقتصادي بخش نجات

و آلمـان صـادرات بـر مبتني مدلهمرايز بسياري را به چالش كشيد موضوعات شد، منتشر
 هـمو بـود گرفتـه قـرار انتقـاد مـورديجهانواي منطقههاي توازن عدمديتشددرآن نقش

.بود شدهي بررسي مال بازار مسلط قدرت پرتودر بازارهاگريد
 بازارهـا داده تا بتـوان ارائهراي ساختار بلكه،نكرده مردودراداري سرمايه نظام كتابنيا

نيـادر. سـازد حداقلات آنها را خطرو دادهشيافزارا محيطي زيستوي اجتماع مولدييايپو
ي جهـان نـديفراازي بـرايـ بـازار بـدوناي مدينه فاضله ساختني برا كاليرادي راهكار كتاب
 بينـي پـيش قابـلاي نـدهيآي بـرا هـايي گاهديـدنيچنمانظربه. شود نمي ارائه اقتصاد شدن

ازنظـرياساسـوكي ـدمكراتنحـوي بـهديـباي كنـون نظـامميمعتقـديول؛ناپذير است تحقق
 دگاهيـداز كتـابنيـادر شـده شـنهاديپي اقتصـاد مـدل.شود اصلاحكياكولوژوي اجتماع
ازيـن جامعـهو بـازاردري متفـاوت توازنبهيول است؛ پذير تحققياسيسازنظرو ممكن نظري

.افتي بروزسميكمونو جنگ به دنبال 1960و 1950 دهههاي سالدري نظامنيچن. دارد
هم به  نظـام مهميژگيودوبهي اصل انتقاددو. شده است به اين كتاب طبع انتقادهايي
 قـرار تأكيـد مـوردي كـاف انـدازهبه كتاب چاپنياولدركه است مرتبط ستهيشاداري سرمايه
و گفـتنيبنـابرا. است» رشد نوع«ژهيوطوربهو رشد مسئله نگرفته وگوهـاي پـس از بحـث
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 رشـد مفهـوم تـا شـدي بـازنگر دقـت بسـياري بـا چاپ اول كتاب طولاني ميان نويسندگان،
كـه چـرا؛شـود مبـدل»سـتهيشاداري سرمايه نظام«دري اصل موضوعبهوحيتشر درستي به

بهم مردگاه شايد تاكنون هيچ  رسـد مـي نظـر بـه. انـد منـد نبـوده اين موضوع علاقهتا اين حد
 كشـورهاانيم رقابتشيافزا جهان، اقتصاددري كساد بروز وهوا،آب شدن گرم مانندي مسائل

ي تضـادهاازي زنـدگتيـفيكي ارتقـاو زيسـت محـيطوي اجتمـاعتيامننيتضم مسئلهو
بي ـتركبـا تضـادها،نيـا بـردنانيـمازي بـرا حاضر كتابدررو ازاين. ماست عصر نحليلا

.راهكاري ارائه داده است،هر كشوريملهاييتوانمندو جهانواقعيي ازهايناي انهيگرا واقع
 تحـتوفيضـعاريبسي اساس هاي سؤالنيابرابردري،كنونياسيسهاي العمل عكس

يمل منافع تأثير اينكـه وجـود بـا. اسـت داشـته قـراري جهـاني مالي بازارها منافعيحتاي
 كـردهيطـراي درسـتريمسـ، شده انجامهيسرما بازار مقرراتدركهي اصلاحاتازياريبس
ظـاهري اصـلاحات كـه طـوري بـه اسـت ماندهي باق مسئله سطحدر حالتنيبهتردري ول

در تـوازن جـاديابـرايي جـدوري ـفراگي اقـدامو اند داده قرار توجه مركزراي مالي ثبات بي
در شـدني جهـاني كنـون نـديفرا غلـط عملكـرد بهبـودوي اقتصادي وابستگي جهان شبكه

يـاسيسنفعالاي برا كتابنيا. شود نميدهيدي اصلاحهاي برنامه مجموعه  كـهي افـراداي
و دهـد مـي ارائهينيعي راهكارها بپوشانند،راي كنون نظامي اقتصادهاي ضعف خواهند نمي

ـاليسوسـتي ـتقوبـراي ابـرتكي ـفردرهمؤسسـ هرچنـد ندارد،ي خاصياسيسشيگرا
لي ـتحلدر كتـابنيـا. داردي همكـار عمدتاً با نهضت جهـاني كـارگريي جهاني دمكراس

 تأكيـدياصـلاح هـاي اسـتيس مجموعهبر اوباما باراك شده اعلامهاي برنامهاي»3 باسل«
را مباحـث عمـد بـه،ياقتصاد اصلاحاتي كنون مباحثانيجراز رفتن فراتري برايول دارد

.كند مطالعه دقتبهرا نادرستهاي عملكردتا دهدمي قراري بررس موردي ساختارطور به
هـاي دولـت بودجـه بـهي مـالي بازارهـا بحـران اين كتاب در زماني نوشته شد كـه

 خواهـد بخش نجاتي گروهچهستين معلوم هنوزيول است شده منتقل جهان ثروتمند
 تنگنـا دچـاري نهـاد مشـكلات دليـلبه اروپاهياتحاد گرفته؛ اوجبار ديگر يي گرايمل. بود

در جهـان اقتصـادو ندارنـدرا لازمتيمشـروع جهـانتيريمـد مسـئولي نهادها،شده
رااتهيهمسـا«ي بـاز وارددنيـا دوبـاره. است آمده گرفتاري جهانهاييتوازنبي بست بن
 مشـكلاتدري جهـاني اقتصـاد نظـام.ي داردنـامعلوم جـهينت كـه است شده»كنريفق

.است ازمندينيقيعم اصلاحاتبهو زندميپاو دستيديشد





 مقدمه
ي چگـونگوي اقتصـادي زندگدرخصوص بحران نوشته نشده است بلكه درباره كتابنيا
 قـرار بحـران خطـر معـرضدر كمتـر كـه نگاشته شده ستهيشاداري سرمايه نظام جاديا

 نظـام كـه سـتين تأكيـد بـه لازم. اسـت دارتريپاي كنونداري سرمايه نظامازورديگ مي
ي نـاتوان عـوارضازيكـيفقـطريـاخ بحـران. استيقيعم مشكلاتگرفتارماي اقتصاد

 دارد شـهيري طمعـو كبردر غلط عملكردنيا. استي كنون مرحلهدري مالداري سرمايه
ه كه بـاختير درهمراي اقتصاد نظاموهافتي رشد بازارهاازيي زدا مقررات اثردردوهر كه

 همـه امـروزه. شـد اقتصاد كاملي فروپاشاز مانعي مالي نهادهابه كمكو دولت مداخله
ريناپـذ اجتنـاب بحـراننيا بروزايآ پرسندمي خودازياريبس، دانندميرا بحران داستان

يريجلـوگ بحـران بـروزاز تـا گرفـت مـي صـورت مداخلـهنيااز زودترشد نميايآ؟بود
 خواهـد چـه هـا دولـتوها شركت خانوارها،ي بدهي بالا حجمبا حاضر حالدر شد؟ مي

 بخـشدر مهمي اصلاحاتاي استي ظاهري اقتصاد نظامدر شده حادث راتييتغايآد؟ش
 نظـام واقعـاًايـآ داد؟ خواهـديروداري سـرمايه نظـام دركـلوهـا بخـشريسـاوي مال

مي سرمايه  كند؟ عمل بهتر تواند داري
 كننـده، رانيـو كوبنـده، درهـم؛است وابسته مردم برداشتبه»داري سرمايه« مفهوم

 بحـراندرداري سـرمايهازها دگاهيد مختلف انواع اشونده،ياح، كنندهميترم، شونده اصلاح
ي گـريدهـاي بحـران شـاهدكه گذشته دههاز شتريب مباحثگونه اين امروزه. استرياخ

هـاي اسـتيس حاضـر، قرن اول دههدر مطرح موضوعات برخلاف. است گرفته اوج بوده،
مينفرا بازاريكلبهكهنيگزيجا  عمل،دريول. اند شده واقع توجه موردبار ديگر كنند،ي

 هنـوزي اقتصـاد نظـامدري واقع اصلاحاتوديجد مقررات جادياي برا شعارانيم شكاف
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ي كنـون داري سرمايه نظام اشكالاتميترمبه همچنان كارشناسان اگر. استقيعماريبس
 مردمازياريبس. افتي خواهد دوامي استثنائنهو غالبيتيوضعاب بحران باشند، مشغول

، شـرافتمندانهي زنـدگ تـأمينبه قادر مزدها،بر فشاروي نابرابري، ناامنديتشداوضاع در
و درآمـدعي ـتوزدرديشـدي نابرابر. ستندينيريپ زماني برا اندازپسو فرزندان پرورش

و خطرنـاكي اقتصـاد ازنظـرو رسـاند مـيبيآس ـافـرادي زنـدگ بـهي فردتيامن عدم
و عارضـه كـه دلايـل متعـددي دارد نـدهيفزاي نـابرابروي اقتصاد بحران بروز. استناكار

. هستندي اقتصاد نظامي ناكارآمدونظاميوي فردتيامن عدمشهير
 بحـران عواملنيمشهودتربهغالباً،اقتصاددانانازسوي منتشرهي اقتصادهاي كتاببيشتر

. (See for Wolf, 2008; Posner, 2009; Rajan, 2010; Krugman, 2009) پردازنـد مي
هـاي در بيشـتر بحـران درواقـع. دهـد مـي نشـانراداري سرمايه نظامدر عمده نقص كه

. تاكنون بروز كرده بخـش مـالي نقـش مهمـي داشـته اسـت 1990از دههكه اقتصادي
ي كشـورهاانيـمو درون تـوازن عـدم دكنندهيتشدهموي اصل عاملهمي مالي بازارها

ي منطقـ آغـاز نقطـهي مـالي بازارهادر نقص دادن نشاننيبنابرا. هستند جهان مختلف
 شـد بحـثنيا گرفتاردينبايول. استداري سرمايه نظام مشكلاتبر غلبهاي اصلاحي برا

 بارهدر جالبي گوهاو گفتپسدر. ستندينقيعمهم چندان دركلها شكافنياكهچرا
يزيـگريگـاهي مـالي بازارهادريي دارابهي متك بهادار اوراقو معوقهاييبده كنترل

 تحـولاتاز فـراروهيسـرما بـازار كـارگزاراني بعضـاي ي ـمالي ابزارهاي برخ حفظي برا
 اسـتفنو اقتصـاددانينـيروبلي ـنوركه گونه همان.است نهفتهي مالنظامدري ساختار

 تأكيد.نياز داردتر نگاهي وسيعبه داري سرمايه نظاماند گفتهيي آمريكا شناسخيتارهميم
 مشـكلات نحـونيبهتـر بـه همـواره آزاد بازاركه باورنيا ماننديي تابوهاوي دئولوژيا بر

داري سـرمايه نظـامي كنـون مشكلات شناختي براراما دگاهيد كند،ميحلراي اقتصاد
 بـارا مشـكلاتو كـردي بررسـ ابتداازبايدراي دئولوژيا«:گفته آنهابه. سازدمي محدود

.(Roubini and Mihm, 2010: 6)» داد قرار مطالعه موردي شتريب تعمق
رايـز،ت داردضـروري كنـوني اقتصـاد غلـط عملكـرد ارانهيهوشـوري ـفراگي بررس

 بـا جوامـعوها اقتصادكه استي اساس مشكلاتازي بخش تنهاي مالنظام هاييگر افراط
ي ثبـات بـيازي ولـ است مرتبطي مال بخشبه كننده ثباتبي بعددو حداقل.ندا مواجه آن
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ديتشـدي اقتصـاد مختلـف هـاي بخـشانيميتوازنبي آنكه اول. رودمي فراتري مال نظام
 گيـري شكليپدرها دولتو خانوارهانيسنگي بده،آنهاي جنبهازيكيكه است شده

. اسـت زده دامـنآن بـهي مـال نظامكه استيي داراهاي حبابگريدو مستغلات حباب
 مثـال براي.است نبودهديشدنيچن امروزمانند گاه هيچالمللي هاي بين توازن عدم، دوم

از ژاپـنايـ آلمـان،نيچـي جـار حسـاب مـازادو متحـده الاتيـاي جار حسابي كسر
 گذشـته هـاي دهـهدري برالينئول شدني جهان ها،يثباتبينيا كناردر. هاي بارزند نمونه

 ظالمانـه داري سـرمايه آغاز زمانازكه زده دامنرا مزدو درآمددري نابرابرنحويبه نيز
ي ناشـي نابرابرازمقداريكه استيهيبد. است بوده سابقهبي اولي جهان جنگازشيپ

.است بودهداري سرمايه نظام رشد عامل نوآورانهينيكارآفرو سخت كار از
ي فـرد عملكردو تلاش،درآمدي منطق ارتباطو شودميديشداريبسي نابرابروقتي

. خـورد مـي تركي اقتصاد نظامـميهستآن شاهد امروزكه گونه همانـ رودميانيم از
وي برابـر« مسـئله ي، بـازار جوامـع نـدهيآوتي ـموفق مباحـثدر كـهستين آور تعجب

و نسـونيلكيو چـاردير نوشته1روح سطحبكت. است شده بدل روز موضوعبه»مساوات
از)2010(لريشـ رابـرتو آكرلـوف جـورج نوشته2يوانيح ارواحو)2009(كتيپتيك

در تقريبـاً كـه اسـتايدهيپد ندهيفزاي نابرابر. هستند بارهنيادر مطرحهاي كتاب جمله
انيـمو جوامـعدري عـدالتبي احساسبهآني بالا سطوحو شودمي افتي كشورهاهمه

مياجتماع تحركبررا راه زند،مي دامن كشورها  تـأثير وري بهـرهو سـلامتبرو بنددي
 جهـاني كشورهاي برا امروزهدرواقع.كنند نمي شكار بهتر گرسنههاي گرگ. داردي منف

 فرصـتو كشـوردري اجتمـاعي بـالا تحـرك يي آمريكـايايؤر. است محتملعكس آن
 امـروزه. اسـت شـده بـدل خـاميتوهمبه كند كار سختكهيكسي برا شدن ثروتمند

عي ـتوزدر عـدالت كـهييجا اروپا، شمالدري ناوياسكاندي كشورهادري اجتماع تحرك
.است پذير امكان شتريب است، آنگلوساكسونداري سرمايه جهانازشيب درآمد

 رشـد بـا گذشـتهدر كـه طـوري بـه داردزيـني گـريد مشـكلات داري سرمايه نظام
 كـاملاً محـدوديعـيطب منـابعويطـيمح سـتيز مشكلاتبه مصرفوديتول،يتكنولوژ

نحـو بـهرا عـتيطببي ـتخرو محيطي زيست ابعاد نتوانستهممتيق نظام. بود توجه بي
____________________________________________________________________ 
1. The Sprit Level  
2. Animal Sprits 
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و مصـرفد،يتول،ينوآورريمسرو درخصوص ازاين كند؛ لحاظي اقتصاد رشددري مناسب
 محيطـي زيسـتعيفجـا بروزازپسدر سده گذشته. راه را اشتباه نشان دادي زندگوهيش

يلـيخ آنكـه مگـرم،يهسـت حركتدري جهان فاجعه جهتدر اكنون مختلف، مناطق در
يبرا وجو جست امرنيا. انجام گيردياساس تحولاتعيسر اريبسرا مناسبحل راه افتني

وي ســنتداري ســرمايه نظــامدرقيــعمي بحرانــي كنــون بحــران. كنــد مــيتــردهيــچيپ
حـل يكـيي بشري زندگي برامطلوبو داريپاوضعيتي جادياي برا. است محيطي زيست

نيـا. ابـدي مـيتي ـاهم ستهيشاداري سرمايه نظامرو ازاين.ستيني كافاز اين دو بحران 
در هـمو جهـاندرهمـ) 1970از دهه(رياخهاي سال مشكلاتليتحل براساس كتاب

ـ آني اساسـ گيري سمتكهكندمي شنهاديپرايديجدي اقتصاد مدلو دگاهيد جوامع
.كندمينيتضمي اقتصاد رونقوضعيتدررا زيست محيطي داريپاوي اجتماع عدالت

و بـوده اسـتوار بـازار سـميكاليراد بـررياخ سالچهلي اقتصاد اصلاحاتآنكه اول
 ثبـات، بـه خودكـار طـوربهوآن باشند كنندهميتنظ خود سازوكاربا بازارهاشدمي تصور
عمومـاً آنكـه بـا. شـوند مـي منجـر مطلـوبو معقـول درآمدعيتوزو اشتغالي بالا سطح

دائـمي اقتصـاد هاي استيسدر آورند، نمي باربهراي مطلوبجينتابازارهاي افسارگسيخته 
و اقتصـاددان1يپـولان كـارل،1944 سـالدر. اسـت شده تأكيد بازارها شتريبي آزاد بر
ــياقتصاد توسعهدريمهم نقش بازار هرچند داشت اظهار ستانيمجارـيشياتر لسوفيف

يديشـد مقـرراتديـبا پولو كاريروين،زيست محيطبراييول، كندميفاياي اجتماع
 تواننـد مـي محيطي زيستي ندهايفراوي مال بازار، كار بازار صورتنياريغدر. وضع كرد

 تباريهندي اجتماعـي اقتصاد لسوفيف2سنايآمارت. شوند بدل»يطانيشيي روهاين« به
فقـطي ولـ هسـتندي آزادي براي منبع بازارهاكهكرده تأكيدو مطرحراي مشابه دگاهيد

نيتضـمراآن مناسـب عملكـرد موجـود مقرراتو نهادهاسوكيازكهند زماني مثمرثمر
 بـازاردر مشـاركتي بـرارا لازمهـاي شرطشيپي اقتصاد كنشگران ديگر ازسويو كنند

كهرا توهمنياديبا. باشند داشته بازار بتواند بدون چارچوبي كه دولت وضـع دور ريخت
، دولـتانيميديجد توازنبه جهان امروزه. (Sen, 1999)عمل كند خوبي كرده است به

.دادي شتريب وزن جامعهو دولتبهديبارو ازاينـ است ازمندين جامعهو بازار

____________________________________________________________________ 
1. Karl Polanyi 
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 كـهيدرحـال گرفتنـد، خودبهي جهان شكل بازارها 1970 دهههاي سالاز، آنكه دوم
ازي گروهـدر حالـتنيبهتـردرايـ مانـد،ي باقيمل سطحدر بازارهاميتنظي برا تلاش

دري داريـپاو ثبـات جـاديا نشـود، حـل تقـارن عدمنياكهي زمانتا.شد انجام كشورها
ازسـوي مقـرراتميتنظـ بـدون. بـود خواهـد دشواراريبس جهانستيزطيمحو اقتصاد
شـود مـيديتشـد محيطي زيستوي اجتماعي، اقتصاد مشكلات،يجهان كارآمدي نهادها

هـاي بحـرانازي ناش ـهـاي جنبشوشد خواهد معكوس شدني جهاننديفراكه نحوي به
يامعنـ بـه مسـئلهنيا اروپاهياتحاد ماننداي منطقهي برا. رسيددخواه اوجبهي اقتصاد
 تـداوم مناسـبتيريمـد سـاختار بـدون مشـترك پول. استي فروپاشاي شتريب انسجام
 مشـكلات بـه داده نشـان ورويـ منطقـهي بدهرياخ بحرانكه گونه همانو افتي نخواهد

 تـك تـك، حـال درعـين. شـد خواهـد منجـر يي نها شكست خطريحتوي اقتصاد مداوم
هـايهيتوصـ بـهو رنـديبپذ اسـت، تعهدآور همهي براكهراي جهان مقرراتديبا كشورها

.نكنند توجهيتيچندملهاي شركتوي مال كارشناسان
هاي آتي دولتـي جهـاني شـكل شود كه در سال بيني نمي پيشالمللي، بين سطح در

 هـاميتحـرلي ـتحمو كشـورهاانيمي همكار جادياي براالملليي بيننهادهايول. بگيرد
ي مـالي بازارهـا خـاص نقـشديـجدي اقتصاد مدلدريديكل مسائلازيكي. لازم است

. شـود شـمرده مردوددينباها بنگاهي برا اعتبار جاديادرآن سازوكاروهيسرما بازار. است
 بـازاردر حبـاب گيـري شكلي اصل عللازيكي وامي اعطانديفرادر منابع اتلاف هرچند

 رشـد كـه كـرد فرامـوشدي ـنباي ولـ اسـت، بوده بحران بروزو آمريكا مستغلاتونيزم
وي نوآورازين موردوياتيح سوخت اعتبارات.ستيني منفي عامل خوديخودبه اعتبارات

 بـرخلاف. دارد برعهـده ستهيشاداري سرمايه نظامدري مهم نقشي مال بخش. است رشد
در دوبـارهديـباي مال بخش بودند، شده واقع هدف خودي مال مبادلاتكهرياخهاي سال

.رديگ قراري،ديتولهاي بنگاه ويژهبه،اقتصادهيبق خدمات
 اشـتغالوديتول سطحتا دهند قرار اقتصادارياختدري كاف منابعديباي مالي بازارها

 كـار سـاعات كاهش،يصنعت شرفتهيپي اقتصادهادركه استيهيبد. شودنيتضم كامل
 مسـئلهنيـاي ولـ. كنـد عمل اشتغالي بالا سطح كنندهنيتضم مهم عامل صورتبهديبا

بازارهاي مالي. دهدمينرييتغراي اجتماع شرفتيپ عاملعنوانبهياقتصاد رشد ضرورت



 ______________________ داري شايسته راهكاري براي تحول در نظام اقتصادي سرمايه 12

و سياست بايد، براساس برنامه را هاي دولـت، تجديـد سـاختار زيسـت ها محيطـي توليـد
ي ولـ. آورنـد فـراهمرا»سـبز اقتصـاد«دري نوآوري برالازمهيسرماو تأمين مالي كنند

ي طراحـ كـه دهنـد قـرار هـا بنگاهارياختدرراايهيسرماديباي مالي بازارها حال درعين
خـودفيوظـاتيـكلدرراي مـال بخـشو سازد پذير امكانرا بلندمدت توسعهي استراتژ
راي كنـون بحران آشكار نقاطاز فراتركه)2010(1تزيگلياست ژوزف همانند.رديگ برعهده

ميواكاو داري سـرمايه نظـام بحـراني بررسـ بـهي جهـان ازمنظـرزيـن كتابنيا كند،ي
پيـدا كنـد، كـاهشديـبا ارزهـاي نرخدري ثباتبيوي اقتصادهاي توازن عدم. پردازد مي

هـايي رو براي دستيابي به اين هدف ضروري است كـه بـر سـرمايه جهـاني كنتـرل ازاين
و برخي از جريان .هاي صدور سرمايه كاهش يابد اعمال شود

 نظـام ثبـاتي بـرا لازم شرطالمللي بينويمل سطحدري مال بازارترقيدق مقررات
ي نحـو بـهديـبازيني اقتصادي ساختارهابقيه.ستيني كاف شرطيول استداري سرمايه

 كشـورهاانيـمودري بده زانيم مداومشيافزا بدونيكلي تقاضا رشدكه رنديگ شكل
. دادي شتريب وزن حقوقو مزدشيافزابا تقاضا جاديابهكه معنااينبه،باشد پذير امكان

 تقاضـاتيريمـدي اصـل ابزاربه همهي برابايد ستهيشاي مزد تأمينو مزد فعال استيس
،اسـتي ضـرور كشـورها براي همـه حقوقو مزددر پرداختي نابرابر كاهش. شود بدل

ي مـال بخـش بـه افتهي انتقال درآمد زانيمديشد كاهش جملهازديگر عواملبه هرچند
 سـاده درآمـد عادلانـهعي ـتوز اثردر تقاضاشيافزا مورددري اقتصاد منطق. است مرتبط

. كنندمي مصرف درآمدكمهاي گروهاز كمتري نسب طوربه بالاهاي درآمد دارندگان:است
ر،يـفقي خانوارهـا درآمدشيافزاباي، اجتماع عدالت مسئله گرفتن نظردر بدونرو ازاين

.رودمي بالاكلي تقاضا ونرها،يليماتيمال كاهشجاي به
 دسـت سـتهيشاداري سـرمايه نظـام بـه توانمي چگونه،كهاستنياسؤال اساسي

در كـه اسـت جامعـهو دولـت بازارهـا،انيم توازن دنبالبه ستهيشاداري سرمايه؟افتي
 مـدل بـه بازگشـتي معنابهنيايول است؛ازين دولت شتريب مداخلهبه مسائل،ياريبس

ي آزادسازبه بازگشتي معنابهتر بزرگ دولت.ستين 1960و 1950هاي دههي اقتصاد
 كـه كنـد مـيتي ـتقورا قدرتي ساختارهااغلبيميقد مدل.ستيني اجتماع عرصه در

____________________________________________________________________ 
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هـا پسـتي برخـاز حـداقلاي كار بازارازها گروهازياريبس. آمد فائق مشكلنيابرديبا
ي بـراي شـغل هـاي فرصت 1960و 1950هاي دههدر مثالبراي.شوندمي گذاشته كنار
تيوضـعبه بازگشتنيبنابرا. بود امروزاز محدودتراريبسيتيجنسضيتبعدليلبه زنان

ريـاخي اقتصـاد بحـراناز پـسكه است روشنيول است ممكننهو مطلوبنه گذشته
 داشـت قـرار توجـه مركـزدرديـمدهاي مدتي براكه آنگلوساكسون نشده اصلاح مدل

 بحـران درواقـع.باشدمناسب نوظهوري بازارهاوي صنعتي كشورهاي برا تواند نميگريد
بـر مبتنـيياقتصـاد مـدل ضـعف نقـاط انگلسـتانو آمريكادرآن اثرو خانوارهاي بده
ديـبا. اسـت داده نشـانراي مـالي بازارهاي افراط نقشو سهام ارزش مدت كوتاهشيافزا

ياسيستيوضعو مختلفهاي سنت براساس ستهيشاداري سرمايه مدلازي مختلف انواع
 بـهديـبازيـن توسـعه حـالدري كشورها. باشد داشته وجودي صنعت شرفتهيپي كشورها

.باشند خودوضعيتبا متناسبداري سرمايه نظامازي خاص نوع دنبال
 رقابـتگريكـدي بـر غلبـهي بـرا كـه دارد وجودداري سرمايه مختلفهاي مدل امروزه

شيكمـاب هـاآن همـه دركلو دارندي ضعفو قوت نقاطها مدلنياي جهان ازمنظر. كنند مي
 متفـاوت هاي راهوها جنبهتا پردازدمي مختلفي كشورها مسائلبه كتابنيا. اند نامناسب

تيوضـعو شـودمي مطرح اروپااتحاديهونيچ متحده، الاتياازهايي مثال. كندي بررس را
در مطروحـه مباحـثبي ـترت ايـنبه.رديگمي قرار تحليلو تجزيه موردمناطقنياي اقتصاد
ي كشـورها،يافتـه توسـعهو توسعه حالدري كشورها،يجهان اقتصادازي بزرگ بخش كتاب

ــري دارا ــازادوي كس ــابدر م ــار حس ــتركوي، ج ــايبي ــه ــتازي مختلف ــازارو دول را ب
ايآ:اند مواجهي اقتصاد رشد مسئلهباداري سرمايه نظامهاي كتابهمه عموماً.رديگميدربر

 بـه سـتهيشاداري سـرمايه مـدل باشد؟ داشتههايييژگيوچهديبا رشدم،يدارازين رشد به
ازياريبسـ. اسـت مطـرح امـروزه آنچـهاز متفاوتي كاملاًتيفيكبايول است ازمندين رشد

در كـهي رشـدنديفرا ادامهيولانددهيرس رفاهازيي بالااريبس سطحبه ثروتمندي كشورها
 صـفر رشـدي حتـ.ستين پذير امكان محيطي زيست ازمنظرگريدميا بودهآن شاهد گذشته

 منجـر هـا انسـانونيزمـي نـابود بـه بلندمدتدرد،يتولتيفيكدررييتغ جاديا بدونزين
و.شود مي و مصرف به تحولات ساختاري اساسي نياز دارد  بـهيابيدسـتي بـرا شيوه توليد

. اسـتي ضروري مدتي برا حداقلتداوم آهنگ رشدي صنعتي كشورهادريحت هدف،نيا
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 سـازنهيزمكهرا ستهيشا رشدي برا لازمهايزهيانگها دولت، سبزي اقتصادهاي استيس در
ي اجـرا كشورهاي در حال توسعه براي. كنندمي فراهم است،ي جهان رشدازي متوازن سطح

و اگـر ايـن دارنـد مشـاركتي سـاختاري بازسـازانيـجردر سـبزي اقتصـاد هاي استيس
شيافـزادرديبا شرفتهيپي كشورها. كرددننخواه كسبيتيموفق،نگيرد صورتها استيس

عي ـتوزطور قطـعبه. كنند تلاش توسعه حالدري كشورهابهآن انتقالويفنهايينوآور
 شـرفتيپ سـطوحدر تـوازن جاديا براييديكل عاملكيتكنولوژهايينوآوري دستاوردها

 قـدرت روابـطي كنـوني اسـيساتيواقعبا دگاهيدنيايول؛استكشورهانيمدري اقتصاد
 قابـلي اقتصـاد رشـد تـداوم مصـرفوديتولهايوهيشدري اساس تحولات.ستين سازگار

 گيـري شـكل، ستهيشا رشدبهيابيدستي برانيبنابرا. كندمي ممكنرادر آينده بيني پيش
ي عمـومتي ـمالكومؤثر هاياتيمال مخرب، رفتارتيممنوع مناسب،يزشيانگي ساختارها

.استي ضرور منابعي برخ بر
. اسـت طلبانه جاهي كاملاً هدف كتابنيادر شده شنهاديپنينوي اقتصاد رشد مدل

كيـ عضـو اگـر ويـژه بـه،نيسـتيكشورهر دسترسدري مدلنيچن عواملازياريبس
 روابـط گانيهمسـا گـريد بـاي حقوقوي اقتصادازنظرو بوده اروپاهياتحاد مانند اتحاديه

هاي مختلـف جنبه مدلنيا اهدافبهيابيدستي برا علاوهبه. باشد داشتهيكينزداريبس
 محيطـي زيست مسائلحلي براراهايي استيس تا بتوان استي ضرورسطحي فرامليتي 

 هرچنـد. كـرد اعمالي جهانهاي توازن عدم اصلاحوهااتيمال،يمالي بازارها مشكلاتو
 مـازاداي ي ـكسر كاهشبا توانميراي اقتصادنينو مدل سويبه حركت مواردي برخ در
 آغـاز كشوركيدري شغلي ناامنو موقت مشاغل ها،ينابرابراز كاستني، جار حساب در

 آمـوزشليقبازي عمومي كالاها آوردن فراهموياتيمالبا نظام درآمد مجددعيتوز. كرد
يعموم ونقل حمل خدمات سته،يشا بهداشتو كه استايفهيوظي قاتيتحقلاتيتسهاي

 شـدن گـرمازيريجلـوگي بـراي اساسـ اقـدامات. اسـت شـدني اجرا جانبهكي صورت به
نيـاهمـهدر. شـود آغاز كشورهاتكتكدرديبايعيطب منابع حفظو جهاني وهوا آب

ي بـراراي مشخصـ راهكـار كتـابنيـا. باشـد شـدهفي ـتعري روشنبه هدفديبا موارد
 بهتـري اقتصاد نظامي معرف كتابنيا هدفنيبنابرا. كندمي ارائه هدفنيابهيابيدست

.شتريبنهوتركمنه. است ستهيشاداري سرمايه
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و اشـتغال،ياقتصـاد رشـدديشـد كـاهش بـه 1930 دهه بزرگ ركوددر جهان اقتصاد
 مـدل ايجادي برارا راهيول.شد منجر جهان نقاطهمهدرهامتيقي عموم سطح كاهش

انيمدررا باورنيا جهاني اقتصاد بحران. كرد هموار شده كنترلداري سرمايهازينيمع
داري سـرمايه نظـاماتيـح ادامـهكهوجود آوردبهياسيسهاي گروهو مردمهمه تقريباً
 جنـگاز پـس دوران بـرخلاف. اسـت پـذير امكان بازارها كنترلو مقرراتنييتعبافقط 
 دسـتي جهـان عرصهدري برتربه متحده الاتيا دومي جهان جنگانيپادر، اولي جهان

.كردتيحما غرب بلوكي كشورهاگريدوي غربي اروپادري اقتصاد توسعهازو افتي
 برگـزار آمريكـا وودز تونيبر كوچك شهردركهيكنفرانسدر انگلستانو متحده الاتيا

 هنـوز كـهي زمـان،1944ژوئيـهدر. كردنـد مذاكرهداري كنترل شده سرمايه مدل بارهدر شد
 اجـرابه 1947دروشديي نها وودز تونيبر نامه توافق، بوددهينرسانيپابه دومي جهان جنگ

 بـروز هنگـام هرچنـد بـود، ثابـت ارز نرخ نظامبه بازگشت نامه توافقنياي اصليژگيو.ددرآم
نيـادري غربـ يافتـه توسـعهي كشـورها همه. بودليتعد قابل ارز نرخ،ياساسهاي توازن عدم

و عـلاوه توانستند بـهميينيمع محدودهدرها نرخي، ارزي بازارهادر. داشتند مشاركت قرارداد
 داشـتند فـهيوظي مركزهاي بانك. باشند داشتهنوسان شدهتيتثب ارزهاي نرخ درصد1ي منها

يخارجي ارزي بازارهادر مداخله، بهره نرخ اهرماز استفاده با ،هيسـرما شـدن جـا جابه كنترلاي
ايـالات متحـده كـه بانـك مركـزي جـز وودز، تـونيبر نامـه توافـقدر. كننـدتيتثبرا ارز نرخ
ي كشـورهاي مركـز هـاي بانك هاي ارزش دلار كاملاً منفعل باقي بماند توانست درباره نوسان مي

 ارز نـرختي ـتثب نـهيهز بـارميتقسانيميزيتمانيچن؛ندبودموظف ارز نرخ حفظبهي صنعت
. بـودآناز پـسو دومي جهان جنگيانيپا مراحلدر متحده الاتيا مطلق قدرتدهنده نشان
ارائـهي مركـز هـاي بانـك را كـهييدلارهـاشد متعهد دولت،آمريكا دلار رزشاشيافزابراي
ونيـيتع دلار35 معادلطلا اونسهرمتيقرو ازاين. كندليتبدطلابهاند كرده ي بـرا شـد
.بودطلاريذخا مشابهي دلارريذخا داشتن،يغربي كشورهاي مركزهاي بانك
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 فـهيوظ. شـدنديزيرهيپا وودز تونيبردرزيني جهان بانكو پولالمللي بين صندوق
 مشـكل بـا ارز نـرختي ـتثبدر كـه بوديي كشورهابه وامي اعطا پولالمللي بين صندوق

. هـاي توسـعه را برعهـده گرفـت انجـام برنامـهي جهـان بانـك در مقابل. شدندمي مواجه
اي از مقـررات كنتـرل المللي با مجموعه بر نرخ ارز ثابت، نظام مالي بين ترتيب علاوه اين به

ي خصوصـ بخـشبهو بود محدوداريبس توسعه حالدري كشورهاازهيسرما خروج. شد
انيـجر يافتـه توسـعهي كشـورهاانيـمدرهيسـرماييجا جابه.شد نمي اعطاي وام تقريباً
 هـا، پرداخـت تـرازدري كسر كاهشو ارز نرختيتثبي براي صنعتي كشورهايول داشت

 خـروجو ورودانيـجر كنتـرلي بـرا كشـورها حـق.كردنـدمي كنترلراهيسرماانيجر
.دارد وجود پولالمللي بين صندوق اساسنامهدر هنوزهيسرما

 هرچنـد. كـرد جادياي جهان اقتصادي براراي باثباتي پول چارچوب وودز تونيبر نظام
در تـوازن عـدمي ولـ آمدوجودبهيجار حساب مازاد آلمان، جملهاز كشورها،ي برخ در

 اقتصـادتيوضـعباسهيمقادري، داخل ناخالصديتولازي درصد برحسبها پرداخت تراز
ياتفـاقو ندرتبهي ارزهاي بحران ازآنجاكه. بودزيناچاريبس گذشته،هاي سالدر جهان

از بعـد هـاي دهـه بـاسهيمقادرو نداشتي چندان كار پولالمللي بين صندوق عملاً،بود
.كرد نميفايا جهاني اقتصاد عملكرددري مهم نقش وودز، تونيبر نظام سقوط

از مختلـف هاي عرصهوشدمي كنترلشدتبه مختلفي كشورهادري مالهاي نظام
 گـريداز مسـكن معاملات،يمال تأمين مقررات براساس مثال،طوربه.بودند مجزاگريكدي

آن دقتبهدولتو بود جداي مالنظام هاي بخش و كنترلبر  بـه يي اعطـا اعتبارات داشت
 بـهلاتيتسـهشيافـزا بيشـتر. داشتي كمترتياهمي مصرفي كالاهاديخري برا مردم

در. شـد ناشي مـيهاآن درآمد رشداز مردم مصرف رفتن بالاو بود معطوفي تجار بخش
درينـيمع سـقف بهـره نرخ هاي نوساني برا، متحده الاتيا جملهاز كشورها،ازياريبس

طـور بـه كـه انگلسـتانو متحـده الاتيـا ماننديي كشورهادريحت. بود شده گرفته نظر
. نداشـت برعهـدهيياستثنا نقش سهام بازار بود،ي مبتنهيسرما بازاربري مالنظامي سنت

هـاي بانكو بود محور بانكي مالنظامو ژاپن توسعه حالدر،يياروپاي كشورهاگريد در
.تأثيرگذار بودندها شركتي مال تأميندري محل

در مثـال گرفـت، بـرايي متفـاوت هاي شكلداري مدل سرمايه دومي جهان جنگاز پس
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اريبسـ اقتصـاددر دولـت مداخلـه ي، بازار اقتصادي داراي كشورهاازگريدي برخو ژاپن،ايآس
 نوبـه خـود بـه كـه گرفـت مـي دربررااي گسـتردهي صـنعت توسـعه هاي استيسو بودقيعم

هـا دولـت گرانه مداخلههاي استيس.شدمي شاملراياسيس ماتيتصمبرمبناي وامصيتخص
يي كشـورهادر عـلاوه بـه.بـودي خـارج تجارتهاييژگيوازي داخل داتيتولازتيحماي برا

 دشـانيتهد بيكـار شـدن خطـر كـه بودنـد هـا بنگـاهازي نفكـيلا بخش كاركنان ژاپن، مانند
عي ـتوزب،ي ـترت ايـن بـهو بـود حاكمها شركتدر پدرسالارانه روابطودائمي اشتغال.كرد نمي

ي ولـ نبود،ريفراگايآس مانند دولت نقش اروپادر هرچند. بود عادلانهچشمگيري نحوبه درآمد
.شدمي اعمالاي گستردهطوربهزين كشورهانيادري صنعت توسعههاي استيس

 آلمـاندر مثـال طوربه.افتي بروز قدرتمند رفاه دولت شكلبهي طبقاتي آشت اروپا در
»ياقتصـادي دمكراسـ«. آمدوجودبه بنگاهتيريمددر كارگران مشاركتي براهايي فرصت

 بـزرگ هاي شركترهيمد هيئتيحتوي نظارتهايتهيكمدراين كشور كاركنانشد سبب
. شـد مـيميتنظـي جمعـ دسـته هـاي مـانيپبـا دسـتمزد،دررييتغ. باشند داشته ندهينما

 توافـق بـه مذاكرهافراد با مزد بارهدريي كارفرماهاي تشكلوي كارگر قدرتمندهايهياتحاد
ي بنگاهرسيدند كه همه مي يصنعت بخشكهاي آنيحتاي كننـد اعمـالرا اقتصـاد همـه

.بود متوازناي عادلانهنحوبه درآمدعيتوز،يكنونتيوضعباسهيمقادركه طوري به
داري سـرمايه مـدل تـا حـدودي،حتي در ايالات متحـده دومي جهان جنگاز پس

)1967(تي ـگالبرا كنـت جـان،1960 دهـه هـاي سال اواخردر. بود حاكم شده كنترل
آندر. كـردي معرفـ»ندمتعهدي عموم منافعبهكهي دولت رانيمد«رايي آمريكا رانيمد

 الاتيـاجامعه. كشاندندينابودبهراداري سرمايه نظامكهنبودي قماربازانازخبري زمان
 ثـروتو مطلـق فقـرآندر كـه بـود متوسـط طبقهبري متك اروپا،و ژاپن مانند متحده،

.شدميدهيد ندرتبهي نجوم
رشـد چـوني اقتصادهاي معجزه افت،ي استقرار دومي جهان جنگازپسكهي مدل

ي واقع رشدبه توانستندي غربي كشورها همهيول. به دنبال داشترا ژاپنو آلمانسريع 
ي برخـو بودنييپاي نسبطوربهيكاريب نرخ دوره،نيادر. ابندي دستي اقتصاد توسعهو

 شدند مواجه كاريروين كمبودبا 1960 دههدر آلمان فدرالي جمهور جملهاز، كشورها
.كردندحلرا مشكل مهاجر كارگرانرشيپذبا كه
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 گرفـت، شـكل غـرب جهـاندر 1930 دهه بزرگ بحرانازپسكهياقتصاد مدل
 متفـاوتي كنونتيوضعبا درآمد، عادلانهعيتوزونييپاي كاريب بالا، رشدهاي نرخازنظر

وي اجتماعتيامن كار بازاردر فعالي نهادهاو رفاه دولتازسوي شده وضع مقررات. بود
يـيطلا دوران«كه مدلنيا. كردمينيتضمراتيجمع اعظم بخشي زندگي بالا سطح

و شـد بحـران وارد 1970 دهههاي سالدر آوردوجودبه 1960 دههدررا»داري سرمايه
.كرد فراهم براليلنئو اقتصاد شدني جهان پروژهي برارا بستر

آني امدهايپو وودز تونيبرانيپا1-1

 بحـرانيپدرقائل بود متحده الاتياي براكه زياديي ازهايامت رغمبهنظام بريتون وودز
 متحـده الاتيـا شد، اشارهكه گونه همان. كرد سقوط 1973هيفوردر، 1960 دهه اواخر

و داشـت در نظـام بريتـون وودز دلار ارزش حفـظ ضـرورت عـدم ازنظـرايژهيـوازيامت
 جـهينتدر. كند منتقل كشورهاديگر دوشبهرا ثابت ارز نرخ حفظنهيهز بار توانست مي

و منجـر آمريكـاازهيسرما خروجبه،دلار ارزشبا پايين آمدن،1960 دهه اواخر از شـد
و اعتمـاد كـاهش دنبالبه. نكردي كار روندنيا كردن متوقفي برا آمريكايمركز بانك

 تـورم كـه شـد اعمالي انبساطي مالوي پولهاي استيس،آمريكاازهيسرماديشد خروج
 دامـنرا 1960 دهـه دوممهيندر فقربا مقابلههاي برنامهي اجراو تناميو جنگازي ناش
 شـده ارائـهي دلارهـا اينكـهبريمبن 1971وتادر كسونينجمهور رئيس اظهاراتبا. زد

 ارزش بـه نسبت نانياطم عدمشود تبديل نميطلابهگريدي كشورهاي مركزهاي بانك
 خـروجانيـجر دلار ارزشفيتضعباكه داشت وحشت آمريكا دولت. كردديتشدرا دلار

 وارد جهـان اقتصادبه كسونين سخنانكهي شوك. به اوج خود برسد كشورنياازهيسرما
 1971 دسـامبردرايسـونتياسـم نامـه توافق. درآورد لرزهبهرا ثابت ارز نرخ نظام كرد،
هيسـرما خروجانيجر. بود ثابت ارز نرخنظام نجاتو اصلاحاتي برخ انجامبرايي تلاش

 ارزش سـقوطازيريجلـوگي برا ارز بازاردري مركزهاي بانكديشد مداخلهبه آمريكا از
 شـد، مـي اعمـالري ـدرگي كشـورهاي پـول هـاي اسـتيسبـا مداخلاتنيا.ديانجام دلار

 آلمـاني مركـز بانـك بـود، ماندهي باق منفعلوگر نظاره آمريكايمركز بانككه درحالي
ريذخـادر مهـم پـولنيدومـ بـه آمريكاازپس آلمان، ماركرايز،شد مداخلهبه مجبور
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اولـينازيكـي آلمـاني مركـز بانـك. بـود شـدهليتبـد جهان مختلفي كشورهاي ارز
 دلار داد اجـازهوزد بـاز سـر آمريكا دلارديخرازهيفور12دركه بودي مركزهاي بانك

.كند سقوطبسيار
ثباتي در جريان ورودبي وودز تونيبرنظاماتيح دورانيي نها مراحلهاييژگيو از

 موردي جهانهيسرماانيجريجيتدري آزادسازنهيزمپسدرديباكه بودو خروج سرمايه 
در. شـد وودز تـونيبر نجـات مـانع نوبه خـودبهنديفرانياكه چرا؛گرفتمي قرار توجه

در. داد دسـتازرا خودكيآكادموياسيسانيحامازياريبس ثابت ارز نرخ نظام ان،يپا
 بـه اسـت مناسـبي نظـام شـناور ارز نـرخ كـه گرفـت شكلهينظرنياكيآكادم عرصه

ي اقتصـاد هـاي اسـتيسه،يسـرماو كالاهـا آزادانيجرطيشرادر دهدمي اجازه كشورها
با اعمالراي مستقل  منجـر هـا پرداخـت ترازدر توازنبه شناور ارز نرخكه باورنيا كنند

 مثـال بـرايو،داد انجـام مـيي متفـاوتي اقتصـاد استيس متحده الاتيا اگر]1[.شود مي
ميهيسرما خروجو ورودي برا مقررات صورتبهياصلاحات را آمريكـا منافعكهشد اعمال
 وجـود عـزم سياسـي كـارنيـاي برايول. ممكن بود وودز تونيبر نجات كرد،مي محدود
. كردند تأسف ابرازآن سقوطازي معدود افرادو نداشت

 اروپاي پول نظام1-1-1

 منجـر ارز بـازاري ثبـات بـي بـه تواندمي شناور ارز نرخ نظامكهشد نمي تصور زمانآن در
 وودز تـونيبر دورانانيـپا تـا دلارو مـاركن،ي ارز نرخ دهدمي نشان1-1 نمودار. شود

انيـپاتا دلارفيتضع. بود ثابت)1961 سالدر مارك ارزششيافزا باركيياستثنابه(
شد 1970 دهه ـرا خود ارزشازيمينسبب رقيـب اصـلي دلار در آن در مقابل مـارك

 ارزشدوبـارهو شـدتيتقو درصد 100 تقريباً دلار 1985 سالتا. بدهد دستازـ زمان 
 شـاهدزيـن دلار مقابـلدرني ي ـبرابـر نـرخ. افـتي كاهش نصفبه مارك مقابلدرآن
يي اروپـاي ارزهـا گـريداي ـتالياريـلوسيانگلـ پوند، فرانسه فرانك. بودي مشابه راتييتغ

درديشـد هـاي ايـن نوسـان. نـد بود ثبـاتبيشدتبهگريكديو دلار مقابلدركه بودند
.تبديل كردي اقتصاد شوك جاديا عاملبهرا جهاني پولنظام،ارزهاي نرخ
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.دهدمي نشانرا دلار ارزش كاهش نموداربيش:توضيح
Source: Federal Reserve Bank of st Louis for USD; for Yen: http://research.stlouisfed.org/ 
fred2/series/AEXJPUS/downloaddata?cid=32219 
� For Sterling: http://research.stlouisfed.org/fred2/series/AEXUSUK/downloaddata?cid=32219 
� For Euros: http://research.stlouisfed.org/fred2/series/AEXUSEU/downloaddata?cid=32219 
� For DM:http://www.bundesbank.de/statistik/statistik_teitreihen.php?lang=de&open=&func =row 
&tr=WJ5009 

 
و پوند در مقابل دلار آمريكا1-1نمودار  نرخ ارز اسمي ين، مارك، يورو

 پـس. با خود ثبات به همراه نياورد نيز) يورو(گيري پول واحد در اتحاديه اروپا شكل
يمعرف از از دلار مقابـلدررا خـود ارزشاز درصـد20 حدود،1999 سال آغازدر وروي

ي رقـابتتي ـموقعي پـول نظـامنيـادر.شدتيتقوبار ديگر 2003 سالازيول داد دست
هـاي نوسـانو كنـدرييـتغي اساس ـنحـويبهو سرعتبه است ممكن مختلفي كشورها

 تحـت شـدت بـهرا مردمي رفاهتيوضعوهامتيقي عموم سطحي وارداتي كالاهامتيق
در تفـاوت براسـاس تـوان نمـيرا ارز نـرخ راتييتغشد مشخصي زودبه. دهد قرار تأثير
ي رهـايمتغ گـريدوي داخل ناخالصديتول رشدهاي نرخاي بهرههاي نرخ،ياتيمالهاي نرخ

درخصـوصيمطمئنـ هـاي بينـي پـيش سـتندين قـادر اقتصـاددانان. دادحيتوضي اساس
.دهند ارائه جهان معتبري ارزها ارزش راتييتغ

را نظـام نـرخ ارز شـناوريصنعت بزرگي كشورها وودز، تونيبرنظام سقوطاز پس
و مسلطي ارز هرمسأردر. اعمال كردند ،مـاركآنازپسو داشتيجادلار قدرتمند
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المللـي بـين مبادلاتدركه بودند انگلستان پوندوسيسوئ فرانك مانند ارزهاگريدوني
از كـه سـتينامعنـنيـابهي ارز مراتب سلسله وجوديول. داشتندي محدوداريبس سهم
نيـادر. اسـت شـدهنييتع بازار عملكرد براساس كاملاً ارزها،ي برابر بعدبه 1973 سال
ايآسـدر ويژهبهـفيضعهاي پولازياريبسكه گرفت شكلي دلار بزرگ بلوككي دوره

 اروپـايييكشـورهايپولهاي نوسان. كردميتيتثب دلاربه نسبتراـنيلاتي آمريكاو
 گـريدوني ي ـولـ. شـد محـدودينيمع زانيمبه بودند زده حلقه آلمان مارك دوربه كه

درايـ باشـند المللي بين معاملاتي مبنا توانستند نميكه بودندفيضع قدرآنزينها پول
.رنديگ قراري ارزريذخا سبد

نظـام سقوطازپس ارزهاي برخ اروپا،دري پول نظام شدن كپارچهيليتحلدرخصوص
 انگلسـتان پونـدوايتالياريل مثالبراي شدند؛يديشداريبس هاي نوسان دچار وودز تونيبر

 شـدن كپارچـهي نـديفرا بـه ارز نـرخدري نظمبي.كردند تجربهرايقيعمي پولهاي بحران
 مهـم عوامـلازيكـي. وجـود آورد بـهي مـوانعآنريمسـدرو كـرد وارديجدبيآس اروپا

تياشـم هلمـوت كـه بـود شـديد ارزي هـاي نوسان،اروپادر ارز نرختيتثبهايد گيري شكل
 1979در. كردنـد مطـرح فرانسـه جمهـورسيرئـ ژسكاردستني والرو آلمان صدراعظم

ي ارز مجـاز هـاي نوساننيمع فاصلهرشيپذي ررسميغنظامنيگزيجا1»اروپاي پول نظام«
2بنلـوكسي كشورهاوايتاليا آلمان، فدرالي جمهور، فرانسهانيم ثابت ارز نرخ نظاموشد

اتيـحدر كـه گونـه همـان شود؛ليتعد ضرور مواقعدر توانست ارزهاي نرخو گرفت شكل
ي اعضـا وسـتنيپ بـا. كـرد مـيرييتغ عضوي كشورها ارزهاي نرخيگاه» اروپاي پول نظام«

نظـام پـولي«بدون آنكـه بـه ارزهاي برخو كرد رشدنظامنيا»اروپاي پول نظام«بهديجد
.شدندتيتثب آلمان ماركبرابردرشياترنگيليش مانندبپيوندند»اروپا

 پـول اروپـاي پـول نظـام كـه بـودآن وودز تونيبرو»اروپاي پول نظام«انيم تفاوت
 اروپـاي پـول واحـدبانظامنيادرها پولهمه. نكرديمعرف ارزهاديگر بانيپشترايخاص

ي كشـورها همـهي ملـ پولازكه بودينيمعي پول سبد ندهينما اكو. داشتند ونديپ3)اكو(
 اروپـاي پـول نظـامدر.بـود ارز نـرختيتثبي برا گيري اندازه واحدوشدميليتشك عضو

____________________________________________________________________ 
1. European Monetary System (EMS) 

از كشورهاي بنلوكس عبارت.2 و لوكزامبورگ: اند .بلژيك، هلند
3. European Currency Unit (ECU) 
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 ارزهـا ديگـر بانيپشـتي پـول واحـد توانستمي عضوي كشورهاي پولي واحدهاازكيهر
 پـولنيـا،المللي بينانگذار سرمايهانيمدر آلمان مارك اعتبارشيافزاجهينتدر. باشد

 شـد سـبب امـرنيا. گرفتبرعهده اروپاي پول نظامدرراي ارز بانيپشت نقش زوديليخ
.كند كسبرا اروپاي پول نظامدر بهره نرخنييتعازيامت آلماني مركز بانك

باوشد آغاز اروپا شدن كپارچهيقيتعمديجد موج،1980 دههيانيپاهاي سال در
 1992درختيماسـتر مـانيپيپـس از امضـا. گرفـت شتابي غربوي شرق آلمان اتحاد

.دش مطرح 1999در»اروپاي پولهياتحاد«
 بـدون اروپـاي پـولهي ـاتحاد بـه اروپـاي پول نظاماز انتقالشدمي تصور زمانآن در

 بـا 1993و 1992هـاي سـالدر اروپـاي پـول نظاميول.شد خواهد انجاميجدي مشكل
را ارز نـرختي ـتثب نامـه توافـق 1990در كـه انگلسـتان. بود مواجهي بزرگهاييدشوار

 مقـررات 1993 سـالدر. كـرد تـركرا اروپاي پول نظام 1992 سپتامبردر بود، رفتهيپذ
5/1ي منفـو مثبـتازو كـرددايـپشيافـزا ثابـت ارز نرخ هاي نوسانهيحاشبه مربوط
 كشـورهاي برخـي ملـ پول ارزش كاهش فشار.ديرس درصد5/2ي منفو مثبتبه درصد

و غربـي. بود كردهريناگزرارييتغنيا  تـورم بـا مقابلـه بـراي پس از اتحاد آلمان شـرقي
 اسـتيس آلمـاني مركـز بانك،ايجاد شده بودي اقتصادعيسر رشدبا همراهكهيميملا
دريي اروپـاي كشـورها زمـان ايندر. دادشيافزارا بهره نرخو كرد اعمالي انقباضي پول

 بانـك 1993 تابسـتاندر. بودند بهره نرخ كاهش خواستارو گرفته قراريكسادتيوضع
شـد كـه در ايـن مـي بينـي پـيش هرچند دادشيافزابار ديگررا بهره نرخ آلماني مركز

و سياسـي. كشور باعث كسادي شود سياست پولي بانك مركزي آلمان ازنظـر اقتصـادي
و انگلسـتاني مالناتواني. ناپذير بودلكشورهاي عضو نظام پولي اروپا تحمبراي بعضي از 

 فرانـك ارزشرو ازايـن بـود، شـده بيني پيش ارزالملليي بينبازارهانفعالاي برا فرانسه
 اعمـال آلمـاني مركـز بانك. كرد كاهشبه شروع بازارهانيادر انگلستان پوندو فرانسه

عمـل آمـده هاي بـه توافقبهو كردميهيتوج تورمبا مقابلهي براراي انقباضهاي استيس
نظـربه.نداشتي توجه اروپاي پولهياتحاديزيرهيپا ضرورتو اروپاي پول نظام 1990در 

.كند اقدام اروپاي پولهياتحادوي پول نظامهيعلخواستمي بانكاين 
بيـرق بـا آمريكـا دلارو كـرد كـار بـه آغـاز 1999هيژانو اولدر اروپاي پولهياتحاد
يعني؛ماركاز قدرتمندتر شد روبه وروي مي آنكهبا. رو كمـي در ايـني اعضـا رفـت انتظار
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آن،اتحاديه شركت كنند  رلنـد،يا آلمـان،، فرانسـه فنلانـد،،كي ـبلژ،شياتـر اما برخلاف
 بودنـد اروپاي پولهياتحاد گذارانيبني اعضاازاياسپانوالغپرت هلند، لوكزامبورگ،ا،يتاليا

در.نگرفـت قـرار اسـتقبال مورديول شد، داده وستنيپ فرصتهم دانماركو سوئدبهو
. وسـتنديپهي ـاتحادآنبهي اسلواك 2009و مالتو قبرس 2008 ونان،ي 2001 هاي سال

را2- اروپـاي پـول نظـام،قرار نداشـتند وروي منطقهدركهيي اروپاي كشورهاازتعدادي
ا مقرراتونيقوان براساس قاًيدق ي پول نظاماز مستقلزينيگريدي ارزها. جاد كردنديآن

هي ـاتحاددر انگلستان پوند ماننديي ارزها هنوزيول. شدندتيتثب وروي مقابلدر2- اروپا
.ندارند تعلق»اروپاي پولهياتحاد«و»اروپاي پول نظام«بهكه هستند اروپا

زيــنكشــورهاي ديگــروند شــد اروپــاي پــولهيــاتحاد وارد كشــورهاازياريبســ چــرا
هي ـاتحاد عضـوي كشـورها آنكـهزيانگرتيح وندند؟يبپهياتحادنيابه ندهيآدر مندندهعلاق

هـاي تعيـين توانست با ملاك ماستريخت كنفرانس اما،هستند ناهمگنشدتبه اروپاي پول
هي ـاتحادبـه مختلفي كشورها ورود رفتمي انتظاركهي بده زانيمو بودجه مورددرشده 

هـاي مـلاك. ونـدديبپهي ـاتحاد بـه بتوانـدي كشـور هـر شـد باعث عملدر كند، كنترل را
 جـهينتدر. كنـدنيتضـمراهي ـاتحادايـنياعضـاحيصـح انتخـاب نتوانسـت ماستريخت

و دولـت بودجـه،ياتي ـمالي، اجتماعهاي نظام، وري بهرهازنظر اين اتحاديه عضوي كشورها
از اروپـاي پولهياتحادي اعضاانيمي كپارچگي جاديا. اند متفاوتشدتبه مزدنييتع سازوكار

 گـريددر مكمـل هـاي اسـتيس اتخـاذبا، مشتركي پول استيسو واحد پولي معرفقيطر
شدههياتحادايندراي منطقهديشدهاي تفاوت سبب مشكلاتنياو نبوده همراهها عرصه
.پرداختميخواهآنبهي شتريبليتفصباي بعدهاي بخشدركه است

انكار محافظه انقلابو تورم2-1-1

ي تـورم فشـار گرفتـار 1960 دهههاي سال اواخرازي صنعتي غربي كشورهاهمه تقريباً
 بلكـه شـد، منجـر وودز تـونيبرنظـام سقوطبه تنهانه مشكلنيا.)1-2 نمودار( شدند
 دهـهدر. بـردانيـماز بـود افتـهي استقرار دومي جهان جنگازپسكهراي اقتصاد مدل

و همكاريكشورهاي عضو 1980 گفتنـي. شـدند تـورم كنترلبه موفق1سازمان توسعه

____________________________________________________________________ 
1. Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) 
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هاي سال اواخردركهمواجه شدنديديشد نسبتاًي تورمنديفرابا انگلستانو متحده الاتيا است
شد گيري انقلاب محافظه كه باعث شكل كرددايپي شتريب شتاب 1970 دهه .كاران

Source: Ameco 2010, for Data on OECD: OECD Stat Extracts URL 

 
)كننده در مقايسه با سال قبل، درصد شاخص قيمت مصرف(ها نرخ تغييرات سطح قيمت1-2نمودار

تـرين پـايين بـهي صنعتي كشورهاهمهدر تقريباًي كاريب نرخ،1960 دههانيپا در
و دادهشيافـزارا كـارگراني زنـ چانـه قـدرت كـاريروين كمبود. بوددهيرس خود سطح

هـاي مـانيپازي ناشـ سـوكيـاز دسـتمزدهاشيافزا. بود برده بالاراي اسمي دستمزدها
 بـا. بود شده توافقهاي نرخازشيبي پرداختهاي مزدازثرأمت ديگر ازسويوي جمع دسته

 مشـكلي ولـ. افتيشيافزاهامتيقي عموم سطحوديتولهاينهيهزكل مزد، رفتن بالا
،ايجاد شود امكان داشتكه بود كاريروين كمبودازترقيعم 1960 دهه اواخري اقتصاد

 جهاندر چندجانبه اصلاحات زمانآندر. ببردانيمازراي اقتصاد نظام توانست نمياما
ي برخـوكي ـدمكراتاليسوسـ خصـلت اصـلاحاتي برخ. گرفت شتاب ژاپنجزبه، غرب

 رونـد آغازبا زمانهمچپيي دانشجوهاي جنبش. داشتيستياليسوس هايشيگراگريد
 هـا، فرصـتدر شـتريبي برابروكيدمكرات حقوقتيتقو دنبالبهو گرفت اوج اصلاحات
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 گـريدو زنـاني آزاد درآمد،تر عادلانهعيتوزي، آموزش نظامدررييتغ كارگران،ازتيحما
هـاي برنامـه،ييدانشـجو جنـبشيريـگ اوجيپـدر. بـود آزادتر جامعهبا مرتبط مسائل
.داد نشانبيشتريشيگرا مزددستشيافزا استيس سويبهزيني اصلاح

 مواضــعي كــارگرهــايهيــاتحاد،بــراي افــزايش دســتمزد كشــورهاازياريبســ در
 سـازمانراها اعتصابكهدادندليتشكيديجدهايهياتحادايو گرفتندمييتر كاليراد
ديتشدراي غربي كشورهادر التهاب 1979و 1973هاي سالي نفتهاي شوك.دادند مي

 دهـه دوم مـهيندر جهـاني اقتصـاد رونقزماندر بالا،ي تقاضا اثردر نفتمتيق. كرد
 مقابلدر دلار ارزشفيتضع. افتيشيافزايريچشمگنحوبه،1970 دههليوااو 1960

 معاملـه دلاربا خام مواد شتريب همانند نفت. بودمؤثر نفتمتيق رفتن بالادر ارزهاريسا
ي كشـورهاي واقعـ درآمـد،1970 دهـه هـاي سـالدر دلار ارزشديشـد تنزل. شود مي

 شدهتر گران دلار منطقهاز خارج كالاهامتيقكه درحالي،داد كاهشرا نفت صادركننده
 دهـه در]2[.داشـت تـأثير نفـت مـتيقي صعود روندبر اپك حوزهدرياسيسعيوقا. بود

 سـالدرو كـرد جهـش 2003 سـالاز بعـد اما افتي كاهششدتبه نفتمتيق 1980
.)1-3 نمودار( كرددايپ تنزلبسيار دوباره 2008

Source: www.inflationdata.com/inflation/Inlation_Rate/Historical_Oil_Price_Table.asp 
 

 قيمت يك بشكه نفت به دلار1-3نمودار
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با بودند مجبوركهيي كشورها شيافـزا بـا اري كننـدديـخر بـالا هـايمتيقنفت را
 بـا پـاييني مزدهـارشيپـذ. رو شـدند روبـهيواقع مزد كاهشوهامتيقي عموم سطح

دري نفت اول شوك هنگام ويژهبه بود ناسازگاري اصلاحهاي جنبش انتظاراتوها خواسته
ي اسـم مـزدشيافـزاي بـرا فشار اعمالرو ازاين بود بالا هنوز اشتغال سطح،1973 سال
 شـكلمتيقـ مزدچيمارپنديفراجهينتدر. نبود دشوار مزدهاي واقع كاهش جبرانبراي

نوبـه بـه هـانهيهز رفتن بالاو دادشيافزاراها بنگاهبرنهيهز فشار بالاترهاي مزد:گرفت
.دادشيافزاراهامتيقي عموم سطح خود

 ارز، نـرخ كنتـرل حـذفاز پـس. داشـتي مشـابه آثار وودز تونيبر نظامي فروپاش
شيافـزا بـهي ملـ پـولفيتضع. دادند كاهشرا خوديمل پول ارزش كشورهاازي شمار

راهامتيقي عموم سطح نفت،متيقشيافزا همانندوشد منجري وارداتي كالاهامتيق
كـه بـا بود دتريشديي كشورهادريتورمتيوضع. داد كاهشراي واقعي مزدهاو برد بالا

 نفت،متيقشيافزابر علاوهكهيي كشورها مثالايرب.گريبان بودندبه هر دو پديده دست
.بودنديمل پول ارزش كاهشومتيقـ مزدچيمارپ گيري شكل شاهد

ي سـازيجهـان مـدل گيـري شـكل درخصـوص متحـده الاتيـاو انگلستان تحولات
شـدت بـه كشوردونيادري اقتصادتيوضع 1970 دههدر. استتياهم حائز برالينئول
ي ملـ پول ارزش كاهش نفت،متيقشيافزاباكه آنها درحالي بود شده شكنندهوفيضع

 دوره،نيـادر. داشت وجودزينياسيسهاييثباتبي بودندرو روبه مزديزا تورمشيافزاو
 لسـونيو هارولـدي رهبربه كارگر حزب از جمله بودنهيكابعيسررييتغ شاهد انگلستان

 كالاهـان مـزيج)1974-1976( لسونيو،)1970-1974(تيه ادوارد،)1969-1964(
 1990تا 1979از سال كار محافظه حزب رهبرعنوانبه تاچر مارگارتو سپس)1976- 1979(

 بـاكه بودند كرده تلاشتيه دولتيحت، كالاهانو لسونيوهاي دولت.ديرس قدرت به
 تـا فقـط هـاهي ـاتحاديول. برسند توافقبهبراي اصلاح حق اعتصابي كارگرهايهياتحاد

اديـز حـدازشيبـ دستمزدها سطحشيافزا دركل،. بودندي همكاربه حاضرينيمع حد
در انگلستان پوند 1976 سالدر.)1-2 نمودار(شدمي منجر مداوم تورم مشكلبهو بود
ي فشـارهاديتشـدو سـپس بحـران گرفتـار،يملـ پـول ارزش كاهش استيس اعمال اثر

و شـروط كـرد كمـك درخواست پولالمللي بين صندوقازانگلستانرو ازاين.شديتورم
 كالاهـانو داد اسـتعفا 1976در تابسـتان لسـونيو. صندوق را براي گرفتن وام پذيرفت
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هـايهي ـاتحاد نظـر جلـببا ناموفقهاي استيسي برخ اعمالازپسوي.شدريوز نخست
را هـاهياتحاداين نفوذ گرفتميتصم،ياقتصادتيتثبهاي استيسي اجراي براي كارگر

ي اقتصـاد هـايتيفعالو دربرگرفترا كشورها اعتصابازيميعظ موجوليرديبگدهيناد
را طوريبه كرد متوقف را نيـا بـه توجـه بـا. ناميدنـد» زمستان نارضـايتي«كه اين دوره

جـاي 1979 مـهدرــ گرفت لقب»نيآهني بانو«هكـ تاچر مارگارتي روزيپت،يوضع
 بـهرا خـود كارانه محافظههاي برنامه،يروزيپازپس بلافاصله تاچر خانم. تعجب نداشت

 جنـگاو. بـوديسـازيخصوصويي زدا مقرراتي، آزادسازآنها مركزدركه گذاشت اجرا
ديشد كاهشآنجهينتكه كرد اعلامي كارگرهايهياتحادو تورمهيعلراي شرطوديق بي

.بود اشتغالوي اقتصاد رشد
 شـتريب دولـت نـدچهر. بود ثباتبييمشابهنحوبهياقتصادتيوضعنيز آمريكا در

ــدرگ ــكلري ــش مش ــان نق ــود دلاري جه ــال. ب ــاردير 1969در س ــونين چ ــزباز كس  ح
ي مـاجرا شـدن بـرملايپـدر،1974 سـالدري ولـ،بـود جمهـورسيرئ خواهيجمهور

بهتيواترگ  واگـذار فورد جرالد معاونشبهراي جمهور استير پستوشد استعفامجبور
و  بحـران بـا آمريكـا 1970 دهـهدر. شـدريوز نخست كارتريميج،1977 سالدر كرد
.بودروهروبي داخلوي خارج استيسدر اعتماد

 دلار،1979 سـالدر. اسـت شدهفيتضعي جهاني قدرتعنوانبه آمريكاديرسمي نظر به
 حاضر آمريكايكارگرهايهياتحادكه درحاليد،يگرد منجر تورمديتشدبهوشدفيتضع

يواقعي دستمزدها كاهشرشيپذ به تيوضـع حفـظ آنكـه حال. نبودندي جزئليتعداي
دي ـترد مـورداي ندهيفزانحوبه جهاني كشورهاي ارزريخاذدر پولترين مهمعنوانبه دلار
 پرداخـتديـبا كـه كردنـدمي اعلاموضوحبه نفت صادركنندهي كشورها. بود گرفته قرار

با اين مشـكلات مقابلـهديباكارتر. شود پرداختديگري ارزهاباجاي دلاربه نفتمتيق
كه ولكر پال،1979توادررو كرد؛ ازاين مي وني ـپول مكتب سرسخت هوادارانازيكيرا
.رزرو منصوب كردو سقوط ارزش دلار به رياست كل فدرال تورمبا مقابلهي برابود

 اقتصـاد تـا داد قـرار فشار تحترا ژاپنو آلمان فدرالي جمهور كارتر دورهنيا در
 فـروكش آمريكا اقتصاددر تنشو ابدي دستي شتريب ثباتبه دلارو دهند رونقرا خود
و آلمـان نيـز گرفـتشيپدريديشدي انبساط استيس ژاپن فشارهانياجهينتدر. كند

راي تـر متعـادلي انبسـاطي مـال اسـتيستياشم هلموتي صدراعظم دوراندر هرچند
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 پـسيكم. نشد رزرو فدرالباي همكاربه حاضر اين كشوري مركز بانكيول كرد اعمال
از ولكـر نشسـتآندر،شد انجام هامبورگ نشست 1979 اكتبردر ولكر، پالي تصد از

 بـا امـا،كنـدتي ـتقورا دلارو مداخلـه بـازاردر فعالانـه تـا خواست آلماني مركز بانك
را بهـره نـرخ رزرو فـدرال بعـد روزدنـچ.شد مواجه آلماني مركز بانكحيصر مخالفت

 بـهرا آمريكـا 1980-1981هـاي سـالدري انقباضي پولهاي استيس. دادشيافزابسيار
 كـهي غربي كشورهاهمه. برد فرو دومي جهان جنگ زمانازي اقتصاد بحرانترينقيعم
ي اقتصـاد رشد نرخ كاهشازشدتبه بودندمجبور آمريكايپولهاي استيسازتيتبع به

 دهـهدرراهيسـرما يي جـا جابـه بـر كنتـرلكهنيلاتي آمريكايكشورها. دنديدبيآس
 بحـران ايـندرو شـدند مواجهي خارجنيسنگهاييبدهبا بودند، گذاشته كنار 1970

 حـاكمي كسـاد دليلبهيصادراتي درآمدها كاهشو بهره نرخشيافزا. رفتند فروقيعم
،1980 سـالانيپادر. ساخت مبدل»شدهگم دهه«بهرا 1980 دهه،يجهان اقتصاد بر

 تـاو گرفت دستبه 1981 سالدررا قدرتوشدپيروز آمريكا انتخاباتدر گانير رونالد
هـايهي ـاتحادهيـعل بلافاصـله تـاچر، مارگـارت همانند درستاو. كرد حفظ 1989 سال

.كرد آغازرا كار محافظه برالينئول انقلابوديكشريشمشي كارگر

 قدرتمند راستوفيضعچپ2-1

اوضـاعدررا خودهايييتوانا پول اگر. است بوده پول اقتصاد هموارهداري سرمايه اقتصاد
. بـود نخواهدقادراتيح ادامهبه بلندمدتدرداري سرمايه اقتصاد بدهد، دستازي تورم

و انگلسـتان،آمريكا،آلماندر تورمبا مقابلهايآكه داد ادامهرا بحثنيا توانميشهيهم
 كـه كـرد انكار توان نمييول. خيراي است بوده رانهيگ سخت اندازهازشيب كشورهاگريد

 اقـدام كشـوري پـول نظـام رفـتننيبازهيعل زودايريداندهبود مجبوري مركزهاي بانك
.ندداشت قرار بحراندر اقتصادكلكهي زمان ويژهبه كنند،

راي غربـي كشـورها همـهي مركـز هـاي بانك سرانجام 1970 دههي تورمتيوضع
وي انقباضي پولهاي استيسبه مجبور راي اقتصـاد رشـد نوبه خودبهها استيسنياكرد
كرده بـود انتخاب اصلاحات نهضتكهرا هايي دولت. دادشيافزاراي كاريب نرخو كاهش

 نـرخنيتضـمي برااي برنامهچيهرايز؛شدند تنگنا دچاري اقتصادهاي استيس عمالا در
 داشـت؛ وجـود هـايينهيگز 1970 دههدر قطعطوربه. نداشتندارياختدر اشتغالي بالا
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 تفكـر زمانآندري اجتماعهاي نهضتوستياليسوس،دمكراتاليسوسهاي دولتي ول
 نظـر موردهاي استيس بتوانندكه نبودنديتيموقعدراي نداشتندي روشني اقتصاد كلان

ي ناشـ مشـكلاتاز مـزد،شيافـزا زانيـم كـاهشبا بود لازم اول قدمدر. كنند اعمال را
ي درآمـد اسـتيس،كشـورها همـهدر تقريبـاً. ابنـدي نجـات رشـدبهروي تورمنديفرا از
نيـاولـي بيشـترشد گذاشته اجرابهي تورم فشارازيريجلوگي برا)مزدشيافزا توقف(

 دهـهدر كـهي اجتمـاع هاي نهضتي خطانيتر بزرگنظربه.ديانجام شكستبهها تلاش
 ونـديپ مـزدشيافزابارا خودي اصلاحهاي برنامهكه بودنيا بودند، گرفته قدرت 1960

المللـي بينهيسرماانيجررايز؛كردتر خرابراتيوضع وودز تونيبرنظامي فروپاش. زدند
.زد دامن انگلستانو متحده الاتيا جملهاز كشورهاي برخي ثباتبي به

 زمـانآني اصـلاح هـاي نهضـت كـه داد نشان 1960 دههيانيپاهاي سالعيوقا دركل
 بـه وضـعنيـا. ابنـدي دسـتي باثبـاتي اقتصـاد نظامبهالمللي بينويمل سطحدر نتوانستند

نيقـوان دليـلبه داريي سرمايهتضادها. نبودداري سرمايه نظامدري اساسي بحران بروزي معنا
 جـاديارا 1970هـاي سـال مشكلات انبوهديتولايديجدهاييتكنولوژو نشدديتشدي اساس
 نـوع هـراز چپ،ياسيسهاي نهضترايز؛رفتانيمازداري سرمايه نظامييطلا دوران. نكرد

ي اقتصـاد ثبـات بـاكه دهندرييتغنحويبهراي سنتي نهادهاكه نبودنديتيموقعدر،شيگرا
ي ولـ،كـرد همـواري براليلنئـو تحـولاتي بـرارا راه وودزنتويبرنظامي فروپاش. باشد سازگار

 عمـل جامـه گـانير رونالـدو تاچر مارگارت روزمندانهيپ انتخاببادرواقعيبراليلنئو راتييتغ
.بودندي براليلنئوقيعم اصلاحاتو پايين تورم سرسخت هوادارآنها. اندپوش خود به

مطرح مسلطي دانشگاه محافلدررا خودهايشهياند توانستند گانيرو تاچر نكهيا
 محافـل. بـود مـؤثراريبس ـآنها كارانه محافظههاي برنامهي اجراليتسهدرو جا بيندازند

 مناسبي ساختار جادياي براو شدند جذب كارانه محافظههايشهياند سويبهي دانشگاه
كي ـآكادمازنظـرانكـار محافظـه. رسـاندندياري دولتبههاشهياندنياي اجرا جهتدر

رايـز؛هاي خود مجاب كردنـد نسبت به صحت ديدگاهرا گرانيدو داشتندي خوبي آمادگ
وهيـتهاز زمان پايـان جنـگ جهـاني دوم را هاي نئوليبرالي انديشه كار محافظهنامتفكر

وكيـهاكي ـفردر ماننـدكينئوكلاس مكتبازي مشهور اقتصاددانان. كرده بودندنيتدو
هــاي شــهياند،1970 دهــهدر. بســيار مــؤثر بودنــدوصخصــنيــادر دمنيــفر لتــونيم

 علم مختلفهاي عرصهدررا خود توانستندي قاتيتحق مراكزوها دانشگاهدريكينئوكلاس
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.بودند تورمدهيپدي بررس مشغولچپي اقتصادنامشاوركه درحالي سازند مطرح اقتصاد
 اثـردر دومي جهـان جنـگاز پـس هـاي دهـهدر حـاكمي اقتصاد مدلاينكه درك

 نظـام كـه آورد وجـود بـهراديامنيا رفت،انيمازي نهادوياسيس مشكلاتازيبيترك
 پروژهازتر باثباتوتريانسان،تر مقبولي اجتماعازنظر تواندمي، شده كنترلداري سرمايه

ديـجدهـاي چـالشوريـاخهـاي دهـهي جهان تحولاتكهي زمان. شود موفقي براليلنئو
ازديـبا كـه شـود مـي مشـخص رد،يـگ قـرار توجه مورد محيطي زيستمربوط به فجايع

 كـه كـرد آرزودي ـنبا هرچنـد گرفـت، درس 1960و 1950هاي دههي اقتصادهاي نظام
.شودي برداريكپ نظام همان
ليتفصـ بـاديبا، بحث شودديجدي اقتصاد نظامدرباره اجزاي سازنده آنكهازشيپ

را بيشتري  سـو يـكاز براليلنئـو اقتصـاد مسـئله. داد قراري بررس مورد انقلاب نئوليبرال
 بـه ديگـر ازسـويو بـود هـا شـركت فرهنـگو كـار بازاري، مال بخشدر ساختارديتجد

تيتقوويي زدا مقررات.شدمي مربوطي عموم بخشتيمسئولهاي عرصهي سازيخصوص
در شـتريبيـي زدا مقررات. همراه بود بنگاهتيريمد مفهومرييتغباهيسرماي بازارها نقش

 تجارتريفراگ نظاموشد تأكيد توسعه حالدري كشورهاي براالملليي بينمالي بازارها
هـايهي ـاتحادفيتضـع هـدف كـه كـار بـازاراز زدايـي مقررات كناردر. وجود آمدبه آزاد

ي عمـوم خـدمات كـهياتمؤسسـ جملهازي دولتهاي شركت كرد،ميبيتعقراي كارگر
 اصـطلاح بـهياجـزا برداشـتنانيـمازبـا سـرانجام. شـدندي خصوصـ كردنـد، مـي ارائه

 بلكـه انگلسـتان،و متحده الاتيادر فقطنهها برنامهنيا.شد آغاز رفاه دولت،بخشانيز
 گذاشـته اجـرا مـورداقياشتبا داشتند، دمكراتـاليسوسهاي دولتكهيي كشورها در

هايشيگرا 1960و 1950هاي دههدر كار محافظههاي دولتكه گونه همان درست. شد
 دمكـراتاليسوس ـهاي دولتبيشتر بعدبه 1980 دههاز داشتند،كيدمكراتـاليسوس

 1980 دههدركه 1970 دههقيعم تحولات اثردر. شدند مبدل براليلنئوهاي دولت به
و كنتـرل بـدوني بازارهـا بـرهيـتك بـاوژهيوي شكلبه شدني جهاننديفرا شد،ديتشد

دري ولـ سـتين ممكـني برالـيل اقتصـاد مـدلاتي ـجزئهمـهانيب. گرفت شكل براليل
ي كشـورها تحولاتبرهيتكباي براليلنئو شدني جهانهاي عرصهترين مهم بعدهاي فصل
.گرفت خواهد قرار بحث مورد،يصنعت



يمالي بازارهاي ختگيافسارگس دوم فصل

 سـطوحدري مـالي بازارهااز زدايي مقررات،يبرالينئول سازي جهاني پروژهدري اصل عنصر
ازي شـتريبييايـپو بـاي مـالي بازارهاوقتي،1980 دههاز. است بودهالمللي بينوي مل

بامي توسعه بازارهاديگر نيـاي منفـ تـأثير. شـدند همراه مـي مداومهاييثباتبي يافتند
وقيـعمهـاي بحـراناز كـهشدمي احساس توسعه حالدري كشورهادر ابتداي ثبات بي

 بـازاردر حبـاب گيـري شـكلبا 1980در نيمه دوم دهه. دنديدميبيآسي مالنهيپرهز
،)دارد ادامـه امـروز بـه تـا كـه(آنازي ناشـي كسـادو ژاپـن مستغلاتونيزم بورس،
بييصنعت شرفتهيپي كشورهاي مالي بازارها 1كـام دات حباب بروزازپس. ثباتي كشاند را به

ي مـال مراكـز،يرهنهاي وام بحران شد، كنترل خوب نسبتبهآن آثاركه 1990 دهه در
در بحـراننيـا. بـود سابقهبي 1930 دههاز عمق لحاظازكهدبر فروي بحرانبهرا جهان
در بحـران بـروز قطعـاً[. شـد منجر اقتصادي واقع بخشدرديتولديشد كاهشبهجهان

ي مال بازاردرمي سيست بحرانكه بودي اتفاقكاملاًنياي ول]بودريناپذ اجتنابي مال نظام
ي مـال نظـامدريتياهمكم نسبتاً بخشوشد آغاز 2007 سالدري رهنهاي وام بحران با

.زدراي اصـل جرقـهـدهــ ـمتح الاتـيادر مسكن وامي برا اعتبار تأمين بخشـيجهان
.بود مسكن وام مشكلازترقيعماريبسشدي مال نظامريگ بانيگركهي بحران

 قـراراي نـدهيفزا اخـتلالات خطـر معـرضدرراي مـال نظامرياخهاي دهه تحولات
در زدايـي مقرراتتوانمي. نبود مشخصيي مقوا خانهنيا ختنيفرور زمانيول بود، داده
بيراي مال نظام  بـازار كنشـگراني گـريلابـازي ناشي حدودتا ثباتي منجر شده،، كه به

بيشـتر اگـري ولـ. باشـند داشته مانوري براي شتريبي فضا خواستندميكه دانستي مال
ي نظــارتي نهادهــانمســئولاو نگــاران روزنامــه مــداران، اســتيس ران،يمــد اقتصــاددانان،

ييكـارا بـه در جهـاني مال آزادي بازارهاكه بودند نشده متقاعدها رالبينئولهاي وعده با
____________________________________________________________________ 

»نـزدك«هاي اينترنتي كه به رشد بسيار سريع شـاخص قيمـت سـهام گيري حباب در قيمت سهام شركت شكل.1
.مـ منجر شد
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.ودـنب ممكنيالـمياـبازارهاز زدايي مقررات شوند،مي منجر شتريب رشدو
 برگشـت عقـببهيكمديبا،تأثيرگذارندي كنون مباحثدري مالي بازارها ازآنجاكه

 خلاصهطوربهيرهنهاي وام بحران ابتدا فصلنيادر.دكري واشكافتر دقيقرا موضوع تا
دربارهو هستندي كنوني اصلاحهاي استيس محرك عاملها وامنيارايز؛شودمي مطرح
 كـه اسـتي مناسب موضوعي رهنهاي وامرو ازاين. است شده منتشرياديز اطلاعاتآنها 

 نـهيزم پـسپسسـ. بـودي مشـكلات چـه دچـارايهيپا شكلبهي مال نظام دهدمي نشان
را مسـكن هـاي وام بحـرانكهي تحولاتـيمالي ختگيافسارگسدر عطف نقطهوياسيس
ميبررسـ داشت دنبال به  مطـرحي مـال نظـاميريـگ اوج سازوكار بعد قسمتدر. شودي

و شـد متمركـز داران سـهام مـدت كوتـاه منافعبهها بنگاهتيريمد وقتي اينكهو شود مي
 ضـرورتاً كـه گذاشـتياتمؤسسـ عملكردبري تأثيرچه رفت،هيحاشبه ملاحظاتگريد

 مثابـه بـه»تيعقلان توهم« مسئله طرحبا فصلنياسرانجام. نبودندي مال نظامازي بخش
.پردازدمي نظريوي انتزاعي موضوعبه،يمالداري سرمايه نظامتيموفقي اصل عامل

 همـهي بـرا كـه انجام شود نحويبهنظري مسائل طرحكه شده تلاش فصلنيا در
. برسـد نظـر بـه دشواريحدتا مباحثي برخ است ممكنيول باشد فهم قابل خوانندگان

 خواهندميكهضروري استي كساني برا ويژهبه مسائل،نيا دركي برا تلاش،حال اينبا
و كننـد، درك روزمـرهي زنـدگدررا بازارهـانيا نقشوي مالي بازارهاميتنظ موضوعات

 اسـتريت والايـستياكونوم،مزيتااليننشيفا ماننداي حرفه مجلاتدر مطروحه مباحث
.كننديبررس منتقدانهرا ژورنال

 AAAي اعتباري بند رتبهوي رهنهاي وام بحران) الف

دري سـتميس بحرانبه شد، آغاز متحده الاتيادر 2007 سالدركهي رهنهاي وام بحران
ي جهـان جنـگاز پـس اقتصادي واقع بخشدر بحرانترينقيعمبهوشد مبدلي مال بازار
در زدايـي مقـررات نـديفرافقـط درخصـوصرا بحـراننيا گيري شكل علل.شد منجر دوم

ميمالي بازارها هـاي سـال فاصـلهدر متحـده الاتيـادر مسـتغلاتمتيق. شناخت تواني
 شـتاب 2003 سـالكه آمريكادري اقتصاد رونق با]1[.بود ثابت 1990 دههمهينتا 1940
بـاي اقتصـاد رونـق درواقـع.افـتيشيافـزا چشـمگيري نحـو بـه مستغلاتمتيق گرفت،
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شيافـزا بـه مسـكن مـتيق رشدسويكاز.شدميتيحما مسكنمتيق حباب گيري شكل
 مسـكن،متيقشيافزايپدرهاييآمريكاازياريبس ديگر ازسويوزدمي دامن وساز ساخت

 2006 سـالدر. تـأمين شـوند ازلحـاظ مـاليتا گذاشتندمي رهن مجدداًرا خودهاي خانه
.)2-1 نمودار( كرد كاهشبه شروعآنازپسوديرس خود اوجبه مسكنمتيق

 2009ليآورتاها داده؛100= 2000هيژانو سال؛هر اول فصلي برا
Source: S&P/Case-Shiller Home Price Lndices (Composite-loCSXR) 

)100= 2000ژانويه( تحولات قيمت مسكن در ايالات متحده2-1نمودار

و پيش از بروز رونق مسكن سال هـا بـازار مسـتغلات ثبـات پس از بحران اقتصادي
جمهور وقـت روزولـت در دهـه قيمت داشت كه اين تنظيم بازار از سياست جديد رئيس

اي پيش از بروز رونق در بازار مسكن، قيمت مستغلات بـراي دوره. ناشي شده بود 1930
تن. طولاني ثابت بود ظيم بازار مسكن پس از بحـران اقتصـادي دهـه اين ثبات قيمت، در

در 1930  در]2[.روزولـت اعمـال شـده بـود1»چارچوب سياست جديد«ريشه داشت كه
2هـاي رهنـي سـازمان ملـي فـدرال وام مسـكن بخـشدر رونـق جاديابراي 1938 سال

____________________________________________________________________ 
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ميمعروف( ميفان.شد تأسيس1) به فاني  دهنـده وامهـاي بانـكازراي رهن ـهـاي وامي
 تأمينراشيهانهيهزآنها فروشباو كردمي صادر بلندمدت قرضه اوراق خودوديخر مي
 بـاي بانك اعتباراترايز؛بود وساز ساختشيافزاي برايي آمريكاوهيشتيفعالنيا. كرد مي
 متمركـز، صـورت بـهي مـي فان. گرفتمي قرار مسكن دارانيخرارياختدر مناسبطيشرا
 مسـكن بـازار ثبـاتدربي ـترت ايـنبهو كردميميتنظراي رهنهاي وامتيفيكوتيكم

 بـهراي رهنـكيـ درجـه هـاي وام داشـتند اجازه فقطها بانك مثال،طوربه.داشتتأثير
هـاي وام( بازپرداخـت عـدمي بـالا سـكير درجـه بـا مسكنهاي وام. بفروشنديمي فان

.كردندميفاياي رهن معاملاتدري جزئاريبسي نقش)2اعتباركم افرادبه شده پرداخت
ميفان 1960 دههانيپا در ديگري با نـامهمؤسس 1970 سالدروشدي خصوصي

ميفانتاشد تأسيس4)مكي فرد(3يرهنهاي واميمل فدرال  بازاري انحصار صورتبهي
 قـرارديشـد نظـارتو مقـررات تحـت سـازماندو هـرنيـا وجودبا.ردينگارياختدر را

ي بـرا. شـد منتشـري رهن ـهاي وام پشتوانهبا بهادار اوراقنينخست سالايندر. داشتند
كهدآمميدرينيمعهاي بسته صورتبهيرهنهاي وامازي شمار بهادار، اوراقنيا انتشار

 بـا بهادار اوراقي براي سازقهيوثي مبنا)يرهنهاي وام بازپرداخت(آنهاينگينقد گردش
ازي بخشـي رهن ـهـاي وام بـه وابسـته بهادار اوراق. گرفتمي قراري رهنهاي وام پشتوانه

 كـار بـه آنها پشتوانهعنوانبهيمختلفهايقهيوثكه هستنديي دارابه وابسته بهادار اوراق
هـاي وام بهـادار اوراق مشابهو نبود آورينگران بهادار اوراق نوعنيا صدور ابتدادر. رود مي
.داشت رواج اروپادركه بودي رهن

 2001-2002هـاي سالي اقتصادي كساد دوراندرطور چشمگيريبهتيوضعنيا
 بـريمتكـ بهـادار اوراقاز)دلار ارديـليم52( درصـد2003،6/57 سـالدر. كردرييتغ

ودوم درجـه هـاي واماز)دلار ارديـليم34( درصـد4/37وكيـ درجـهيرهن ـهاي وام
هـاي واماصـطلاح بـه كـه بودنددونيانيمابيزيچ)دلار ارديليم14(آنها درصد8/15

ــر ــا معتب ــه ب ــي Alt-A رتب ــد م ــ. ناميدن ــهيندري ول ــال اول م ــا 2006 س ــد26 تنه  درص
وكيـ درجـه اعتبـاري داراي رهن ـهـاي وامبري متك قرضه اوراقاز)دلار ارديليم2/67(

____________________________________________________________________ 
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)دلار ارديـليم5/76( درصـد30و دوم درجههاي وامعنوانبه)دلار ارديليم 3/114( درصد 44
]3[.بودند Alt-A رتبهبا اعتباري دارا

هـاي وامو دوم درجـه هاي وامميعظ فروشبهكه هاي مهم نظام ماليينوآوريكي از
ش Alt-A رتبه  تعهدويي دارا پشتوانهبا بهادار اوراق. است معروف»آبشار اصل«به،دمنجر
2ممتـازو1انـهيم بهـادار اوراقبهكه شدندميميتقسي مختلفهاي سهامبهايقهيوثي بده

 اوراق ارزشاز ابتـدا بپـردازد،را خودي بده توانست نميهياول رندهيگ وام اگر. بودند معروف
ديـبا بهـادار اوراقنيـا دارندهو گرفتمي قرار تأثير تحتگذاشته بودقهيوثكه براي بهادار

 كـهي زمـان.ديرسمي انهيم بهادار اوراق دارندگانبه نوبتسپس. كردمي تحملراانيز كل
 ممتـاز بهـادار اوراق دارنـدگان رفت،ميانيماز دارانيخرانيزدليلبه اوراقاينكل ارزش

نظـر بـه خطـر بـيو مـنيا،ممتاز بهادار اوراقديخربنابراين. شدندمي خسارت متحملزين
نيـيتع سهامنياي برارا (AAA)يارباعت رتبهنيبالاتري اعتبارسنجاتمؤسسوديرس مي
هـاي وامديـخري آلمـان كـار محافظـه هـاي بانكيحتو گذاري سرمايهاتمؤسس. كردند مي
مي انهيماي ممتاز بهادار اوراق شكلبهيي آمريكا اعتباركمي رهن  سـهامنيا. دادند را ترجيح

هـاي شـركت گـريدو3سكير كنندهعيتوزهاي شركتبرخوردار بوديچون از بازدهي بالاي
مي داشتندشيگراي تهاجمهاييباز سفتهبهكه گذاري سرمايه .كردند خريداري
. شـد بـدتر روز روزبه آمريكادر مسكن حبابدنيتركدليلبهيرهنهاي وامتيفيك

ي اعتبـاراتمؤسسازسويي رهن وامي اعطاي برا رقابتشيافزا،بحران بروز عللازيكي
 دوره،نيـادر. نداشـتند قـراري بـانك نظـام معمـول مقـررات نظارتدركه بودي مختلف

»يرهن ـهـاي وام پشـتوانه بـا بهادار اوراق«ديخربا استريت وال گذاري سرمايههاي بانك
 محاسـبه خـاص هـاي مـدل براساس. كردندمينيتضمرا مالي مؤسسات اعتباري تأمين

شـدت بـهيبـانكلاتيتسه زانيم،شد دادهحيتوض بالادركهي حسابدار اصولوسكير
شيافـزا دائـمايـ بلندمدتدر مستغلاتمتيقكه باورنيا رواجهمچنين. افتيشيافزا

 جملـهازي مختلفهاي مشوق. بودتياهم حائز مسكن حباب گيري شكلدر افتي خواهد
رايي آمريكايخانوارها،نيمع دورهكيازپس وام بازپرداخت آغازو بهره پايينهاي نرخ
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،وامانيمتقاضـازكـه هـا بانـك امـا. كـردكيتحر مسكن وام شتريب هرچه افتيدري برا
؛رو شـدند روبـهي اخلاق مخاطره مشكلبا كردند نمي طلبي خاصنيتضموهياولهيسرما

 بـهرا وامنيـاي راحتـبهرايز نداشتي توجهآنتيفيكبه مسكن وامي اصل كننده عرضه
.فروختميگريداتمؤسس
هـاي بحـران وام 2007 تابسـتاندر، مسـكنمتيقشيافزا توقفازپس سالكي
رييـتغو آمريكـادر بهـره نـرخشيافـزاازي ناش مسكن حباب رشد دورانانيپابارهني 

شد ندهيآدر مسكنمتيق مورددر انتظارات  وحشـت تـورم بروزازكه رزرو فدرال. آغاز
 مسـكن عرضهرايز كردرييتغ مسكنمتيق مورددر انتظارات. نرخ بهره را بالا برد داشت

برابـردر،يسـنج اعتباراتمؤسسـكه گرفت اوجي زمان بحران. بود افتهيشيافزاشدت به
ي رهن ـهـاي وام پشتوانهبا بهادار اوراق اعتبار درجه بازار،نفعالاازياريبسرتيحو بهت

 كـه بـودنيـا اعتبـار رتبـه كـاهشي فـور اثر. دادند كاهشراياقهيوثي بده تعهداتو
 خـود لازمي مال منابع نتوانستندگريد1»ها بانكبه وابستهي اعتباراتمؤسس«ازياريبس
 بـا بهـادار اوراقگريد،سكيرعيتوزاتمؤسسو گذاري سرمايهينهادها. آورند دستبه را

راهـا بانكبه وابستهي اعتباراتمؤسس پرخطرو مدت كوتاه قرضه اوراقوي رهن پشتوانه
 وابسـتهي اعتباراتمؤسستيمسئولديباها بانككه بودنيا بحران امديپنياول. دندينخر

 كمبـود گـرداب درونراهـا بانـك نوبـه خـود بـه امرنياكهندگرفتمي برعهدهرا خود به
دروينگينقد  بـه وابسـتهي اعتبـاراتمؤسس ـاينكـه.برد فروهايبده بازپرداختناتواني

و كـردلي ـتحمي مـالي بازارهـابهراينيسنگنهيهز نداشتند،اي سرمايه خودازها بانك
 جادكننـدهياي مـالي نهادهـا عوامـل،نيـابي ـترك. شـد منتقـلها بانكبهآنها تعهدات

.داد قرارينيسنگ فشار تحتراي اعتباراتمؤسس
 سـقوطازي ناشـ ضـربه بانـك كدام نبود مشخصت،يشفاف فقداندليلبه ازآنجاكه

 پرخطـر بهـادار اوراقاز بانـك كـدامو كـرد خواهـد تحمـلرا وابستهي اعتباراتمؤسس
مي ترازنامهدريي داراعنوان به و رفـتانيـمازي بـانكنيبـي پـول بازار،كند خود استفاده

نظـامينگينقـدنيتضـمي بـراراي هنگفت منابعتا شدندريناگز جهاني مركزهاي بانك
تي ـفعالوگرفـت شـدتها بانكانيمي اعتمادبي بحران، تداومبا. دهندصيتخصي بانك
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و متوقف پول بازار  نظـامي نهادهـاو گـذاري سـرمايه هـاي بانـكانيـم اعتماد واريدشد
.ختيفروري بانك شبه

. افـتي گسـترش بحـران،شوديمفيتوصي درسهاي كتابدركهطور همان سپس
 تـا 500 حـدود متحـده الاتياي رهنهاي وامكلكه كرد برآورد پولالمللي بين صندوق

 بـروز عامـل سـت توان نمـييولـ اسـتيهنگفت وامنيا هرچند]4[.بود دلار ارديليم 600
 بحـراني منفـ آثـار انعكـاس سازوكاري اصل عامل. باشد جهاندري اقتصادوي مال بحران

 بـاي مـالي نهادهـا. داد مـي قـرار تـأثير تحترا ثباتبييمال نظامكه بودي رهنهاي وام
اتمؤسسـازتي ـحماي بـرا آنهـايمـال منابعرايز؛شدند مواجهينگينقد كمبود مشكل
 توانسـتند نمـي علت سرمايه كـمبهي تجارهاي بانك مثال،براي.بود شدهنهيهزي اعتبار

. را كم كردنـديده وام زانيمرو كنند؛ ازاين عملي قانونريذخا حفظي برا شانتعهدات به
از فـراري برا وابستهي اعتباراتمؤسسازي بانك نظام استفادهكه شودمي مشخص امروزه
 كـاهش بـا. اسـت داشـته دنبالبهي مخرب آثارچه،هيسرما تأميندر خود تعهدات انجام

. كـرددايـپ تنـزل شـدت بـه يـي داراوي رهن پشتوانهبا بهادار اوراق ارزش،مسكنمتيق
در كـه كـرد كـاهشبه شروع سهام شاخصو افتي انتقال سهام بازاربهي منف انتظارات

 قبـلازنيـز كـهي دهـ وامتي ـظرفوهيسرما. داد تنزلراي مالي نهادهايي دارااول وهله
 كـاهش هـا بانـكبه وابستهي اعتباراتمؤسسازتيحماوها وام بازپرداخت عدمدليل به

 واردي مـال نظـامبري مضاعف فشارسكيرعيتوزاتمؤسسي برخي ورشكستگبا بود افتهي
هاييدارا فروشبه بودند بانيگربه دستينگينقدديشد كمبودباكهي مالي نهادها. آورد

وي خصوصـ رنـدگانيگ وام. شـد منجرهاييدارامتيق دتريشد سقوطبهكه آوردندي رو
 مـتيق كاهشجهينتدر. زدند دستي مشابه اقداماتبهزين مقروضشدتبه هاي شركت

ي دكنندهيتشدي درون سازوكارهاييدارا بازار در  نـگيروياكيكلاسـ مقالات.رك( افتاي
.)بعدبه 1933 سالازشريف

 بحـرانو شـدبي ـتركي نهـاد اوضـاع نامناسـب شدتبهنهيزمپسبا ندهايفرانيا
 داده كـاهشراي بـدهبههيسرما نسبتياطياحتبيباي مال نظام:كرد دتريشدرانظامي

ــود ــربهو ب ــايگ ض ــامي ره ــالنظ ــاراي م ــالب ــاي اعم ــرراهبرده ــراو پرخط ــهشيگ  ب
ي اثـر توانست كوچكي شوكجهينتدر. بود كردهفيتضع بالا بازدهباهاي گذاري سرمايه
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كهراي مالي نهادهاهيسرما روز، ارزشبر مبتنييحسابدار،علاوهبه.گذاردي برجا بزرگ
هـاي مـدل. كرد نابود بود، افتهي تنزل داران سهامبه سود سخاوتمندانه پرداختقيطر از

نظـام وجـود بـا سـرانجام. كردنـد بـدترراتيوضـع بحـران بروز زماندرسكير برآورد
. رفـتانيـماز سـرعتبه بازارنفعالا اعتمادوشدتيشفاف نوعهر فاقد بازار،يبانك شبه
كيـ. شـد منجـر هـايبده بازپرداخت عدمبهيي دارا بازاردرمتيق كاهشي مدتاز پس
 مواجـه تعهـدات بازپرداخـت تـوان عدمبابسياريي مالي نهادها بحران آغازازپس سال

ي ملـواتمؤسسـنيـاازي برخـي نجومينگينقد تأمينيبرا دولتنيتضمباكه شدند
.شد كنترل مشكلنياي خصوصي نهادهاي برخ شدن

 گسـترش نـده،يآ مـورددري منفـ انتظـاراتوهيسـرما فقـدان دليـلبهنظام بانكي
ازيكـيكهچراشد گذاشته اجرابه اعتباراتديشدي بندهيسهم. كرد متوقفرا اعتبارات

ي كسـاد باعثيگريد عوامل 2008در ساليول. بود اقتصادكلبهي مال بحران انتشارليدلا
 تقاضـاو مصـرف كـاهشبه ماًيمستقهاييدارامتيق كاهشي منف تأثير مثال،براي.دش

 اقتصـادي واقع بخشدرهيافت توسعه بحران.شد منجر خانوارهاوها بنگاهازسوي وامي برا
 عـدمديتشـد سبب داشت،يپدرراها بنگاهدر مشكلاتگريد بروزوي كاريبشيافزا كه

ي واقعـ بخـشدر بحـران، نـدهيآازي عمـومينيبدببا همراهكهشدهايبده بازپرداخت
 نظـامدر عطـف نقطـهقيـطراز بحـراني بررسـ،بعد قسمتدر. كردترقيعمرا اقتصاد

ميي مالداري سرمايه ازي ناشي خطاهانظامي ابعاد شناختي برا مطالعهنيا.دشو بحث
 تحـولخيتـارديـبارو ازاين. استي ضرور نداشتند،ي كاف اعتباركهي افرادبه وامي اعطا
.كرديمعرفراي كنوني مالي بازارهاژهيو سازوكارجيتدربهو كرده مرورراي مالنظام

يمالداري سرمايه شكست نقاط1-2

 گرفتنــد، دســت بــهرا قــدرت گــانير رونالــدو تــاچر مارگــارتآنكــهاز پــس بلافاصــله
 اقتصـاد شـدني مالنديفرا.شد اعمال آمريكاو انگلستاني مالي بازارهادر زدايي مقررات

 فعـالي نهادهاو افراد گرفتند، عهدهبه اقتصاددريتر مهم نقشي مالي بازارها:شد آغاز
ي اجتمـاع هـاي عرصـه همـهدري مـالي بازارهـا اهـداف شدند، قدرتمندي مالي بازارها در

ي برخــدري حتــوي صــنعت عمــدهي كشــورهادري ملــي مــالي بازارهــاو افتنــديتيــاهم
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 شـتاباني ختگيافسارگسـ. شـدند ادغـام درهـم گذشـتهازشيب توسعه حالدري كشورها
ديتشـدوها نوسان معرضدرشيازپشيبراي مال نظام بعد،به 1980 دههازي مالي بازارها

.رديگمي قراري بررس مورد قسمتنيادر روندهاترين مهمكه داد قرارنظامي هايسكير
.شـدند ادغامگريكديدرالمللي بينويمل سطوحدري مال نظام مختلفياجزا اول،

ايژهيو بخش مستغلات بازار كشورهاهمهدر تقريباً دومي جهان جنگازپس مثالبراي
ي مـال نظـام هـاي بخـش گـريدباي محدود ارتباطوشدمي نظارتآنبر دقتبهكه بود

كهمي اعطاي خاصاتمؤسسراي رهنهاي وام 1980 دههازشيپ. داشت آنهانيب كردند
 مـدت بـرايو بـود محـدودي رهن ـهـاي وام مبلـغ عمومـاً.نداشت وجودي چندان رقابت

لي ـاوادري مالي بازارهااز زدايي مقررات شروعبا. مقرراتي وضع نشده بود آنها بازپرداخت
 واردياديـزي اعتبـاراتمؤسسـ ابتدا،. كردرييتغچشمگيري نحوبه الگونيا 1980 دهه
نهادهـاي مـالي خـارج از نظـام كانـاداو آمريكـادر. كردندديتشدرا رقابتو شدند بازار

 وام كـلازرا خـود سهم، 2005تا 1980هاي دهه در فاصله سال توانستندبانكي سنتي 
.كنند دوبرابر،خانوارهابهيي اعطا

ي بازارهـا سـرانجام. كردنـد حـذفرا بهره نرخ هاي نوسانبر كنترل كشورهاي برخ
 فـروش امكـانو افتي توسعهيريچشمگنحوبه مسكن بخشبه وامي اعطاي براهيسرما

و مسـكن بـازارانيـمتـركينزد ارتباط جاديا سبب ويژهبه امرنيا. آمد فراهمها وامنيا
 توانسـتندمي جهان سراسرانگذار سرمايهرايز؛شدالملليي بينحتويملي مالي بازارها

دراي ـتالياو فرانسـه آلمـان، امـا. كنندي داريخرهيثانوي بازارهادرراي رهنهاي وام كـه
جز تأمين ي حتـي ولـ]5[.بودنـدامستثن امرنياازندي داشتئمالي مسكن تحولات نسبتاً

انگـذار سـرمايه. افتنـدي ارتبـاطگريكـدي بـااي ندهيفزانحوبههاييدارا بازارو سهام بازار
دررا سـهامازي سـبد ثروتمنـد، افـراد تـا گرفتـه گذاري سرمايههاي بانكازالمللي بين
ي سـرعت بـا مختلفهاي وامدرخصوصو كشورهاانيمدرهيسرماانيجر. داشتندارياخت

.افتي رشداي افسانه
 شـتاب بهـادار اوراق صـدورتي ـفعاله،يسـرمايبازارهااز زدايي مقررات دورهدر دوم،

شدمختلفيي مالهايينوآورو گرفت دري حـدود تـا كـهيديجدي مال محصولات،انجام
 كـهي رهنـ پشـتوانه بـا بهادار اوراق صدور. داشت نقش اعتباربييرهنهاي وام بحران بروز
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ي قـدمت اوراقگونـه ايـن.اسـتي درسـت عمل اصلدر كند،ميليتسهراي اعتبار مبادلات
مي مبادله قابلي تجار اوراقو داردي طولان  صـدور مـوجن،يـا وجـود بـا. شود را هم شامل
جيـرا مدل. داشت دنبالبهي منفي امدهايپرياخهاي دههدري رهن پشتوانهبا قرضه اوراق

 بانـكدر وام كـهي طـولاني مدتي براآنها حفظو بهادار اوراقديخربريمبني بانكنظام در
ميباق اعتبار كننده ارائههياول ليتبـد»بفـروشو بخـر« مدل مدت كوتاه اعتباراتبه ماند،ي

 اوراقيي نهـا رندهيگ جه،ينتدر.ديرسمي فروشبه بلافاصلهيي اعطا وامآن براساسكهشد
 كـه درحـالي دارد؛يتـيفيك كـهچههديخركهي بهادار اوراق داند نمي وام پشتوانهبا بهادار

 راه خـود بـهي نگرانـدلاديـز رنـدهيگ وام فـرد اعتبـارتيـفيك مورددر وامهياول كننده اعطا
 حالـتنيبهتـردر كرده،ي داريخررا بهادار اوراقازايدهيچيپبيتركي فرد اگر. دهدمين

 بـدهكارانازي چنـدان اطلاعـاتزينآنهاكه كند مراجعهي سنجاعتباراتمؤسسبه تواند مي
با ندارندارياختدري اصل .رديگمي اوجي اخلاق مخاطره مشكل اطلاعات، فقدانو

 افـرادينگينقـدشيافزا،ييدارا پشتوانهبا بهادار اوراق صدور مشكلاتازگريديكي
 بـازاردر تـوانمي هموارهـ بحرانهاي دورهازريغـرا بلندمدتهاي واميحترايز؛است

ي مال تأمين مدت كوتاههاي وامرا بلندمدتيي اعطا اعتباراتوضعيتنيادر اگر. فروخت
 پشتوانهبا بهادار اوراق صدوربهشيگرا. ابديميشيافزا شتريب بازهم افرادينگينقد،كند
ها شركت،يمالي نهادهادر بهادار اوراقازيميعظ انباشتبه گذشتههاي دههدريي دارا

 فـروش بـههي ـثانوي بازارهـادر زمانهرراآنهاشدميكهديانجام ثروتمندي خانوارهااي
و افـراد همـه اگـر امـا. دارنديي بالااريبسي نقدشوندگتيخاصي اوراقنيچنرايز رساند؛
 سـقوط اوراقنيـا ارزش شـوند، اوراقنيـا فـروش خواسـتار زمـانهمطوربهاتمؤسس

در زمـان. دهـد مـي دستازاست ارزش كنندهرهيذخكهرا خودي اصليژگيوو كند مي
 تـا كردندريسرازي مالي بازارهابه دلار اردهايليمي مركزهاي بانك،يرهنهاي وام بحران

.كنند تأمينرايملي اقتصادهاازين موردينگينقد
اتمؤسسـ شـمار،يـي دارا پشـتوانه بـا بهادار اوراق صدوريريگ اوججهينتدر سوم،

 متخصصـانيابيارزبه اوراقنيا دارانيخربايدرايز؛افتيشيافزا سرعتبهي سنجاعتبار
 بـرآوردي بـرا نداشـتند مخصوصسكيرهاي مدلكهها بانك،علاوهبه.كردندمي اعتماد

»2 باسـل« مقررات. بودند وابستهي سنجاعتباراتمؤسسبه بانكانيمشترسكير زانيم
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ميتحكـ شتريبراي سنجاعتباراتمؤسستيموقع ها، بانكهيسرما مناسب زانيم مورد در
 سـكيريابيارزي داخل مدلكهمؤثر بود هايي بانكي برااتمؤسساين قضاوترايز؛كرد

 كردنـد،ي مـي نگاهـداري نقد صورتبهديباها بانكنياكهايهيسرما زانيمبر نداشتند،
ي بـرا هـا بنگاهيي توانابركه افتندي قدرت چناني سنجاعتباراتمؤسسرو ازاين. بود مؤثر

 واقـعدر.ندگذاشتمي تأثير جهان سراسرانگذار سرمايهيي دارا سبدبيتركو وام افتيدر
. نـدارد وجـود آنـان عملكردبري نظارتچيهو كنندمي عملي قانونخلأدراتمؤسسنيا

 انحصـارتي ـموقعآنها دارد، وجوددر جهاني سنجاعتبار مهم شركت چند فقط ازآنجاكه
راي جهـان بـازار3چيفـو2يمـود،1پورو استاندارداتمؤسسكه طوريبه دارند چندجانبه

به مواردازياريبسدري سنج اعتباراتمؤسسنيا حال درعين. اند كردهميتقس خودانيم
را شـانيدي ـتول محصولاتايآنها خودي اعتبار رتبهديباكه دهندمي مشاورهياتمؤسس

.كننديابيارززين
هـاي بانـك. است داده دستازرا خودتياهمي سنتي تجاريبانكدار نظام چهارم،

 مشـغول هـاييتي ـفعال بـه مـهيبهـاي صـندوقوها شركت مختلف انواع،گذاري سرمايه
ي مـال بـازارازيتر بزرگ بخشجهينتدر. بودها بانك اراتياختطهيحدرقبلاًكهاند شده

 نظـارت بـدوني حتـو شـده كنترلتركمهاي عرصهبه شده كنترلي تجاريبانكدار از
ي بـرا نظـارتازيريجلـوگآن هـدف كـه شـد آغاز قهقرا سويبهاي مسابقه.شد منتقل
ي اعتبـاراتمؤسسـ بـهراي رهنـ پشتوانهبا بهادار اوراقها بانك:بود سود حداكثر كسب

ي قانونيواحدهااتمؤسساين. نداشتندايهيسرماچيهكه كردند منتقل خود به4وابسته
 بلندمـدت مطالبـات آنهـا.دادنـد مـيليتشـكراي مالي نهادهاگريدايها بانككه بودند
 كردنـدمي بدلتمد كوتاهي مال محصولاتبههايي بسته صورتبهو دنديخرميراها بانك

 تعهـدات،يمـالي نهادهـا مواقعي برخدر. رساندندمي فروشبه خودي مال تأمينيبراو
اي ي ـفـوري مال تأمينكهزمانيو گرفتندميبرعهدهرا خودبه وابستهي اعتباراتمؤسس
 بـه وابستهي اعتباراتمؤسس ساختار. دادندمي وامآنهابه نبود، مقدورها وام بسته فروش

____________________________________________________________________ 
1. Standard and Poor 
2. Moody 
3. Fitch 
4. Special-purpose Vehilcles 
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 زانيـم تـأميناز كـه آورد فراهمي سنتي تجاريبانكدارنظامي برارا امكاننياها بانك
يمشـابهتيوضـعزيـن ديگريكشورهادريبانك مراكز عملكرد. زند بازسرهيسرما مناسب
 كـهدشـ منتقـلي نقـاط بـهو خارج شده كنترلي مال بخشازيميعظهايييدارا داشت؛

بانكي بـا نظام شبهبيترت اينبه. بود فراهمييشو پولوياتيمال فرار امكانوتر سهل مقررات
.كرد جادياي مالي فضاباي موازي جهان،يكمترهيسرماوتيشفاف مقررات،
اينكـه اول]6[:افـتيشيافـزاي مـال نظـامي اساسومند نظامسكير مختلفليدلا به
. نـد رتريپذ سـكير حـال درعـينو اند مقررات تابعتركمي بانك شبه نظامدر فعالي نهادها
 بـه كـهي اعتبـاراتمؤسسـ گـريدو گـذاري سـرمايه هـاي بانك،سكيرعيتوزاتمؤسس

 معـرضدري سـنت هـاي بانـكباسهيمقادر كردند،مي اقدامي تهاجمهاي گذاري سرمايه
هـايتي ـفعالريدرگكه كوچكانگذار سرمايه اعظم بخش. تندداش قراري شتريبسكير

چيه ـنيز كـه قـبلاً مردم.ندقرار داشتي مشابهوضعيتدر بودند،ي باز سفتهو سوداگرانه
 بمبـاران معـرضدر امـروزه دادنـد نمـي نشـان ارزو سـهام فـروشوديـخربهاي علاقه

ي مـال مشـاورانواتينشـر مخصـوص، هاي كانالي خبرهاي برنامههمه تقريباًي اطلاعات
رايـز افـت؛يشيافـزاي سـنتيبانكـداردرمنـد نظـامسكير خطر،اينكه دوم. دارند قرار
ي بـانك شـبه نظـامهب،شدندمي كنترل مناسبطوربه نسبتاًكهي تجارهاي بانكاتيعمل

هـاي بانـك اعتبـاري،اتمؤسسـدري رهنهاي وام بحرانازپسرو ازاين. بود شدهدهيتن
 بـه مجبور بودند، كرده جاديارااتمؤسسنياي كافهيسرما تأميناز فراري براكهي تجار

. بودنـد كـردهدايـپاقياشت بالاتري سودها كسبي براها بانك، اينكه سوم. شدند مداخله
 اوراق كـرد مـي تأكيدكه افتي انعكاس آلماني مركز بانكهيانيبدراقياشتنيا عوارض

اهگـ. داشـترا انتظـار ايـن بازاررايز؛شودي تلقي معمولينرخ،درصد25بازدهبا بهادار
 نـرخ كـه زمـاني ويـژهبه.بود بالاترهمنياازي بانك شبهنظامدر بازده مورددر انتظارات

آنهـارايـز؛افـتيشيافـزازيـن سـكيررشيپـذبهانگذار سرمايهليتما بود، پايين بهره
 بـا. كننـدتي ـتثب خطـر پـر هـاي گـذاري سـرمايهبارا خودي درآمدانيجر خواستند مي

درهيسـرماتي ـاهم سـود،ي بـالا هاي نرخ جنونيريگ اوجوي بانك شبهنظام گيري شكل
. رفـت بـالااتمؤسس ـبيشتردرهيسرمابهي بده نسبت. افتي كاهششدتبهيمال نظام

ي ملـي مـالي بازارهااز زدايي مقرراتوالمللي بينهيسرماانيجري آزادساز،اينكه چهارم
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ي مـالي بازارهـادر كـه چندجانبـه انحصـار سـاختار. افزودي مالنظامدري رقابت فشار بر
ي بـرا كننـده ثبـات بـيشيگـرا كنتـرل جهـتدري ابزار بود، مسلط كشورهاازياريبس

قيـدق مقـررات آنكـهبا.بين بردازراي مال بازار ثبات عاملنيا. بودي مال نظامدرسكير
ميمال بازاري نظارتهاي مقامازسوي شده اعمال  مقاومـت راتييتغنيابرابردر توانستي

ي مـالي بازارهـاي ادوار عملكردشيافزادراينكه پنجم.شد كاستهآن شدتازيول كند
 نقـشو»2 باسـل«ازي ناشي بانكنظامبر ناظري نهادهاازسوي مقررات اعمال به دنبال

 تواننـد نمييملي مالهاي نظام عملكرداينكه سرانجام. است روز ارزشي حسابدارديجد
المللـيي بـين مـالي بازارهـا. شود دركي جهاني مال نظاموي پول تحولاتبه توجه بدون

 آغاز 1970 دههازكهالمللي بينهيسرماانيجري آسا غولشيافزابه شده زدايي مقررات
.افتي ادامهي رهنهاي وام بحران بروزو 2007 سالتا روندنيا. زدند دامن بود، شده

ي منطقـ بـا جهـاني ارزهـا تـرين مهـم مبادله وودز، تونيبرنظامي فروپاش زمان از
 داردي بسـتگهيسـرماانيجربه ارز نرخ راتييتغ. است كرده عمليي داراي بازارها مشابه

 شـناور ارز نـرخ نظام ندارد، ثبات انتظارات ازآنجاكه. است انتظاراتازي تابع خودنيا كه
 كـلاني اصـلي رهايمتغازكيچيه مواقعي بعضدر. كندمي تجربهرايديشد هاي نوسان
طـوربه.قادر نيستند ارزهاي برابر نرخ مدتانيموديشد هاي نوسانحيتوضبهي اقتصاد

. دهنـد مـي نشان خوداز سهام بازار شاخص مشابهي راتييتغ ورويو آمريكا دلارنيب مثال
 كـه اسـت شـده مبـدل المللي بين اقتصادي برا شوك جاديا سازوكاربه جهاني ارز نظام

و منـابع نـهيربهيغصيتخصـ بـهو دادهشيافـزايريـگ چشمنحوبهراي نانينااطم سطح
ي كشورهاازو جهاني مال مراكزانيمهيسرماانيجر. استشده منجريمتيقهاي شوك
. اسـت شـده گرفتـاريديشـدي ثباتبيبهزين توسعه حالدري كشورهابه غربي صنعت
ي ناگهـان خـروج بـه عمومـاً توسـعه حـالدري كشورهابههيسرماازيميعظ حجم ورود
 ورود رونـق، دوره در]7[.نامنـد مـي ركودو رونقهايانيجررا آنهاكه انجامد،ميهيسرما
ي خـارج هـاييبـدهشيافـزاوي جـار حسـابدري كسـربهاطرافبه مركزازهيسرما

نيـايملـ پـول»پـايينتيـفيك« دليـل بـهكه شودمي منجر توسعه حالدريكشورها
ي خـارجوي داخلـ عوامل اثردر. استي خارجيقوي ارزها براساسفقطي بده كشورها،

وجـود بـه بحـراني مال بازاردر شود؛مي مبدلآن خروجبه ناگهانهيسرما ورود،مختلف
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ميمل پول ارزش سقوطبهو آورد مي ي خـارجي بده باريمل پول ارزش كاهش. انجامدي
.كندميديتشدرايي دارا بازاردرهامتيق كاهشو كندميترنيسنگ را

در. اسـت كـرده بـروز ركـودو رونـق چرخـهسه وودز، تونيبرنظام سقوط زمان از
ي بازارهـاو توسـعه حـالدري كشورهابههيسرما ورود موجنياول،1970 دهههاي سال

 واردنيلاتـي آمريكـا بـهي خـارج هايهيسرما اعظم بخش زمانآندر.شد آغاز نوظهور
 نكـرده آزادراهيسـرما خـروجو ورودانيجر هنوزييايآسي كشورهابيشتررايز؛شد مي

 تقريبـاًي اقتصـادوي اسـيستيوضعدليلبهو داشت قرار انزوادري شورو بلوكو بودند
در بهـره نـرخشيافـزا بـا 1970 دهـه اواخـردر. شـد نمي واردقايفرآبهايهيسرماچيه

ازهـاهيسـرما توسـعه، حالدري كشورهاي بدهشيافزاوي صادرات درآمد كاهش،آمريكا
 بازپرداخـت بـه كـه كـرد اعـلام رسماً 1982 سالدركيمكز.شد خارجنيلاتيآمريكا

 قـراري مشـابهتيوضـعدر هـمنيلاتي آمريكايكشورهاگريد.ستينقادرشيهايبده
در گمشـده دهـهاز)1990( دورنبـوش گـريرديي آمريكـاـي آلمـان اقتصاددان. گرفتند
در. اسـت شده حادث 1970 دهه رونقازپسكه آوردميانيمبه سخننيلاتي آمريكا

راگـذ حـالدرو توسـعه حالدريكشورهابههيسرما ورود دوم موج،1990 دههلياوا
هيسـرما خـروجو ورود بـرگريد سابقي شورو بلوك عضووييايآسي كشورها.شد آغاز

 1994 سـالدركيمكز بحرانازپسي اندك،رونق دوراننيا. كردند نمي اعمالكنترلي
.شد وارد ركود مرحلهبه،1997 سالدرييايآس بحرانباي چندازپسو كرد بروز

در 2001درونيآرژانتـوهيروسـدر 1998 سـالدرهـا بحـران تـرين مهمپسس
 بـروز بـا كـه بودهمربوط 2003 سالبه رونق دورهترين بزرگ تاكنون.شد تجربههيترك

ي بزرگـ گـروه،2007 سالاز. استدهيرسانيپابه 2007 سالدري رهنهاي وام بحران
آنهـاازياريبسـ پـول ارزشوانـد شـدهدهيكش ـكسـادي اقتصـادي كـام بـه كشورها از
. اسـت كـرده سـقوط)سلندياو پاكستان مجارستان،،نياوكراك،يبالت منطقهي كشورها(

 پـول ارزشدر بحـران بـروز خطر معرضدرزين تناميووهيترك،يجنوبيقايفرآه،يروس
والمللـي هـاي بـينهيسـرما خـروجو ورودانيجري ثباتبيبه توجهبا. هستند خودي مل

 سـتينبيـعج گـذار، حـالدرو توسعه حالدري كشورهاي براآنازي ناشهاي شوك
هـاي اند در مقايسه با كشورهايي كه كنتـرل جريان سرمايه را كنترل كردهكهيي كشورها

.اند اند عملكرد بهتري داشته بازار سرمايه را حذف كرده
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 داران سهامداري سرمايه نادرست منطق2-2

شـكلي اجتمـاعي شركابري متكداري سرمايه نظام،دومي جهان جنگازپسهاي سال در
 ران،يمـد،هيسـرما صـاحبان مختلـف هـاي گروهانيم تفاهم جاديا دنبالبهكه بازارگرفت 

و كالاهـا كننـدگان عرضـه اعتباردهنـدگان، كـارگران،ازي ندگينمابهي كارگرهايهياتحاد
 بـري متك ـداري ازسـوي سـرمايه نظامنيا.بودي دولتنمسئولاو كنندگان مصرف خدمات،

.كردرييتغي اساسنحوبهها بنگاهتيريمدوهيشوشد گذاشته كنار داران سهام
 تـأمين عرصـهدري مـالي بازارهـاوهيسرما نقش اروپا،هياتحادو متحده الاتيا در

و شــدتيــتقو عامدانــهي اجتمــاعهــاي مــهيبوهــا يــيداراتيريمــدوهــا بنگــاهي مــال
هـا بانـكوهـا شـركت كـهامعنـنيابه. گرفت قرار توجه مركز در1»داران سهامميتكر«

ي بـراي مهمـي امـدهايپتيريمدوهيشنيا. دادند قرارتياولودررا سهاممتيقشيافزا
 داران سـهامبهژهيو توجه. داشت دنبالبهانگذار سرمايه رفتاروها بازاروها بنگاه عملكرد

در)1986(2راپـاپورت آلفرد بارنياولكه است نگلوساكسونآتيريمددر خاصي مفهوم
ي نگراناز مفهومنيا. كرد مطرح شركت عملكردنينو استاندارد:داران سهامميتكر كتاب

مي بزرگهاي شركتدر ادغام براي متوسطو كوچكهاي شركت دربنـابراين.شد ناشي
ــا متحــده الاتيــادر 1980 دهــه  منــافعازتيريمــدتيــتبعو ســهام ارزششيافــزا ب
 سـتيبا مـي شـركتتيريمـد سـاختار،مـدلنيا براساس. گرفتراآن جلو داران سهام

 كنـد؛ زيـرانيتضم داران سهامي برانيانگيماز بالاتري سودتا شود داده ساماننحوي به
در،شـركت سـهام ارزشرييـتغ. اسـت داران سهام منافعبه خدمت،تيريمدفهيوظ تنها
 جـاديابـراي. اسـت رانيمـدتي ـموفقيابي ـارزي اصلاريمع،بيرقهاي شركتباسهيمقا

وهمؤسسـ سـهامي واگـذار صـورتبه رانيمد پاداشازي بخش مناسب،يزشيانگ ساختار
 بـري متك ـداري سـرمايه. شـود مـي پرداخـتو محاسبه سود زانيم براساسآنانيايمزا

ي بـرارا آنـان حـالنيدرعـي ولـ، كرده ثروتمندچشمگيري نحوبهرا رانيمد داران سهام
تحت سهام بازدهرا براي بالا بردن گذاري سرمايههاي شركتو بنگاه سهام ارزششيافزا

اي نـدهيفزا شماري همراهباوندنظرت تحتشدبه رانيمد. فشار شديدي قرار داده است
 داران سـهامبري متكداري سرمايه مدلي اقتصاد نگاران روزنامهوي مال بازارانتحليلگر از

____________________________________________________________________ 
1. Shareholder- value 
2. Alfred Rappaport 
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 كنشـگرانوي مالي بازارهاكه افتهي رواجاي گسترده صورتبه باورنيا. كنندميجيترو را
 بـازار سازوكار براساس بنگاه روز ارزشكه نحويبه كننديابيارز قاًيدقراها بنگاهديباآنها

 جـاديا بـه بازارهـانيـاي ذاتـشيگـراوي مـال بـازاريهاسـازوكاراز انتقـاد.دشونييتع
]9[.استهگرفت قراري توجهبي مورد كهنههايشهياندعنوانبه»يرمنطقيغي جانيه«

نحـو بـهيصـنعتاتمؤسسـوي مـالي نهادهـا توجـه،»داران سهامميتكر« مدلدر
 متمركـز مـدت كوتاه بازدهو سهام ارزشليقباز،هيسرما بازارهاي شاخصبهاي ندهيفزا

 بخـشبري ساختار تأثير،يمالنظامييايپووهيسرماي بازارها روزافزونتياهم. شود مي
ازهـا بانـكينينش عقببا. گذاشتيجابرها شركتتيريمد درخصوص ويژهبهيديتول

ي مـال نظامانيميي گراهم،گذاري سرمايههاي بانكبه شدن مبدلوي تجاري سنت نقش
برعهـدهيديـكل نقـشهيسـرما بـازار كـه آمـدديپد آنگلوساكسوني مالنظامويي اروپا

 بـازاردر سـهام ارزشرييتغازي نگراندليلبهيصنعت عمدههاي شركتنتيجهدر. داشت
.دادندرييتغرا خودراهبردي هاي گيري سمت بورس،

 بنگـاه سـودشيافزابه»داران سهامميتكر«راهكاركهيي كاراهينظري ادعا برخلاف
 دهنـده نشـانريـاخهـاي سـال تجـارب دارد، جامعه رفاهبري مثبت تأثيرو شودمي منجر

ميتكـر مدلبر تأكيد.استهيسرما بازارهاي شاخصبرهيسوكي تمركزي اساس شكست
هـا شـركت گـريد بـاي مانكاريپي قراردادها انعقادو وقت پاره مشاغل جاديابا داران سهام

يريچشـمگ تأثير، نظافتي كارهاتا گرفتهي حسابدارازنيمعي كارهاي برخ انجامي برا
رايفيوظـاي تأمين خدمات نيروي انسـانيها بنگاهازياريبس. است داشته كاراوضاع بر

بـا تنهـا هـا اين بنگـاه. دادندمي انجامها شركت كاركنان سنتيطوربهكه دهندمي انجام
.ادامه دهندتوانند به حيات خودمي كاريروين موقت استخدامو پاييني مزدها پرداخت
هـاي شاخصبرها شركت تأكيد دهدمي نشانها بنگاهتيريمددربارهيقيتحقجينتا

 داشـته اقتصـاددري نـوآور بـري منفـ تـأثير داران سـهامميتكـر مدلبا انطباقدري مال
؛اشـاره كـرد»گذاري سرمايه بدون سود كسب«به توانميآن هاي از ويژگي كه]10[است

 مدلنيبنابرا. است سود كسب دنبالبه ها، شركت ادغام مثل،مدت كوتاهي راهكارهابارايز
 سـاختار دليـل بـه كـه شودمي منجرتركم رشدوتركم گذاري سرمايهبه داران سهامميتكر
)2005( راپـاپورت آلفـردي حتـ. دارددر پـيراي بزرگ ـمنـد نظـام هايخطر،اقتصادي مال



49 داري هاي بحران نظام سرمايه بخش اول ريشه ______________________________

 موردي واقع اقتصادبرآن خطرناك تأثيردليلبهرا مدرنتيريمد مدت كوتاه گيري سمت
در واقعـاً بنگـاهتيريمـد معلـوم نيسـت داران سهامميتكر مدلدر. است داده قرار انتقاد

يا شركت داران سهام كنترل  ثروتمنـدرا خود داران سهام خرجبهها شركتتيريمداست
كه. اند كرده  داران سـهامميتكـر مـدلاز بهتـراريبسي اجتماعي شركانظام بديهي است

ي قربـان بـهي مـال هـاي شـاخص سـويبهيريگ سمت. را كنترل كندتيريمد توانست مي
 ماننـد هـايي گـذاري سـرمايه؛ه اسـتدي ـانجام مولـد هايتيفعالدر گذاري سرمايه كردن

 تـوان حفـظي بـرا دهـد، مـينشيافـزارا سود ماًيمستق اگريحتكه كاريروين آموزش
ي بازارهـا سمتبهي مال منابعحال آنكه.ه استشد راندههيحاشبه،استي ضروري رقابت

ميتكـر مـدلانيـم مثبـت ارتباطي براي روشنليدل، علاوهبه.ه استشدريسرازهيسرما
 قـدرت مـدل ايـن. است امدهين دستبههنوزها شركت سهام ارزششيافزاو داران سهام
اتمؤسسـدر قـدرتبي ـتركرييتغو مشاورهتياهمدر غاتيتبلاز زمان حالدررا خود

 مبحـثدر،داران سـهامميتكـر بـر مبتنـيتيريمـد مفهـوم.ه اسـت آورد دستبه بزرگ
شدديتولازي ناش ثروتعيتوز نحوهوداري سرمايهديتول سازماني اجتماع .جزء مهمي

 كـه شـودمي بحثتيعقلان مفهومبه داران سهامميتكر مدلاز فصل،نيا ادامه در
يـي عقلاويي كاراهيفرضدر دهدمي نشان تجربه. استهيسرما بازاريي كاراي اصل داستان

. دارد وجـودي غلط ـهـاي اسـتنتاج داران سـهامميتكـرآن تبـع بـهوي مالي بازارها بودن
.رديگمي قرار تحليلو تجزيه مورديي عقلا انتظاراتهيفرض بعد قسمتدرنيبنابرا

 بودنيي عقلا توهم3-2

 جملـهاز قدرتمنـد هـاي گروهميعظاريبس منافع،انكار محافظهي اقتصاد انقلابپس در
 مباحـثي ولـ. انـد كـردهيزنـيراي مالنظامكل زدايي مقرراتي براكه نهفتهي مال بخش

را نظري نيز  دقـت بـهديـبارا مسـئلهنيـا.اسـت داده قراردييأت موردتحولات اقتصادي
. اسـت ازمنـديني مـالي بازارهـاازكي ـتئور دركبهي اقتصاد اصلاحاترايز كردي بررس
؛ اسـتي نـزيكهـاي ديدگاهويكينئوكلاس هاي سنتي ايدهازيبيترك نئوكلاسيك سنتز

. شـد مطـرح 1930 دهـهي اسـيسـي اقتصـاد فاجعهزماندرنزيك نارديم جاننظرات
 گذاشـته كناريكينئوكلاسهايشهيانداتيحديتجدبا 1970 دههدر نئوكلاسيك سنتز
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هيحاشـ بـه كهنـهاي شـهياندعنوانبه،گرفتميدربررا اقتصادكلكه كلان اقتصاد. شد
 بـر تأكيـد بـا. قرار گرفت توجه مورد فردبر تأكيدو خرد اقتصادبر مبتني دگاهيدو رفت
 مـوردي اقتصاد كارگزاران رفتاري بند جمع براساسيمل اقتصاد كلان، اقتصاد خردي مبان

ويدي ـتول بخـش معـادلي ضمنطوربه خانواركياي بنگاهكي رفتار. گرفت قراري بررس
ي چگـونگ فقـط اقتصـادداناني اصـل مشـكل يي گـو.شدمي گرفته نظردر خانوارها جمع
ي اقتصـاد كـلاني مجزا مدل اقتصاددانانازياريبسي برا. بود رهايمتغنياي سازيجمع

 شـكلزيـنراي مـالي بازارهـالي ـتحل،اقتصـادكل خردي مبان.ديرس نمينظربهيضرور
ي مـال نظـام صـورتنيـادر باشند، باثباتو كنند رفتاريي عقلاها بنگاههمه اگر:داد مي

 خـرد هـاي بنگـاه ثبـات بـري مـال بـازاردر شده اعمال مقررات. بود خواهد باثبات دركل
.شد گرفتهدهينادي اقتصاد كلاني ستميسسكيربيترت اينبهو بود متمركز
هي ـنظر أثيرتـ تحـتاي نـدهيفزانحـو بـهياقتصاد مباحث،1980 دهههاي سال در

كـرده مطـرح سـارجنت تومـاسو لوكـاس رابـرت كـه گرفـت قرار»ييعقلا انتظارات«
، كنندگان مصرف كارگران،مانندي اقتصاد كنشگرانيي عقلا انتظاراتهينظردر]11[.ندبود

ي اقتصـاد مهـم هـاي شـاخص آينده همـه تحولات توانندميانگذار سرمايهوانيكارفرما
دي ـتولايـ مـزد ي، كـاريب، تـورم، بهـره نـرخ خـدمات،و كالاهامتيق سهام،متيق مانند

ازيهـايتيفعالبا تكيه بر آنها دربارهو كنند برآورد احتمالات براساسراي داخل ناخالص
 فـرضنيبنـابرا. رنـديبگميتصـم گـذاري سرمايهاي اشتغال، خدماتو كالاهاديخرليقب

رااهنياازكيهر وقوع توانندميو دارند اطلاعيآت محتملعيوقاكلاز افرادكه شود مي
 اقتصـادي تصادف سازوكار افراد. استكي برابر احتمالاتنياهمه جمعكه احتمال دهند

عيوقـا بـه رهـايمتغكه كنند بيني پيش قادرندي اقتصادنفعالا. شناسندمي درستيبه را
يديـجدي تكنولـوژي معرفـايـ جنگ بروز دولت،هاينهيهزشيافزا چوناي رمترقبهيغ

 كـه كنـد نمـي جابيايي عقلا انتظارات. دهندمي نشان العمل عكس چگونه نترنتيا مانند
 ماننـد موجـود، اطلاعـاتاز تواننـد مـي آنهـا كنـد مـي فـرض بلكـه باشند؛ شگويپ افراد

،گذشـته. كننـد محاسبهراينيع احتمالات معوقهاييبده درصداي گذشته هاي نوسان
 محاسـباتدر است ممكن افرادي برخ. استآيندهعيوقا شناختي براي نقصبييراهنما

 انتظـارات. داشته باشند ندهيآازي درست بيني پيشنيانگيمطوربهيول كنند اشتباه خود
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هـاي مدلي امدهايپبا برابر انتظاراترايز؛كندمي سادهراي اقتصادهاي مدل كاريي عقلا
دري اقتصـاد هـاي مـدلتي ـاهمازيـي عقلا انتظاراتهينظر حال درعين است؛ي اقتصاد

ي حتـ، نكهيا اول.رديگميدهينادراي اقتصاد مسائلازياريبسو كاهدمي توسعهنديفرا
ناقتصادي در عملكرديعل روابط بارهدر متخصصان مثلاً ميان اقتصـاددانان. دارندتوافقي

و راهكار مناسـب اقتصـادي بـراي درباره عمق كسادي پس از بروز بحران وام هاي رهني
مي حل آن تفسيرهاي گوناگوني وجود دارد  بـرآوردبه كارشناساندهد وقتيو اين نشان

هـاي شركت صاحبانوناگذار سرمايه كارگران، چگونه ستند،ينقادريعل ارتباطاتقيدق
يي عقلا انتظاراتهينظر نكهيا دوم؟كنند محاسبهراعيوقا بروز احتمال توانندمي كوچك

دررايـز؛ندارنـدي به زمانازين اقتصادي اساسي ساختارها دركي برا افراد كندمي فرض
 سـوم.دشـومي لحاظ فرد محاسباتدر بلافاصلهو درك فوراًي ساختار تحولات مدلنيا

 فـرض. كننـد مـيهيـتك موجود اطلاعاتبهافراد،اند ناشناختهدر آيندهعيوقا آنكه چون
 ممكـنرا نـدهيآ شـناخت گذشـته تجـاربكه استنيايي عقلا انتظاراتهينظري ضمن

.استنياجزتيواقعيول،سازد مي
يـي عقلا انتظـاراتهي ـنظر بـا كـاراي بازارهـاهيفرضـ،يمالي بازارهاهايليتحل در
 دانشـگاهي اقتصـاد ازنظـريسنتطوربهكه كاگويش دانشگاه از1فاما اوژن. ابديمي انطباق

 عمـل يـي داراي بازارهـادريـي عقلا كنشگران داشت اظهار 1970 سالدر است،ي براليل
 اگـرانگـذار سـرمايه. استموجود اطلاعاتازي انعكاسهاييدارامتيقنيبنابرا. كنند مي

انجـام يـي عقلاي رفتـار كننـد، تحليـلو تجزيهراهاييدارامتيق،هيپاهاي دادهبرمبناي
 ارزشرييـتغو بـازار بـهينگينقـد ورودانيـجردربـارهيديـجد اطلاعـات اگر. اند داده
 دهنده نشانكه كندمينييتعرايديجدهايمتيق بلافاصله بازار شود، منتشرهاييدارا

براي:است سادههينظرنيادر موجود منطق. است تازه اطلاعاتبر مبتنيديجدتيوضع
 مـتيقدر هنـوز كـه دارديديـجد اختـراع شـركتكيـ بدانديگذار سرمايه اگرمثال 

 بـه شـود، منطبـقديـجدايهيـپا اطلاعـاتبامتيقكهي زمانتا، تأثير نداشته سهامش
 كـه بداننـد شركتيانگذار سرمايه عكسرب اگر. كرد خواهد اقدام شركتنيا سهامديخر

باعث تنـزل قيمـت سـهام شـود،ديجد اطلاعاتاند قبل از آنكه شدهرو روبهي مشكلات با

____________________________________________________________________ 
1. Eugene Fama 
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با دريافت ايـن اطلاعـاتي منطق گذار سرمايههر ازآنجاكه. فروخت خواهندرا خود سهام
دررا اطلاعـات همـه همـواره بازارهايمتيق،دهدمي نشان العمل عكسي مشابهنحو به

.گذاردميانگذار سرمايه دسترس
يچنـدانرييـتغي اساسـ مدلنيا باشند، نداشتهيي عقلا رفتاري اقتصادنفعالا اگر

 خـارج بـازاراز شـونديمـ متحمـل كـهيانيزدليلبهييرعقلايغ كنشگران اگر. كند نمي
هـاي حركـت مـدل،نيـادر. كننـدي مـي خنثـراگريكدي كنشگراني خطا رفتار شوند،

ميها سالايها ماه ها، هفته بازاري نزولوي صعود بلندمدت . شـوندي خنث ـكشد تـا طول
ي خاص اطلاعات گذار سرمايهكهيابدمي تحققي زمان تنها بازارنيانگيماز بالاتري سودها

ياساس تحولاتدرباره را . باشـد داشـتهاري ـاختدر اقتصادكلاي صنعتكي شركت،كي
بلافاصـله ازآنجاكـه. شـوندمي گذاشته كنارهاليتحلدروستاستثناي مواردنيچني ول

 امكـان دهنـد، مـي نشـان العمـل عكـسديـجد اطلاعـات بـه نسبتانگذار سرمايههمه 
هـايتي ـفعال اثـردر بـادآوردهي سـودها كسـبوهـا يـي دارا بازاردر حباب گيري شكل

.ستين ممكني باز سفتهو سوداگرانه
. ندارنـداتي ـواقع بـاي چنـدان ارتباطيي عقلا انتظاراتهينظرو كاراي بازارهاهيفرض

طـور مشـابهي طرح اين فرضيه كه همه فعالان بازار سـاختارهاي اساسـي اقتصـاد را بـه
نحـوي بـهرا نـدهيآ،يخيتـار هـاي داده براساسو كنند بسيار غيرعلمي است ارزيابي مي

. شودمي منطبقتيواقعبامند نظامطوربهآنها بيني پيش متوسطكه كنندمي بيني پيش
 بـا رنـديگ نمـي شـكلي مـالي بازارهـادريـي داراهاي حبابكههيفرضنياترتيب اين به

شـدتبهيطولاني مدتي برا اقتصاددانانازياريبسنيا وجودبا. است ارتباطبياتيواقع
نيـا بـهياريبسهم هنوزواند كرده دفاع كاراي مالي بازارهاويي عقلا انتظاراتهينظر از

.دهندمي ادامه دفاع
مبـاني نظـري يـي عقلا انتظاراتو كاراهيسرماي بازارها نقدي براكينز جان مينارد

داري سـرمايه اقتصاد شناختي براي اصلي عاملينانياطمبياوازنظركه استكرده ارائه
يخيتار تحولهر نان،ياطم عدمبرمبناي.است ازنظـرنيبنـابرا، اسـتنيمعـ موردكي
 سـتند،ين بينـي پيش قابلآيندهعيوقاو همه شود منتج گذشتهاز تواند نمي ندهيآي آمار
انگذار سرمايه اگروستين معلومآنها وقوع احتمال زانيم،هم شوند بيني پيشاگري حت
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 انتظـارات عـلاوه بـه.كننـددايپراآن توانند نمي باشند،ي اساس اطلاعاتي وجو جست در
 ويـژه بـه.اسـت متفـاوتگريكـديبا،ياساس اطلاعات افتنيدريحتي اقتصاد كنشگران

يـدي ـتول كارخانـهكيدر گذاري سرمايهليقبازي اقتصاد ماتيمصتترين مهم ديـخراي
]12[.شـود مـي اتخـاذ نـانياطم عدمتيوضعدركه استي فرد منحصربه ماتيتصم خانه،

آن طـيي درآمـدانيجر برآورددر فولاد دكنندهيتول شركتكي سهام ارزش مثالبراي
ي، اقتصـاد كنشـگران همـهكههينظرنيارو ازاين. است دشوار ندهيآ سال پنجاهتا چهل

 آورد، خواهند دستبهي مشابهيابيارز باشند،ي اساس اطلاعاتي وجو جستدر اگري حت
يزيـچيريـگميتصـم هايتيموقعازياريبسدرواقعاً است معتقدنزيك. است نادرست

.(Keynes, 1937: 214)ميدان نمي
 فرض توان نميو دارند قرار انتظارات تأثير تحتيي داراي بازارها نز،يك نظري برمبنا

نيچنـ كسـب زيـرا. هسـتندايهيـپا اطلاعـات بـه وابسـته قـاًيدق انتظاراتنياكه كرد
ي متفـاوت شـكل بـهي اقتصاد كنشگران موردهردرو است رممكنيغاي دشواري اطلاعات

ميابيارزرا اطلاعاتنيا اطلاعـات دقيقـي شـكل برمبنـاي انتظـاراتنيبنـابرا. كننـدي
و نمي درزيـني نهـادوي اسـيس عوامـل ندارنـد؛ي بسـتگي اقتصـاد عواملبه تنها گيرد

 عمل مدت كوتاهي زمان افقدر بازار كنشگرانازياريبس. دارند نقش انتظارات گيري شكل
و سـازوكار طـوربه؛ همچنيندهند نمييتياهمايهيپا اطلاعاتي آور جمعبهو كنند مي

 انعكـاسدر كـهي عمـوم احسـاس اغلـب. كننـد مـي اقدام1»يا برنامهليتحل«برمبناي
يـنيب خوشهاي دوره مانند:است باثباترديگمي شكل جامعه تحولات ي ولـ.ينيبـدباي

ي جمعـ رفتار. است محتملزينيعموم احساساتدر انتظاراز دوروعيسر تحولات بروز
يكسازآندركه استهيسرماي بازارهاهاييژگيو از  كـه كننـد مـيتي ـتبعي شركتاي

هـاي حبـاب گيـري شـكلوي تراكمـ نـديفرا بـهي رفتارنيچن. است عمده گذار سرمايه
ي اقتصاددانان. تركدمي بار فاجعهونهيپرهزنحويبه سرانجامكه شودمي منجريي رعقلايغ

ــون ــزيك چ ــريف،)1937( ن ــدليك،)1933( ش ــر ن ــكيم،)1996( برگ و)1975(ي نس
در كـههيسـرماي بازارهـا هـاييژگيو مورددروضوحبه)2003( والدنيگروتزيگلياست

.اند نوشته شد، ذكر نجايا
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ياعتبار چرخه؟حصروحدبي عرضه1-3-2

طـور بـه كـه اسـت مربـوط مـدرني مالنظامدر اعتبارات حجمبهي مال بازارگريد مهم جنبه
يي آمريكـاـيشـيرتا اقتصاددانكه گونه همانرايز؛ابدي گسترش حدوحصر بدون تواندمي بالقوه
 ارادهو خواسـتباو شودمي خلقچيهاز اعتبارو پول كند،ميانيب)1926(تريپيشوم ژوزف

اعتبـار رنـده،يگ وام حسـابدر مبلـغكي ثبتباي تجارهاي بانك. شود برابرنيچند تواند مي
،يبـانك نظـام كـل دهنـد،شيافـزارايي اعطـا هاي وام زانيمها بانكهمه اگر. كنندمي جاديا

. كـرددن ـخواه حفـظرا خود توازنو تراز ها، بانكي برخدري احتمالي تنگناهابه توجه بدون
و رنـدگانيگ وامازسـوي نقـد وجـه برداشـت دليـلبه اعتبارات حجم گسترشبا قطعطور به

به دريافت منـابع مـالي از بانـكيتجارهاي بانكازسويي قانونريذخا حداقل حفظ ضرورت
مي شود زيرا بانك مركزي منجر مي توانند منابع مورد نياز خود را از بانك مركـزي هاي تجاري

 بانـك بهره نرخيول شود، نمي مواجهتيمحدودبا اعتباراتي مال تأميننيبنابرا. دريافت كنند
ميتجارهاي بانكبهيي اعطاهاي وامي براي مركز ي مـال تـأمينبرميرمستقيغ طوربه تواندي

 گسـترش دارد،ي بستگمتيقبهيي دارا بازار راتييتغكه اندازه همانبه. گذارد تأثير اعتبارات
ي هنگـام. اسـت وابسـته انتظاراتبهزين گردشدر پول حجمدررييتغوي مالنظامدر اعتبارات

يمنفـ انتظـارات هنگـامي كـهيول رد؛يگمي شتاب اعتبارات گسترش است، مثبت انتظارات كه
.رودمي بالاسكيرپر رندگانيگ وامي برا بهره نرخو كاهش اعتبارات حجم است

راگريكـدي متقابـل طـور بـه اعتبـارات حجـم گسترشويي دارا بازاردرمتيق رفتن بالا
رايـز؛شـود مـي شتريبو شتريبزين اعتبارات حجم ها،ييدارامتيقشيافزابا. كنندميديتشد

آن بـا همـراه كـه رود مـي بالا)مسكنو بهادار اوراق( رندگانيگ وامهايييدارا ارزشسويك از
 هـا، يـي دارامتيق رشد مثبت اثر ديگر ازسوي. شودميتيتقو اعتباري اعطابهها بانكشيگرا

و مـدت كوتـاهدرهـا يـي دارا مـتيق عرضـه كشش. دهدميشيافزارا وام افتيدري برا تقاضا
 بـه يي اعطـا اعتبـارات زانيم ختهيگس لگامشيافزارو ازاين است؛كماريبس بلندمدتدري حت
 زانيـم هـا، يـي داراي بـرا تقاضـا رفـتن بالابارايز؛زندمي دامنهاييدارامتيقديشدشيافزا

 توانـد مـي مسـتغلاتمتيقريچشمگشيافزا. كند نميدايپشيافزا خودكارطوربهآن عرضه
 ـرونق ايجاد كنـد وساز ساخت در بـه شـكل مسـكن عرضـه تـا بـرد زمـان مـي هـا سـالي ول

 مـتيق كـاهشبا. شودمي آغازي منف بازخورد بتركد،يي دارا حباب اگر.دكن رشدي چشمگير
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 كاسـتهزيـني مـالي نهادهاايهيسرماهايييدارا ارزشو بهادار اوراق ارزش ها،ييدارا بازار در
 كـاهش بـا. بـه دنبـال دارد اقتصـاددررا اعتبارات حجم كاهش نوبه خودبه امرنياو شود مي

و ايجـادي مـال بـازاردر بحـرانو كننـد سـقوطي مـالي نهادهـا ممكن است ها،ييدارا ارزش
.شود متوقف،است ازمندينآنبه جامعهكهي اعتباراتصيتخص

 گيري شكلآن تبعبهو مدرني مالنظامدر اعتبارات نامحدود گسترش بالقوه امكان
ي نهادهـاقيـدقميتنظـو كنتـرل،نظـامي درونـ انفجارزيآم فاجعهي امدهايپوها حباب

يبانكـداردر اعتبارات حجمشيافزاليدلنيهمبه.دكنمييضروررا اعتبار اعطاكننده
هـر اگـر. شـودمي محدود مقرراتگريدوي قانونريذخا حداقل ماننديي ابزارهاباي تجار

ي مـال هاي حبابو كند اقدام اعتبارات حجمشيافزابهيتيمحدودچيه بدوني مالنظام 
ي ناش مخربي دروني انفجارهاوهاييدارا بازاردر دشوندهيتشدهاينديفرا رند،يبگ شكل

.بود خواهدريناپذ اجتنابها حبابدنيترك از
هـاي اصـول بـازار،كنشـگرانازياريبس عملكردهيتوجي برا،يدمتماهاي سالدر

 مثـال براي.است گرفته قرار استفاده مورد بر انتظارات عقلايي ساختار مبتنيمالي كارا با 
 است بوده سهام سبدسكير برآوردي برا مطلوبهاي روشازيكيسكير زانيميابيارز
 بـانيمعـي زمـان دورهدر سهامازي سبدي براانيزبر محتملسكير زانيمكه طوري به

 گذشـته هـاي داده بـه كـاملاً محاسباتنيا. شودمي محاسبهي نانينااطم مختلف درجات
 مختلـف هـاي نـهيگزيابي ـارزي برا1شولزـ بلاك معروف مدلبيترت اينبه. استيمتك

 سـكيرتيريمد]13[.تأثيرگذارند بازاردر گذشتههاي نوسانآندركه رودمي كاربهي مال
آنو داشـته زيادي هاي شرفتيپ 1970 دههازي مالنظام در  امكـان بـه بـاور همـراه بـا

 بـر هـايي مـدلنيچنـ ازآنجاكه. است افتهي رشدي مال نظامدري ستميسسكير كاهش
 كـماريبسـي اقتصـاد رونـق هـاي دورهدررا سـكير زانيـم،نداسـتوار گذشتههاي داده
مي اغراقي كسادزماندرودنزنمينيتخم هـاي مـدل آنكـه جـهينت. كننـد آميز برآورد

 گيـري شـكلانيـجرهـا مـدلنيا،گريد عبارتبه دارند؛ي ادواركاملاً آثارسكيريابيارز
.كنندميترنيسنگراآندنيتركنهيهزوديتشدهاييدارا بازاردررا حباب

 قواعـد. اسـت بـودهاكـاري بازارهـا برمبنـاي 1990 دهـه آغازازي حسابدارنظام تحولات

____________________________________________________________________ 
1. Black–Scholes 



 ______________________ داري شايسته راهكاري براي تحول در نظام اقتصادي سرمايه 56

را گذشـته هـاي نـهيهز ها براسـاسييدارايابيارز بود، شده ابداع آمريكادركهي حسابدارديجد
 صـندوق هـر اگـررو ازايـن. اسـتهكـردآننيگزيجـارا بـازارجيـراهايمتيقوهگذاشت كنار

 بـهي حسـابدار دفـاتردر سـهاممتيق كند،ي داريخرنيمعيمتيقبهراي سهام،گذاري سرمايه
 كـهدشومي وارد دفاتردرديجدمتيق برود، بالا سهامنيامتيق اگر. شودمي واردمتيقهمان
در. دهدميرا نشان گذاري سرمايه صندوق سود دري حتـ،يحسـابداري سنت روش قيمت سهام
ميباقبدون تغيير شركت دفاتردرشيافزا زمان شيافـزا زمـاندر،ديـجد روشدريول ماند،ي

 ابـد،ي مـيشيافزا شركت سودآن تبعبهو شركت ترازنامهدريي دارا ارزش،ييدارا بازاردرمتيق
 پرداخـتي روشـنيچنـ جـهينت. باشـد كـردهيرييتغ شركتهاينهيهزو درآمدهاآنكه بدون

 وام افـتيدر بـهشيگـراشيافـزاو داران سهامبه بالاهاي پرداختت،يريمدبه كلانهاي پاداش
 مـتيق تـا اند كرده مبادرت خود سهامديخربهها شركتازي گروه كشورها،ازياريبسدر. است

.دهندشيافزارا شركت داران سهامبه پرداختوها پاداش زانيمآن تبعبهودببرن بالارا آن
 ارزشديشـد كـاهش بـه روز ارزشي حسـابدار هـا، يـي دارا ارزش كـاهش زمان در

دربهيحتوهاييدارا  هنگـام مشـخص طوربه.شودمي منجرهايبده بازپرداختناتواني
 دادن دسـتاز خطـر سـت، بالا داران سـهام بـه سـود پرداخـت،هـاييدارا ارزششيافزا
دليـل بـه بنگاه بحران، بروز هنگامو ابديميشيافزا شركتي مال توان كاهشوينگينقد

 بـهزين روزمتيقي حسابدارنيبنابرا. تواند فشار را تحمل كند نميف،يضعي مالتيوضع
ي حسـابداروهيشـنيـا گـر،يد عبـارت بـه. زنـد مـي دامـن هـا شـركتدري ادوارشيگرا

.است اقتصادكلي برا شوك دكنندهيتشد
شـد؛ گذاري سرمايهسكيريديكل مشكلاتحلهبايژهيو توجهرياخهاي دهه در

 بـهاي نـدهيفزانحـو بـه سك،يريابيارزهاي مدلبرهيتكبا ها،ييدارا بازار كنشگرانرايز
اتمؤسسـ ماننـدي مالي بازارها كننده كنترلاتمؤسسو دادندمي نشانشيگراسكيررشيپذ

نيـاو كـارا بازارهيفرضبرمبناي آنها.ندكردمي مطرحراي نادرستاتيفرض،يسنجاعتبار
هـاي مـدل كمكبا توانميراهيسرما بازاري ستميسهايسكيركه كردندمي عمل باور

ي بـانك نظـام،يبـانك شـبه نظـامدر هـا نوسان. كرد كنترلسكيريابيارزياضيردهيچيپ
ي ولـ،بودفته شدهريپذ،دادمي انجام معمولي بانكنظامي وراي معاملاتكهي كنترل بدون
 بـودنيـاجيـرا دگاهيـدي اساس اشتباه.ديرسمينظربهيقطعي اصلي مالي بازارهادر ثبات
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.كننديريجلوگي ستميسهايسكير بروزاز توانندميسكير محاسبههاي مدل كه
 اقتصـاد علـمهي ـاول اصول برخلافها بنگاه عملكردليتحلاز حاصلاتيفرضميتعم

 قـدرت وجـه هـيچ ها بـه بنگاهسكيريابيارزهاي مدل. استدر سطح خرد به كل اقتصاد
 1988ي مالهيسرما نامه توافقدررو ازاين. ندارندراي ستميسهايسكير بروزاز ممانعت

ي بـراهيسـرماازينـيمع درصـد اسـت، معروف»2 باسل«بهو شدهنيتدو باسلدركه
و سك،يرازي مشخص درجه كيـايـ دولـتكيـ بـه وامي اعطـا مـثلاً تعيين شده است

مي شركت هيسـرما حجـم بـارهدرالمللي بين نامه توافقنياول»2 باسل«. كند را مشخص
هيسـرما حجم،يياعطاهاي وام پوششي برا سازدمي متعهدراها بانككه استازين مورد

نظـام عملكـردبر شتريب نظارتبراي 1993در سال باسلتهيكم. كنند تأمينراينيمع
شـدت بـه هـا كنتـرلنيـاهيعلي بانك نظام. كرد شنهاديپرايديجدهاي استيس،يبانك

 چـارچوبدر كـه كـردهيتوصـ باسلتهيكم،يمال بخشيزنيراجهينتدرو كرد اعتراض
 موردهيسرما زانيم سك،يريابيارزازينيمع مدل،»1 باسل« نامه توافق مكملهياصلاح

از عمدههاي بانكهمهكه بود استوار منطقنيابر»2 باسل«. كندنييتعراها بانكازين
كيـبه وامي اعطاسكيريابيارزبرمبنايو كنند استفاده خودسكيريابيارزهاي مدل

ياعتبـار سـكيري بنـد رتبه خدماتازاي سازند؛ مشخصرالازمهيسرما زانيم شركت،
 اگـر.دكننـ مـي محاسـبهي مشـابه هـاي مدلبايجسناعتباراتمؤسسكه كنند استفاده

. رود مـي بـالا شدتبهكند تأمينديباكهايهيسرما زانيم كند،ردرانهيگزدوهري بانك
 بـهي اعتبارسـنجاتمؤسسـايسكيريابيارزهاي مدلرشيپذكه استنيا مهم مسئله
نيـاو كننـد تأمينطور قانونيبهديباها بانككهشودمي منجرايهيسرما زانيم كاهش

 سـپر بـه سـتيبا مـي كـهايهيسـرما،عـلاوه بـه.بودي مال بخشهاييزنيراي اصل هدف
 وام بـه بانـكدر موجـودهيسـرما نسـبت مثالباشد برايي مال بازارهاي شوكريگ ضربه
10 حـدود 1990 دهـه هـاي سـاللي ـاوادركه UBSاي آلماني مركز بانكدريي اعطا

]14[.افتي تنزل درصد3تا2بهرياخهاي سالدر بود درصد

شـدت بـهي بانكهيسرما حجم،سكيريابيارزهاي مدلبهبا اعتماد كوركورانه مردم
ي هـا بازاردري اساسيتحول بدون. كرد جادياراهيسرما سودييايؤرهاي نرخوآمد پايين

بروي مال .پذير نيست ها تحول ساختاري در كل اقتصاد امكانييدارا بازار اعمال مقررات





بي عدم توازن فصل سوم  ثباتي جهاني هاي جهاني عامل

هـاي ترين پول نظام نرخ ارز شناور بين مهم 1973بريتون وودز در سال نظام با فروپاشي
شد جهان به ايجاد پـيش از سـقوط. تدريج صورت گرفت ولي گذر به تحرك آزاد سرمايه
 ـالمللي سرمايه آغاز شده زدايي از تحرك بين بريتون وودز مقرراتنظام  از سـال بعـد.ودب

ده 1973 درو، در مقررات انتقال سرمايه تغييرات زيادي حـادث نشـد 1980هتا اواخر
 مرزهـاي خـود را بـر حال توسعه فقـط كشـورهاي آمريكـاي لاتـين ميان كشورهاي در

دو. حركت جهاني سرمايه باز كردند آغـاز 1990هـاي دهـه زدايي در سالم مقرراتموج
هم. شد و و در حال توسـعه بيشتر در اين دهه هم كشورهاي صنعتي كشورهاي نوظهور

.المللي سرمايه را لغو كردند بينهاي انتقال سرعت محدوديت به
و تحرك آزاد سرمايه پيش هواداران نرخ ارز انعطاف در پذير بينـي كـرده بودنـد كـه

ميجهاني كه  ري برخوردارنـدذاكنند، كشورها از استقلال بيشتري در سياستگ آنها تبليغ
و يابميكاراتر تخصيص انداز جهانيو پس يابـد كـه بـالاترين هايي جريان مـي مكاندرد

علاوه جريان آزادانه سرمايه به كشورهاي در حال توسعه ياري رسـاندبه. را داردوري بهره
و فرايند تا سرمايه .كنند توسعه را تسريع گذاري

غيرقابـل هـاي هاي عمده جهان نوسان نرخ ارز ميان پول: درواقع نتيجه معكوس بود
به پيش و و شديدي داشت؛ جاي آنكه در خـدمت ثبـات اقتصـاد جهـاني باشـد بـه بيني

و،صـنعت بسـيار موفـقيكشورهايي كـه زمـان.دشسازوكار ايجاد شوك مبدل  رقـابتي
دا صادرات پر مـدت بـا شتند، به سبب كاهش ارزش پول كشورهاي رقيب در كوتاهرونقي

يافـت، كشورهايي كه ارزش پول آنها كاهش مـي شدند همچنينمشكلات تجاري مواجه 
و تنزل سطح زندگي مـردم گرفتـار شـدند به نرخ در بسـياري از مـوارد،. هاي بالاي تورم

نـاگزير،بازارهاي جهـاني ارز ويژه در كشورهاي كوچك، اقتصاد ملي ناگهان تحت فشار به
مي به عكس و نيازهاي العمل ميشد كـهـبيني دوم پيش.گرفت اقتصاد داخلي را ناديده

3-1نمـودار. نيـز محقـق نشـدـ رود هاي تجـاري از ميـان مـي در بلندمدت عدم توازن
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و چـين را بـه صـورت درصـدي از توليـد تحولات تراز حساب جاري آمريكا، آلمان، ژاپن
مياين نمودار. دهدميالص داخلي نشان ناخ د تفاوت ميان تراز حسـاب جـاريده نشان

شـروع بـه 1980ه هـاي دهـ پايين بوده ولـي از سـال نسبتبه 1970هاي دهه در سال
.افزايش كرده است

Source: IMF International Financial Statistics 2010 

 
بهتراز حساب جاري آمريكا، چين،3-1نمودار و آلمان از ژاپن توليد ناخالص صورت درصدي

)1960- 2009(داخلي 

، بيشترين ميانگين متوسـط سـالانه كسـري در 2009تا 2007هاي در فاصله سال
،)-125(، اسـپانيا)-468(حساب جاري برحسـب ميليـارد دلار بـه پـنج كشـور آمريكـا

ين مازاد در تراز حساب جاري بـهو بالاتر)-42(و انگلستان)-46(يونان،)-46(استراليا
تعلـق)61(و روسـيه)76(، عربستان سـعودي)148(، ژاپن)185(، آلمان)436(چين 
3/2در اين دوره اتحاديه پولي اروپا دركل با كسري تـراز حسـاب جـاري معـادل. داشت

.داشته استمتوازني نسبتبهوضعيت،ميليارد دلار
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كسـري. بحران مالي اخير، اين عدم توازن به اوج خود رسـيد ايجاد درست پيش از
درصـد10بـه 2008اسپانيا سالو در درصد6حدود 2006در حساب جاري آمريكا در سال 

بـا نيـز برخي كشورهاي كوچك اروپاي شرقي ماننـد لاتويـا. رسيدتوليد ناخالص داخلي 
در مقابـل چنـد كشـور بـه. شـدندرو روبهدرصد توليد ناخالص داخلي23كسري حدود 

آلمان به مـازادي ميان كشورهاي بزرگ،، 2007در سال. مازادهاي نجومي دست يافتند
و چين توليد ناخالص داخلي درصد6/7حدود   ترتيـب بـه دست يافت اين نرخ براي ژاپن

.درصد بوده است3/11و8/4
هاي رهني در چندين مورد با سرعتي عجيـب عـدم تـوازن تجـاري را اصـلاح بحران وام

در نتيجـه كسـريو مثال ورود سرمايه به كشورهاي بالتيك بلافاصله متوقف شـد براي. كرد
و سـه. در حساب جاري به صفر رسيد اين اصلاح سريع با كاهش دو رقمي عملكرد اقتصـادي
ب و آنچه در كشورهاي بالتيك تجربـه شـد، دوره.ودبرابر شدن نرخ بيكاري همراه هـاي رونـق

ولـي. هاي تحرك سرمايه بـروز كـرده اسـت با حذف محدوديت 1970ركود است كه از دهه 
و مازاد در حسـاب جـاري بحران وام هاي رهني عدم توازن در كشورهاي اصلي دارنده كسري

.نكرد در اقتصاد جهاني ارائهو راهكاري براي عدم توازن نحو ملايمي كاهش داد را به
و در حال توسـعه وعـده چشم انداز توسعه سريع اقتصادي كه به كشورهاي نوظهور

اسـاس درسـتيـ هاي تحرك سرمايه لغو شـود به شرط آنكه محدوديتـ داده شده بود
و انباشـت بـدهي هاي نوسان. نداشت هـا بـه كشـورهاي فقيـر ارزي شديد، بحران مـالي

و به پژوهش ژوزف استيگليتز نشانو گونه كه تحقيقات جديد همان. كرد اردشدت آسيب
، كشورهايي كه تحرك سرمايه را آزاد كردند از كشـورهايي كـه محتاطانـه عمـل دهد مي
بهكر .اند تري نداشته وجه رشد سريع هيچ دند،

 ثباتيبي منشأالمللي جريان سرمايه بين1-3

و ميسازوكار بازار كه جريان ورود در هـاي علـت نوسـان كنـد خروج سرمايه را تعيين وسـيع
و عدم توازن در. هاي اخير است گسترده جهاني در سال بازارهاي ارز بيشـتر علم اقتصاد رايـج

در هـاي ارز انعطـاف كه چگونـه نـرخ دهدميتوضيح]1[هاي جهان دانشگاه پـذير عـدم تـوازن
در تجارت جهاني را در سطوحي قابل قبول حفظ مي و از سرايت آثار مخرب وقـايعي كـه كند



 ______________________ داري شايسته راهكاري براي تحول در نظام اقتصادي سرمايه 62

بهدهدمينقاط مختلف جهان روي مي، جلوگيري ولي درواقـع ايـن توضـيحات بـا. آورد عمل
عملكـرد. كنـد، انطبـاقي نـدارد عملكرد بازارهاي ارز كه در آنها سـرمايه آزادانـه حركـت مـي 

مثـال بـراي. شـدت تحـت تـأثير انتظـارات اسـت بازارهاي ارزي مشابه بازارهاي دارايـي، بـه 
بهبهگذاران آلماني سرمايه هدليل تفـاوت نـرخ بهـر ضرورت اوراق قرضه دولت ايالات متحده را

خرنـد؛ آنـان اميدوارنـد كـه نمـي) هاي اخير ناچيز بوده اسـت كه در سال(اوراق در دو كشور
آن را رود، زماني كـه بـاور دارنـد ارزش دلار بـالا مـي. ريكا در آينده افزايش يابدارزش دلار آم

مي مي و زماني كه نگران كاهش ارزش آن هستند، در. فروشند خرند نتيجه آنكـه ارزش پـول
ثبـات نظام نرخ ارز شناور مشابه قيمت سهام يا قيمت مسـكن در بازارهـاي فاقـد نظـارت بـي 

كه توانمي. است كشـور در هـر زدايـي شـده سـرمايه، ارزش پـول بازارهاي مقرراتدرگفت
و نـرخ ارز انتظـاري  مقابل پول ديگر كشورها به نرخ بهره داخلي، نـرخ بهـره ديگـر كشـورها

نرخ بهره در ايالات متحـده افـزايش يابـد، اگر به شرط ثابت ماندن ديگر شرايط. بستگي دارد
ميبهزيرا سرمايه دهدميارزش يورو را كاهش  .شود سوي آمريكا سرازير

زيـرا سـرمايه؛كنـد اگر نرخ بهره در منطقه يورو بالا رود، ارزش يورو افزايش پيدا مـي
مي به ارزش پـول كشـورها در آينـده از هنگامي كه انتظارات. يابد سمت منطقه اروپا جريان

به تغيير مي مي كند اگر اين باور وجود داشته باشد كـه ارزش. گذارد سرعت بر نرخ ارز تأثير
پول كشوري در آينده افزايش خواهد يافت، ورود سرمايه به ايـن كشـور نـرخ ارز را تغييـر 

ها از ايـن كشـور ترديد وجود داشته باشد، سرمايهياگر در ثبات ارزش پول كشور. دهد مي
و همين امروز پول ملي  ميآنخارج شـركت آينـده هـر هرچند برآورد سود. شود تضعيف

تر است؛ زيـرا براي برآورد قيمت سهام كار دشواري است ولي برآورد قيمت ارز بسيار دشوار
و تحولات آتي  .كشور استآن مستلزم ارزيابي كامل اوضاع اقتصادي، سياسي

بـ كند كه جابه ديدگاه نئوكلاسيكي فرض مي و نـرخ ارز ه متغيرهـاي جايي سـرمايه
و درعين . كننـده انتظـارات اسـت تعيـين متغيرهااين حال بنيادي اقتصادي بستگي دارد

بينـي آن است كه ميانگين انتظـارات مـردم بـا پـيش»انتظارات عقلايي«از مفهوم رايج
).دوم فصل.رك(باشد هاي اقتصادي منطبق مدل

نظريـه برابـري،نـرخ ارز هـاي تبيـين نوسـان درباره ترين مدل نئوكلاسيكي معروف
در سبد معيني از كالاها مـي دهدميقدرت خريد است كه نشان  كشـورها همـه بايسـت
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هـاي پـاييني در غير اين صورت كشوري كه سـطح قيمـت. قيمتي مساوي داشته باشند
و رونق صادرات را تجربه خواهد كرد كه در پي آن تقاضا بـراي  داشته باشد، مازاد تجاري

و در نهايـت؛ شودميپول ملي منجرو به بالا رفتن ارزشيابدميافزايش پول اين كشور
به. به برابري خواهد رسيددوبارهها قيمت اين نظريه، نرخ ارزها براسـاس تفـاوت با توجه

مي ميان نرخ و خدمات در اتحاديـه پـوليقاگر. كند هاي تورم كشورها تغيير يمت كالاها
هـا ثابـت بـاقي كه در ايالات متحده سطح عمومي قيمـتليدرصد بالا رود، درحا5اروپا 

همين كـه مـردم اطـلاع. درصد كاهش يابد5دلار آمريكا بايد برابر بماند، ارزش يورو در 
ها در منطقه پولي اروپا در حال افزايش است، انتظار خواهند داشت كـه پيدا كنند قيمت

سـمت ايـالات متحـده قه پولي اروپا بـه ترتيب سرمايه از منط اينبه. ارزش يورو تنزل يابد
مي سرازير مي ]2[.شود شود كه به كاهش ارزش يورو منجر

و يـورو تأسفم  انه نظريه برابري قدرت خريد به تبيـين تغييـرات برابـري ميـان دلار
مـدت نـرخ ارز ميـان ميان هايننوسا. نيستقادر) هاي اروپايي يا پيش از آن ديگر پول(

و دلار  دوبهيورو كه تفاوت نرخ تورم ميـان منـاطق رقمي است، درحالي صورت درصدهاي
هاي تورم، تغييرات تـراز حسـاب جـاري، تفاوت ميان نرخ]3[.پولي فقط چند درصد است

و وري، نرخ بهره كـدام بـراي هاي مالي هيچ تفاوت در سياست هاي متفاوت رشد اقتصادي
و فرانكـل. نـرخ ارز كـافي نيسـتند هـاي تبيين نوسان براسـاس)67: 1988(دورنبـوش

تـوان براسـاس متغيرهـاي هاي اقتصادسنجي دريافتند كه تغييرات نرخ ارز را نمي آزمون
نـرخ ارز در عمـل شكسـتي هـاي شكست در تبيـين نوسـان. كلان اقتصادي توضيح داد

.عميق براي نظريه نئوكلاسيكي بود
جـان مينـارد كينـز تأكيـد. نگـردميتر گرايانه ارز بسيار واقعديدگاه كينزي به نرخ

و نهادي هـر كشـور گيري انتظارات پديده كرده كه شكل اي اجتماعي با وضعيت تاريخي
بر اين اساس كنشگران اقتصـادي هرقـدر هـم كـه بـراي آشـنايي بـا. معين ارتباط دارد

آ ازهيندمتغيرهاي بنيادي اقتصادي تلاش كنند، شناسايي تحولات نظام اقتصادي فراتـر
در. تــوان ايشــان اســت هــاي متغيرهــاي داده بــارهاولــين مشــكل اينكــه حتــي تــوافقي

در برخي مواقع كنشگران اقتصـادي بـه تحـولات آتـي. كننده نرخ ارز وجود ندارد تعيين
ها نظر دارند كه با توجه به شواهد تجربـي عامـل مهمـي در تبيـين سطح عمومي قيمت
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امـا. شـودميف مقايسهلوري در كشورهاي مخت گاه رشد بهره. رخ ارز نيستن هاي نوسان
هـاي در ميـان پـول را تواند تغييرات نرخ ارز يك از اين عوامل يا تركيبي از آنها نمي هيچ

كننده نرخ درك اين مطلب حائز اهميت است كه عوامل تعيين. عمده جهان توضيح دهد
آنـارز فراتر از تحولات اقتصـادي  و. قـرار دارنـدـدر معنـاي محـدود وقـايع سياسـي

م و حتي عوامل نظامي در تغييرات نرخ ارز كنشـگران اقتصـادي بنابراين،ثرندؤاجتماعي
كننده نرخ ارز هستند بايد مطالعات جامعي درباره كشور كه به دنبال يافتن عوامل تعيين

چنـين. بلندمدت را بـرآورد كننـد گيري انتظارات مورد نظر داشته باشند تا بتوانند شكل
و حتي كارشناسانيكار .رسند در اين مورد به توافق نميهم بسيار دشوار است

تاكنون اين نظريه مطرح بوده كه كنشـگران اقتصـادي بـه دنبـال عوامـل بلندمـدتي
هماننـد ديگـرـ ولي مبادله در بازارهـاي ارزي. هستند كه تغييرات نرخ ارز را توضيح دهد

در تحت تأثير انتظارات كوتـاهـ رهاي داراييبازا مـدتي قـرار دارد كـه مسـتقل از تغييـرات
و مي مثـال، بـراي. هاي سوداگرانه را تشديد كننـد توانند فعاليت انتظارات بلندمدت هستند

و سفته مـدت افـزايش خواهـد بازان باور داشته باشند كه ارزش دلار در ميان اگر سوداگران
بهح يافت ولي درعين شدت سقوط خواهد كـرد، يـورو ال بدانند كه در بلندمدت ارزش دلار

مي را مي و دلار مـدت در چنـين وضـعيتي كسـب سـود از مبـادلات كوتـاه. خرنـد فروشند
در بـازاريعوامل مختلف. چند در بلندمدت ارزش دلار كاهش داشته باشد منطقي است، هر

ميـها همانند بازار داراييـ ارز مـدت ارزش بنابراين افزايش كوتـاه،كنند يكديگر را تشديد
به ورود سرمايه بـه ايـالات كه احتمالاًدر پي دارد دلار انتظارات افزايش بيشتر در آينده را 

بـا. بـرد ارزش دلار را بـازهم بـالاتر مـي نوبـه خـود بـه ورود سرمايه. شود متحده منجر مي
تـا شـود زده مـي هـاي سـوداگرانه دامـن اران، فعاليتگذ گيري باوري در ميان سرمايه شكل

و گرايش بـه فعاليـت زماني كه واقعه هـاي اي غيرمترقبه باعث تركيدن حباب نرخ ارز شود
و سفته .كندمقابل ايجاد را براي بازي سوداگرانه

كنندگان ارزهاي خارجي براساس انتظارات بلندمدت معامله دهدميتحقيقات نشان
و فعاليت عمل نمي در كننـد آنها تلاش مـي. مدت است بر افق كوتاه هاي آنان مبتني كنند

واكـنش چند ثانيه حدس بزنند كه ديگر كنشگران در بازار بـه اطلاعـات جديـد چگونـه 
و  ميهاي با حدسنشان خواهند داد اگر تغييرات نرخ. كنند خود به خريد يا فروش اقدام
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مييارز در جهت خاص پـيدر تغييـرات پـي: شـود باشد، سيستمي در همان جهت ايجاد
كـه»بخـر«دهنـد مبادلـه علامـت مـياي رايانـه هاي سيستم) ثانيه10هر مثلاً(ها داده

هاي فني با شتاب كمتـر هـم مدل. كند حركت نرخ ارز در يك جهت معين را تقويت مي
ميكن مبادله ترتيب مسير معـين تغييـر نـرخنايبه. كند ندگان را به خريد بيشتر تحريك

و بيشتر تقويت مي ها با استفاده از روند سابق تغييرات نـرخ ارز، اين مدل. شود ارز بيشتر
هـاي فنـي هاي اقتصادي، به تحليل نظريه. كنند نقاط عطف تغييرات نرخ ارز را تعيين مي

در. بدبين است هـايي نظر داشت كه در وضـعيت عـدم اطمينـان، چنـين روش ولي بايد
به تلاش مي د كـه دهنـ مـي نشـان هـا اين مـدل. وجود آورند كنند تا درجاتي از اطمينان

بازي آگاه هستند كـه بـرخلاف نظريـه عمليات سفتهدمن نظامكنندگان ارز از سود مبادله
و بازارهاي مالي ]4[.كارآمد است انتظارات عقلايي

مي به پذير، پيامدي خطرناك بـه دنبـال توان گفت نظام نرخ ارز انعطاف طور خلاصه
به؛دارد مي زيرا در اين نظام انتظارات بلندمدت بي ندرت شكل و و بسياري اند ثبات گيرند

يـااي رايانـه هاي مبـادلاتي مدت، سيستم از كنشگران در بازار ارز براساس انتظارات كوتاه
ميهاي فني غيرو تحليل پذير سيستمي است انعطافنظام نرخ ارز اين. كنند اقعي فعاليت

بي كه و قادر نيست چـارچوبي منطقـي ثبات سرمايه بين تحت تأثير جريان المللي قرار دارد
و اقتصاد جهاني ايجاد براي مبادلات بين كه.ندكالمللي تغييرات نـرخ ارز مشكل اينجاست

و خـدمات سـاخت؛پيامدهايي براي كل اقتصاد دارد زيرا نرخ ارز، قيمـت نسـبي كالاهـا
و خارج را تعيين مـي  و دارايـي هـاي بازارو كنـد داخل و خـدمات، كـار هـا مختـل كـالا

المللي را به بازي لاتاري يـا در بعضـي مواقـع بـه بـازي نظام اعتبارات بيناين. شوند مي
و بازارهاي ارز از چرخه. كند رولت روسي تبديل مي ميهاي رونق ]5[.كنند ركود تبعيت

و درصد اعتبارات اعطايي بين90بيش از المللي بـه دلار آمريكـا، يـورو، پونـد، يـن
دهندگان به ثبات نسبي پول اين كشـورها بـاور زيرا وام؛ شود فرانك سوئيس پرداخت مي

خواهند به كشورهاي در حال توسعه برمبناي پول ملـي ايـن كشـورها نميو اغلبدارند 
د از. هندوام ارزهـاي عمـده]6[.برنـد رنج مي1»گناه نخستين«كشورهاي در حال توسعه

____________________________________________________________________ 
و حوا از بهشت اسـت منظور از گناه نخستين،.1 و اخراج آدم منظـور نويسـندگان در اينجـا. خوردن سيب ممنوعه

رو پولشـان ايـناز. اين است كه گناه كشورهاي درحال توسعه اين است كـه در زمـره كشـورهاي پيشـرفته نيسـتند 
م ـ .معتبر نيست
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ازاجهان از امتياز مبر و كشـورهاي منتشـركننده ايـن»گناه طبيعي«بودن برخوردارنـد
مي پول ايـالات متحـده. توانند اعتبارات خارجي را نيز برحسب پول ملي دريافت دارند ها

هـاي اسـت كـه توانسـته بخـش اعظـم وام باره مثالي دراينگيرنده جهان، ترين وام بزرگ
.را به دلار آمريكا دريافت دارد خارجي

گـذاران سرمايهد،شكه وضعيت اقتصادي كشوري در آينده مساعد خواهد اين باشداگر انتظار
مي بين و ارزش پول اين كشور افـزايش مـي المللي به اين كشور روي گـرايشو يابـد آورند

و بازرگانان بيشتري به سرمايه ؛كشور خواهند داشـت اين گذاري يا اعطاي وام به شهروندان
و مستغلات اين افراد ناگهان بسيار ارزشمندتر وضـعيتي در چنـين. شودمي زيرا سود يا زمين

مياين  ديگـر نسـبت بـهوكنـد هـاي خـود عمـل تواند براي مدتي فراتر از توانمندي كشور
شـانس وضـعيتي ولـي چنـين. از اعتبـارات چشـمگيري برخـوردار شـود جهان كشورهاي
افزايش ارزش پـول ملـي در نتيجـه ورود. دهدميبراي توسعه بلندمدت كاهش را كشورها 

از. كنـد سرمايه، قدرت رقابت توليدات داخلي را تضعيف مي كالاهـاي سـاخت ايـن كشـور
به بازارهاي صادراتي خارج مي و مردم م شود صرف توليدات گـران داخلـي بـه مصـرف جاي

ميدر نتيجه واردا. آورند كالاهاي وارداتي روي مي و صادرات تنزل .يابدت افزايش
، در نيمـه دوم دهـه 1980اين سناريو با وضعيت اقتصادي آمريكا در نيمـه اول دهـه

و دولـت بـه انطباق دارد كه شركت 2000و دهه 1990 دليـل قـدرت دلار هاي آمريكـايي
المللـي بـا گـذاران بـين سـرمايه. دسـت آورنـد توانستند بيش از درآمد واقعي خود پول بـه 

ترتيـب كسـري عظيمـي اينبه. سوي ايالات متحده سرازير كردند خوشحالي پول خود را به
 قـدرت بـالاي دلار در مقابـل(در حساب جاري ايجاد شد كـه بـا ورود سـرمايه بـه كشـور 

و)ارزهاي خارجي لي صنعت آمريكا جايگاه خود را در بازارهاي جهاني از دسـت تداوم يافت
و شرقي اروپا به مشكلات مشابهي گرفتـار 2000در دهه. داد شماري از كشورهاي مركزي

مي. شدند هـاي آينـده رفت اين كشورها وضعيت اقتصادي مناسبي در سال ازآنجاكه انتظار
بـ گذاران بين داشته باشند، سرمايه هـاي رهنـي، اعتبـارات روز بحـران وام المللـي، پـيش از

به. نامحدودي را در اختيار اين كشورها قرار دادند و مصرف داخلي سـرعت بخش ساختمان
ميكسريها كه در تراز پرداخت رونق يافت، درحالي و بيشتر شد، تقاضا براي وام نيز بيشتر

را افزايش پيدا مي و كشورهاي خارجي با خوشحالي اين تقاضا .كردندمي مينتأكرد
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سر اگر سرمايه. روست روبهچنين فرايندهايي همواره با تهديد معكوس عقـل گذاران
كننـد كـه گيـري انتظـار كـاهش ارزش پـول داخلـي، همـه تـلاش مـي بيايند، با شـكل 

ترتيب ارزش خـارجي پـول اينبههاي پولي خود را به ارزهاي باثبات تبديل كنند؛ دارايي
و خانوارهـا ازآنجاكه بدهي شركت. كند اين كشورها سقوط مي بـه ارز خـارجي اغلـب ها

د؛ در نتيجـه شـو هـا منجـر مـي است، كاهش ارزش پول ملي به سنگين شدن بار بـدهي 
مي شركت را كـمو مـردم مصـرف خـود كنند گذاري را متوقف شوند تا سرمايه ها مجبور

ب كنند و جريـان سـرمايه بـين. رود حران فروو كشور در المللـي تحـت چون بازارهاي ارز
مناسـبي تأثير انتظارات اسـت، حتـي كشـورهايي كـه از سـاختارهاي اقتصـادي نسـبتاً 

هـاي در بحـران آسـيايي سـال بـراي مثـال. شـوندميبرخوردارند در اين گرداب گرفتار 
بـ كره جنوبي كه اساساً 1998-1997 دليـل تغييـر انتظـاراتهاقتصـاد سـالمي داشـت،

شد سرمايه .گذاران دچار بحران
هـايش بـه دلار اسـت، بـروز بدهيهمه براي كشوري مانند ايالات متحده كه تقريباً

در ندارد چنين وقايعي پيامدهاي جدي و حـال توسـعه، در پـي ولي كشورهاي نوظهـور
و تغيير انتظارات در بازارهاي ارز، با خطر فـرو  عـدم امكـان بازپرداخـت رفـتن در بحـران

و حتي دولت ها، شركت بانكيها بدهي مي ها هاي خارجي در ايـن بدهي. شوند ها مواجه
هـا، مـزد كـه فـروش شـركت بايد به ارز خارجي پرداخـت شـود، درحـالي اغلبكشورها 

و درآمدهاي مالياتي به پول ملي است اگر ارزش پـول ملـي كـاهش يابـد، بـار. كارگران
س بدهي به ميسرعت و بازپرداخت آن ناممكن به.دشو نگين »بحران دوگانـه«اين فرايند

از مالي داخلـي، كـاهش اعتمـاد نظام معروف است كه كاهش ارزش پول ملي به نابودي
و به و تشديد فرار سرمايه مي تبع آن كاهش اقتصاد ]7[.شـود بيشتر ارزش پول ملي منجر

 در آمريكــاي لاتــين طــي 1997-1998هــاي بحــران دوگانــه در بحــران آســيايي ســال
، آرژانتـين 1998سال، روسيه 1994، در مكزيك در سال 1990در دهه»دهه گمشده«

. استروي دادهو بسياري موارد ديگر 2001سال

 ايالات متحده ابرقدرتي لرزان2-3

و دلار در ايجاد عدم توازن بسيار تـأثير المللي هاي تجاري بين جايگاه ويژه اقتصاد آمريكا



 ______________________ داري شايسته راهكاري براي تحول در نظام اقتصادي سرمايه 68

در دهـه. نسـبت متـوازن بـود بـه حساب جاري آمريكـا 1970تا 1950از دهه. گذاشت
وبهاولين موج كسري 1980 شـد تـر عميـق 2000و 1990هـاي در دهـه وجـود آمـد

ميقطع كسري حساب جاري زماني طوربه).3-1نمودار( كه بـا جريـان ورود يابد تداوم
و خروج سرمايه از ايالات متحده ناگهـان بـه اگر خالص. سرمايه همراه باشد جريان ورود

مي صفر مي از جنـگ جهـاني ايـالات متحـده.شد رسيد، كسري در حساب جاري ناپديد
از دهـه. المللـي بـوده اسـت دوم تاكنون همواره مقصد مطمئني براي جريان سرمايه بين

به 1980 و ك به بعد آمريكا با ورود حجم عظيمي سرمايه سري شـديد در حسـاب تبع آن
رادشجاري مواجه  هـاي گذشـته المللي در دهه هاي بين گذاري در سرمايهكه جايگاهش

از 1970اين كشور كه در دهه. داد تنزل هاي مالي جهـان درصد خالص دارايي10بيش
از 2008را در اختيار داشت، در سال  المللـي بـه هـاي بـين درصد كل بدهي20با بيش

.(Fed, 2010)دشور جهان تبديل بدهكارترين كش
و شكل حجـم ورود گيري نظام بريتون وودز يكي از دلايل پس از جنگ جهاني دوم

به، دلار آمريكاعظيم سرمايه به  فقـدان. ترين پول جهان بوده است مهم عنوان اين كشور
عنوان پـول كليـدي جهـان جايگزين مناسب براي اين پول سبب شده كه جايگاه دلار به

. هـاي مركـزي جهـان بـه دلار اسـت درصد كل ذخاير ارزي بانك60امروزه. حفظ شود
و خروج سرمايه بين هنگام لغو محدوديت المللي، بخشي از ثروت جهان هاي جريان ورود

ميبهأخارج از كشورهاي مبد تـوان ترتيـب مـي بـدين. شود صورت پول جهاني نگهداري
با انتظار داشت كه مردم، شركت مينكها يا دهند كه بـراي اطمينـان ها در جهان ترجيح

هـاي جريـان زماني كه محدوديت. صورت دلار آمريكا نگهدارند بخشي از ثروت خود را به
و خروج سرمايه افزايش يافت سرمايه بين بالا رفتن كسري حسـاب. المللي لغو شد، ورود

دربه. ارتباط داشت زدايي از جريان سرمايه وضوح با مقررات جاري ايالات متحده به ويـژه
به هاي بحران، سرمايه دوره مي ها و پـول ايـن؛شد سوي آمريكا سرازير زيرا بـازار سـرمايه

به كشور مطمئن مي ترين مقصد هـاي رهنـي عجيب آنكه حتـي در بحـران وام. رسيد نظر
بهبود آمريكاسرچشمه بحران آنكهبااخير  و كره آنجـا سرمايه از كشورهايي مانند برزيل
.شدميوارد 

م پـس. ثر بوده استؤعملكرد نهادهاي دولتي نيز در ورود سرمايه به ايالات متحده
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و گســترش آن بــه بســياري از كشــورهاي نوظهــور، 1997از بحــران آســيايي در ســال
از بانك هاي مركزي در بسياري از كشورهاي در حال توسعه در بازار ارز مداخله كردند تا

اگر كـل كسـري حسـاب. كنندو بروز كسري در حساب جاري ممانعتتقويت پول ملي 
هـاي را بـا افـزايش ذخـاير ارزي بانـك 2008تا 2004هاي جاري آمريكا در فاصله سال

و در نظر بگيـريم كـه حـدود) غير از آمريكا(مركزي جهان  در همين دوره مقايسه كنيم
مي 60 درصـد كسـري70كـه دهـد مـي نشـان شود، درصد اين ذخاير به دلار نگهداري

هـا، بانـك در همين سـال. اند كرده مالي تأمينهاي مركزي بانكرا حساب جاري آمريكا 
بـدون]8[.كـرده اسـت تـأمين را آن درصد كسري حساب جاري40مركزي چين حدود 

به مداخله بانك .شدمي كمترچشمگيري نحو هاي مركزي، كسري حساب جاري آمريكا
به افزايش چشمگير ميزان ذخاير بين ويژه در كشورهايي المللي پس از بحران آسيايي،

وجـود آورده كـه دارنـد، ايـن بـاور را بـه كه برابري پول خود نسبت به دلار را ثابت نگه مي
سياست غالب تثبيـت برابـري]9[.بريتون وودز بازگشته استنظام اقتصاد جهان در عمل به 

پول كشورهاي پيراموني نسبت بـه دلار آمريكـا يـا حـداقل جلـوگيري از تغييـرات شـديد 
و اعمال فشار براي كسـب مـازاد در حسـاب جـاري برابري پول اين كشورها در مقابل دلار

و ايـن كشـور بـه. بوده است در مقابل كسري حساب جاري در ايالات متحده افزايش يافت
ميبه.دشر تقاضا براي بقيه نقاط جهان مبدل موتو كه نظر جديـد بـراي همـه نظـام رسيد

و مي ها دوام آورد؛ براي كشورهاي پيرامـوني فرصـت رشـد تواند دهه كشورها سودآور است
و با توجه به قدرت دلار سطح بالاي رفاه مبتني در آمريكا تضـمين را بر صادرات فراهم آورد

مصـرف واقعـي را در كشـور سـو يـكازچند پيامـد دارد نظام ده اين براي ايالات متح. كند
و اشتغال مـي ولي ازسوي دهدميافزايش  هـاي دهـه از سـال. كاهـد ديگر از رشد اقتصادي
به 1980 و و باثبـات تقاضـا بـراي 2000ويژه در دهه به بعد دستيابي بـه رشـد بلندمـدت

ش؛توليدات آمريكايي دشوار بوده است ها به كـاهش تقاضـا ديد در تراز پرداختزيرا كسري
ش و تهديدي دائمي براي افزايش بيكاري منجر .ده استبراي توليدات داخلي

العمـل بـه ان در عكسسياستگذار. ده استشمشكلي مواجه مسئله ايالات متحده با
يا افزايش نرخ بيكاري را بپذيرنـد يـا بـا اعمـال: تقاضاي ضعيف دو گزينه پيش رو دارند

و مالي انبساطي تلاش سياست و خـدمات داخلـي كنند هاي پولي كه تقاضا براي كالاهـا
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هـا،، حفـظ ثبـات قيمـتآنوظيفه بانك مركزي آمريكا، براساس مقـررات. افزايش يابد
و نرخ متعـادل بهـره در بلندمـدت اسـت تضمين بالا در. ترين سطح ممكن براي اشتغال

ازآنجاكـه تغييـرات تجـارت. كنـد عمل هم فدرال رزرو براي تحقق اين اهداف تلاش مي
و درآمد ملي به رشد پايين تقاضا براي توليدات داخلي منجـر شـد، فـدرال رزرو  خارجي

اينكه چرا. مدتي طولاني در اختيار نداشتاي جز پايين نگه داشتن نرخ بهره براي گزينه
و رياست آلن گـرينس پـن، اعطـاي وام بـه مشـتريان كـمبا بانك مركزي آمريكا اعتبـار

افزايش نجومي حجم اوراق بهادار را پذيرفته بود، براسـاس همـين منطـق قابـل توجيـه 
مي. است و بدون افزايش چشمگير اعتبارات، اشتغال ناقص گسترش تنـزلبهشايد يافت

و كاهش سطح عمومي قيمت مي ها در ميان مزد گيـري فدرال رزرو شكل.شد مدت منجر
و همراه با  ]10[.پذيرفترا آن گسترش چشمگير اعتباراتحباب مسكن

بي عامل اصلي ايجاد بحران وام زدايـي، اعتبـار، اعمـال سياسـت مقـررات هاي رهني
و بين به و ويژه در بازارهاي ملي عـدم]11[.شونده آن بوده است ماهيت تشديد المللي مالي

توازن در حساب جاري كه هسته مركزي آن در كسري ايـالات متحـده بـود، از چنـدين 
به اول آنكه در دهه:جنبه خطرناك است صورت موتور محـرك تقاضـاي هاي اخير آمريكا

و آثار منفي استراتژي را هاي مركانتليسـتي برخـي كشـورهاي جهـان جهاني عمل كرده
نداشته باشـد، كـه بسـيارياگر ايالات متحده در آينده چنين عملكرد. كاهش داده است

و محتمل است، استراتژي مركانتليستي در اين گروه از كشورها به تقابل منجر مـي  شـود
مي بر بي مثابـه، فروپاشـي سـريع ايـالات متحـده بـه آنكه دوم. افزايد ثباتي اقتصاد جهان

، كسري بودجـه بسـيار آنكه سوم. جهان آثار مخربي به دنبال داردموتور تقاضاي اقتصاد 
و حجم عظيم بدهي . بسـيار تأثيرگـذار اسـت هاي خـارجي آمريكـا بـر ارزش دلار شديد

به پول ملـي اسـت، بنـابراين بـه بحـران بـدهي كـه بدهي خارجي ايالات متحده عمدتاً
هـا لـي حجـم عظـيم بـدهيو. گردد شوند، منجر نمي كشورهاي نوظهور به آن گرفتار مي

و شهرت جهاني آن است زيرا جايگاه نامناسـب ايـالات متحـده؛تهديدي براي ثبات دلار
به گذاري بين در سرمايه هـاي ها يا انتقـال سـود شـركت دليل پرداخت بهره بدهي المللي،

بركشور خارجي بر تراز حساب جاري  مي تأثير منفي .گذارد جاي
روشن است كه دلار آمريكـا ديگـر]12[.ر آمريكا دشوار استدلاآينده بيني وضعيت پيش
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.دسـت نخواهـد آوردبهرا از آن برخوردار بود 1960و 1950هاي كه در دههتسلط مطلق آن
در اين مـورد پول مليزيرا هيچ؛نيستپذيرفتني بريتون وودز نيز نظام فرضيه تجديد حيات

و تنها برخي كشورها به تثبيت ارزش پول ملي در مقابل دلار تصـميم گرفتـه  . انـد وجود ندارد
همين كه يك بانك مركـزي ذخـاير. بريتون وودز مشاركتي نداردنظام يورو در تجديد حيات

د، دلار ارزي خود را از دلار به يورو يا ديگر ارزها تبديل كند تا از زيان احتمالي جلـوگيري كن ـ
در. كند آمريكا سقوط مي تجديد حيـات شـده زيـاد اسـت، اگـر نظام ازآنجاكه تعداد كشورها

حت بانك در ذخـاير خـود را تـر، سـهم دلار بـزرگ هاي مركزي بانكيهاي مركزي كوچك يا
د حيـات كـرده تجدي ـنظـام اين خطر وجود دارد كـه. ريزدمي كاهش دهند، اين مجموعه فرو

بيريزد فرو نحو وحشتناكي به .بيفزايدثباتي نرخ ارزو به
آينـده نظـام طـور احتمـالي بـه بيني كرده پيش) 2009(گونه كه بنجامين كوهن همان

به ارزي بين در آينـده نزديـك دلار آمريكـا. ارزي بدون رهبـر اسـت نظام سوي المللي حركت
و پـس از آن يـورو حـائز اهميـت  از. خواهـد بـود همچنان نقش مهمي ايفا خواهد كرد پـس

و بورس المللـي ين اهميت بـين، 1990- 1391هاي در سالژاپن تركيدن حباب بازار مسكن
و و رشد دور شده است خود را از دست داده يوان چين در آينده نزديك تـوان. از مسير رونق

و فرانك سوئ. تأثيرگذاري بر جهان را نخواهد داشت ش تواننـد نقـس نيز نمييپوند استرلينگ
ك مهمي در عرصه بين به.ندنالمللي ايفا حـدي كوچـك هسـتند كـه فقـط نقـش هر دو پول

و يـورو در مركـز نظـام ارزيرو ازايـن. اي خواهند داشـت حاشيه در دهـه آينـده ميـان دلار
بهالمللي بين مي رقابت ب. آيد وجود ليتيـك در سـاختار قـدرت به تحـولات ژئوپنادر بلندمدت،

در آينـده همچنـين. هاي بيشتري در مبادلات جهاني مطرح خواهند بـودلپو جهان، احتمالاً
ويـژه نزديك كشورهاي كمتري پول ملي خود را نسبت به دلار آمريكا تثبيت خواهند كرد، به

بـه رقابت شـديدتر ميـان ارزهـاي عمـده احتمـالاً. اگر انسجام اقتصادي در آسيا تعميق شود
شد بي و بانك دولت]13[.ثباتي بيشتر منجر خواهد هاي مركزي بـراي دسـتيابي بـه جايگـاه ها

ابزار براي دسـتيابي بـه ايـننتري مهم. تلاش خواهند كردتري فعال نحوبهخود برتر پول ملي 
و نظـامي براي هايي هدف اعمال سياست و تحكيم تسلط سياسي حفظ منافع صاحبان ثروت

و هـاي سـرمايه هـا، صـندوقكها، صاحبان ثـروت، بانـ ولي جدا از اين سياست. است گـذاري
مي بازنشستگي يا بنگاه اگـر كشـوري بـا ذخـاير. توانند عامل ايجاد رقابت ميان ارزها باشند ها
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و منـافع المللي نتواند ثبات سطح عمومي قيمـت ارزي بين هـا را حفـظ كنـد يـا ثبـات ارزي
و به ارزهايكند تأمينصاحبان ثروت را  ميرقيب، سرمايه از اين كشور خارج .شود تبديل

اولـين فقط. رقابت شديد ميان ارزها به درجه بالايي از عدم اطمينان منجر خواهد شد
تواند ثروت خـودمي رو استهبا خطر كاهش ارزش روبو گذارد كشوري كه ارزي را كنار مي

ه. را حفظ كند شيار باشـند تـا نقطـه زمـانيودر چنين وضعيتي صاحبان ثروت بايد بسيار
اي جـايي دوره بنـابراين جابـه. حياتي براي تبديل يك پول به پول ديگر را از دست ندهنـد 

تغييـرات نـرخ ارز ميـان دلار. هاي رقابت ارزي اسـت حجم عظيمي از منابع مالي از ويژگي
و يورو  آنو با ايـن وضـعيت انطبـاق دارد دقيقاً) مارك آلمان سابقاً(آمريكا مشـكل اصـلي

دلار آمريكـا ثبـات خـارجي. المللي هستند هاي نامطمئني در ذخاير بينارزهر دو است كه 
و بدهي خود را از و تنـزل دست داده است؛ كسري در حساب جاري هـاي عظـيم خـارجي

، تجـارت جهـاني، توليد ناخـالص داخلـي هايي چون دائمي جايگاه آمريكا برمبناي شاخص
و تسلط سياسي نقـش دلار آمريكـا را تضـعيف) ولي نه قدرت نظـامي(رهبري تكنولوژيك

مشابه ايالات متحده است، ولي يورو با مشـكلات،وزن اقتصاديبا منطقه يورو. خواهد كرد
و لاينحل داخلي روبه رقابـت ميـان دو غـول كنـد مشاهده مـي آنچه جهان. رو است عميق

بي لرزان است كه عملكرد سرمايه بين .استكردهتر ثبات المللي را

 چيني تليسممركان3-3

در فاصـله.هـاي جهـان اسـت در نـاتواني عامـل مهـم ديگـري سر برآوردن اقتصاد چين
به2010تا 1978هاي سال حـدود(نحو چشـمگيري، توليد ناخالص داخلي واقعي چين

از) درصد10سالانه  ،درآمـد مبنـاي اگـر. درصد رشد كرده اسـت8و توليد سرانه بيش
بيشترين ميـزانبا، در دهه گذشته چين در ميان كشورهاي جهان باشديك دلار در روز

اي كننـده نحـو نگـران در فقر مطلق بوده، هرچند نـابرابري در توزيـع درآمـد بـه،كاهش
مداخله گسترده دولت بوده پايهبردركل استراتژي توسعه چين. افزايش پيدا كرده است

و صندوق بينكه نكرد تبعيتاز الگوي توصيه شده اجماع واشنگتنيو است المللي پـول
و شـايد اند كردهحال توسعه تحميل ديگر نهادهاي مستقر در واشنگتن به كشورهاي در

ا ]14[.زنظر اقتصادي به موفقيت دست يافتبه همين علت
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هـاي اخيـر تـا چين سياست فراگير كنترل سرمايه را به اجرا گذاشته كـه در سـال
 همـه نـوع: كنترل سرمايه سـاده اسـت نظام منطق. حدي از شدت آن كاسته شده است

مي گذاري سرمايه بخش اعظم جريـان. گذاري مستقيم خارجي شود، جز سرمايه ها كنترل
ازآنو حجـم اصـلي خـروج تعلق دارد گذاري مستقيم خارجي گذاري به سرمايه سرمايه

ميبا كشور چين تـا حـد زيـادي. پذيرد مداخله بانك مركزي در بازار ارز خارجي صورت
و در تبعيـت از سياسـت تأمينبراي در كنترل جريان سرمايه  و منافع ملـي هـاي پـولي

كت در تحولات چين دو موتور رشد مشار. نسبت پايين بهره موفق بوده استبهحفظ نرخ 
ــته ــد:داش ــمگير اول، رش ــرمايهچش ــارجي س ــتقيم خ ــذاري مس ــه گ ــه البت ــزايش ك اف
گـاه دوم، هيچ. بوده است،كنترل شدهتشدبهگذاري ناشي از عملكرد نظام مالي سرمايه

، حسـاب جـاري ايـن كشـور 1990از اواخر دهـه. كسري در حساب جاري نداشته است
و ذخاير ارزي چين به و به يكي از بزرگ سرعت داراي مازاد بوده تـرين افزايش پيدا كرده

نا. ذخاير ارزي جهان مبدل شده است و آمريكا وجـوديتوازنبيشترين تجاري ميان چين
و طوربهاين مازاد تجاري. دارد و تقويت شده اسـت قطع از تمايلات سياسي ريشه گرفته

تراكم مـازاد حسـاب تي مركانتليساستراتژي 2000كه چين از اوايل دهه دهدمينشان 
.جاري را به اجرا گذاشته است

تايوان، چين ارزش پول خود را نسبت به دلار بسيار، در پي كاهش 1994در سال
المللـي از قـدرت رقـابتي بـالايي محصولات چيني در بازارهاي بـينوحدي تثبيت كرد

به. دندشبرخوردار  هـايي از پـول سـبد برابـردر 2005آميزي تا سال نحو موفقيت يوان
آن نظامحال چين درعين.دشمختلف تثبيت  نرخ ارز خزنده را انتخاب كرد كه براسـاس

بهازارزش يوان  مي دلار آمريكا .يابد نحو تدريجي افزايش
و مـانع از تقويـت سـريع ارزش بانك مركزي چين همواره در بازار ارز مداخله كرده

قدري گسترده بـود كـه چـين در پايـانبهمداخلات اين 2000در دهه. يوان شده است
ترين ذخاير ارزي جهـان تريليون دلار به دارنده بزرگ4/2با ذخايري حدود 2009سال 

در حساب جاري داشته، چشمگيري چين مازاد 1990از پايان دهه]15[.ده استشمبدل 
و ديگـر دليـل سـرمايه ولي مازاد در حساب سرمايه به اشـكال گـذاري مسـتقيم خـارجي

و غيرقانوني ورود سرمايه به كشور بسيار عظيم بـدون مداخلـه امـا. تر بوده اسـت قانوني
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و بدون تغيير در جريان ورود سـرمايه، ممكـن بـود بـا كسـري بانك مركزي در بازار ارز
.شود شديد حساب جاري مواجه

در به ا كشـوره ديگـر منظور درك سياست چين، توجه به اين مسئله ضروري است كه
و نرخ ارز انعطاف . پذير اعمال شده اسـت عموماً استراتژي آزادسازي گسترده بازارهاي مالي

و بـه 1997- 1998هاي علاوه دولت چين، در بحران آسيايي سال به ، در حاشيه قرار گرفت
نظاره ايستاد ولي ديگر كشورهاي منطقه كه گاه با كسري اندكي در حساب جـاري مواجـه

پيامد منطقـي بحـران آسـيايي. رفتندبازارهاي مالي به كام بحران فروملالع بودند، با عكس
شـديد هـاي براي كشورهاي منطقـه ايـن بـود كـه تاحـدامكان خـود را در مقابـل نوسـان 

نيـاز چين با انباشت مازاد تجاري، از وام گـرفتن بـي. المللي محافظت كنند هاي بين سرمايه
و مي و سرمايهتوانست مستقل از تمايلات سودا بود المللـي مسـير گذاران بـين گران بازار ارز

ارزش يوان در سـطح پـاييني بـاقي بايد براي موفقيت در اين استراتژي. خود را دنبال كند
مي. بماند تا حجم صادرات از واردات بيشتر باشد توان به نـوعي دفـاع مازاد صادرات چين را

كننـده ثبـات هاي در حال توسعه بـي كه براي كشورتفسير كرد ارزي جهان نظام در مقابل 
مي نظام مالي جهاني باثبات.است .اين استراتژي چين را تعديل كند تواند تر

و ژاپـن بـراي رشـد بي شك مازاد حساب جاري چين، همانند مازاد تجـاري آلمـان
گونه كه اشاره شد، مازاد تجـاري در گروهـي همان. آور است اقتصادي ديگر كشورها زيان

بياز  و تشديد ثباتي در اقتصـاد كشورها به مشكل مديريت تقاضاي كل در ديگر كشورها
زيـرا ارزش؛نوعي عدم عقلانيت نيز در استراتژي چين وجـود دارد. شود جهان منجر مي

مي كه عمدتاً ذخاير اين كشور و بانك مركزي اين كشور نگهداري د، بـا كنـ به دلار است
مي كاهش ارزش دلار در.يابد تنزل  ولي دركل اعمال سياستي مشابه ازسـوي كشـورهاي

و مداخله بانك مركـزي و نوظهور براي جلوگيري از كسري در حساب جاري حال توسعه
و  و خروج سرمايه تثبيـت ارزش يـوان بـه يكـي از همچنين براي اعمال كنترل در ورود

تجاري چـين ولي حجم مازاد. سياست درستي است،ها هاي جهاني يا سبدي از پول پول
رفتن نسبت صادرات به توليـد ناخـالص داخلـي، رشـد بالا. بيش از حد بزرگ شده است

بهاين كشور  به را كـه ويژه تحولات اقتصادي در آمريكا شدت به تحولات بازارهاي جهاني،
مياست ترين كانال صادرات كالاهاي چيني مهم .سازد، وابسته
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و توازن بيشتر ميان ساختار تقاضاي داخلـي تركيبي از افزايش تدريجي ارزش يوان
هـاي مناسـبي بـراي دولـت سياسـت توليد ناخالص داخلي براي افزايش سهم مصرف در

به. چين است زيـرا فقـط چـين شـود؛ماجانصورت هماهنگ در آسيا تعديل نرخ ارز بايد
ميمركانتليسنيست كه سياستي  ايـن تقويـت ميـزان تقاضـاي داخلـي. كند تي را دنبال

.دشوهاي كاهش نابرابري در توزيع درآمد همراه بايد با سياستكشور 

بي عدم توازن4-3  كننده در اتحاديه پولي اروپا ثبات هاي

در،اروپا در كليت خود در مشـكلات جهـاني اما هاي جهاني نداشته استيتوازنناسهمي
از. اروپـا را مـرور كـرد يافته كه براي بررسي آن بايد تـاريخ اتحاديـه اروپا انعكاس پـس

شـديد هاي اران اقتصادي اروپا براي پذيرش نوسانذم بريتون وودز، سياستگنظافروپاشي 
كشـور اروپـايي6به بعـد، 1973زا. ارزهاي خود براساس تمايلات بازار آمادگي نداشتند

و هلند( هـاي تصميم گرفتنـد برابـري ارز) بلژيك، دانمارك، فرانسه، آلمان، لوكزامبورگ
»مـار ارزي«كه در ابتدا به ساختار كنند در مقابل يكديگر در حد معيني محدود را خود 

و براساس آن مارك آلمان ارز مرجـع ، كشـورهاي 1979در. شـد شـناخته شهرت يافت
از پولي اروپا را پايهنظام اروپايي نظـام ريزي كردند كـه در ماهيـت خـود نـوع كـوچكي

بهبريتون وودز بود ولي در آن  ايـن اتحاديـه. صورت رسمي تعيـين نشـده بـود ارز مرجع
در به خلاصـي از خطـر.دش ـهـاي ملـي يورو جايگزين پـول 1999كار خود ادامه داد تا

و هاي نوسان نرخ ارز در اتحاديه پولي اروپا به قيمت انباشـت حجـم عظيمـي از كسـري
.انجاميد مازاد در تراز تجاري كشورهاي عضو اتحاديه

گيري اتحاديه پولي اروپا، آلمان از كشوري بـا تـراز تجـاري منفـي بـه شكل از زمان
و هلند  شدكشوري با مازاد تجاري همانند لوكزامبورگ، اتريش، فنلاند  سـويكاز. تبديل

و به شكل بزرگ مبدل شـده ترين اقتصاد اروپاست آلمان كه بزرگهنگفت مازاد تجاري
زمان وجود يـورو بـدتر شـدهاز،رهاي عضوكسري حساب جاري ديگر كشو ديگر ازسوي

و نسـبت بـه كسري تجاري در يونان، پرتغـال ويژهبه. است توليـدو اسـپانيا بسـيار بـالا
نادر. دو رقمي استناخالص داخلي  و كسري درست هاي بينيتوازنخصوص المللي، مازاد

ازپيش از بروز بحران اوج گرفته  در كشـورهايي هاي بـازار مسـكن گري افراطي كه ناشي
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و ايرلند بوده است هاي جهاني، مشكلات منطقـه عدم توازنبرخلاف. مانند اسپانيا، يونان
هاي اقتصادي اين كشورها بوده تـا تمـايلات بازارهـاي مـالي سياستعلتبهيورو بيشتر 

و نـه منطقـه شكل قطعاً. جهان گيري اتحاديه پولي اروپا در وهله اول يك پروژه سياسـي
تـوان اين اتحاديـه را مـي تأسيس حال پولي بهينه ازنظر اقتصادي بوده است؛ ولي درعين

بي عكس و نوسان ثباتي العملي در مقابل .ارز دانستمخرب نرخ هاي هاي اقتصاد جهان
و مازاد تجاري تغييرات تقاضا در اتحاديه پولي اروپـا پنهـانهاو روند هزينهكسري

از بيشـتر يي مانند ايرلند يا اسـپانيا تقاضـا كشورهادر هاي اخير سالكه درحالي. شود مي
و رونق بخش ساختمان  آلمـان بوده است، رشـد اقتصـادي در ناشي رشد مصرف داخلي

و سـرمايه تقريباً به ش صـادرات نشـئت گـذاري در بخـ طور كامل در رشد سريع صادرات
و بهـره. گرفته است وري نيـروي كـار روند هزينه مزد كه تحت تأثير تغييرات مزد اسمي

از در آلمـان. است، در ميان كشورهاي مختلف عضو اتحاديـه اروپـا متفـاوت بـوده اسـت 
و درواقـع 2010تا 1999 حتـي 2006تـا 2004از هزينه مـزد انـدكي افـزايش يافتـه

و اسپانيا هزينهكه درحالي.تروندي نزولي داشته اس سـرعت رشـد هاي مزد بـه در ايتاليا
دركـل. اندكي بيش از متوسط اتحاديه اروپا بوده اسـت افزايش مزد پيدا كرده در فرانسه 

ريتفاوت ميان تغيير هزينه مزد در ميان كشـورهاي عضـو اتحاديـه اروپـا بسـيار چشـمگ 
م از زمان شكل. است وغازد نيروي كار در اسپانيا، پرتگيري اتحاديه پولي اروپا، ل، يونـان

15ه بـا آلمـان كـه در فرانسـه، در مقايسـ درصد افزايش يافته درحالي20ايتاليا بيش از 
]16[.درصد رشد كرده است

از ديگر كشورهاي عضو اتحاديه پولي اروپـاي بيشاگر افزايش دستمزدها در كشور
سو كشور مـورد نظـر قـدرت رقـابتي خـود را در مقابـل ديگـر ازيك: دارداباشد، دو معن

به، ازسويدهدميكشورها از دست  و ديگر نرخ تورم دليل افـزايش هزينـه توليـد كالاهـا
و انتقال اين هزينه ازسـوي توليدكننـده بـه مصـرف  كننـده بـالا خدمات غيرقابل تجارت

كشـورهاي عضـو اتحاديـه مـههبانك مركزي اروپا براي را نرخ بهره اسمي واحد. رود مي
تر از ديگر، نرخ بهره واقعي پايينباشد، ولي در كشوري كه نرخ تورم بالاتر كند تعيين مي

مي تر به افزايش سرمايه نرخ بهره واقعي پايين. كشورهاست ازآنجاكـه. شـود گذاري منجر
ب  ازارهـاي تأثير مثبت نرخ بهره واقعي پايين با كاهش تـوان رقـابتي توليـدات داخلـي در
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مي بين و رونق،شود، در وهله اول به تحرك بيشتر در بازار زمين المللي خنثي مستغلات
هـاي رهنـي اگر در بخش مسكن افزايش قيمت از نرخ بهـره وام. انجامدميبخش مسكن 

معـاملات جـذابيت وضعيتي در چنين. كند بالاتر باشد، رونق بخش ساختمان را تشديد مي
ميمي مسكن به حدي افزايش دليـل بـه همچنين. شوند يابد كه سوداگران وارد اين بازار

و اينكه صاحبان مسكن با بالا رفتن قيمـت امـلاك خـود را  افزايش چشمگير دستمزدها
.كندمي كشورهاي منطقه يورو رشد تر از ديگر كنند، مصرف سريع ثروتمندتر احساس مي

از بر بهره اتحاديه اروپا علاوه ها بر آن خطري نـدارد نوسانپول واحد كه نظام مندي
و بازار سـرمايه اروپـايي سوي نظامازمالي كسري در حساب جاري تأميناز مزيت  بانكي

و به روند بدهي كشورهايي كه با كسري تجـاري مواجـه بودنـد،  نيز برخوردار بوده است
هاي عضـو حداقل تـا بـروز بحـران اقتصـادي، بـه اعتبـار كشـور.شد چندان توجهي نمي

.ها اعتماد وجود داشت اتحاديه پولي اروپا در بازپرداخت بدهي
هـا بانـك. در دوران رونق بازار مسكن، ارزش اوراق بهادار نيز در اين كشورها بالا رفـت

درهدر ديگر مناطق اتحاديه اروپا علاق مـالي رونـق اقتصـادي كمـك تـأمين مند بودند كـه
بـا. هي كشورهاي مقروض از توان آنها فراتر رفتـه بـود كنند، حتي زماني كه بازپرداخت بد

و چون اين كشورها توان رقابتي بروز بحران وام هاي رهني رونق بازار مسكن به پايان رسيد
رونق از دست داده بودند، ضعف بخـش صـادراتي بـه مشـكلات اقتصـادي زمان خود را در 

و  و طولاني فروبرآنها افزود و بـه مسكتوليد.درا در گرداب بحراني عميق ن كـاهش يافـت
و در پي آن مشاغل بسياري از ميان رفت كشـورهاي گرفتـار بحـران. ميزان عادي بازگشت

. از ميانگين منطقه يورو، توان رقابتي خـود را بازيابنـد كمترتنظيم مزد با مجبور شدند كه 
بهرو ازاين و نرخ بهره واقعي از متوسط نرخ بهـره كمترنرخ تورم در اين كشورها از متوسط

.اين عوامل سقوط بازار مسكن را تشديد كرد. اتحاديه اروپا بالاتر رفت
و حتي تنزل دستمزدها خطر بروز كـاهش سـطح عمـومي قيمـت هـا را بـه رشد كند

و قيمتديگر عبارتبه. دنبال دارد ايع هـاي خـدماتي، توليـد صـن ها بر فعاليـت، تنزل مزدها
و ديگر توليدات داخلي تأثير منفي درواقع، آلمـان سـطح مـزد اسـتاندارد. گذاردمي دستي

همچنـين ترين اقتصاد در منطقـه يـورو اسـت بزرگو كند اتحاديه پولي اروپا را تعيين مي
اگر روند تغيير مزد در آلمـان ماننـد. ترين ميزان رشد هزينه مزد را تجربه كرده است پايين
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گذ سال هـا به ناگزير بايد مـزد دارند شته تداوم يابد، كشورهايي كه رشد بالاي دستمزد هاي
تـوان اميـدوار بـود كـه رشـد سـريع نمـي.را كاهش دهند تا قدرت رقابتي خود را بازيابند

عـلاوه كـاهش شـديد مـزد بـه. وري در اين كشورها به افزايش توان رقابتي منجر شود بهره
انـد، اديه پولي اروپـا كـه قـدرت رقـابتي را از دسـت داده اسمي نيز در كشورهاي عضو اتح

و اتحاديه به بهه دليل مخالفت كارگران .رسد نظر نمي اي كارگري محتمل
و ديگـر پس از بروز بحران اقتصادي، با توجه به سطح نسبتاً پـايين مـزد در آلمـان

و اسپانيا دارندكشورهاي اروپايي كه مازاد تجاري  ، كشورهايي مانند يونان، ايتاليا، پرتغال
يا دو گزينهتوانندميتنها به را انتخاب كنند نـاتواني در رقابـت بـا دليل پذيرش كسادي

مي،اروپااتحاديه  و تنزل تقاضا منجر از.دشو يا كاهش مزد كه به افزايش بار بدهي پـس
هـاي مـالي كردند كه با اعمال سياست بروز بحران، كشورهاي جنوب اتحاديه اروپا تلاش

به ولي اين تلاش. انبساطي وضعيت اقتصادي خود را تثبيت كنند ؛سرعت متوقـف شـد ها
و سرمايه زيرا بازارهاي مالي عليه اين كشورها عكس گـذاران خواسـتار العمل نشان دادند

و اين كشور نرخ تواني در نـا ها را در معرض خطـر هاي بالاتري براي پوشش ريسك شدند
يونـان اولـين كشـوري بـود كـه تـوان 2010در سـال. ها قـرار دادنـد بازپرداخت بدهي
و به بحران فرو بازپرداخت بدهي و به نـاگزير از صـندوق هايش را كاملاً از دست داد رفت

ن. المللي پول درخواست كمك كرد بين و گارشدر زمان اين كتاب، فشار بازار بـر ايرلنـد
ش مياسپانيا بسيار و احتمال هـاي صـندوق هاي آتي به حمايت رود كه در سال ديد است

و اسپانيا بسيار آموزنده است. المللي پول نياز داشته باشند بين زيرا سـاختار؛مورد ايرلند
و سالم بوده است حتـي. بودجه دولت در اين كشورها تا قبل از بروز بحران بسيار باثبات

و داشتهبودجه ها مازاد اين دولت 2007تا سال  اند ولـي بـا كـاهش درآمـدهاي ماليـاتي
و بسته هاي ناشي از بروز بحران، مانند بيمه افزايش هزينه هاي مـالي كمـك هاي بيكاري

افزايش نرخ بهره در اثر بالاو ها، اين كشورها در مارپيچ نزولي كسر بودجه شديد به بانك
به رفتن ريسك بازپرداخت بدهي .سطح بدهي دولت، گرفتار شدند رفتن دليل بالا ها

قطع افزايش مزد در كشورهاي جنوب اتحاديه اروپا گاه بـيش از حـد شـديد طور به
بهولي است بوده  اگـر. اختلال در اتحاديه پولي اروپا مورد سرزنش قرار گيرنددليل نبايد

به سياست ت در تغيير نكند، ايـن اخـتلالا چشمگيري نحو هاي اقتصادي در اتحاديه اروپا
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و قيمت در آلمـان، در مقايسـه بـا رشـد. هاي آتي شدت خواهد گرفت سال افزايش مزد
درآن منطقي  و كل اتحاديه اروپا، بسـيار در شرايط كلان اقتصادي موجود در اين كشور

و افزايش چشمگير مازاد تراز تجاري آلمـان بـا  و به بالا رفتن نرخ بهره واقعي اندك بوده
در. اتحاديه اروپا منجر شده استديگر كشورهاي عضو  آلمان حداقل مشابه تحولات مزد

و ديگر كشورهايي كه تغييرات مزد در آنها بالاتر از ميـانگين بـوده بـراي  اسپانيا، پرتغال
در. آفرين بوده است انسجام اتحاديه اروپا مشكل رشد انـدك مـزد كـه اقتصـاد آلمـان را

هـا قـرار داده، ناشـي از اتخـاذ سياسـتتآستانه بروز وضعيت كاهش سطح عمومي قيم
و كسب مازاد در حساب جـاري در اولويـت مركانتليس تي است كه در آن توسعه صادرات
ذي گروهراهبرد را اين. قرار دارد هـاي كـارگري، مـورد نفوذ آلمان، از جمله اتحاديـه هاي

و تضـعيفييسواز. اند داده حمايت قرار نهادهـاي بـازار افزايش سطح بيكاري در آلمـان
و تـا ). چهارم فصل.رك(كار مانعي بر سر راه افزايش مزد بوده است   كمتـر حـدي آلمان

اند ديگر كشورهاي داراي مازاد تجاري، عامدانه يا غيرعامدانه استراتژي خاصي را برگزيده
 ـ و ب ترتيـب بـا دسـتيابي بـه يـناهكه در عمل مانع از رشد مزد در اتحاديـه اروپـا شـده

راهبـرد ولي اتخاذ ايـن. اند هاي صادراتي، بيكاري را به ديگر كشورها صادر كرده موفقيت
دليل كاهش تقاضاي داخلي در اثر پايين بودن سطح مزد، بـا افـزايش رشـد در آلمان، به

و اشتغال همراه نبوده است .توليد
. ولي اعمال آنها ازنظر سياسي دشوار اسـت اند هاي اقتصادي اصلاحي روشن سياست

ازا عبارتياقدامات ضرور ايجاد هماهنگي در تعيين مزد در سطح اتحاديه پولي اروپـا:ند
و تمركز سياست بـدون چنـين. هاي مالي در اتحاديـه اروپـا با مشاركت نهادهاي مربوطه

يش دستمزدها در آلمان افزا. شودميهاي جدي مواجه اصلاحاتي، اتحاديه اروپا با اختلال
بايـد ست ترين كشور عضو اتحاديه اروپا بزرگكه آلمان. بايد بيشتر از ديگر كشورها باشد

.تي را كنار بگذاردمركانتليساستراتژي 





 گيري قدرت بازار نيروي كار در دوران اوج فصل چهارم

و هدف اين فصل بررسي دقيق و در عملكرد اقتصـاد ملـي تر نقش مزد در زندگي روزمره
سـال سـي تـا بيسـت مطالعه روند تحولات مـزد بـراي درك مشـكلات. المللي است بين

و اين نكته كه چرا اقتصاد جهان امروزه  ـشـد بينـي مـي طـور كـه پـيش همانـگذشته
تصبرايرو ازاين. سقوط كرده است ويري كامل از نقش مزد، اين بررسي در چنـد ترسيم
شودميبيان اول اهميت مزد برمبناي مباحث نظري به زبان ساده:شود قسمت انجام مي

و دوم. آمـده اسـت هاي مختلف اقتصادي رقيب برمبناي پارادايمآن نقشو سپس   علـل
از.دشوميپيامدهاي تضعيف نهادهاي بازار كار در دوران انقلاب نئوليبرالي بررسي يكـي

كـه بـاـاسـت هاي اخير عوامل كليدي درك بحران توجه به تغيير توزيع درآمد در دهه
گيـري در پايان اين فصـل آثـار اوج. هاي بازارهاي مالي ارتباطي نزديك دارد گري افراطي

.دشوميواكاوي قدرت بازار بر نيروي كار با طرح چند مطالعه موردي كوتاه 

ها در آينه پارادايمنيروي كار1-4

زدايـي از بازارهـاي مـالي، انقلاب نئوليبرال هم زمان بـا مقـررات 1980هاي دهه از سال
مـدل نئوكلاسـيكي كـه در پايـان قـرن. زدايي از بازار كار نيز گام برداشـت براي مقررات

و مقـررات معتقـد بـود نوزدهم شكل گرفت، از همان ابتـدا  مزدهـاي بـيش از حـد بـالا
پـس از جنـگ جهـاني دوم، شـكل. ناپذير در بازار كار علل اصلي بيكاري هستند انعطاف

و اشـتغال تأكيـدسويكازخاصي از ديدگاه كينزي رواج يافت كه  بر ارتبـاط ميـان مـزد
و ازسوي مي هـاي اقتصـادي را ناشـي از تقاضـاي ناكـافي بـراي كالاهـا ديگر بحـران كرد
و دانست كه از طريق سياست مي انديشـه اساسـي. با آن مقابله شودبايد مالي هاي پولي

ايـن اسـت كـه در بلندمـدت مـدل شـود، ناميـده مـي نئوكلاسـيك سنتزاين نظريه كه 
مـدت پـذير باشـد؛ ولـي در كوتـاه بازار كار بايد انعطافرو ازايننئوكلاسيكي معتبر است، 

ترتيـب ايـنبه. اختلالات كينزي ممكن است به شكل كمبود تقاضا براي كالاها بروز كند



 ______________________ داري شايسته راهكاري براي تحول در نظام اقتصادي سرمايه 82

]1[.دوشمياصلي نئوكلاسيكي حفظههست1،»طفل نامشروع مكتب كينزي«در اين

و در نظـام سـرمايه تحليل براي بايـد داري، بيشتر نقـش بـازار كـار در بحـران اخيـر
بـه نئوكلاسـيك سـنتز، 1970هاي دهه در سال. تر بررسي شود هاي بازار كار دقيق تئوري

. مشكل اصلي اين مدل در عـدم تـوان تبيـين مسـئله تـورم بـود. بحران عميقي دچار شد
مي نئوكلاسيك افزايش تورم بايد به بالا براساس سنتز شد؛ ولي چنـين رفتن اشتغال منجر

و نرخ و بيكـاري هـم اتفاقي روي نداد ايـن مسـئله سـبب. زمـان افـزايش يافـت هاي تورم
دشـمن،ترين نماينده اين ديدگاه شد كه ميلتون فريدمن، معروفگيري ديدگاه پوليون اوج

هـاي، نفـوذ فريـدمن در سياسـت 1960از اواخـر دهـه. بود نئوكلاسيك سنتزخورده قسم
بـر مـدل نئوكلاسـيكي محـض اسـتوار بـود كـه او ديدگاه. اقتصادي رو به افزايش گذاشت

و هاي پولي وظيفه حفظ ثبات قيمت براساس آن سياست تضمين سـطح وظيفه بازار كار ها
ازسـوي دليـل سـازوكار تعيـين مـزد اختلالات بازار كار بـه. را برعهده داشت بالاي اشتغال

و تشكل اتحاديه ميهاي كارفرمايي هاي كارگري و ارتبـاطي بـا بـازار آزاد، عـدم شـد ايجاد
و حرفه هاي منطقه توازن و كمبود تقاضـا بـر اي و تقاضاي نيروي كار و اي عرضه اي كالاهـا

برمبنـاي ديـدگاه. بيكـاري بودنـد»طبيعـي«اين عوامل ايجادكننده نـرخ. خدمات نداشت
بـراي كـاهش. كاراترين روش براي مقابله با بيكاري است،زدايي از بازار كار پوليون مقررات

و فقـط آثـار كوتـاه نرخ بيكاري سياست و مـالي مناسـب نيسـتند مـدت دارنـد؛ هاي پولي
ا درعين بودجـه دولـت بايـد همـواره. ها نيز دشوار اسـت رزيابي پيامدهاي اين سياستحال

و بانك مركز ]2[.حجم پول در گردش را با نرخ ثابتي افزايش دهديمتوازن باشد

كوتـاهي، در مقايسه با نفـوذ سياسـي او عمـر دانشگاهيهاي پيروزي فريدمن در عرصه
و در مباحـث، شكل افراطي1970در دهه. داشت تري از انديشه نئوكلاسيكي شـكل گرفـت

ــي ــترواج تخصص ــدمن. ياف ــاگردان فري ــي از ش ــاس، يك ــرت لوك ــيكاگو، از در راب ــگاه ش دانش
 كـه بـازار كـار بـراي دارد اين مكتب تأكيد. استهاي جديد گذاران اصلي مكتب كلاسيك بنيان

و بيكـاري براسـاس نظريـات. برخـوردار اسـت اهميـت كليـدي از عملكرد اقتصادي، اشتغال
و لوكاس هر خانوار، ساعت كار  آندنمعيني دارفريدمن كه مطلوبيت درآمد اضـافي ناشـي از

دهندمي زماني عرضه كار را افزايش خانوارها معمولاً. كند عدم مطلوبيت كار اضافي را جبران مي

____________________________________________________________________ 
1. Bastard Keynesian  
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.شود داري كرد، بيشترتوان با مزد يك ساعت خري كه مزدهاي واقعي، سبد كالايي كه مي
ها براي نيروي كار تا زماني ادامه دارد كه توليد فيزيكي يك كارگر بـا تقاضاي بنگاه

كيلـوگرم ذرت پـنج هر ساعت بـه ميـزانيفرض كنيد كه كارگر. باشد مزد واقعي برابر
مي سرمايهبنابراين. گيرد مزد مي كند كه توليد او حداقل دار زماني اين كارگر را استخدام
. اين صورت استخدام اين كارگر سـودآور نيسـت كيلوگرم ذرت باشد؛ در غير پنجمعادل 

مي به ي را توليـد كمتـر شود كه هر نيروي كار اضافي استخدام شده محصول علاوه فرض
مي. كند مي تقاضا براي نيـروي كـار را افـزايش توان نتيجه آنكه تنها با كاهش مزد واقعي
مي بنابراين مزدهاي انعطاف. داد و تقاضاي نيروي كار .دشو پذير سبب تعادل ميان عرضه

مي در اين مدل بيكاري فقط به و مكتـب. توان آن را از بين بـرد صورت ارادي وجود دارد
مي كلاسيك و بـازار ند شـو كند كه بازارها بسيار سريع تعديل مـي هاي جديد حتي تأكيد

]3[.كار همواره در تعادل است

اين موضوع. شناسي، اين ديدگاه به دنبال مباني خرد اقتصاد كلان است ازنظر روش
يامباني خرد به معنـ. نظر برسد ولي درواقع بسيار ساده است ممكن است كمي بغرنج به

و سپس تعميم آن به سطح كلا اين.ن استبررسي رفتار عقلايي يك خانوار يا يك بنگاه
استدلال كه رفتار عقلايي افراد ممكن است به عواقب ناخواسـته در سـطح كـلان منجـر 

مثال، روشن است كه اگر فـردي در تئـاتر بايسـتد براي. شود در اين ديدگاه جايي ندارد
بهتر ببيند، رفتاري عاقلانه اسـت ولـي اگـر همـه دهدميتا وقايعي را كه در صحنه روي 

در ايـن مثـال، يـك رفتـار.ش تبعيت كنند، كسي چيزي نخواهـد ديـدرو ازاينناحاضر
گونـه انه ايـن تأسـفم. شـود عقلايي در سطح خرد به بدتر شدن وضعيت همه منجـر مـي 

و  نظـر بـه مطلـوب تحليل در مورد بازار كار ازنظر سياسي بسيار مهم است؛ زيرا منطقـي
قـدرت راي يك شركت، كاهش مزد واقعـاًب. را در نظر بگيريديتر مثال پيچيده. رسد مي

ولـي اگـر مـزد.دشـوو به اشتغال بيشتر در بنگـاه منجـر مـي دهدميرقابتي را افزايش 
.مد متفاوتي به دنبال خواهد داشتها كاهش يابد، پيا بنگاههمه كارگران در 

شكل 1990هاي جديد، در پاسخ به مكتب كلاسيكي جديد، در دهه مكتب كينزي
ن مكتب ضرورت توجه به مباني خرد را از مكتب كلاسيكي جديد پذيرفت ولـياي. گرفت

ناپذيري مزد در سطح خـرد هاي عقلايي وجود دارد كه به انعطاف استدلال كرد كه زمينه
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مي هرچند مكتب كينزي]4[.انجامدو افزايش بيكاري مي ت كـه مشـكلفپذير هاي جديد
دارد ولي اين ديدگاه فضاي بيشتري براي تـأثير بازار كار قرارسازوكار اساسي بيكاري در

مي سياست و مالي ايجاد اگر»دستمزد كارايي«طور مثال براساس مدلبه. كرد هاي پولي
كنند ولي اگـر بنگـاه مـزد را افـزايش مزد كافي نباشد كارگران از زير كار شانه خالي مي

و اخراج براي كارگراني  ميدهد، ريسك شناسايي  زيـرا؛كننـد كه درست كار نميرود بالا
مياخراج شوند اين افراد اگر هـا برمبنـاي بنگـاه همـه اگـر. دهنـد مزد خوبي را از دست

و بـه رشـد بيكـاري منجـر يابدميشدت افزايش همين منطق عمل كنند، دستمزدها به
هـاي كـارگري اتحاديـه. هاسـت خـارجيـهـا مثـال ديگـر مسـئله داخلـي. خواهد شـد

بههايي داخلي مي هستند كه مزد بالايي را براي اعضاي خود  آورند، هرچند بـا بـالا دست
زنـي چانـه بـا مزدهـا. يابـد ها در بازار كار نيز افزايش مـي رفتن دستمزدها شمار خارجي

و خارجي تعيين مي آن شوند .نيستندقادر ها به كاهش
و اشكال مدرن آن ك اتحاديه،برمبناي مكتب نئوكلاسيك سنتي حداقل،ارگريهاي

و دولت رفاه پديده مي؛هاي مضري هستند مزد راشو زيرا مانع كاهش مزد و خانوارهـا ند
به ترغيب مي و كمك جاي كار به دنبال دريافت بيمه كنند كه هاي اجتمـاعي هاي بيكاري

مي. باشند اي اسـت كـه رفـاه العـاده ماشـين خـارق،شود كه سازوكار باثبات بـازار فرض
و  مياجتماعي . بنابراين بايد به تسـلط ايـن سـازوكار يـاري رسـاند. كند هماهنگي ايجاد

و بـر زدايي به احياي توسعه اقتصادي منجر مـي برمبناي ديدگاه نئوليبرال، مقررات شـود
و مشـاوران بيشـتر بنابراين عجيب نيسـت كـه. اشتغال تأثيري مثبت دارد اقتصـاددانان

ي مياقتصادي كه به مدل سنتي نئوكلاسيك كردندا حتي نئوكينزي معتقد بودند توصيه
و مزدهـا كـاهش يابـد  حتـي. كه براي مقابله با بيكاري بايد مقررات بازار كار حذف شود

و اند، ماننـد ائـتلاف سوسـيال دمكـرات هايي كه در اصل متحد نيروي كار بوده دولت هـا
را براسـاس هـاي خـود سياست) 1998-2005(در دولت گرهارد شرودري آلمانسبزها

.اين نظريه شكل دادند
و پولرشاثدراو. كينز ديدگاهي كاملاً متفاوت داشت  نظريه عمومي اشتغال، بهره

را 1930در سايه بحـران جهـاني دهـه چاپ كرد 1936كه در سال عملكـرد بـازار كـار
و خدمات عامـل اصـلي. تقاضاي كل در بازار كالاها تفسير كرد خصوصدر تقاضاي كالاها
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و بيكاري در كل اقتصاد است تـرين از ديدگاه كينز پايين. در تعيين حجم توليد، اشتغال
بازار كار تحـت تـأثير عملكـرد. مراتب بازارها به بازار كار اختصاص دارد جايگاه در سلسله

و خدمات است، بازار دارايي و با گذاري در بازار دارايي تقاضاي سرمايه. كالاها نـرخ بهـره
مي بنگاهانتظارات  و خدمات نيـز بـه تغييـرات بـازار ها تغيير كند؛ تقاضاي مصرف كالاها
و هزينه دريافت وام جمله دارايي از و،در دسترس بودن تغييـر در قيمـت سـهام، زمـين

و بيكـاري افـزايش يابـد،. مستغلات وابسته است اگر اقتصاد با ظرفيت كامل كـار نكنـد
و سرمايه هم تقاضاي مصرف و تقاضاي ديگـر كشـورها بـراي گذاري، به راه تقاضاي دولت

و به تبع آن سطح اشتغال را تعيـين مصرف كالاهاي ساخت كشور مورد نظر، حجم توليد
در شرايط استثنايي كمبود ابزار فيزيكي توليد ممكن است مانع از افزايش حجم. كند مي

و درآمد .شود توليد، اشتغال
به دركل پويايي نظام سرمايه تـوان اين جريان را مـي. دارد جريان پول بستگيداري

نيز) 1936( كينز) 1867(بر كارل ماركس با فرمول عمومي سرمايه توضيح داد كه علاوه
و نيروي كـار.ي آن را بيان كرده استينظرها با وجود اختلاف پول براي مبادله ابزار توليد

تو مورد استفاده قرار مي و خدمات جديد و سپس فروخته شـود گيرد تا كالاها بـازده. ليد
و خدمات بايد از پول اوليه بيشتر باشد زيرا كل فعاليت اقتصـادي؛ناشي از فروش كالاها

از طريـق فقـط فراينـدهاي توليـد. زماني منطقي است كه سودي به دنبال داشته باشـد 
اعتبارات بانكي نقشي حياتي در تعيـين ميـزان. شود مالي نمي تأميندرآمدهاي توليدي 

. عامل اساسي ديگر مسـئله انتظـارات اسـت. هاي توليدي دارد كار رفته در فعاليت پول به
و از بنگاه) 1936(كينز »كـارآفريني«از) 1926(و ژوزف شـومپيتر»روح حيـواني«هـا

تـوان ها را نمـي گذاري بنگاه سرمايهاست كه تصميم به اين انديشه اصلي. گويد سخن مي
اي از انتظـارات ايـن تصـميم بـه مجموعـه. با تكيه بر مسائل اقتصادي توضـيح داد فقط 

1.نسبت به آينده نيز مرتبط است

در لازم به توضيح نيست كه تقاضاي انتظاري براي محصولات تأثيري تعيين كننـده
و فضـاي ان با اطمينان پـيشتو ولي تقاضاي انتظاري را نمي. كارآفريني دارد بينـي كـرد

علـت بـه گذاري ممكن اسـت مشكل كمبود سرمايه. گذاري نيز حائز اهميت است سرمايه

____________________________________________________________________ 
1. The General Theory of Employment, Interest and Money. 
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و باشد، ها به منابع مالي عدم دسترسي بنگاه  تـأمين در نتيجـه امكـان دسـتيابي بـه وام
و خانوارها. گذارند تأثيرها در فرايند رشد مالي هزينه ي ثروتمنـد نيـز رفتار نهادهاي مالي

مثـال، وقتـي بـراي. تحت تأثير انتظارات آنان است كه بر بنيان محكمي اسـتوار نيسـت
و بنگاهشو سيستم مالي دچار بحران مي نيسـتند، رشـد قـادر ها به دريافت پـول كـافيد

و اشتغال پايين ميعموماً اين وضعيت زماني. آيدمي اقتصادي هـا كـه بنگـاه شـود ايجاد
بنـابراين،. گـذاري نيسـتند ارات منفي، خواسـتار دريافـت وام بـراي سـرمايه دليل انتظ به

به سرمايه مي گذاري از دهـد مـي شواهد تجربـي نشـان. كند صورت امواج سينوسي تغيير
و اشـتغال مـداوم بـا هاي سرمايه فعاليتداري گيري نظام سرمايه زمان شكل گذاري، رشد

و كاهش مواجه  .استبوده افزايش
و توانـد حجـم پـول سـرمايه سرانجام اينكه بانك مركزي مي گـذاري شـده در توليـد

را فعاليت در بسـياري مـوارد بانـك. هاي انقباضي پولي كاهش دهد سياستبا هاي درآمدزا
هـاي ترتيـب فعاليـت ايـن بـهو دهـد مـي نرخ بهـره را افـزايش،مقابله با تورمبراي مركزي 
و درآمدزايي را محـدود. دهدميگذاري را كاهش سرمايه اين يكي از عواملي است كه توليد

و ابـزار توليـد مي داري، در اقتصـادهاي سـرمايه. سازد نه در دسـترس نبـودن نيـروي كـار
مي وري در مسير نسبتاً بهره و ارتقـا باثباتي افزايش و بهبـود تكنولوژيـك مـديريتييابـد

در طور قطعبه. كند سازماني را منعكس مي تلاش براي كسب سود بيشتر به نوآوري دائمي
مي اقتصادهاي مبتنيهمه  و شركت بر بازار منجر هايي كه در فرايند نوآوري مشـاركت شود

بسياري از اقتصاددانان از جمله كـارل مـاركس، ژوزف. هستندرو روبهندارند با خطر نابودي 
و جان مينارد كينز بر اين قدرت سرمايه .اند تأكيد كردهداري شومپيتر

وري نيـز بهـرهو تقاضا براي نيروي كار به ميـزان توليـد بسـتگي دارد اساس اين بر
مـدت اشـتغال زمـاني در ميـان. شـود محسـوب مـي عاملي جديد در تقاضاي نيروي كار 

مثال، زماني كـه توليـد براي. وري باشد از رشد بهره بيشتريابد كه رشد توليد افزايش مي
و بهر5 . يابـد درصـد افـزايش مـي3درصد رشد كند، اشتغال بـه ميـزان2وريهدرصد

مي بيكاري زماني به بـيش از تقاضـا بـراي كننـدگان كـار وجـو آيد كه شمار جسـت وجود
و بهره .باشدوري نيروي كار در اثر رشد اقتصادي

ميهمه بنابراين، برخلاف ثابـت كنـد خواهـد اشكال مختلف مدل نئوكلاسيكي كه
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. تحـت تـأثير مـزد نيسـت اصلاً بيكاري ناشي از مزدهاي بالاست، تقاضا براي نيروي كار
و مشاركت در بـازار كـار تغييـرات دسـتمزد نقشـيو عرضه نيروي كار به رشد جمعيت

كـه در آيـد پيش مـي مشكلات بازار كار زماني. فرعي در تغييرات عرضه نيروي كار دارد
.وري باشد از رشد بهرهركمتبلندمدت افزايش ميزان توليد 

كنـد سطح اشـتغال را مشـخص نمـي نرخ مزد مستقيماً دهدميها نشان تحليلاين
مي. تأثيرگذار استها ولي در تعيين سطح عمومي قيمت كه جان مينارد كينز اشاره كند

و بـه پونـد در انگلسـتان مثلاً؛شود مزد براساس پول ملي تعيين مي  بـه دلار در آمريكـا
 حـداقل طبـق فـروض نظـري در يـك اقتصـاد بسـته،.برحسب سبد معيني از كالاها نه

و بر قيمت هزينه مزد برحسب پول ملي محاسبه مي در. گـذارد هـا تـأثير مـي شود كينـز
و براي 1930كه در سال»اي در باب پول مقاله« بهاين منتشر شده نظريـه اندازه مكتب

و يا كاهش سطح عمومي قيمت عمومي هـيچ هـا حائز اهميت است از فرايندهاي تورمي
تحـت تـأثير هـا بـيش از همـه تغييرات سطح عمـومي قيمـت.مطلبي بيان نكرده است

.هاي توليد است هزينه
و سطح عمومي قيمـت در اقتصاد بسته، مزد مهم را ترين جزء هزينه توليد است هـا

م]5[.كند تعيين مي مي زد افزايش يابد، قيمتاگر نرخ و ها بالا كـاهش نـرخ مـزد اگر رود
مي قيمت يابد مزد اسمي.است هزينه مزد از دو جزء تشكيل شده. كند ها شروع به تنزل

و بهره كه افزايش آن هزينه مزد را بالا مي وري نيروي كـار كـه بـالا رفـتن آن سـبب برد
مي كاهش هزينه ت هزينـه مـزد در برخـي كشـورها را تغييرا4-1نمودار.دشو هاي مزد

و سطح عمومي قيمت. دهدمينشان در رشد مزد بسيار كند 1995آلمان بعد از سال ها
از. بوده است و پـس و اسـپانيا بسـيار بيشـتر از آلمـان بـوده افزايش نرخ مزد در ايتاليـا

در ايـالات. داشته اسـت نيز اين روند ادامه 1999گيري اتحاديه پولي اروپا در سال شكل
و انگلستان هزينه مزد در سال افـزايش يافتـه چشمگيري نحوبه 1970هاي دهه متحده

در ژاپن نيز هزينه مـزد. نسبت ثابت باقي مانده استبه 2000و 1990هاي ولي در دهه
و تغييـرات سـطح. كاهش يافته است برمبناي شواهد تجربي ارتبـاط ميـان هزينـه مـزد

به عمومي قيمت با حيرتنحو ها و .ثبات استانگيزي نزديك
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Source: Ameco, 2010. 
 

و نرخ تورم4-1نمودار  ايالات متحدهو انگلستان،ژاپن آلمان،كشورهايدر رشد هزينه نيروي كار
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در رغم نقش برجسته مزد در تعيين سطح عمومي قيمت به ها، عوامـل ديگـري نيـز
م افزايش قيمـت كالاهـا يـاباها مثال سطح عمومي قيمتبراي. ثرندؤتغييرات نرخ تورم

مي بالا  هـاي تغيير در نرخ برابري ارزها، نوسان.دبيا رفتن ماليات بر ارزش افزوده افزايش
و هزينه مي قيمت كالاهاي وارداتي را در پي دارد و بر سطح عمومي ها را بالا يا پايين برد

مي قيمت با هايكشوردر ويژهبه. گذارد ها اثر مـزد،از بعـد ارز، نـرخ بالا، واردات كوچك
م. هاست در تعيين سطح عمومي قيمت مؤثردومين عامل مهم  برؤتغيير قيمت عوامل ثر

مي بر سطح عمومي قيمت نوبه خودبهتورم،  بنـابراين زمـاني كـه كـالاي. گـذارد ها تأثير
به نحوي مازاد در بازار وجود ندارد، افزايش تقاضا به شـود، بـالارافزايش هزينـه منج ـكه

را رفتن سطح عمومي قيمت و نهايتدر. داردهمراهبهها اينكه عدم توازن ميـان عرضـه
و خدمات در تعيين سطح عمومي قيمت  و مؤثرتقاضا در بازار كالاها به تـورم شايد است

 بـازار كـار در تحليـل دربـاره ايـن توضـيح. ها منجر شـود يا كاهش سطح عمومي قيمت
مي دهدميهاي مختلف نشان پارادايم هاي جـدي تواند تفاوت كه نحوه نگرش بر بازار كار

در. وجود آورد در تحليل به هاي اقتصادي حائز اهميت است ولـي پارادايمهمه نيروي كار
.از اهميت بيشتري برخوردار است دهدميكينز ارائه آنچه ها، مانند در برخي مدل

 بازار كارتضعيف نهادهاي2-4

در 1970در دهه سـازمان همكـاري كشورهاي عضـو همه افزايش ميزان بيكاري تقريباً
و توسعه  يـه گيـري نظر هـاي بـالاي تـورم، از علـل اصـلي اوج، همـراه بـا نـرخ اقتصادي

بـر تفكـر اقتصـادي 1960و 1950هاي كه در دهه نئوكلاسيك سنتز. نئوكلاسيكي بود
و بيكاري را توضيح دهد غلبه داشت، نمي سـادگي كينز بـه. توانست تركيبي از رشد تورم

به. كندتوانست پديده ركود تورمي را تبيين مي و آن جريان پول در فرايندهاي توليد تبع
ي شغلي براي همه فـراهم آورد؛ها از حدي بود كه بتواند فرصت كمترهاي رشد اقتصادي نرخ

و قيمت نفـت در دهـهبه(هاي توليد كه افزايش هزينه درحالي بـه) 1970ويژه نرخ بالاي مزد
پـارادايم نئوكلاسـيكي در ايـن دهـه بـر تفكـر. تورم ناشي از فشار هزينه منجر شده بود

و براي مقابله با بيكاري مقررات را اقتصادي غالب شد . توصـيه كردنـد زدايي در بازار كـار
و بسياري از اقتصـاددانانشك بي در بازار كار مبارزه براي ايجاد انعطاف بسيار فراگير بود

ميآن پذيري مزاياي انعطاف .كردند را گوشزد
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قـدرت شـان حاصـل شـد ولـي منافعتقويت اين ديدگاه با كار مداران محافظه سياست
و حمايت از كارگران اتحاديه رابطـه. همواره خـاري در پـاي ايـن گـروه بـود،هاي كارگري

ميبايد قدرت در مؤسسات  به مورد بازنگري قرار نحو منفعلـي تصـميمات گرفت تا كاركنان
و سياست. مديريت را بپذيرند هاي بازار كـار پـس از انتخـاب پيروزمندانـه مارگـارت تـاچر

و آمريكا سياستانگلستا 1980در دهه. نحو چشمگيري تغيير كرد رونالد ريگان به هـايين
و بر ضد اتحاديه اعتصـاب كـارگران. كردند حذف مقررات بازار كار اعمالبراي هاي كارگري

آنكـه آنهـا سـال ادامـه داشـت تـا مدت يـكبه 1985تا 1984در انگلستان از سال معدن 
و راه براي اصلاح قانون اتحاديه شد شكست خوردند ي بسياري از كشـورها. هاي كارگري باز

و انگلسـتان تبعيـتت با وقفهدمكراهاي سوسيال غربي، حتي دولت هايي از الگوي آمريكـا
سرانجام فقط چند كشور منطقه اسكانديناوي همچنان تلاش كردند كـه مشـكلات. كردند

حل 1970انباشت شده دهه  .كنندرا بدون حذف مقررات بازار كار
و اتحاديه هـاي كـارگري را تضـعيف تحولات اقتصادي فشار بر نيروي كار را تشديد

در. كرد و توسعه كشورهاي عضو بيشتر تعداد بيكاران افزايش سازمان همكاري اقتصادي
از آن نـرخ بيكـاري 2008تـا 1960هاي در فاصله سالكه استبارز آلمان مثالي. يافت
از1از كمتر اسـت نسـبت شـاغلاني كـه گفتنـي.د افزايش يافتدرص9درصد به بيش

در نـرخ بيكـاري طور موقت كار خود را از دست دادن بسيار بيشتر از ميزاني بـود كـه به
.انعكاس پيدا كرد
بهكه از انقلاب نئوكلاسيك نشئت گرفته،سازي مدل جهاني هـاي شوك طور مداوم،

مي اقتصادي اركه طوريبه.كند ايجاد ز وضعيت رقابتي كشورهاي مختلف را تغييرات نرخ
مي يك علاوه كشورهاي نوظهور مانند چين، كشورهاي بلـوك شـورويبه. كند شبه عوض

و ويتنام  و سهم بيشـتري اندشتلادر سابق، هند راه خود را در بازارهاي جهاني باز كنند
را،صـنايع در بخـش بزرگـي از كشـورها همـه. دست آورنـد به  بـا قـدرت رقـابتي خـود

مي شوك بازسـازي. دهند، بدون اينكه در اين تغييرات نقشي داشته باشند هايي از دست
مليتي به اقصا نقـاط هاي چند ادغام آنها، انتقال زنجيره عرضه شركتباها ساختار شركت

نحـو مشـاغل صـنعتي تخصصـي بـه. اي برخـوردار شـده اسـت جهان، از اهميت فزاينده
و از ميان اي در كشورهاي صنعتي فزاينده هاي گذشـته تحولات تكنولوژيك در دههرفته
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سـپاري پيمان. زمينه خلق مشاغل جديد براي نيروي كار غيرماهر را محدود ساخته است
و فاقـد اتحاديـه برخي فعاليت هـاي كـارگري، فرصـت ها به مناطقي داراي مشاغل موقت

و اتحاديـه هاي داراي مشاغل بـا مزدهـاي نسـبتاً شغلي در شركت را بـالا هـاي كـارگري
با ازاين. كاهش داده است در سـازي نئـوليبرالي، كـارگران شـركت جهانيرو هـا كـه گـاه

،پذيري شرايط كـارو انعطاف كمترهاي پذيرش مزدبا گيرند، معرض ورشكستگي قرار مي
ايـن بـهدتهدي گاهياـ ديگر كشورهايبه توليد فرايند انتقال.گيرندمي قرار فشار تحت
و اجبار آنان به دادن امتيـاز منجـر شـده اسـتـجايي جابه فراينـد. به تضعيف كارگران

اجتماعي تشديد تأمينانحلال سيستم با زدايي از بازار كار در بسياري از كشورها مقررات
هاي بالاي بيكاري، ايجاد ارتباط شغلي بدون هيچ تعهدي براي پرداخت سـهمي نرخ.دش
بهاج تأميناز  و تغييرات جمعيتي در بسياري از كشورها اي سيسـتم نحو فزاينـده تماعي

.اجتماعي را تحت فشار قرار داد تأمين
و انتقـال از ميان رفتن چانه 1970عامل مهم ديگر در دهه زني مزد در سطح ملـي

هاي مذاكرات مزد در سطح بنگاه اتحاديه. ها در بسياري از كشورها بود آن به سطح بنگاه
و آنها مجبور   ـهر نوع شـرايط را در سـطح بنگـاه بپذير شدند كارگري را تضعيف كرد .دن

در چانه و كاركنـاني صـورت مـي زني  پـذيرد كـه بـه مـديريت سطح بنگاه ميان مديريت
بـا مـديريت هايي را همسـو اتحاديه كارگري هر شركت گرايش دارد استراتژي.ندا وابسته

هاي رقابتي بنگاه از طريق محدود كردن رشـد دنبال كند كه هدف اصلي آن حفظ مزيت
و ايجاد انعطاف در شرايط كاري بنگاه است سـطح سياسـت كـاهش مـزد كـه در]6[.مزد

و ها در سطح كلان منجر شود سطح عمومي قيمت تواند به كاهش خرد عقلايي است مي
.ها بدتر كند ضعيت را براي بنگاهو

در پرتغال مثلاً. استثناهايي وجود دارد كه برخلاف اين روند اصلي است طور قطع به
بايـد متـذكر شـد كـه ايـن. يا اسپانيا مذاكرات مزد از بنگاه به صنعت منتقل شده است

هـاي نگي بيشتر در تعيين مزد يا مدنظر قرار دادن ضرورتطور خودكار به هماه تغيير به
تغيير مزد در برخي صـنايع ممكـن وضعيتي در چنين. كلان اقتصادي منجر نشده است

و به تحـولات زيـان وضعيت است انعكاسي از  در كشـور آن بخـش خاص اين صنايع بوده
به. منجر شود هـايش اتحاديـه طور سنتي داراي سطح بـالايي از پوشـ توليد صنعتي كه
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به نحو فزاينده كارگري است، به نقاط جهـان منتقـل شـده، ديگر اي از كشورهاي صنعتي
به كه فعاليت درحالي هـاي طور سنتي داراي پوشش محدودي از اتحاديه هاي خدماتي كه

هـاي اتحاديه. انددهشاند، از اهميت بيشتري در كشورهاي صنعتي برخوردار كارگري بوده
حتـي از ديـدگاه. برنـد از مشـكل كـاهش اعتبـار رنـج مـي بسياري از كشـورها كارگري 

چپ نهضت د گرا، اتحاديه هاي  يناسورهايي هستند كه دوران آنها بـهاهاي كارگري همانند
به اين تحولات به كاهش عضويت در اتحاديه. سر آمده است ويژه در ايالات هاي كارگري،

هلژمتحده، انگلستان،  و آلمـان منجـر شـده اسـت اپن، فرانسه، ولـي ايـن تغييـرات. نـد
يا. ناپذير نيست وجه اجتناب هيچ به و و فنلاند ثبات برخي كشورها مانند بلژيك، دانمارك

در جايگـاه تشـكل]7[.انـد هاي كارگري را تجربه كـرده رشد تشكل هـاي كارفرمـايي نيـز
.كرده استبسياري از كشورها تنزل پيدا 
مـدت، رهاي صنعتي، مشاغل موقت، كارهاي قراردادي كوتاهدر بخش بزرگي از كشو

هاي محدود از نيروي كار يا بدون هيچ تعهدي نسبت به بيمـه وقت با حمايت مشاغل پاره
بـا مزدهـاي بـالايهـاي هرچند اين روند در بخـش. اجتماعي افزايش يافته است تأمينو 

و فعاليت مي مانند آموزش عالي هاي با مزد در بخشبيشتر ولي شود هاي تحقيقاتي ديده
مي. پايين متمركز است به دركل العمـل غلـط نسـبت بـه افـزايش دليل عكس توان گفت

و مقررات و كار بخش بزرگـي اوضاع زدايي از بازار كار، بيكاري از جمعيـت مـردم زندگي
.تر شده است ناامن

 تشديد نابرابري3-4

در هاي عمده مدل نئوليبرالي جهاني يكي از ويژگي تغييـر شـديد،ند دهه اخيـرچسازي
و نابرابري فزاينـده در توزيـع فرصـت خصوصدر. در توزيع درآمد بوده است هـا، درآمـد

نسبت شايسته به شكليبهداري حتي از ديدگاه ايدئولوژيك از وضعيتي سرمايهو دارايي، 
.شودمير اين قسمت ابعاد مختلف تحولات بررسيدكه ظالمانه مبدل شده است

 1970از دهـه شود كـه ابتدا با بررسي توزيع درآمد ميان عوامل توليد مشخص مي
سـهم مـزد بـه. استداشته روند نزولي چشمگيري نحوبههمه كشورها تقريباً سهم مزد

انگلسـتان، در اتـريش، فنلانـد، فرانسـه، آلمـان،كه معني نسبت مزد به كل درآمد است
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و اسپانيا در مقايسـه بـاژيونان، ايرلند، ايتاليا، شـدت كـاهش يافتـه بـه 1970دهـه اپن
توان در وهله اول با افزايش قدرت بخش مالي توضيح داد كـه اين تغييرات را مي]8[.است

بهيتوانسته سهم بالا ترين نرخ سود است نرخ بهره پايين. خود اختصاص دهدي از سود را
. از نـرخ بهـره نيسـت كمتـر زيرا در بلندمدت هيچ شركتي حاضر به پذيرش نرخ سودي 

سـازوكار ديگـري. هاي بهره بالا توضيح داد نرخبا توان نميفقط ولي كاهش سهم مزد را
گـذاري، هـاي سـرمايه گـذاري، ماننـد بانـك نهادهـاي سـرمايه. در اين رابطه وجود دارد

و مؤسسات اعتباري براي كسب سود بيشتر مؤسسـات را تحـت صندوق هاي بازنشستگي
و درصد نهادهاي مالي كه حاضر بـه قبـول ريسـك. اند فشار قرار داده هـاي بـالا هسـتند

ياي دارنـد، بازده بيشتركه هايي گذاري سرمايهتقاضا براي همچنين . فتـه اسـت افـزايش
د و تسلط داران كـه بـا تغييـرات سيسـتم مـالي بر اصل تكريم سهام يدگاه مبتنيپيروزي

و ايجـاد بـالاترين بـازده  و فشار بر مديريت براي تبعيـت از منـافع مالكـان مرتبط است
.هايي را تقويت كرده استن گرايشترين مدت چني ممكن در كوتاه

برخـوردار اسـت؛ زيـرا ميزان انحصاري شدن بازارهاي كالاها نيز از اهميـت بـالايي
از احتمال كسب نرخ و انحصـار چندجانبـه بيشـتر هاي بالاي سود در شـرايط انحصـاري

مثـال، هرچنـد بـراي]9[.كنندگان متعـدد در آن حضـور دارنـد بازارهايي است كه عرضه
جهاني شدن اقتصـاد فشـارهاي رقـابتي را بـر بـازار كالاهـا افـزايش داده، ولـي اهميـت 

و فرايند رقابتي شـدن هاي چندمليت شركت ي در چند دهه اخير بدون شك افزايش يافته
در. ند كرده استبازارها را تا حدودي كُ ولي تأثير اين عامل بر تشـديد نـابرابري درآمـد،

]10[.مقايسه با تحولات بخش مالي اندك بوده است

تشديد نابرابري ميان سـطوح مختلـف مـزد، بسـياري از كشـورها بـراي خصوص در
اند كه اين گـروه اند يا اجازه داده له با بيكاري به مشاغل با دستمزد پايين تأكيد كردهمقاب

از قانون حـداقل هاي پايين براي ممانعت از گسترش مشاغل با مزد.دناز مشاغل رشد كن
گيـري هاي كـارگري قدرتمنـد بـا شـكل اتحاديهتقريباً هميشه. استفاده نشده استمزد 

در گونه كه اشـاره شـد ايـن تشـكل اند ولي همان مخالف بوده هاي با مزد پايين بخش هـا
.اند بخش بزرگي از كشورها بسياري از قدرت خود را از دست داده

و پـس از آن در كانـادا، بيشترين نابرابري در سطوح مختلف مزد در ايالات متحـده
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و ايرلند وجود دارد ا كمتردر مقابل. انگلستان سـكانديناوي ين شكاف مزد در كشـورهاي
و ژاپـن در ميانـه قـرار دارنـد. شود تجربه مي بيشـتردرو اتريش، فرانسه، آلمان، اسپانيا

و توسعه كشورهاي عضو  افـزايش نـابرابري نحو چشمگيريبهسازمان همكاري اقتصادي
كف فرو«با: به بعد، سه سناريو شكل گرفته است 1990از ميانه دهه. يافته است ريختن

با فعاليت،»مزد افراطـيي؛ آلمـان مـورده اسـت دستمزدهاي پايين گسترش يافت ـهايي
و»بـالا رفـتن سـقف«بـا. از رشد سريع اشتغال با مزدهاي پـايين است  در مـزد حقـوق

و ايالات متحـده. مشاغل ممتاز اوج گرفت تحولات مزد در كانادا، آلمان، انگلستان، ايرلند
در. سازگار بوده است با اين سناريو 1990هاي دهه از سال كشورهاي بايد تأكيد كرد كه

و بـه 1980با دستمزدهاي پايين در دهه هايي فعاليتآنگلوساكسون  سـرعت رشـد كـرد
در. با اعمال سياست حداقل مزد رسمي تا حدودي متوقـف شـد 1990اين روند در دهه 

در. هش دهندمقابل كشورهايي بودند كه توانستند شكاف ميان سطوح مختلف مزد را كا
را اسپانيا موفقخصوص اين ترين كشور بود ولـي فرانسـه نيـز تـا حـدودي ايـن شـكاف

]11[.كاهش داد

و تركيبي از پرداخت اجتماعي، ماليات تأميندولت از طريق سيستم هاي انتقـالي ها
بهو هزينه در. كنـد وضوح در نحـوه توزيـع درآمـد ميـان افـراد مداخلـه مـي هاي دولتي

و ساير سياست گذشته، بسياري از كشورها سياست هاي دهه در خدمتراها هاي مالياتي
، كشورهاي اسكانديناوي، اتريش، بلژيـك، 2005در سال. اند قرار داده هاي ثروتمند گروه

و فرانسه توزيع در ميـان كشـورهاي. عادلانه درآمد را به نمايش گذاشتندتنسببههلند
د رآمد قابل مصرف خانوارها، داراي نابرابرترين شيوه توزيـع صنعتي، ايالات متحده ازنظر

و اسـپانيا داراي توزيـع شـديداً   است؛ ولي كانادا، انگلستان، يونان، ايرلند، ايتاليا، پرتغـال
و نزديك. نابرابر درآمد هستند و ميانگينبه آلمان در ميانه سـازمان همكـاري اقتصـادي

از 2005تــا 1985هــاي در فاصــله ســال. قــرار داردتوسـعه  توزيــع درآمــد در بســياري
از كشورها، به ويژه كشورهاي قدرتمند ازنظر اقتصادي، نابرابرتر شد؛ ولي برخـي كشـورها

و اسپانيا از نابرابري در ميان درآمدهاي قابـل تصـرف  جمله بلژيك، فرانسه، يونان، ايرلند
و اسپانيا توزيع درآمد ميـان قبلاًكه خانوارها كاستند؛ درحالي در سه كشور يونان، ايرلند

]12[.افراد بسيار شديد بود
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و نرخ رشد اقتصادي نشان بين اي ساده مقايسه كه كشـورهاي دهدميتوزيع درآمد
بـ تر، نه تنها ازنظر اقتصادي عملكرد بدي نداشته توزيع درآمد عادلانهبا  عكس،راند، بلكـه
و بيكاري طور نسبي نرخ به در اند، اين امر بـهي را تجربه كردهكمترهاي رشد بالاتر ويـژه

و بـا تـوان بنـابراين تشـديد نـابرابري را نمـي. كشورهاي اسكانديناوي صادق است رشـد
كشورهايي با نـابرابري 2008تا 2000هاي ولي در فاصله سال. اشتغال بالاتر توجيه كرد

و ايالات متحده رشد اقتصادي سـريعي را شديد در توزيع درآمد، مانند انگلس تان، اسپانيا
ولي رشد اقتصادي در اين سه كشور ناشـي از گسـترش سـريع اعتبـارات،. تجربه كردند

ر ويژه در بخش مسكن بود كه با بروز بحران وام به .هني ناپايداري آن به اثبات رسيدهاي

و چين4-4  وضعيت نيروي كار در ايالات متحده، آلمان

زيـرا؛تحول اساسي قانوني لازم نبود گونه براي حذف مقررات از بازار كار ايالات متحده هيچ
و كنتـرل نشـده بـود اين بازارها مشابه كشورهاي اروپايي به در آمريكـا. طور جدي تنظـيم

هـاي كـارگري ناشـي از عملكـرد اتحاديـه 1960و 1950هـاي در دههحمايت از كارگران 
ميقدرتمندي  ميبود كه مـزد تعيـينو كردنـد زان افزايش مزد را در صنايع كليدي تعيين

و مبناي سياست تعيين حداقل مزد بود شده به كل اقتصاد تسري مي بـا 1980دهه. يافت
درصد از فقيرتـرين شـاغلان مجبـور بـه10دهه اين اوايلدر.شدتغييرات وسيعي همراه 

د شــســبب 1990ق در دهــه رونــامــا. پــذيرش كــاهش شــديد مزدهــاي واقعــي شــدند
به سطح قبلي خود بازگردنـد، ولـي در ايـن دهـه 2000دستمزدهاي واقعي در اوايل سال

دهـه اواسـط تـا 1970در فاصـله دهـه. ثابت باقي ماند 1970مزدها در سطح اواخر دهه 
سـپس. درصد كل شاغلان مجبور به پذيرش دستمزدهاي واقعي ثابـت شـدند50، 1990

گ و مجددا10ًروه حدود مزد واقعي اين از. تا به امـروز تثبيـت گرديـد درصد افزايش يافت
درصـد10درصد از ثروتمندترين خانوارها حدود1، 1970تا اواخر دهه 1930اواخر دهه

مي از درآمد ملي را به ، بـدون محاسـبه سـود 2005اين سهم تا سال.ددندا خود اختصاص
و با لحاظ كردن18سرمايه به ]13[.درصد رسيد23سود سرمايه به درصد

ــالات متحــده، تضــعيف ــابرابري در اي يكــي از عوامــل كليــدي در توضــيح رشــد ن
از نسبت اعضاي اتحاديـه. هاي كارگري بوده است اتحاديه از3/22هـاي كـارگري درصـد
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كاهش يافتـه؛ ايـن تغييـر 2007درصد در سال6/11، به 1980كل نيروي كار در سال
رونالد ريگان، يكي از عوامل مهم انقلاب]14[.ي بسيار شديدتر بوده استدر بخش خصوص

از محافظه  1981توادر. كـرد هاي كارگري تبعيـت مـي ضديت با اتحاديهمكتب كاران،
و مـزد بـالاتر دسـت بـه اوضاع كاركنان متخصص كنترل ترافيك هوايي براي كاري بهتر

كاركنان كنترل ترافيك از كار اخـراج شـدند، همه،بعد از اعلام اولتيماتوم. اعتصاب زدند
و اجـازه فعاليـت اتحاديـه كـارگري لغـو شـد  . رهبران اتحاديه كارگري به زندان افتادنـد

. در آمريكـا بـود 1980هاي دهـه اعتصاباتي با پيامدهاي مشابه در ديگر صنايع از ويژگي
سـازي صنايع اتومبيـل به مذاكرات ميان كارگران متحدكه پس از مدتي پيمان ديترويت

انـدكي پـس از پايـانو بـود مربـوطو سه شركت بزرگ توليدكننده اتومبيل در آمريكـا 
شدجنگ جهاني دوم منعقد شده بود براساس اين پيمان افـزايش مـداوم دسـتمزد.، لغو

و دوران در ميان مدت، پوشش كامل بيمه درمـاني، بيمـه بيكـاري، حقـوق بازنشسـتگي
ت . اين مزايا به مدلي براي ديگر صنايع مبدل شده بود. ضمين شده بودتعطيلات كارگري

و ديگر شرايط كار در صنايع اتومبيل به سطح دستمزد در سازي همـه عنوان ملاك تقريباً
و تحولات صنايع ديگر اعمال مي دربهشد و بـراي كـل همه نسبت يكنواخت مزد مناطق

]15[.كرد مشاغل را در ايالات متحده تضمين مي

شد پس از انقلاب محافظه حـداقل مـزد رسـمي. كاران، سياست حداقل مزد متوقف
در5بـه 1979دلار در سال50/7، از حدود 2006آمريكا، براساس دلار ثابت سال  دلار

 2000و 1990هـاي دهـه حداقل مزد رسمي واقعي در سال. تنزل پيدا كرد 2006سال 
دولـت حـداقل مـزد را بـه 2007ولي در سال. رسيد 1960تقريباً به دوسوم سطح دهه

و ژانـت يلـن از كـارگران ازاين]16[.دلار افزايش داد25/7 رو عجيب نيست كه آلن بليندر
مي ديده آسيب و مـدام گويند كه مشاغل آنهـا ايالات متحده سخن در تهديـد قـرار دارد

بي وضعيت زندگي سطح زندگي بسياري از خانوارهـا صـرفاً از طريـق]17[.ثبات است شان
مي افزايش بار بدهي .شد ها حفظ

و تـا اوايـل در آلمان، مدل قديمي تعيين مزد پس از جنگ جهاني دوم برقرار شـد
در مـدل قـديمي، مـذاكره. ايجاد شـد 1990مدل جديد از دهه. پابرجا بود 1990دهه 

و در  اين مذاكرات آثار كـلان اقتصـادي تغييـر مـزد براي تعيين مزد بسيار هماهنگ بود
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مذاكره براي تعيين مزد هر سال در ايالت بادن آغاز طور سنتيبه. مورد توجه قرار گرفت
و در صنعت فلزات اساسي  هـاي كـارگري تـرين پايگـاه اتحاديـه كـه قـوي بود ورتمبرگ

مي به راهكـاري بـراي،وري افزايش مزد برمبناي تحـولات بهـره 1950از دهه. آمد شمار
هاي در مذاكرات تعيين فرد ضرورت تثبيت توان رقابتي شركت. حفظ ثبات اقتصادي بود

پيامد مذاكرات در ايالت بـادن ورتمبـرگ. داشت المللي را مدنظر آلماني در بازارهاي بين
صنبهحدي تا مي ايعطور خودكار توسط كل و صـنايع فلزات اساسي آلمان تعميم يافـت

ب راا تعديلاتي جزئي ديگر نيز هماننـد كشـورهاي اسـكانديناوي،.دكردنـ اعمـال مـي آن
از،آلمان نيز قانون حداقل مزد نداشت ولـي سـازوكار مـذاكره بـراي تعيـين مـزد مـانع

.گيري مشاغل با دستمزدهاي پايين بود شكل
و سيسـتم 1990هاي دهه در سال سيستم مذاكره براي تعيين مـزد تضـعيف شـد

يكي از عوامل كليدي سيستم جديد اين بود كـه تعمـيم.دشزني مزد برقرار چانهدوگانه 
تضـعيف سيسـتم. مناطق از ميان رفتهمه مزد تعيين شده در صنعت فلزات اساسي در 

در. قديمي در دو مرحله صورت پذيرفت و غربـي ، 1990سـال اول با اتحاد آلمان شرقي
.دكـر برقرار شرقي توان در آلماني را نميد سازوكار تعيين مزد در آلمان غربشمشخص

و سبزها تحت رهبري گرهـارد شـرودر نتوانسـت دوم، دولت ائتلافي سوسيال دمكرات ها
و هاي تقويت اتحاديه شكاف نهادي را با اعمال قانون حداقل مزد يا سياست هاي كارگري

كـار طبـق در ايـن دولـت اصـلاحات بـازار. فرايندهاي مذاكره تعيين مزد كـاهش دهـد 
شد نظريه بـراي كه بيمه بيكاري 2000مثال، در اوايل سال براي. هاي نئوليبرالي اعمال

ميدوران طولاني بيكاري  با پرداخت و بـه يـك بـا هـاي اجتمـاعي كمكشد  هم تركيـب
و فـرد بيكـار هاي اجتماعي سخت حال مقررات دريافت كمك درعين. ميزان شدند تر شد

]18[.اتر كار را بپذيرددفيد شغل پيشنهادشموظف 

و بخـش هنوز سيستم قديمي تعيين مزد در صنعت فلزات اساسي، صنايع شيميايي
به ها براي تغيير توافق عمومي برقرار است؛ ولي بنگاه عمل آمده آزادي عمل بيشتري هاي

م هاي كارگري مسـتقل متعلـق بـه گـروه علاوه، اتحاديهبه. دارند و شـاغل هـاي كوچـك
و ها قدرتمند شـده ها يا رانندگان كاميون، پزشكان بيمارستاند خلبانانتخصصي مانن انـد

به توانسته افـزايش مـزد در بخـش. دست آورنـد اند افزايش مزدي بيش از سطح متوسط
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گونه كه اشاره شد، تعمـيم مـزد كـارگران همان. سنتي مثبت ولي پايين باقي مانده است
از صنايع فلزات اساسي به ديگر بخش .ميان رفته است ها

ن آلمـان غربـي تحـت پوشـش مـذاكرات درصد از كـل شـاغلا76، 1998در سال
ازآنجاكـه]19[.درصد تنزل پيـدا كـرد63به 2007جمعي قرار داشتند؛ اين نرخ در سال

قانون حداقل مزد در آلمان وجود ندارد، مـزد در بسـياري از مشـاغل بـه سـطح حـداقل 
، حـداقل مـزد 2006تـا 1995هاي در فاصله سال. هاي اجتماعي تنزل يافته است كمك

درصـد كـاهش يافـت؛ كاركنـان سـاير مشـاغل نيـز7/13ترين مشاغل ساعتي در پايين
عجيب نيست كه تقاضـارو ازاين]20[.رصد را بپذيرندد2/3مجبور شدند تا كاهشي معادل 

و خدمات مص .رفي در آلمان افزايش نيافته استبراي كالاها
زيـرا سـبب مزيـت؛بـار بـوده ولي اروپا فاجعـهپسطح پايين مزد در آلمان براي اتحاديه

در. ده اسـت ش ـرقابتي براي آلمان در مقابل ديگـر كشـورهاي اتحاديـه پـولي  افـزايش مـزد
در كشورهاي عضو منطقه يورو با ضرورت هاي كلان اقتصادي منطبق بود ولـي ايـن كشـورها

و مزيت اين كشور در مزدهاي پايين دچار مشكل شده بودند .مواجهه با قدرت رقابتي آلمان
و ساز 1970اواخر دهه وكار بازار مورد پـذيرش اصلاحات در بازار كار چين آغاز شد

بهمقررات]21[قرار گرفت هـاي اتحاديـه هرچنـد. اي لغـو شـد طور گسترده بازار كار چين
و اجازهندشوميحزب كمونيست كنترل در چين وجود دارند، اما بيشتر ازسوي كارگري 

و. ندارند براي تعيين مزد با كارفرمايان مذاكره كنند اقتصاد چـين بـه دو بخـش رسـمي
و. شود غيررسمي تقسيم مي كاركنان مؤسسات متعلـق بـه بخش رسمي، كاركنان دولت

و شـركت  و متوسـط دولت، كاركنان مؤسسات متعلق به مؤسسات خـارجي هـاي بـزرگ
و حتـي هاي خصوصي كوچك معمولاً شركت. گيرد خصوصي را دربرمي اتحاديه كـارگري

است با شرايط كـاري»منچستر«بازار كار اين بخش از نوع. قراردادهاي كتبي كار ندارند
و مز ها به كـارگران سـاده مزدهـاي بسـيار در بخش رسمي شركت. دهاي پايينبسيار بد

و پاييني مي كـارگران مهـاجر از منـاطق. غلـب قراردادهـاي كتبـي كـار ندارنـداپردازند
حداقل مـزد رسـمي وجـود دارد ولـي. شوند روستايي در هر دو بخش بازار كار يافت مي

در تعيـين مـزد مشـاغل رده پـايين تغييرات حداقل مـزد طور قطعبه. بسيار پايين است
.ي در ايجاد هماهنگي در كـل اقتصـاد نيسـت مؤثراست ولي ابزار مؤثربخش غيررسمي 
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در قراردادهـا شكل غالب ها وجود ندارد، در سطح شركتجمعي دسته مذاكراتازآنجاكه
به اين وضعيت هزينه. استصورت فرديبهبازار كار چين  مي هاي مبادله را . برد شدت بالا

كـار محـل پـردازد، بدانند شركت رقيب مزد بالاتري مـي وقتي مثال كارگران ماهر، براي
به بنابراين بنگاه. كنند خود را ترك مي جاي تربيت نيروي كار مورد نياز همواره نگـران ها

هـاي كـارگري وظـايف دولت چـين بـه اتحاديـه اخيراً. تحولات غيرمترقبه در بازار كارند
ها براي تعيـين مـزد بـه ضمن كنترل قوانين كار در شركتجديدي محول كرده است تا 

كـارگري ازنظـر سياسـي اسـتقلاليهـا ولي تا زماني كه اتحاديه. مذاكره با آنها بپردازند
. شناسند نميكند،ينتأمرا شاناي واقعي كه منافع نمايندهآنها را نداشته باشند كارگران 

هـاي كـارگري اتحاديهرا هاي كارگري يك از موارد فزاينده ناآرامي تقريباً هيچكه طوري به
.استنداده رسمي سازمان 

اول اينكه تحولات مـزد. اند آفرين نهادهاي بازار كار در چين به چندين دليل مشكل
و بيشتر تحت تأثير وضعيت بنگـاه  تـك زنـي تـكو تـوان چانـه هيچ مبناي معيني ندارد

از سـرعت بـه در جايي كه نيروي كار متخصص كمياب است، مزد. كاركنان است و بـيش
هاي كارگري واقعي به شكاف بسيار شـديد دوم، فقدان اتحاديه. يابد نرخ تورم افزايش مي

اجتمـاعي تـأمين ميان سطوح مختلف مزد منجر شده است كه همراه با فقدان سيسـتم 
سـبب نوبـه خـود بـه علل اصلي رشد اندك تقاضاي مصرفي در كشور بوده كه فراگير، از 
كسب مـازاد تجـاري با تا رشد بالاي توليد ناخالص داخلي را كند چين تلاش شده است 
يا وجود ندارند، نهـادي بـراي اند هاي كارفرمايي ضعيف سوم، ازآنجاكه تشكل. حفظ كند

ش گذاران شركت بيان منافع مشترك سرمايه  هـم كارفرمايان چينـيو كل نگرفته استها
و حرفه مانند همتايان آمريكايي خود به آموزش بـراي اي كاركنان يـا اقـداماتي هاي فني

گر بهبود كيفيت كار در سطح شركت .ايشي ندارندها





 از بدهي خصوصي: مرحله بعدي بحران فصل پنجم
 دولتبه بدهي

ميازماني كه اين كتاب براي چاپ آم در مقايسه بـا دوران شود، وضعيت اقتصاد جهان ده
ليمن«ها پس از ورشكستگي بانك ماه.قابل توجهي بهبود يافته است نحوبهعمق بحران 

در، زماني كه بازار پولي بين»برادرز و حجم تجـارت جهـاني بانكي كاملاً تعطيل شده بود
هاي رهني آمريكا اخطار كردند كه بحران وام كارشناساني از تعدادحال سقوط آزاد بود، 

مبـدل 1930و اوايـل دهـه 1920ممكن است به چيزي مشابه ركود بزرگ اواخر دهـه 
ج 2010در آغاز سال. شود در، با تغيير وضعيت شـاخص بـازار سـهام در هـان، اشـتغال

و ديگر كشورهاي آسيايي درباره نگراني جديد يافت ايالات متحده دوباره افزايش  و چين
گويي كابوسـي بـود 2008- 2009وحشت زمستان. از بروز تورم سخن به ميان آوردند

نظرهايي در مـورد سـرعت خـروج كه اختلاف درحالي.شدميپاكها آرام از ذهن كه آرام
به اقتصاد جهاني و توسـعه ويژه كشورهاي عضوو ، از بحـران سازمان همكـاري اقتصـادي

طولاني شدن دوره كسادي يا بروز مجدد بحـران درباره نگراني،وجود داشت، براي مدتي
.از بين رفت

، اخطاري جدي نشان داد كه وضعيت اقتصـاد جهـان چنـدان 2010مه ولي در ماه
آندر. هم خوب نيست انكي رئيس كـل فـدرال رزرو در گزارشـي بـه سال، بن برنژوئيه

دا اقتصاد آمريكا»انداز نامطمئن چشم«سناي آمريكا درباره   بـا رشـد پـايين]1[.دهشـدار
هـايي مواجـه با نگراني 2011بسياري از كشورها در سال 2010اقتصادي در پايان سال

از. شدند هاي آخـرين بودجـه ايـن آنجا آغاز شد كه دولت يونان اعتراف كرد داده مشكل
كشـور براساس اطلاعات جديـد، بـدهي بخـش عمـومي. كرده است كاري دستكشور را 

مي بيش از چيزي بود كه قبلاً و قبلـي.شد تصور هرچند تفـاوت ميـان اطلاعـات جديـد
اقتصـاد. جلب كـرد آن بودجه گذاران را به وضعيت چندان شديد نبود ولي توجه سرمايه

و نسـبت توليد ناخالص داخلـي درصد13اي معادل، با كسر بودجه2009يونان در سال 
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 درصد، وضعيت ركـودي يافـت 120بدهي بخش عمومي به توليد ناخالص داخلي حدود
بهو سرمايه نحوي نگران كرد كه براي فروش اوراق قرضه دولـت يونـان يـورش گذاران را

بهب. آوردند  دولـت نگـران بـود كـهو شدت افزايش يافـت ازده اوراق قرضه در بازار ثانويه
. وام دريافــت كنــد بــار ديگــرآيــا بــراي بازپرداخــت تعهــدات خــود قــادر خواهــد بــود

دارند شوك ناشـي از ورشكسـتگي به ياد اران ديگر كشورهاي اروپايي كه هنوزذسياستگ
بـرد، مايـل نبودنـد جهـان را در وحشـت فـرو چگونه بازارهاي مالي»ليمن برادرز«بانك 

هاي آلمـاني بانك بنابراين. دست روي دست بگذارند تا يونان به ورطه ورشكستگي بيفتد
و  و زمـين خـوردن دولـت و فرانسوي كه خود با مشكل كـاهش سـرمايه مواجـه بودنـد

مي شركت نشد، براي تهيه بسته نجات يونا هاي يوناني خطري جدي براي آنان محسوب
.به تكاپو افتادند

و مـلاك وضعيت هـاي اقتصادي يونان براساس مفاد قـانوني پيمـان اتحاديـه اروپـا
براساس قوانين اتحاديه اروپـا امكـان كمـك. هاي عضو بسيار پيچيده بود يي دولتگرا هم

 در يكـي از مفـاد قـانوني ايـن پيمـان آمـده اسـت كـه. به كشورهاي عضو وجود نـدارد 
اي يـا محلـي، يـا هاي مركـزي، منطقـه كشورهاي عضو اتحاديه اروپا در مقابل حكومت«

هاي مشمول قانون بخش عمومي، يا تعهـدات دستگاه هاي بخش عمومي، ساير مقامديگر 
ن ماده، برخـيايبا استناد به1.»كشورهاي عضو مسئوليتي ندارندديگر بخش عمومي در 

ب سياست و اقتصاددانان، با رنامه نجات كشورهاي مقروض توسط اتحاديه اروپـا يـا مداران
در آنها معتقدنـد كـه صـندوق بـين.ندا كشورهاي عضو اين اتحاديه مخالف المللـي پـول

را مبلـغ هنگفـت تعهـدات يونـان نيسـت اين نهاد قادر، اماچنين مواردي مسئول است
.موعد بازپرداخت آنهاستكه در چند ماه آينده تأمين كند 
به برخي و ديگر كشـورهاي جنـوب اروپـا كشورها، ويژه آلمان، عليه كمك به يونان

را. كردندشديدي مقاومت ول كنـد قبـو باور عمومي اين است كه يونان بايـد تعهـداتش
. هاي ولخرج جنـوبي مصـرف شـود دهندگان آلمان براي كمك به دولت پول ماليات نبايد
مدرو ازاين ايـنكه هاي طولاني به درازا كشيده شدهتبحث درباره نحوه كمك به يونان

زماني كه اتحاديه اروپا بسـته كمـك بـه.بازارهاي مالي بسيار خطرناك استخير برايأت
____________________________________________________________________ 

.پيمان ليسبون درباره وظايف اتحاديه اروپا) 125(ماده.رك.1
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ر و هــاي ملـي كشــورهاي عضــوي لازم بــراي اجـراي آن را از پارلمــانأيونـان را نهــايي
مي جمع اديـه اروپـا د، تقاضا براي اوراق قرضه دولتي ديگر كشـورهاي عضـو اتحكر آوري

آكسل وبر رئيس كل بانك مركزي آلمان در گزارشـي بـه پارلمـان. شدت كاهش يافت به
و سـرمايه«: اظهار داشت  گـذاران فقط براي اوراق قرضه دولت آلمان تقاضـا وجـود دارد؛

. بــه خريــد اوراق قرضــه كشــورهاي عمــده اروپــايي ماننــد فرانســه نيــز تمــايلي ندارنــد
ا درعين بر دولت يونان برخـي ديگـر از كشـورهاي فزايش يافته كه علاوهحال اين احتمال

و يا حتي ايتاليا به بازپرداخت بدهي هـاي عضو اتحاديه اروپا مانند اسپانيا، پرتغال، ايرلند
.»نباشندقادر خود 

كه برخي اقتصاددانان بر ي جهـاني هماننـد اقتصـاد جهـاني بانكدارنظام اين باورند
ورشكستگي كشور كوچكي مانند يونان را حل كند ولي نخواهد توانسـت تواند مسئله مي

هم ضربات شديدتري را به ديگر كشورهاي عضـو اتحاديـه اروپـا تحمـل زمان ازسوي طور
در زماني بسيار كوتاه، رهبران اتحاديه اروپا بسته كمك بسيار بزرگي را با همكـاري.ندك

هنگـام مواجهـه بـا بحـران بتواننـد از آن كشورهاي عضو همه يكديگر فراهم آوردند كه 
گذاري اتحاديـه اروپـا كـه در لوكزامبـورگ التأسيس سرمايه صندوق جديد. نندكاستفاده 

دركل اين صـندوق.نيز استفاده كرده است المللي پول صندوق بين منابعتشكيل شده از 
مي 750 و و باشـ گـذار ثيرد بر عملكرد بازارهاي مـالي تأ توان ميليارد دلار موجودي دارد د

آ .رام سازداين بازارها را
بحران نشـان داد كـه وضـعيت مـالي. اتحاديه اروپا باقي نمانددر فقطمشكل يونان

انگلستان پـس از مداران سياست. بدتر شده است 2010-2011هاي جهان غرب در سال
جـه سرنوشت يونان، بـر لـزوم كـاهش شـديد بود جلوگيري از براي، 2010مهانتخابات 

هـاي دولـت در ايالات متحده نيز از زمان بروز بحران اقتصـادي بـار بـدهي. تأكيد كردند
سؤال اين است كه چرا كشورهاي صـنعتي بـه ايـن نقطـه. تر شده است شدت سنگين به

دليـل هـا بـه اند؟ چگونه ناگهان اسپانيا، نهمين اقتصاد بزرگ جهان كه براي سـال رسيده
براي درك؟ش را پرداخت كندتعهداتتواند حال نميشد، توازن بودجه دولت تحسين مي

و به مسيري نگريست كـه انگيز مالي دولت اسفوضعيت  هاي غربي، بايد كمي عقب رفت
.اي گريز از پرتگاه بحران طي كردبر 2009اقتصاد جهاني در اوايل سال 
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 چگونگي نجات از گرداب1-5

پازماني كه اولين بهخود را نشان داد 2008يزيعلائم بروز بحران در رسـيد نظـر مـي، ابتدا
نظريـه. العمـل بـه سـقوط توليـد وجـود نـدارد هيچ سياست اقتصادي مناسـبي در عكـس 

بـا توجـه بـه كـاهش شـديد. اقتصادي براي مقابله با چنين وضـعيتي بسـيار روشـن بـود 
و بيكار شدن ميليون سرمايه و توقـف تجـارت جهـاني، حتـيها گذاري بخش خصوصي نفر

هـاي كينـزي حـل كننـد بـه راه از پارادايم نئوكلاسيكي تبعيت مـي بيشتر اقتصادداناني كه 
اي نظريـه فقـط»تئوري عمومي«كه كينز همواره اصرار داشت درحالي. گرايش نشان دادند

را بـه»نظريـه بحـران«كينـز معتقدنـد ويژه نيست، بسياري از اقتصـاددانان وضعيت براي
حتي اگر اين ديدگاه صحيح باشد، كينز براي مقابله بـا بحـران،. رشته تحرير درآورده است

دو بر هزينه هاي مبتني بودجه، كاهش ماليات، برنامهي كسرهب و كاهش نـرخ بهـره هاي لتي
.تأكيد دارد

وي اعمـال سياسـت قـديم سنت بسـيار ايالات متحده آمريكا با تكيه بر هـاي فعـال
به ده از محركاستفا اقتصـاد. العمل نشان داد سرعت نسبت به بحران عكس هاي اقتصادي

و سياسـتگ 2007آمريكا از اواخر سال  اران آمريكـايي اولـين بسـتهذبا بحران مواجه شد
، با بـدتر شـدن وضـعيت اقتصـادي، 2008در سال. محرك اقتصادي را به اجرا گذاشتند

به كارگيري بستهبهبراي اباتي، مداران در جريان مبارزات انتخ سياست هاي محرك جديد
.بحث پرداختند
هاي اعمال شده براي تثبيت اقتصاد جهـان كـافي سرعت بحران، سياست با توجه به

بهتأسفم. نبود اقـدام بـراي مثابه دومين بـازيگر بـزرگ اقتصـادي جهـان غـرب، انه اروپا،
به 2008در سال. شدت متفرق بود مشترك به ، بـدهي انـدك دليـل كسـر بودجـه آلمان

و حجم بالاي مازاد تجاري، توان مناسبي براي اجراي بسته محـرك پايين بخش عمومي
تثبيـت دربـاره ولي زماني كه شركاي اروپـايي پيشـنهادهايي. اقتصادي در اختيار داشت

، 2008مثـال در تابســتان بــراي.مخالفــت كـرد مـانآل اوضـاع اقتصــادي ارائـه كردنــد، 
وزير دارايي آلمان، اظهار داشت كه بحـران يـك مسـئله آمريكـايي،»پير استين بروك«

هـاي درخواسـت در آن زمان. است؛ بنابراين آلمان به بسته محرك اقتصادي نيازي ندارد
و نخست رئيس ون بـراون بـراي وزير انگلسـتان، گـورد جمهور فرانسه، نيكلاس ساركوزي
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و آنگـلا هاي عمومي يا كاهش ماليات تدوين برنامه افزايش هزينه ها ازسوي استين بروك
را. مركل رد شد و بـراون، بـدون حضـور مركـل، در لنـدن يكـديگر در پاسخ، ساركوزي

فقط چند روز پس از سقوط بانـك. گو كنندو اقدامات بعدي گفتدرباره ملاقات كردند تا 
، استين بروك در بحث بودجه دولت در پارلمان اظهـار 2008در سپتامبر»ليمن برادرز«

و اقتصـاد آلمـان بـا نرخـي بـيش از  داشت كه آلمان در معرض خطر ركـود قـرار نـدارد
از. درصد در سال آينده رشد خواهد كرد1 حتي اگـر لـيمن(آب درآمد اين ارزيابي غلط

غل بود نيز اين پيش برادرز ورشكست نشده ).ط بودبيني
شروع بـه كـاهش 2008توليد ناخالص داخلي آلمان، براساس آمارهاي فصلي، از بهار

و هنگام سخنراني استين بروك، اقتصاد اين كشور  ماه بود كه وارد كسـادي شـده6كرده بود
كه علت موضع. بود العمـل عكـس گيري آلمان در قبال پيشنهاد كشورهاي عضو اتحاديه اروپا

و سو عدم علاقه بخشـي از سياسـتيكاز؛متحد نسبت به بحران را ناممكن ساخت مـداران
و ازسوي اقتصاددانان آلمان به سياست به هاي كينزي ديگر هدف استين بروك در دستيابي

اين اميد وجـود داشـت كـه. بودجه متوازن بود، هدفي كه با بروز بحران كاملاً از ميان رفت
ب و اتخاذ موضع سواريآلمان برا افزايش صادرات .بحران غلبه كند مجاني

و اجـراي درجـه 180گيري غيرسازنده دولت آلمـان، چـرخش با توجه به موضع اي
. انگيــز بــود بســيار حيــرت 2009غــازين ژانويــهآبســته محــرك اقتصــادي در روزهــاي 

در مذاكرات گزارش دادند كه با بدتر شدن اوضـاع، پـس از ورشكسـتگي كنندگان شركت
و اتحاديـه ليمن برادرز، نمايندگان شركت هـاي كـارگري بـا احـزاب حـاكم هـاي بـزرگ

و توليـد گذاشتهايي نشست و در مورد جدي بـودن احتمـال كـاهش سـفارش خريـد ند
و دمكرات مسيحي. هشدار دادند كه ائـتلاف آنگلا مركلدولت ائتلافي سوسيال دمكرات

.تحرك اقتصادي ايجاد كند،هاي ماليد با اعمال سياستشبزرگ نام گرفت، مصمم 
كشـورهاي صـنعتي همـه، در عمل 2009با تصويب بسته سياستي در آلمان، تا بهار

به بسته سازمان همكـاري براساس برآوردهاي. كار گرفتند هاي محرك اقتصادي متعددي را
و توسع درصـد توليـد3هـاي محـرك اقتصـادي بـه طور متوسط هزينه بستهبهه اقتصادي

ها در جزئيات هرچند اين بسته. (OECD, 2009)رسيد ناخالص داخلي كشورهاي عضو مي
هـا گسـترش ايـن بسـته همـه. هايي هـم وجـود داشـت باهم تفاوت داشتند، ولي مشابهت
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توجه كافي به نيازهاي فوري محيط زيست معطـوف نشـده اماها را دربرداشتند، زيرساخت
و نحوبهكاهش ماليات. بود ،بسياري از كشورها با پرداخـت يارانـه فراگيري اعمال شده بود

و خريد اتومبيل اسقاط ماشين هرچنـد برخـي. هاي نـو را ترغيـب كـرده بودنـد هاي كهنه
، ولي بخـش اعظـم ايـن ده بودندكراعمال 2008در سال را از اين اقدامات بعضي كشورها 
ماننـد آلمـان، آثـار اصـلييفقـط در مـوارد معـدود. اجرا شـد 2009ها در سال سياست

برخـي هـاي دولـت اسـت گفتنـي. بـروز كـرد 2010هاي محرك اقتصادي در سال برنامه
و ايرلند به افزايش ماليات و كاهش هزينه كشورهاي كوچك مانند مجارستان، ايسلند هـا ها

.كردكه بدون شك مشكلات را در اين كشورها تشديدر شدندچانا
زيـرا چـين، اقدام مشترك كردنـد؛ كشورهاي بزرگ نوظهور نيز براي تثبيت اقتصادي

و برزيل به و مازاد تجاري رغم بهره هند . شده بودنـدرو روبهبحرانبامندي از بودجه متوازن
ا اين كشورها مي ا مال سياستعتوانستند با وهاي هـاي مالي با كاهش فعاليت نبساطي پولي

ي داشـتند، كمتـر حتي كشورهايي مانند ويتنام كه ثبـات اقتصـادي. اقتصادي مقابله كنند
چـين اجـراي 2008در اواخـر سـال. هاي بزرگ محرك اقتصادي به اجـرا گذاشـتند بسته

نزديـك بـه مبلـغكه ميليارد دلار را اعلام كرد 585بسته محرك اقتصادي با مبلغ نجومي 
بهچين، ولي بود تعهد شده ازسوي دولت آمريكا سـوم اقتصـاد آمريكـا اندازه يـك اقتصادي

از. مبلغ تخصيص داده شده، مخارج جديد نبودند تمامالبته. دارد برخي منابع مـالي صـرفاً
با وجود اين، در مقايسـه بـا. هاي ديگر بودجه به بسته تحرك اقتصادي منتقل شدند بخش

بهاقت و طور مطلق، بسته محرك اقتصادي اين كشور در مقايسه با ديگـر كشـورها صاد چين
و هند نيز براي مقابل. بسيار عظيم بود .ها افزودنده با كسادي بر هزينهبرزيل

با العمل دولت دركل عكس و بزرگ نوظهور در مقابله ها در كشورهاي عمده صنعتي
هاي محـرك اقتصـادي ماننـد وزن ئيات بستهبحران ضرورت داشت، هرچند در مورد جز

و كاهش ماليات نسبي افزايش هزينه بـا توجـه بـه حـال بااين. هايي وجود دارد ها بحث ها
و در سـطح كننده سياست فقدان نهادهاي رسمي هماهنگ هاي اقتصادي در منطقه يورو

و مثبت بود اين اقدامي حيرت1،گروه بيست .انگيز

____________________________________________________________________ 
درصـد85كشورهاي عضـو ايـن گـروه درمجمـوع. گروه بيست گروهي متشكل از بيست اقتصاد مطرح دنياست.1

م ـ .اقتصاد جهان را در اختيار دارند
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و ديگر كشورهاي عضو دولت و توسـعه هاي اروپايي در سازمان همكـاري اقتصـادي
در برخلاف ديگـر بحـران. آميزي اعمال كردند هاي موفقيت ارتباط با بازار كار سياست هـا

از، اين دولت2001هاي گذشته، مانند دوره طولاني رشد پايين در آلمان از سال دهه هـا
ازرب. نجامد اجتناب كردندهر اقدامي كه به كاهش مزد بي عكس در بحران اخير بسـياري

ب بر بيمه ها علاوه دولت مثـال در بـراي]2[.هاي اجتماعي نيز افزودندر حمايتهاي بيكاري
و پرداخت حق بيمـه بـراي برخـورداري از بيمـه  و فرانسه از حداقل دوره اشتغال فنلاند

دو بيكاري كاسته  شده بيكاري طولانيريافت بيمدر ايالات متحده دوره .تر
بـا كـه داننـد مـي هـاي مـالي ها انگيزه به شركتـ از جمله آلمانـ بعضي كشورها

در اتـريش، جمهـوري چـك،. نيروي كار خـود را كـم نكننـد،هاي توليد كاهش سفارش
و ايتاليا مقررات محدودكننـده كـار پـاره  از. وقـت بـراي مـدتي لغـو شـد آلمان بسـياري

بـ كشورهاي كوچك هم در در نتيجـه.ار چنـين اقـداماتي را اجـرا كردنـد بـراي اولـين
و آلمـان، بيكـاري بسـيار آهسـته مانندييكشورها تـر از آنچـه برمبنـاي فرانسه، ايتاليـا

مي بحران دليـل پرداخـت علاوه سطح تقاضا بـهبه. رفت افزايش پيدا كرد هاي قبلي انتظار
شد بيمه هـاي كـارگري بـراي پـذيرش بـر اتحاديـه ترتيب فشاريناهب. هاي بيكاري حفظ

از هرچنـد اعمـال چنـين سياسـت. كاهش مزدهاي اسمي تخفيف يافت هـايي نتوانسـت
بي جهش نرخ ق هاي بيكاري به ميزان بيـل آمريكـا يـا سـوئد سابقه در برخي كشـورها از

.جلوگيري كند
مر. هاي مناسبي نشان دادند العمل هاي مركزي نيز عكس بانك كـزي هرچنـد بانـك

و تشـديد كسـادي اقتصـادي قابـل 2008ژوئيه دليل افزايش نرخ بهره در اواخر اروپا به
و در نيمـه سـال . (Dullien, 2008)سرزنش است اين بانك خطاي خود را اصـلاح كـرد

به 2009 و خطوط اعتبـاري جديـدي را چشمگيري نحو نرخ بهره را و ابزارها كاهش داد
رانكبالازم معرفي كرد كه نقدينگي  اوراق؛فدرال رزرو در زمان بحران. كردمي تأمينها

از بهادار را مستقيماً و مـانع و بار نظام مالي را به دوش كشيد از مؤسسات خريداري كرد
تثبيـت وضـعيت بـراي گـامي مثبـت كه اين اقـدام فروپاشي نظام بانكي اين كشور شد

بههاي مركزي در كشورهاي نوظهور بانك. اقتصادي بود شدت كاستند تـا نيز از نرخ بهره
.رك اقتصادي بزرگي را ايجاد كنندمح
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و مـالي بـه كمـك بر اجراي محرك هاي جهان علاوه دولت بـانكي نظـام هاي پـولي
نهادهاي بزرگ مالي كشورهاي صنعتي مانند آلمان، فرانسه، سوئيس. زده شتافتند بحران

بهو انگلستان از بحران وام  ها مسـتقيماً برخي بانك. شدت آسيب ديدند هاي رهني آمريكا
هـا برخـي ديگـر از بانـك. گذاري كرده بودنـد آمريكا سرمايه1اي در تعهدات بدهي وثيقه
و توزيع«هاي را تشكيل داده بودند تا در فعاليتيمؤسسات اعتباري خاص بسـته»ايجاد

و مؤسسـات هاي رهني را از بانك هاي رهني فعاليت كنند، وام وام اعتبـاري آمريكـايي ها
و آنها را به زمـاني كـه. گذاران بفروشند هايي به ديگر سرمايه صورت بسته خريداري كنند

و دارايي يك بحران آغاز شد به خريـد ناچارها شبه ارزش خود را از دست دادند، دولت ها
يـا به آنها وام دادندو كردند، تعهدات آنها را تضمين ناگزير شدندها ها از بانك اين دارايي

،ها در جزئيات متفاوت بـود البته اقدام دولت. حتي به نظام بانكي بيمار پول تزريق كردند
و آلمان بـه دلايـل ايـدئولوژيك بـه تزريـق سـرمايه بـه در ابتدا كشورهايي مانند آمريكا

پشـت پـاياگونه اقدامات به معنـ ها گرايشي نداشتند زيرا اين ها يا ملي كردن بانك بانك
هـا ها حداقل براي برخي از بانك دولتبيشتر ولي سرانجام. زدن به اصول اقتصاد آزاد بود

.هايي را اعمال كردند چنين گزينه
در طـور بـه هـا در كشورهاي نوظهور، برخلاف كشورهاي ثروتمنـد، بانـك مسـتقيم

گـذاريهنـدرت در عرصـه سـرماي بـهودهاي رهني آمريكا قـرار نداشـتن معرض خطر وام
سـازمان مشـكلات نظـام بـانكي در كشـورهاي عضـو حـال بـااين. شدند خارجي وارد مي

و توسـعه  و نوظهـور تـأثير گذاشـت همكاري اقتصادي . بـر كشـورهاي در حـال توسـعه
ــالي ــزرگ م ــاي ب ــان نهاده ــد زي ــه كردن ــي را تجرب ــاي هنگفت ــه ه ــاي وام ب و اعط

شدن سرمايه كشورهايي مانند برزيل خارجبا. هاي ريسكي را كاهش دادند گذاري سرمايه
شدشان بسيار پول مليو كره  ارتباط خطوط اعتباري جهان ثروتمند بـا نظـامو تضعيف

و كشورهاي نوظهور قطع شد مناسـب اوضـاع دليـل بـه. بانكي كشورهاي در حال توسعه
بـا. ثباتي نرخ ارز به بحراني عميق منجر نشـد اقتصادي بسياري از كشورهاي نوظهور، بي

به وجود اين، دولت و بـه مؤسسـات مـالي وام دادنـد تـا بتواننـد واكنشها ناگزير شدند
وضعيت اقتصادي كشوري بهتر بـود كـه. جريان اعطاي اعتبار به مؤسسات را حفظ كنند

____________________________________________________________________ 
1. Collateralized Debt Obligations (CDOs) 
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با بروز بحران در سيسـتم.ي داشتكمترم مالي جهاني وابستگي اش به سيست نظام مالي
به مالي كشورهاي توسعه و چين دليل كنترل جريان سـرمايه دچـار يافته، نظام مالي هند

را اين كشورها توانستند فعاليت. ثباتي نشد بي . مـالي كننـد تـأمين هاي اقتصـادي خـود
و ويتن سيستم بانكي در و دولـت متعلقام كشورهايي مانند چين، هند بـه دولـت اسـت

. تواند از سيستم بانكي براي تثبيت تقاضا استفاده كند مي

 دهنده را نجات دهد؟ نجات كسيچه2-5

از سياسـت همـه اين اقدامات در دوران بروز بحران صحيح بود، حتـي اگـر تمام مـداران
به منطق آن اطلاعي نداشتند اين گام مشـكلات ايجـاد توانسـت صورت موقت ها، حداقل

ك بحران واماز شده  و سرايت آن به سراسر جهان را حل .دنهاي رهني آمريكا
ياهـاي مسـموم از بخـش بـانكي بـه معنـ ها يا خريـد دارايـي تزريق سرمايه به بانك

و كمك به حل مشكل بـدهي بـيش از حـد پذيرش تعهدات بخش خصوصي ازسوي دولت
و بنگاه و اسـپانيا بـود ها در كشورهايي مان خانوارها از تعهـدات. ند ايالات متحده، انگلستان
، كاسـته انجاميـدميهاي معوقه يا تصرف اموال نظام بانكي كه به بدهيبه بخش خصوصي 

و بدهيبراي دولت. شد در نجات نظام بانكي بر تعهدات هاي خود افزود تـا شـكاف موجـود
كش. ها را پر كند هاي بانك ترازنامه ورها بـه انتقـال بـار بـدهي از بخـش اين عمل در برخي

و در سطح بين المللي به انتقال بـار بـدهي، از بخـش خصوصـي خصوصي به بخش عمومي
هاي رهني را تجربه كرده بودند به بخـش رونق وام كشورهايي چون ايالات متحده كه سابقاً
و هلند  .كه به ديگر كشورها وام داده بودندمنجر شد عمومي كشورهايي چون آلمان

ها براي حل مشكل تقاضاي ناكافي كه ناشي از توقف جريان اعتبار بـه بخـش دولت
در. افزايش تقاضاي كل دست زدندبراي خصوصي بود، به اقداماتي  زمـاني كـه خانوارهـا

و ساخت مسكن را كاهش دادند، به و اسپانيا مصرف ويژه زمـاني ايالات متحده، انگلستان
را ايفـا»كننده براي نجات اقتصـاد جهـان آخرين مصرف«كه خانوارهاي آمريكايي نقش 

هـايو براي خريد اتومبيلرا هدف قرار دادند هاي زيربنايي ها اجراي پروژه نكردند، دولت
؛ ايجـاد كننـد مـانع ورود اقتصاد مارپيچ رو به نزولـي برايجديد يارانه پرداخت كردند تا 

و از دسـت رفـتن هاي شغلي سبب كـاهش از ميان رفتن فرصت چرا كه بيشـتر مصـرف
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اين اقدامات بدون شك در بيرون كشـيدن اقتصـاد جهـان از همه.دش مشاغل بيشتر مي
بايـد دولـت مواجه بود چون مشكلباها ولي اين سياست. بوده است مؤثرگرداب بحران 

يا وام بگيرد تا بسته تثبيـت سيسـتم مـالي نقـدينگي براي هاي محرك اقتصادي را اجرا
را انكبلازم  .ندك تأمينها

هاي اقتصادي جهان به تنزل چشمگير درآمـد دولـت كاهش شديد فعاليتيسوي از
و مشكل عدم توازن بودجه را تشديد كردشمنجر  هرچند كاهش شديد توليد جهـاني.د

هاي هنگفتي را به كشورها تحميل كرد ولي هزينه سابقه بود، هزينهبي 1930كه از دهه 
در 2009در سال.تشديد بحران نيز بسيار سنگين بودجلوگيري از  ميزان كسـر بودجـه

بي كشورهاي صنعتي جهان به حدي رسيد كه طي دهه ميـزان. سـابقه بـود هاي گذشته
و اخـتلافودرصد توليـد ناخـالص داخلـي2/11فروش اوراق قرضه دولت اسپانيا به  درآمـد

در. رسيدلص داخلي توليد ناخادرصد3/11هزينه دولت انگلستان به  آمريكـا كسري بودجـه
 2010تا 2008هاي در فاصله سال. افزايش يافتتوليد ناخالص داخلي درصد11نيز به 

نحـو هـاي دولـت بـه بـدهيو توسعهيعضو سازمان همكاري اقتصادكشورهاي همه در
و با تداوم اين روند، كسر بودجهچشمگيري  يك بالا رفت مكن شـبه نـام اي كه اصلاح آن

به. بوداست، همچنان در حال افزايش  بـراي توليد ناخـالص داخلـي دركل نسبت بدهي
بـه حـدود 2007در سـال درصد قبل از بروز بحران73، از اين سازمان كشورهاي عضو

افزايش حجم بدهي دولت در كشـورهاي. افزايش يافت 2011درصد در پايان سال 100
بهپنجاز كمترثروتمند جهان در  هزار ميليارد دلار يـا حـدود10مطلق معادل طور سال

.درصد كل توليد سالانه ايالات متحده بوده است 80

 خطر تداوم نرخ پايين رشد اقتصادي3-5

و بدهي  فصـلو حـل هاي سنگين دولتي مشخص نيست چگونه بايـد مشكل كسر بودجه
اي در تثبيـت اقتصـاد كننـده مدت نقش تعيين در كوتاهها كه عملكرد دولت درحالي. شود

گونه كـه همان. جهاني داشته ولي نتوانسته مشكلات ساختاري اقتصاد جهان را حل كند
د بخشـي از ش ـها كـه بـه بحـران منجـر اشاره شد روند رشد بدهيگذشته هاي در فصل

و ناشي از تحولات اساسي در نحوه توزيـع برنامه وسيع مقررات زدايي از بازارهاي سرمايه
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و در ميان طبقه كارگر بود و نيروي كار هـا براي حـل بحـران، دولـت. درآمد بين سرمايه
را  و براي حفظ رشد اقتصادي، بدهي خـود افـزايش نقش كارگزار اقتصادي را برعهده گرفتند

تقاضـا بـراي همچنان 2010تا سال. در بلندمدت تداوم اين روند ممكن نيست اما دادند
.استگذاري اي بدون ريسك براي سرمايه عرصهاست چون زياداوراق قرضه دولتي 

هـاي پـايين بهـره تـوان در نـرخ انعكاس تقاضاي بالا براي اوراق قرضه دولتي را مي
ن بـازار مـالي، فعالا 2010ولي در سال. ساله آمريكا يا آلمان مشاهده كرددهاوراق قرضه 

و پرتغـال حسـاس شـدند حداقل نسبت بـه كشـورهايي ماننـد يونـان، اسـپانيا، ايرل . نـد
و آمريكا كه بدهي آنها برمبناي پول ملي همان كشورهاسـت، كشورهايي چون انگلستان

بحــران يونــان آگــاهي. انــد هــاي بــازار در امــان مانــده تــاكنون از آثــار ناشــي از نگرانــي
در هرچند دولـت. پيامدهاي بدهي بالاي دولت افزايش داده استرا از مداران سياست هـا

هاي توانند نرخمي هاي بيشتري براي افزايش درآمد دارند، مثلاً يسه با خانوارها، گزينهمقا
مي مالياتي را بالا ببرند، ولي به حد هرحال ميزان بدهي كه هر دولت مـرزيو تواند تقبل كند

در مقاطعي ميزان بهره پرداختي ممكن است به حد غيرقابل قبـولي بخـش اعظـم. دارد
بهدرآمد مالياتي  هـا بنـابراين دولـت. افزايش يابـد هاي بهره مجدداً ويژه اگر نرخ را ببلعد،

در نمي .تا ابد ادامه دهند 2009سطح سال توانند فروش اوراق قرضه را
تـداوم رونـد بهبـود. هاي مالي انبساطي نيـز آسـان نيسـت توقف سياستياز سوي

دولـت، فقـط زمـاني ممكـن هـاي صورت توقف رشد سريع هزينه اقتصاد اين كشورها در
مشكل اينجاست كـه. افزايش دهد خواهد بود كه بخش خصوصي تقاضاي خود را مجدداً

هـاي مصـرفي را تضـمين روند تحولات درآمد بخش خصوصي بهبود سريع هزينهاكنون 
به: كند نمي و فشاري جـدي بـراي در برخي كشورهاي بزرگ بيكاري شدت افزايش يافته

م نسـبتبهحتي در كشورهايي چون آلمان كه نرخ بيكاري. آورديكاهش سطح مزد وارد
هـا در دوران بحـران، مـانع از رشـد ثابت بـاقي مانـده، تنـزل شـديد سـودآوري شـركت 

و برزيل وضعيت متفاوت. دستمزدهاست فقط در برخي كشورهاي نوظهور از جمله چين
و ولي بـا وجـود اهميتـي. تقاضاي بخش خصوصي شتاب گرفته استو است كـه چـين

هاي مصرفي در اين اند، هزينه هاي گذشته براي رشد اقتصاد جهاني داشته برزيل در سال
]3[.تصاد جهان از اين ورطه كافي نيستكشورها نيز براي بيرون كشيدن اق
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تحولات اقتصادي در برخي كشورهاي داراي رشد بالا، روند هشداردهنده گروهي از
مي شاخص گيري حبـابو ديگر كشورهاي در حال توسعه از شكل چين. كند ها را پنهان

و بايد از سياست خطرناك مسكن رنج مي . هاي تهاجمي مركانتليستي دست بردارنـد برند
و بنگاهرو شايد ازاين . هاي خود اجتنـاب كننـد ها از افزايش هزينه در دهه آينده خانوارها

و بنگاه بدهي در خانوارها و توسـعه سازمكشورهاي عضو بيشتر ها ان همكاري اقتصـادي
ممكن است قيمت مسكن در كشورهايي چـون آمريكـا. در بالاترين سطح خود قرار دارد

سـازمان عرضه بيش از حـد مسـكن در بسـياري از كشـورهاي عضـو. بازهم كاهش يابد
و توسعه  اي تـداوم كسـادي بخـش سـاختمان بـراي دوره به تواندميهمكاري اقتصادي

و شـكننده بـوده 2010رونق بـازار بـورس در سـال.منجر شود طولاني و عـدم موقـت
و سـطح بـالاي بـدهي هـاي بـين توازن آثـار. هـا حـل نشـده بـاقي مانـده اسـت المللـي

ايـن سـناريويي. كننـده تغييـرات ناگهـاني نـرخ ارز را نبايـد ازنظـر دور داشـت ثبـات بي
در بينانه است كه در ميان واقع و رشـد سـازمان ايـن كشورهاي عضو بيشتر مدت پـايين

به بي تبع آن گشايشي در وضعيت كنوني بـازار كـار نيـز رخ نخواهـد ثبات خواهد بود كه
تحقق سناريوي ركودي مشابه وضعيت ژاپن كـه از زمـان تركيـدن حبـاب در بـازار. داد

و بورس در دهه  به 1980مسكن ]4[.نامحتمل نيست وجه هيچ بروز كرده

ب مييك كسادي جديد، از جمله در حران مالي جديد، كشـورهاي عضـو همـه تواند
و توسعه  مقـررات. شـود به بحران اقتصادي سيسـتمي مبـدل سازمان همكاري اقتصادي

در اتحاديهو اند بازار كار حذف شده و احـزاب سوسـيال دمكـرات بيشـتر هـاي كـارگري
و كـاهش مـزد،. ضـعيف هسـتند اين سازمان كشورهاي عضو   در وضـعيت بيكـاري بـالا

از احتمال بروز شرايط كاهش سطح عمومي قيمت كـه زمـاني. نظر دور داشـت ها را نبايد
بـروز وضـعيتي مشـابه ركـود دهـه توان نمي) 2010زمستان(شود اين كتاب نوشته مي

با توجه به اين خطرات، امروز زمان تغييرات اساسي در سـاختار. را منتفي دانست 1930
طرحي از ساختاري نـوين بـراي اقتصـاد جهـاني ارائـه فصول آينده. اقتصاد جهاني است

مي مي ندكهاي گذشته جلوگيري دهه هاي تواند از اشتباه كند كه



 دوم بخش

سوي مسير حركت به
 داري شايسته سرمايه





 هاي اصلي مدل اقتصادي جديد ويژگي فصل ششم

سه بعـد مـرتبط بـه هـم شاملداري شايسته، بايد مدل اقتصادي پايدار در نظام سرمايه
از گـرم شـدن كـره يعنـي،محيطي پايدار باشد اول اينكه مدل بايد ازلحاظ زيست. باشد

از كند؛ بايد بر استفاده از انرژيزمين جلوگيري  و هاي تجديدپـذير تأكيـد داشـته باشـد
باشد، به روشي اينكه دوم. عمل آورد بروز مشكلاتي چون كاهش تنوع زيستي ممانعت به

اصـطلاح بـه(ها جهش يا سقوط قيمت در بازار داراييبا گذاري شده هدف كه فرايند رشد
و ركود بي معرض خطر قراردر) چرخه رونق و به افزايش هـاي بخـش رويه بدهي نگيرد،

. كـه نـاگزير بحـران جديـدي پـيش آيـد نشـود منجـر خصوصي يا حتـي كـل اقتصـاد 
چنين مدلي بايد نوآوري را ترويج كند، بنابراين توسعه تكنولـوژي بـراي حال، اين درعين

و بلندمـدت، افـزايش بهـره محيطي، در ميان حل مشكل زيست و مدت وري نيـروي كـار
، ضـروري اسـت كـه اينكه سوم. ايش رفاه براي همه ضروري استزفراهم آوردن امكان اف

نابرابري توزيع درآمد. هاي جمعيتي در پيشرفت اجتماعي سهمي داشته باشند همه گروه
و اجتماعي در حد قابل قبولي باشد همه مـردم بايـد زنـدگي.و ثروت بايد ازنظر سياسي

هـاي اساسـي هاي بعدي برخي از جنبـه در بخش. باشند كرامت انساني داشتهبا شايسته 
مي در شكل .شود گيري مدل اقتصاد شايسته ارائه

و رشد سبزتأ1-6  كيد بر تقاضا
ميبا ميزان توليد در جامعه گـذاري، شود كه شامل تقاضـاي سـرمايه سطح تقاضا تعيين

و صادرات منهاي واردات است و توليـد اگر. تقاضاي مصرفي، تقاضاي دولت حجم تقاضـا
مي تر از بهره خيلي آهسته درو يابـد وري رشد كند، سطح اشتغال نيروي كار كاهش اگـر

و نرخ مشاركت ثابت باقي بمانـد، بيكـاري افـزايش مـي وضعيتي چنين  . يابـد ساعات كار
و با ثبـات افـزايش يابـد براي دستيابي به توسعه پايدار، حجم تقاضا بايد با نرخي مناسب

ن هـاي براي مثال، ايجاد ظرفيـت. ميان اجزاي مختلف تقاضاست معينييازمند نسبتكه
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در گذاري اقتصادي جديد با صرف سرمايه و اجـزاي وضـعيتي هاي هنگفـت، كـه مصـرف
ازآنجاكه تقاضـاي. ها ناكافي است، عقلايي نيست ديگر تقاضا براي استفاده از اين ظرفيت

جز مصرفي بزرگ ) درصد توليد ناخـالص داخلـي70تا60بين معمولاً(تقاضاستءترين
.افزايش منظم تقاضاي مصرفي برمبناي رشد درآمد خانوارها ضروري است

و عمـوميءترين جـز گذاري مهم سرمايه انجـام تقاضاسـت كـه مؤسسـات خصوصـي
هاي جديـد گذاري تكنولوژي گذاري تنها ايجادكننده تقاضا نيست؛ سرمايه سرمايه. دهند مي

مي به و عامل رشد اقتصادي پايدار در آينـده اسـت وجود تضـمين رشـد كـافي بـراي. آورد
بـا نـرخ رشـدـ حداقل در طول يك چرخه تجـاريـتقاضاي خانوارها، بايد نرخ رشد مزد 

درسـت اسـت كـه در نهايـت، درآمـد بهـره متعلـق بـه. توليد ناخالص داخلي برابـر باشـد 
و حقوق تر خانوارهابيشدر خانوارهاست؛ ولي  و دهـد مـي بخش اعظم درآمد را تشكيل مزد

كـه دهـد مـي اين، شـواهد تجربـي نشـانبر علاوه. كند توان مصرفي خانوارها را تعيين مي
و بنـابراين. حقوق است نسبت مصرف در درآمد حاصل از بهره كمتر از درآمد ناشي از مزد

پسافزايش درآمد حاصل از بهره در خانوارهاي  انداز بالا، بـدون افـزايش درآمـد داراي نرخ
ن سناريو، خانوارهاي وابسـته بـه درآمـدايدر. كل جامعه، براي تحريك تقاضا كافي نيست

ميبا ناشي از مزد تنها گونـه كـه همـان. توانند مصرفشان را بـالا ببرنـد افزايش بدهي خود
به بحران وام ع هاي رهني هـاي بـانكي متكي بـر وام مدتاًوضوح نشان داده، تقاضاي مصرفي

و شديداً كالاهـاي عمـومي زيـرا تقاضاي دولت نيز مهم اسـت. خطرناك است پايدار نبوده
و بهداشت را  بهمي تأمينمانند آموزش و از اين طريق طور مثبـت بـر مصـرف جامعـه كند

اقتصـادي ها نقشـي كليـدي در رشـد زيرساخت تأمينبا ها همچنين دولت. گذارد تأثير مي
كشورهاي حـوزه مانند در بسياري از كشورهاي موفق جهان. سازگار با محيط زيست دارند

اگـر دولـت بايـد. اسكانديناوي، نسبت مخارج دولت به توليد ناخالص داخلي بسيار بالاست
و تأمينكالاهاي عمومي اساسي را  را توزيـع درآمـد غيـر با سازوكار بازار، كند قابـل قبـول

.تواند بسيار كوچك باشد د، بخش عمومي نميتعديل نماي
ميهر را كشور و خدمات داخلـي و بـا تواند تقاضا براي كالاها تمركـز بـر صـادرات

در هرحال، چنين رشـد صـادراتبه. تلاش براي كسب مازاد تجاري افزايش دهد محـوري
حالت طبيعي يك بازي مجموع صفر است كه در آن مازاد صادرات يك كشور باعـث مـازاد 
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در افراطـي صـادراتـ بر اين اساس اعمال اسـتراتژي. شودمي كشورها واردات ديگر محـور
و بايد ديگر كشورهايك كشور براي  .قوانين جهاني محدود شودبا مضر است

و مصـرف تضاد اساسي بين روشسو ازيك نيازهـاي ديگـريازسـوو هاي كنوني توليد
به اگر با مشكلات زيستكه استايجاد شده محيطي زيست سـرعت مقابلـه نشـود، محيطي

برخوردهـاي.هاي بزرگي از جمعيت جهان در معرض خطر قرار خواهـد گرفـت بقاي بخش
و زنـدگي، جدي براي دستيابي به مكان م تـأمين هايي براي كار و و غـذا نـابع طبيعـي آب

سـازوكار جهان امروزه شاهد پيامدهاي مخرب ناشي از شكست. مانند نفت بروز خواهد كرد
و نيازهـاي زيسـت  سـازگاري ميـان رشـدنا. محيطـي اسـت بازار در تركيب رشد اقتصادي

و حفظ محيط زيست تنها به روش و مصرف خلاصه نمـي اقتصادي شـود، هاي كنوني توليد
از خطـاي فنـاوري گونه تحـولات اين. دو قرن اخير نيز ارتباط دارد فناوريبلكه با تحولات 

و بنگاه هـا؛ اين خطاي سيستم قيمت است كه قرنشود ناشي نميكنندگان فردي مصرف ها
وفناوريدرباره تحولات  اكنـون. هـاي اشـتباه ارسـال كـرده اسـت سيگنال،مصرف، توليد

و حفظ محيط زيست، به و رغم ناسازگاري ميان رشد تضادي اساسي بـين رشـد اقتصـادي
در محيطي مانند جلوگيري از گرم شدن كـره زمـين يـا كشـف روش نيازهاي زيست هـايي
و مصرف  بـا ايجـاد تغييـرات.كه مانع از تخليه منابع تجديدناپـذير شـود وجود ندارد توليد

و تحولات،جدي در ساختار توليد بهفناوريمصرف ر قطعطور، كه عميقـاًا شيوه زندگي ما
.، رشد سبز بدون تأثير منفي بر محيط زيست قابل دسـتيابي اسـت دهدميتحت تأثير قرار 

سطح رفـاهياينكه آيا ارتقا.، مطرح نيستكه رشد براي هميشه مورد نياز است اين فرضيه
و اوقات فراغـت بيشـتري را بـه فناوريبراساس تحولات  ، خيـر وجـود آورد يـا، بايد مصرف

و سـطحي از وقتـي اي بايـد هـر جامعـه الي است كـهؤس بـه مرحلـه مشخصـي از توسـعه
.استانداردهاي زندگي رسيد، از خود بپرسد

ها همـراه سازي نئوليبرالي با انباشت ناپايدار بدهي در بسياري از بخش پروژه جهاني
در. بوده است خانوارهـاازيبسياركل بستانكار باشند، ولي براي مثال، حتي اگر خانوارها

هـا نيـز دولـت. بالايي داشته باشند، براي ثبـات اقتصـادي مضـر اسـت هاي بسيار بدهي
ايـن وضـعيت بـراي كـل. انـد بيش از حد بدهكار شـده) نسبت توليد ناخالص داخليبه(

هاي سنگين شده حائز اينكه كدام بخش از اقتصاد گرفتار بدهي. شود اقتصاد مشاهده مي
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مي ميزان بدهي در بنگاهبراي مثال،. اهميت است ؛تواند بيشتر از بدهي خانوارها باشد ها
و ايجاد ارزش در بازار نيستند ،هـاي توليـدي هرحـال بنگـاهبه. زيرا خانوارها درگير توليد

و مؤسسات مالي در دوران نئوليبرالي .اند افزايش سرمايه خود غفلت كردهازمسخدماتي
اقتصادي با افزايش چشمگير بـدهي همـراه حقيقت اگر رشد تقاضا در يك بخش در

هاي ديگر با انباشت مـازاد مواجـه باشـند، افـزايش تقاضـا پايـدار كه بخش باشد درحالي
لازم. وضعيت مشابهي در اقتصاد جهاني براي كشورهاي مختلف وجـود دارد. نخواهد بود

چ نيست ترازنامه كنشگران اقتصادي، بخش و كشورها باهم يكسان باشند؛ نين حـالتي ها
اجتناب از بدهي مفرط در يك بخش يـا براي اما. بخش هم باشد ممكن است بسيار زيان
به(ميزان بدهي بايد يك مؤسسه اقتصادي،  صورت درصدي از توليد ناخـالص داخلـي كه

مي اندازه ]1[.در محدوده مشخصي حفظ شود) شود گيري

و سرمايه1لسه فردر نظام طـور خودكـار در مسـيرهايي بـه گذاري تقاضاي مصرفي
و سازگار با محيط زيست منجر شود رشد نمي  جان مينارد كينز. كند كه به توسعه پايدار

كننده به اين فـرض بسـتگي دارد گيري نگران البته، اين نتيجه« هاي پيش بيان كرد سال
و نـرخ سـرمايه  حفـظ منـافع اجتمـاعي كنتـرل بـراي گـذاري كه ميل نهايي به مصرف

.)Keynes, 1936: 219(»قـرار دارد لسـه فـر تحـت نفـوذ نظـام شود بلكـه عمـدتاً نمي
و سرمايه فع گذاري در جهـت حفـظ منـا بنابراين، ايجاد هماهنگي ميان تقاضاي مصرفي

و اجتماعي ضروري است .اقتصادي
و رضايت به بخش در تقاضا بدون گرايش دستيابي به رشد ثابت سـوي هاي خطرناك

و مداخله اقتصادي دولت استانباشت بدهي  چـارچوب. نيازمند تحميل چارچوبي خاص
و توزيع درآمد بـه گونه بنياني بايد به اي سامان يابد كه به برابري نسبي درآمد منجر شود

كم زيان گروه مـداخلات بـا گـذاري بايـد حال سـرمايه درعين.دكندرآمد را معكوس هاي
و همكـاري گذاري در زيرسـاخت ي، سرمايهبخش عموم باره ايندر. دولت تثبيت شود هـا

و عمومي، مي .تواند نقش مهمي ايفا كند بين بخش خصوصي
و مصرف به روش سازگار بـا محـيط زيسـت، براي تغيير رويكرد در شيوه هاي توليد

و روش تحولي اساسي در شيوه و انتقال آن، وسـاز مسـكن هـاي سـاخت هاي توليد انرژي
____________________________________________________________________ 

مينظام اقتصادي مبتن.1 ـ و بدون مداخله دولت .بر بازار
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بهچنين. ضروري است هـاي جديـد گـذاري ناچار بايد با موج بزرگي از سـرمايه تغييراتي
گونه كـه هاي آينده تغييرات اساسي تكنولوژيك روي دهد، همان اگر در دهه. همراه باشد

و رشد توليد ارائه خواهد شد، به افزايش سرمايه دهمدر فصل  و عمومي گذاري خصوصي
.شودمي ناخالص داخلي منجر

و نوآورينظام مال2-6 ي در خدمت رشد

ميمنظا اي پويـا اهميـت براي توسعهكه شوند هاي مالي به مغز سيستم اقتصادي تشبيه
و فلاكـت سـوق دهنـد حياتي دارند؛ ولي درعين . حال ممكن است اقتصاد را بـه ويرانـي

م مالي كارآمد در اقتصادهاي مدرن حداقل چهار وظيفه برعهـده دارد كـه نظادرحقيقت،
 مخصوصـاًـاول، با ايجـاد اعتبـار بـراي كارفرمايـان]2[.رشد پايدار ضروري هستندبراي

مي در سرمايهـ كارآفرينان نوآور و توليد ياري سيستم اعتباري بدون نيـاز. رسانند گذاري
مي به پس و اعتبار خلق كنـد اندازهاي قبلي ت در اختيـاراايـن اعتبـار. تواند از هيچ پول

و ماشـين كارفرمايان قرار مي آلات مـورد نيـاز توليـد گيرد تا از آن براي خريد مواد اوليه
به ترتيب چرخه بدين. استفاده كنند مي اي گـذاري اقتصـادي آيد كه در آن سـرمايه وجود

و سپس افزايش توليد بالقوه اقتصاد مي آنو بـه شود باعث افزايش موجودي سرمايه تبـع
و پس مي درآمد و انداز افزايش هـاي بيشـتر تضـمين گـذاري مـالي سـرمايه أمينت ـيابـد

وري مالي از رشـد بهـره سيستم با نوآوري همراه است، ازآنجاكه اين فرايند غالباً. شود مي
.كند در اقتصاد در مقاطع حساس حمايت مي

در بـا. دومين وظيفه اساسي سيستم مالي بازتوزيع ريسك اسـت اينكـه ايـن كـاركرد
تا بحران وام حـدودي بـا شكسـت مواجـه شـده اسـت، بـازتوزيع ريسـك بـين هاي رهني

. آيـد حساب مـي مؤسسات مختلف اقتصادي همچنان يكي از وظايف مهم مؤسسات مالي به
با تحمل ريسك بسيار بالا، تا حد شكست كامـل بيشتر هاي مختلف گذاري در پروژه سرمايه

ري افراد كه ممكن است درحالي. پروژه همراه است سـكي تمـايلي نداشـته به تحمل چنـين
. باشـند مايـل هـايي هاي سود بسيار بالا به انجام چنـين پـروژه كسب نرخفقط با باشند، يا 

و توزيـع مـي بسـياري گـذاران ريسك را بين سرمايه،هرحال ازآنجاكه سيستم مالي به كنـد
ر همـه گـذاري گذاران مجبور نيستند در فرايند سـرمايه بر اين سرمايه علاوه ا دارايـي خـود
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مي گذاري در چنين پروژهكار گيرند، گرايش كلي به سرمايه به .يابد هايي افزايش
و . دهنـد انجـام مـي در سيستم ماليها را بانكنقدينگي بخش مهمي از انتقال ريسك

را هاي كوتاه سيستم بانكي سپرده و وام آوري مـي جمع مدت مردم در كنـد هـاي بلندمـدت
مي؛دهدميگذار قرار اختيار كارفرمايان سرمايه تواند چنـين كـاري را انجـام بازار سهام نيز

مي سرمايه،زيرا دارندگان سهام در قالب خريد سهم؛دهد دهند كـه گذاري بلندمدتي انجام
در مي هـاي مؤسسات مالي غيربانكي مانند بانـك. بازار ثانويه بفروشند توانند هر زمان آن را

ر گذاري نيز فعاليت سرمايه و تأمينيسكي را هاي به(مالي كرده ) شـوند درسـتي كنتـرل چنانچه
مي به و ريسـك. كنند رشد اقتصادي كمك جـوامعي كـه در آنهـا بخـش مـالي نقـدينگي

، از موجـوديندد، در مقايسه با كشورهايي كه فاقد بخش مالي كارآمدياب بيشتري انتقال مي
و رفاه تر، بهره سرمايه بزرگ .مادي بيشتر برخوردارندوري نيروي كار بالاتر

و مؤسسـاتي اسـت كـه اعتبـار بـراي بخـش تـأمين سومين وظيفه بخش مالي هـا
مي هاي سرمايه آميزترين پروژه موفقيت توانـد سيستم مـالي مـي. دهند گذاري را پيشنهاد

گـذاران آوري اطلاعـات، بهتـر از سـرمايه هـاي مقيـاس در جمـع گيـري از صـرفه با بهره
و توزيع منابع مـالي. دهي يك پروژه قضاوت كندخصوصي درباره سود سازوكار تخصيص
توانـد بنـابراين نـرخ بـازدهي مـي. ها با نرخ سود پايين سازگار است به كارآمدترين طرح

و درآمـد ناشـي از تكنولـوژي در شـركت  هـاي نـوآور تقريباً تا نزديك صفر پايين بيايـد
]3[.ل شودهاي بالا تبدي تواند به تنها منبع اصلي سود مي

از آوري دارايي سرمايه چهارمين وظيفه سيستم مالي جمع و استفاده گذاران كوچك
ترديدي،زمينه با توجه به اين پيش. تر است هاي بزرگ گذاري مالي سرمايه تأمين آنها در

هـاي هاي اقتصادي بدون سيستم مالي كارآمد يـا بـدهي در بخـش نظام نبودن در موفق
مشكل اينجاست كه در خلال چنـد دهـه گذشـته، سيسـتم مـالي. ندارداقتصادي وجود 

ي عمـل صـورت كرده كه نه تنها وظايف ذكر شده را انجام نـداده بلكـه بـه اي عمل گونه به
و اصلاح سيستم مـالييمقررات ضرورخصوصدر. ثباتي منجر شده است كرده كه به بي

ببايد و طوربهجاكه در اين در نظر گرفته شودعد پنج  تفصـيل بـه در فصـل نهـم خلاصـه
ــيبررســي ــانكي ريســك. شــود م ــدا، مؤسســات غيرب ــندوق در ابت ــذير ماننــد ص ــاي پ ه
و سرمايه از گذاري هاي هاي تجاري جدا شوند؛ نبايد به بانك بانك مؤسسات اعتباري بايد
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حـق هاي تجـاري نبايـد بانك. تجاري اجازه داد كه به مؤسسات مالي غيربانكي وام دهند
و فروش دارايي داشته باشند كه پال ولكر، رئـيس اسـبق فـدرال رزرو، بـه نظريـ خريد

ـ اجرا گذاشته هـاي گـذاري چنين چارچوبي هنوز هم سـرمايه لازم بـراي سـرمايه است
.كندمي تأمينپرريسك را 

گيرد كه با اسـتفاده اي شكلي در سايهبانكداركه نظام توان پذيرفت نميدوم، بعد
و تغيير فعاليتخلأاز  و نقاط ضعف نظارتي هايي كه كمتـر تحـت ها به عرصه هاي قانوني

و مقررات قرار دارند و انتقـال بـه كشـورهايي كـه نظارت قوانين يا حتي سيسـتم مـالي
. فعاليـت خـود را از نظـارت خـارج سـازند منـد نظـام قوانين نامناسبي دارند،كل طور به

 مؤسسـات مـالي بـا افـزايش نسـبت بـدهي. ؤسسات مالي بايد كنترل شده باشندمهمه
و همچنين و بـا انگيـزه مـدت تـر، كوتـاه هاي پرريسك انجام فعاليتبا به دارايي هـاي تـر،

و جست شديدتر براي سفته كه هاي بالاي سود، انتظارات نرخ وجوي نرخ بازي هاي سودي
اين شيوه فعاليت نظام مالي بـه همـان. اند كردهكنترل نحوي غيرعقلايي بالا رفته بود، به

اندازه غيرقابل قبول است كه نسبت سرمايه مؤسسات مالي به حـدي كـاهش يابـد، كـه 
و،هنگام وقوع بحران و رشكسـتگي در اختيـار سرمايه كافي بـراي جلـوگيري از سـقوط

.نداشته باشند
و سوم شامل ابزارهاي ضدادواري براي مديريت اقتبعد صـاد كـلان در حالـت كلـي

ـ حتـي بـا بهتـرين مقـرراتـدر بازارهـاي مـالي.سيستم مالي در حالت خـاص اسـت 
ميهاي افراطي كه پتانسيل آن را دارد فعاليت و مرتب افزايش در غياب دولـت بقيـه يابد

ـكننـده قـوانين نظـارتي گمـراه بـا اين گرايش بازارهاي مالي. كندميثبات اقتصاد را بي
بنابراين قواعـد.و اصلاحات حسابداري تشديد شده استـ2لسمانند چارچوب كاري با

بازي در بازار مالي بايد مورد بازبيني اساسي قرار گيرد تـا سيسـتم مـالي دوبـاره بتوانـد 
هـاي ضـدادواري، با توجه به چارچوب سياسـت. وظايف مهم اقتصادي خود را انجام دهد

محـض اينكـه بـه.ي نقشي كليدي در سيستم مالي دارديدارابانك مركزي همانند وزارت 
شود، مانند آنچه در حبـاب مسـتغلات روي احساس شود اقتصاد از مسير خود خارج مي

بالا بردن نرخ بهره براي متوقف كـردن. مشكلات را حل كندابزارهاي اجرايي با داد، بايد 
و به هـاي ديگـري سياستبايد. استطور بالقوه براي كل اقتصاد مضر حباب كافي نيست
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هاي مالياتي براي مثال، سياست. درآيداجرابه اقتصاد كلان هاي منظور تصحيح اشتباه به
مي با اعمال ماليات بر سود فعاليت هاي افراطي تواند براي مقابله با فعاليت هاي سوداگرانه

و بازار سهام به .كار گرفته شود در مستغلات
در) مشتقاتهمه خصوصبه(محصولات بازار سرمايه همه چهارم،بعد قبل از اينكه

در بازارهـاي فقـط مبادلـه بايـد. كار گرفته شوند بايد به تصويب نهاد ناظر برسند بازار به
و هزينـه قوانين بايد فرصت. رسمي انجام شود هاي كافي براي توزيع ريسك فراهم آورند

بنـدي اعتبـار بايـد تحـت نظـارت مؤسسات رتبـه.ها افزايش ندهندهمبادله را براي بنگا
و سازمان .المللي حسابداري قرار گيرند هاي تعيين استانداردهاي بين مقامات دولتي

به. المللي است جايي سرمايه در سطح بينهپنجم، جاب بعد وضوح قـادر بانك مركزي
گذارد، امـا ايـن اقـدام بانـك هاي نرخ بهره بر انتقال سرمايه تأثير است با اعمال سياست

و آشفتگي نـرخ ارز منجـر شـود مركزي مي . تواند به تشديد عدم توازن در حساب جاري
به ازاين نيازمنـد المللـي جايي سرمايه بين ابزارهاي اضافي براي مداخله در جريان جابهرو
؛سيستم مالي راه خطا پيمـوده اسـت دهدمينشان هاي اخير دركل، تحولات دهه. است

و جز سياست نرخ بهـره چيـز نحو چشمگيري كاهش يافته زيرا ابزارهاي بانك مركزي به
را بانك. ديگري در اختيار ندارد هاي مركزي بايد دوباره به ابزارهايي مجهز شوند كه آنهـا

و جريان در مقابله با حباب . المللي توانمند سازد هاي زودگذر سرمايه بين هاي بازار دارايي
.هاي مركزي باشد زارهايي بايد بخشي از جعبه ابزار معمولي بانكچنين اب

 تر درآمد توزيع عادلانه3-6

انسـجامكه طوريبه. افزايش يافته استبسيار هاي اخير، نابرابري در توزيع درآمد در دهه
و سياسي جوامع را با خطر  بـر ايـن، توزيـع درآمـد عـلاوه. كـرده اسـترو روبهاجتماعي

بي نامتعادل خانوارهـا براسـاس درآمدشـان اگـر. كننـده اسـت ثبات ازلحاظ اقتصاد كلان
؛كنندگان دارد مصرف كنند، افزايش نابرابري توزيع درآمد تأثير بزرگي بر تقاضاي مصرف

و ژاپـن مثـال. انداز بيشتري دارند زيرا آنهايي كه درآمد بالايي دارند نرخ پس هـاي آلمان
 وضـعيت همراه با بدتر شدن در اين كشورر توزيع درآمدنددچشمگير بارزي از تغييرات 

و ايـالاتلاًمـثـ در كشـورهاي ديگـر. زندگي تقاضاي مصرفي نيز كاهش يافت بريتانيـا
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بهـ متحده  علت افزايش بدهي خانوارها، مصرف خانوارها ثابـت با وجود افزايش نابرابري،
هـاي رهنـي رشـد بـالايي را تجربـه تا شروع بحران وام 1990اين كشورها از سال. ماند

در بلندمدت كه هايي چنين مدل. ثباتي مالي همراه بود كردند، اما اين رشد با افزايش بي
.بودهايي از جمعيت همراه زيرا با افزايش بيش از حد بدهي بخش؛ندباقي نماپايدار 

و از را داري شايسته بايد تغييرات منفي مدل سرمايه در توزيع درآمـد خنثـي كنـد
يكي. همه مردم از سهم مناسبي برخوردار شوندوجود آمده است، ثروتي كه در جامعه به

داري كنترل شده بعـد از جنـگ جهـاني دوم افـزايش قـدرت از رازهاي موفقيت سرمايه
و براب مشـخص امـروزه. ري نسبي توزيع درآمد بودخريد كارگران براساس افزايش درآمد

توزيـع: توزيع درآمد سـه جـزء مهـم دارد. شود كه مدل قديمي بايد دوباره احيا شوديم
و بهره، بدون توجه به نوع مالكيت عوامل توليد؛مد بين عوامل توليدآدر توزيع بـين؛مزد

و مجموع سود ملي سـقوط در سـهم.و سياسـت توزيـع مجـدد ملـي؛مجموع مزد ملي
و افزايش حاشيه سود ناشي از مقررات. است دستمزد ناشي از افزايش حاشيه سود زدايي،

و تمايـل آن بـه تحمـل ريسـك بيشـتر به كسـب بـراي ويژه افزايش قدرت بخش مـالي
و افــزايش نقــش مؤسســات رويكــرد تكــريم ســهام. هــاي بــالاتر ســود اســت نــرخ داران

.ه سود بالاتر را تقويت كرده استگذاري، انگيزه كسب حاشي سرمايه
به، تبع به و قواعد بازي بخش مالي بايد اي تغيير كنند كه حاشيه سـود گونه ساختار

در. دوباره كاهش يابد و سـاختارهاي قـدرت حاشـيه سـود بـه درجـه انحصـاري شـدن
وظيفه قانون حمايت از رقابـت جلـوگيري از انحصـاري. بازارهاي كالاها نيز بستگي دارد

با؛شدن بازارهاست افزايش سود انحصـار يـا انحصـار چندجانبـه زيرا افزايش قدرت بازار
و عـدم امكـان نوبه خودبههمراه است كه  به افزايش چشمگير نابرابري در توزيع درآمـد

درسويكازسازي نئوليبرالي جهاني. شود رشد مداوم تقاضا دركل اقتصاد منجر مي رقابت
و ازسوي يابه مليتي، هاي چند ديگر، شركت بازار كالاها را شدت بخشيده علت رشد، ادغام

در. شـود تر شدن هسـتند، كـه باعـث كـاهش سـطح رقابـت مـي تصاحب، درحال بزرگ
وـبسياري از موارد، انحصارات طبيعي بهـ آهن آب يا راه تأمينمانند انرژي وجـود بدون

هـا اند، در نتيجه سودهاي بالايي در ايـن بخـش آوردن فضاي رقابتي لازم خصوصي شده
هـاي دولتـي اگـر سـازمان. ها ضرورتي ندارد سازي در اين بخش خصوصي.دشو كسب مي
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و خـدمات را بـه و عرضه خدمات در بخش انحصارات طبيعـي دسـت مجبور شوند توليد
.تواند به كاهش نرخ سود منجر شود گيرند، اين مسئله مي

تقريبـاً كـه هاي اخير پراكندگي شديد دستمزدها بوده است هاي دهه يكي از ويژگي
بـا دسـتمزد پـايين، مشـاغلكه اند گسترش يافتههايي فعاليتدر همه كشورهاي جهان 

و غيررسمي، به و خـدمات خصوص در بخش پرخطر غيرقابـل تجـارت هاي توليد كالاهـا
به شدن نمي بنابراين روند جهاني. اند سروكار داشته ها طور مستقيم ظهور اين بخش تواند
مي زدايي در بازار كار هايي از مقررات يري چنين بخشگ شكل. را توضيح دهد . شـود ناشي

و حقـوق با اصلاحات بازار كار بايد . بگيـران از ميـان بـرود نابرابري ناموجـه درآمـد مـزد
شو زني دسته هاي چانه سيستم و جمعي بايد تقويت هاي بازار كـار مـورد سازمان ازسويد

المللـي كـار كار كه مورد تأكيـد سـازمان بـين حمايت قرار گيرند تا شرايط شايسته بازار
و. است حاصل شود ازسوي دولـت نيـز در اجتماعي تضمين شده تأمينحداقل دستمزد

.تأثيرگذار است» كار شايسته«تأمين 
درآمـد عادلانـه بـه توزيـع گيرانـه حتي مقررات سـخت، عملكرد بازار لحاظ سياسي از

كسـاني كـه مزيتـي. بر اين، همه افراد شانس يكساني در بازار ندارنـد علاوه. شود منجر نمي
 ـ وبه ندارند ممكن اسـت از بـازارـ... دليل جنسيت، مراقبت از اطفال، معلوليت، سن، نژاد

و درآمـد نامناسـبي  و در بهتـرين حالـت كـار و از كسب درآمد محـروم شـوند، كار حذف
ببنابراين. دست آورند به بـراي انواع درآمدها بر تلاش فردي استوار نيستند؛ همه وجه هيچه،

.داري ناسازگارند با نظام سرمايه هاي بزرگ را در نظر بگيريد كه ذاتاً مثال ارث
و سيسـتم بايد براي سامان دادن به توزيع درآمدلحاظ اجتماعي، از قوانين ماليـاتي
و بـا داراي قوانين مالياتي بايد. اجتماعي اصلاح شوند تأمين اهداف معين توزيعي باشند،

با توجه بـه. شود صراحت بيشتري تأكيد شود كه عملكرد بازار باعث افزايش نابرابري مي
آن مهماين مسائل، نه تنها اعمال سيستم ماليات تصاعدي حائز اهميت است، بلكه  تـر از

ا از درآمدهاي سرمايه تضـمين را ست كه دريافت ماليات مناسب تدوين قوانيني ضروري
و سـاير طور مثال با فرار مالياتي از طريق بستن راهبه. كند هاي فـرار بـه ديگـر كشـورها

مي. اقدامات مناسب بايد مقابله كرد توان از مخارج عمومي براي كاهش نابرابري درآمدي
و حمـل قبتكالاهاي عمومي نظير آموزش، مرا تأمينمانند  ونقـل عمـومي هاي بهداشتي
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و سيسـتم اين موضوع درباره پرداخت. استفاده كرد اجتمـاعي تـأمين هـاي هاي انتقـالي
بهكند صدق مي .داراي اجزاي توزيع مجددندچشمگيري طور كه

 مالي صحيح بودجه دولت تأمين4-6

بهد كه بخششهاي قبل بيان در قسمت به هاي اقتصادي نبايد طور پيوسته نسبت بدهي
انباشـت. كنـد بودجه دولت نيز صدق مـي درباره اين اصل. سرمايه خود را افزايش دهند

گيـري صورت درصـدي از توليـد ناخـالص داخلـي انـدازه بسيار زياد قرضه عمومي كه به
اگـر بهـره؛ل دارداول توزيع مجدد درآمـد را بـه دنبـا:منفي متعددي داردآثار شود، مي

و ماليات اوراق قرضه دولتي نصيب گروه خانوارهاي متوسطراها هاي بالاي درآمدي شود
كم يا گروه هاي عظيم عمومي دوم، اگر نرخ بالاي بهره با بدهي. كنند درآمد پرداخت هاي

مي هم كه زمان شود، آن تـأمين تواند به حدي كسري بودجه دولت را افزايش دهد مـالي
.شودرو مشكل روبهبا 

و اعتبـار را در بـازار از دسـتش سوم، دولت ممكن است بيش از حد بدهكار شـود
مياين اتفاق زماني. بدهد هـاي، در دهـه باشـد كه بدهي بيشتر به ارز خـارجي آيد پيش

اما ممكن است. اند يافته به اين مشكل مبتلا شده اخير تعدادي از كشورهاي كمتر توسعه
و اين داخلي بدهي به پول و ديگـر باشد اتفاق بيفتد، بـراي مثـال بحـران بـدهي يونـان

را در نهايت سطح بالاي بدهي عمومي فضاي مانور دولت. كشورهاي عضو اتحاديه اروپا ها
مينوبه خودبهاين امر. كند كم مي هاي قانوني براي اصـلاح واحـد تواند باعث درخواست،

ميها سياست پولي يا اعمال ديگر توانـد مشـاجرات براي كاهش بار بدهي دولت شود كه
و بي به. ثباتي به دنبال داشته باشد سياسي هاي خـود ها بدهي كه دولتمعنا اين البته نه

. را در نرخ مشخصي ثابت نگه دارند، يا نرخ ثابتي را براي ميزان بدهي خود تعيين كننـد 
. مدت ثابت بماند تواند در كوتاه يي نميها هاي شديد اقتصادي، چنين نرخ در خلال بحران

در به مياوضاع علاوه، تثبيت ميزان بدهي دولت  تواند مضـر باشـد؛ مـثلاً جاري اقتصادي
اوضـاع كـارگيري سياسـت مـالي متناسـب بـا اگر قوانين مربوط به بدهي دولت مانع بـه

دو. اقتصــادي شــود و بودجــه عمــومي بايــد بــه و عمرانــي تقســيم شــود بخــش جــاري
مدت بودجه جاري بايد در ميان.دكنمالي تأمينبودجه عمراني را گذاري عمومي سرمايه
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و انجــام بـراي افــزايش بـدهي دولـت. مـالي شـود تـأمين هــا ماليـات بـا متـوازن باشـد
و درآمـد انتظـاري اسـت؛ بـه پذير هاي عمومي توجيه گذاري سرمايه خصـوص اگـر بـازده

هرحـال، نسـبت بـدهي بخـش ولـي بـه. را بتوان محاسبه كـردها گذاري گونه سرمايه اين
در. عمومي به توليد ناخالص داخلي بايد در بلندمدت ثابت باشد با توجه بـه ايـن اصـول،

.مدت اعمال سياست مالي فعال با ترازهاي پرنوسان بودجه سازگار است كوتاه
و عمراني سودمند است شامل مخارج بودجه جاري. وجود تمايز ميان بودجه جاري

و گـذاري كـه سـرمايه مدت تعادل داشته باشد، درحـالي بايد در ميان مصرفي دولت است
مي عمومي كه در بودجه عمراني قرار مي مـالي تـأمين اعتبـارات بلندمـدت با تواند گيرد

، كـرد اي توجه بودجه سرمايهبايد به تثبيت تقاضا در اقتصاد، در وهله نخست براي. شود
ولي در بودجـه جـاري كـه.ي عمومي بايد منطبق با وضعيت اقتصادي باشدگذار سرمايه

در كننـده مدت ضروري است، تثبيـت تنها تعادل ميان هـاي خودكـار كـه نتيجـه تغييـر
و مخارج عمومي در ادوار تجاري هستند، بايد مورد توجه قرار گيرند .درآمدهاي مالياتي

 سطوح مختلف تنظيم بازارها5-6

درمشكل عدم تقـارن ميـان جهـاني شـدن بنيادي مدل جهاني شدن چند دهه گذشته
و قوانيني  فر. همچنـان ملـي هسـتند كـه عمـدتاً نهفته اسـت اقتصاد ينـدهاياهرچنـد

و خود گرفته اقتصادي مدت زيادي است بعد جهاني به اند، ولـي سـاختار كنـوني قـوانين
اين امـر فقـط. اجراي محدودي دارندند يا قابليتا حكمراني اقتصاد جهاني بسيار ضعيف

ــه عرصــه و در مســائل ديگــري ماننــد مشــكلات هــاي اقتصــادي محــدود نمــي ب شــود
فقدان مديريت جهـاني در مسـائل ديگـري ماننـد توليـد. محيطي نيز صادق است زيست

المللـي، جلـوگيري از گـرم شـدن كـره زمـين، همـاهنگي ناكافي كالاهاي عمومي بـين 
جه سياست المللـي بازتـاب اني يا فقدان يك واسط ذخيره ارزش باثبات بـين هاي اقتصاد

و بين نظام نرخ ارزيكي از كاركردهاي مديريت جهاني ايجاد]4[.يافته است المللي باثبـات
بيحساب جاري سازوكاري است كه در به بيش از حد بـدون كنتـرل. وجود نيايد تعادلي

، جريـان قطـع طـور بـه. چنين سيستمي مشكل استيالمللي، برقرار جريان سرمايه بين
در. كردنـد نگتني ادعـا مـي را ندارد كه هواداران اجماع واشـ آزاد سرمايه ديگر آن ارزشي
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و اقتصـادي شـوك هـاي بسياري از موارد جريان آزاد سرمايه باعـث افـزايش نوسـان هـا
و شده هاي پولي بحران و كارايي طور قطعبهاست ]5[.استنياورده وجودبهتقويت رشد

و نبايد همه نمي و كنتـرل توان از. كـرد چيز را در سطوح فراملـي نظـارت بسـياري
هـايي بايـد تحـت نظـارت اينكه چـه فعاليـت. شوند در سطح ملي نظارتبايدها فعاليت

و نظارت در چه سطحي اعمال شود مسائلي  طـور كـه بايـد دربـاره آنهـا بـه اسـت باشند
هـاي اقتصـادي بـه تجهيز نهادهاي متـولي سياسـت بنابراين. گيري شود موردي تصميم

كـه در آنهـايي يا با معرفي سازوكارهاي جديد يـا بازتوليـدـسازوكارهاي مديريت كلان 
و تصـحيح بـرايـ انـد دسـت فراموشـي سـپرده شـده چند دهه اخيـر بـه  كنتـرل بهتـر

و حتـي آينـده بشـر را بـه خطـر جهـاني،عملكرد بازار كه ثبات اقتصاد ملي هاي اشتباه
. اندازد، ضروري است مي

 آزادي بشريبازار جزء ضرور6-6

هـايي پذيرش هرگونه مداخله دولت در اقتصاد يا كنترلاپيشنهاد كنترل بازارها به معن
باعث تقويت رشد اقتصـادي باثبـات يـا دخالت دولت در همه موارد. حدوحصر نيست بي

و  مـدت هاي دولت حتي در ميان بسياري از مداخله. شود درآمد نميافزايش باثبات تقاضا
محيطـي توجـه در چارچوب معيني كه دولت بـه الزامـات زيسـت. آورندو بلندمدت زيان

و خدمات، محرك نوآوري است كه باعث افزايش بهـره  و دارد، آزادسازي بازار كالاها وري
مييارتقا هـاي اوان بـه نـوآوري در عرصـه اشـتياق فـر. شود سطح استانداردهاي زندگي

و خـروج با هاي اخير، مخابراتي در دهه و موانـع زيـاد بـراي ورود كنترل شـديد بازارهـا
.ممكن نبودكارآفرينان به بازار، 

بايد ايـن تر اينكه مهم. بنابراين هزينه مداخلات دولت بايد با منافع آن مقايسه شود
نَكه مداخله دولت، عناصر حاصل شود اطمينان  نـوآوري زيـرا بـرد اقتصاد بازار را از ميان

و فر و سطح استاندارد يندهاي آن، بهرهادر توليد بـالاتر زنـدگي را بـه همـراه وري بيشتر
و كارل ماركس نشان داده همان.دآور مي ها اند، رقابت بين بنگاه گونه كه جوزف شومپيتر

بو نوآوري، نيـروي محركـه تحـولات دست آوردن بازدهي بالاي ميانگين در اثرهاحتمال
به. نيروهاي مولد هر اقتصاد است و احتمال در همچنـين دست آوردن موفقيت شكسـت
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اين سازوكاري است كـه زمينـه برتـري اقتصـاد. اقتصادي است بازار، عنصر اصلي پويايي
فر بازار نسبت به برنامه مياريزي اقتصادي متمركز را بهبه. آورد هم م برخـيرغ علاوه، بازار

در بخش است كـه فضـاي تصـميم اش، دستاوردي رهايي هاي منفي جنبه گيـري افـراد را
.دهدمي، گسترش كنندمورد اينكه چگونه كار يا مصرف 

كـه درباره شادي به اثبات رسيده است افراد خوداشـتغال،يبراي مثال، در تحقيقات
مي طور به از هاي روزانه كنند فعاليت عمده خودشان تعيين شـان بـه چـه صـورت باشـد،

شـرطي كـه گـرايش بـه خوداشـتغالي ناشـي از فشـارهاي بـه. زندگي رضايت بيشتري دارند
وواقتصادي  وكـار نشـود، فرصـت ايجـاد كسـب منجـر كاري بـدتر به وضعيت بيكاري نباشد
پـاگير ندارنـد در اينجـاو هـاي دسـت محـدوديت كـه بازارهايي باز. نشانه آزادي استمستقل 

. دهنـد شـيوه زنـدگي كردنشـان را انتخـاب كننـد بازارها به افراد اجازه مـي زيرا اين؛ندا مهم
و كنتـرل دهـه ترديدي وجود ندارد كه بازگشت به سيستم اقتصادي مبتني هـاي بـر نظـارت

و مداخله دولـت نتيجهدر. پذير نيست امكان،1970يا 1960 ، اصول اساسي چارچوب جديد
چنـدين دهـه اخيـر پديـدار شـده،دربخش نظام ليبرالي را كـه آزاديدر اقتصاد بايد عناصر

بي درعينكند حفظ  .ي را تحت كنترل درآورديزدا كننده ناشي از مقررات ثبات حال عناصر
داري بـه عقيـده مـن سـرمايه«:بار ديگر اين سخن كينز را بايد مورد توجه قرار داد

هـاي هـاي اقتصـادي از سيسـتم بـه هـدف براي دستيابي عاقلانه مديريت شده، احتمالاً
م شـدت قابـل ثرتر است، اما اين نظام در بسـياري از جوانـب بـهؤجايگزين موجود بسيار

ما. انتقاد است ازؤسازماني است كه تا حد ممكن م ـايجاد مشكل ثر باشـد بـدون اينكـه
]6[.»بخش زندگي تخطي كند هاي ما درباره روش رضايت ديدگاه

ميي داري است كه نظام سرمايهمحتملنابسيار چنـد قـرن در شناسـيم كه ما امروز
س. گونه باشد هم اينآينده  و آينده قابل پيشؤولي اين بيني ارتباط ال با مشكلات كنوني

و كـافي بـراي بندي صورت. چنداني ندارد و اجتماعي موجـود، شـرط لازم هاي اقتصادي
و .تغييرات فراهم آورده است انجام اصلاحات



 احياي بخش عمومي فصل هفتم

و هزينه دولت از اهميـت بـالايي برخـوردار اسـت، ولـي،در دنياي اقتصاد ساختار درآمد
تر شود سازي نئوليبرالي، قدرتمند در مقايسه با شرايط منطبق با منطق جهانيبايد دولت 

كه هاي بخش عمومي عرصه فعاليت.دكنتري در اقتصاد ايفاو نقش فعالانه آن با اي است
مينف هاي دولت بر اقتصاد عميقاً سياست گـذاري ها بايد بـا سـرمايه دولترو ازاين. كند وذ

و توسعه و تحقيق و علاوه مقررات، مالياتبه. كنند كالاهاي عمومي عرضه،بر آموزش هـا
و ثروت هزينه براي تغييـر همچنينو گذارند بسيار تأثيرهاي دولت بر نحوه توزيع درآمد

و شيوه اساسي تكنولوژي و مصرف مهـم ها ايـن اجـزا در چـارچوب مـدل. انـد هاي توليد
كه توليـد بـا كنند زيرا بايد تضمين است؛اقتصادي ارائه شده در اين كتاب حائز اهميت 

و تا حد ممكـن بـه ظرفيـت  و وضعيت اجتماعي پايدار باشد و ازنظر محيط زيست ثبات
و سطح بالاي اشتغال نزديك شود و صـرف ترين وظيفه سياست مهم. كامل هاي ماليـاتي

و بلندمـ ينه ازسوي دولت در ميـان هز وريت فـراهم آوردن سـاختار رشـد بهـرهدمـدت
و زيرسـاخت سازگار با محيط زيست از طريق سـرمايه  و گـذاري مناسـب در آمـوزش هـا

اين موضوعات. هاي مختلف است جلوگيري از تشديد نابرابري در توزيع درآمد ميان گروه
شـود كـه امـروزه ابتدا اين سـؤال مطـرح مـي:گيرد در سه قسمت مورد بررسي قرار مي

مالي تأميندر قدم دوم نحوه؟هاي استراتژيك فعاليت براي بخش عمومي چيست عرصه
و هزينه و بخش عمومي از طريق نظام ماليـاتي عادلانـه هاي ناشي از افزايش نقش دولت

شدؤم هـاي كننـده عنـوان تثبيـت سرانجام نقش نهادهاي عمـومي بـهو ثر مطرح خواهد
و  و اعمالديگر خودكار در دوران بحران در ابزارهاي در دسترس دولت براي هدايت نفوذ
.قرار خواهد گرفت تحليلو تجزيههاي بسيار متلاطم مورد اقتصاد ادوار تجاري يا زمان

 هاي استراتژيك دولت هزينه1-7

هـاي عمـومي براي توضيح نقش بخش عمومي در اقتصاد، بايد مشخص كرد كـه هزينـه
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ميبراي و مشـاركت بخـش مـي تـأمين شود؛ منابع مـالي چگونـه چه هدفي انجام شـود
اين سؤالات با تعريف سياسـت مـالي بـه مفهـوم. باشدمقدار عمومي در اقتصاد بايد چه 

او محدود آن متفاوت است  ميبه اين سؤال مرتبط تواند بـا تغييـر ست كه دولت چگونه
و هزينه در. اقتصادي تأثير بگذارد هاي هاي خود بر نوسان درآمدها سياسـت خصوص ولي

و آثار سياست تو مالي نيز تأثير ساختاري .زيع درآمد بايد مدنظر قرار گيردها بر
)آن عـدم ارائـه يـا(چيز به عملكرد بازار، به ارائه نامناسب كالاهاي عمومي واگذاري همه
و رفـاه اجتمـاعي نمـيرو ازاين. منجر خواهد شد تـوان بـه براي دستيابي به توسعه سبز

و مؤسسـات. سازوكار بازار تكيه كرد كالاهاي عمومي كالاهايي هستند كه مصـرف افـراد
تـوان از مصـرف نمـيبغلـا. كنـد مختلف از آنها مانعي براي مصرف ديگران ايجاد نمـي 

بـازار را اين امر مبناي نظري ديگري است كـه شكسـت.ردكجلوگيري كالاهاي عمومي 
و مصرف كالاهاي عمـومي نشـان خصوص در ،»خـارجي آثـار«وجـود بـا. دهـد مـي توليد

در اينجـا دو مثـال بسـيار. هاي بازار علائم خوبي براي وجود كمبود يا مازاد نيست قيمت
و زيرساختدرباره مهم  ميها نقش بخش عمومي در آموزش .شود ارائه

و زيرساخت سرمايه1-1-7 ها گذاري در آموزش
و رشد بهـره پيشرفت در هاي تكنولوژيك و هـر وري اقتصـاد سـازگار بـا محـيط زيسـت

و سـطح زنـدگي مـردم در بلندمـدت اسـتيترين عامل در ارتقا نيازهاي اجتماعي مهم
و مورد حمايت قرار گيرد هاي عمومي در آمـوزش،نههزي. چنين تحولاتي بايد تداوم يابد

و حمايت از سرمايه زيرساخت و توسعه و تحقيق گذاري توسط بخش خصوصي در اين ها
به اصلي تسريع آهنگ رشد بهره منشأها، عرصه و . تبع آن سطح زندگي مـردم اسـت وري

به،آموزش و توسعه كالاهاي عمومي هستند كه بخش خصوصي مناسـب تـأمين تحقيق
و توسعه. نيستقادر آن  و تحقيق ميبه»آثار خارجي مثبت«آموزش آورنـد؛ زيـرا وجود

و زيرساخت و هاي مدرن بهره مـي مؤسسات بخش خصوصي از سطح بالاي آموزش برنـد
مي فعاليت و سينرژي مثبت ايجاد .كنند هاي اقتصادي فزاينده

 افـراد جامعـه در بـراي انتشـار دانـش. عملكـرد مثبـت ديگـري نيـز دارد،آموزش
مي ميان و بلندمدت از توزيع نابرابر درآمد جلوگيري اي كـه افـراد در جامعـه. كنـد مدت
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افـراد داراي،شـوند اي ماننـد كـار در خـط مونتـاژ جـذب مـي سواد در مشاغل سـاده كم
مي هاي پيچيده ماشين سرعتبههاي ممتاز تخصص كنند كـه جـايگزين خـط اي را ابداع

وت در درآمد اقشار مختلف با عملكرد بازارهـاي فاقـد كنتـرل رو تفا ايناز. شود مونتاژ مي
در ابزارهاي سياست درآمدي، مانند حداقل مزد يا مذاكرات دسته. شود بيشتر مي جمعـي

مي بخش هاي درآمدي را كاهش دهد ولي بـه جلـوگيري تواند تفاوت هاي مختلف صنعت
.نيستقادر از نابرابري درآمد 

مقابلـه بـا تشـديد نـابرابري در توزيـع درآمـد براي بنابراين گسترش آموزش گامي
مي. است در توان فرصت با افزايش سطح آموزش، حتي براي كارگران ساده هـاي موجـود

و اين امكـان را فـراهم آورد كـه در طـول زنـدگي شـغلي خـود از  جامعه را افزايش داد
و سطحي  ترتيـب ايـن بـه از شكاف درآمـدي بكاهنـد به سطح ديگر تحرك داشته باشند

مي سطح بهره در بسـيار هـاي توان از طريق مقررات بازار كار، تفاوتمي. يابد وري افزايش
و حقوق را كه به اعمـال قـانون بـا رغم بالا رفتن سطح آموزش همچنان ادامـه دارد، مزد

مي. حداقل مزد كاهش داد بـ آموزش عمومي و كـاهش تواند نقش مهمي در مقابله ا فقـر
و مدارس اگر مهدكودك. نابرابري در توزيع درآمد داشته باشد  بـر باشند، عـلاوه رايگان ها

كننـد، دسترسـي اقشـار فقيـر جامعـه بـه اينكه كـالاي عمـومي آمـوزش را توليـد مـي
مي هاي پايه امكان آموزش هـاي انتقـالي آموزش عمومي، در مقايسه با پرداخت. شود پذير

از هزينـه خصـوصدر.ر مثبت بيشـتري بـر كـاهش فقـر دارد به فقرا، تأثي هـاي آمـوزش
).7-1نمودار(ميان كشورهاي مختلف وجود دارد چشمگيري مهدكودك يا دانشگاه، تفاوت 

به سرمايه در گذاري دولت در آموزش،  صـورت درصـدي از توليـد ناخـالص داخلـي،
و انگلستان كـه بيشـتر متمايـل بـه بـازار هسـتند، حـدود و فرانسه همانند آمريكا  سوئد

و ژاپن فقط دولت. درصد است6 را در آمـوزش توليد ناخالص داخلي درصد4هاي آلمان
چـين هزينـه كمتـري را صـرف. درصد است4اين نرخ در برزيل حدود. كنند صرف مي

و چين. كند آموزش مي توليـد ناخـالص هـاي دولـت بـه نسبت كل هزينهولي در برزيل
و توسـعه كشورهاي بيشتركمتر از داخلي  چـين. اسـت عضو سازمان همكاري اقتصادي

مي شدت به تا تلاش دولـت را هـاي حمايـت از توسـعه منـابع انسـاني، هزينـه براي كند
.سمت آموزش هدايت كند به
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Source: OECD Stat 2010 http://stats.oecd.org/index.aspx; UNESCO Data Centre 2010 
http: //stats.uis.unesco.org/unesco/TableViewer/tableView.aspx 

 
به هزينه7-1نمودار در هاي دولت در آموزش صورت درصدي از توليد ناخالص داخلي

)2004-2009و 1999- 2003( كشورهاي منتخب

د سرمايه . ها نيز براي توسعه پايدار كشورها ضـروري اسـتر زيرساختگذاري دولت
و خطوط اگر جاده به آهن راهها و ناطور مثال مهندس كشوري در وضعيت نامناسبي باشد

وقـت خـود را در ترافيـك بگذراننـد، اي بازديد كننـد تمـام متخصص كه بايد از كارخانه
و تجربـي فـرد امكان بهره . متخصـص وجـود نخواهـد داشـت گيري كامل از توان علمـي

خصـوصدر. ها نيز ميان كشـورهاي مختلـف متفـاوت اسـت گذاري در زيرساخت سرمايه
صـورت درصـدي از توليـد ناخـالص داخلـي، درمجمـوع گذاري ثابت ناخالص، بـه سرمايه

از. نشان داده شده، چين وضعيت ممتازي دارد7-2كشورهايي كه در نمودار  برزيل پس
اين نمودار نشانگر تـلاش كشـورها بـراي تسـريع آهنـگ رشـد. استچين در رتبه دوم 

و سـوئد، سـهم. هاست اقتصادي از طريق گسترش زيرساخت و پـس از آن فرانسـه ژاپن
ايـالات. انـد هاي دولتي اختصـاص داده گذاري بالايي از توليد ناخالص داخلي را به سرمايه

و انگلستان عملكرد خوبي نداشته هاي عمـومي زيرساختدر ير خود را تأثزيرا اند متحده
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گذاري ناخالص دولتي در آلمـان سرمايه. ضعيف اين دو كشور برجاي گذاشته است نسبتاً
گـذاري دولتـي حتي تفاوت ميان ميزان خالص سـرمايه. انگيزي پايين است نحو حيرت به

و فرســايش جــاده. بســيار شــديدتر اســت ــا محاســبه اســتهلاك و ســاختمان ب هــا، هــا
.ها طي اين دوره منفي بوده استتگذاري دولت آلمان در زيرساخ سرمايه

Source: Ameco, 2010; IMF World Economic Outlook, 2010; Own Calculation 

 
به سرمايه7-2نمودار از گذاري ثابت دولت در توليد ناخالص داخلي صورت درصدي

)1999- 2008( كشورهاي منتخب

مياغلب و زيرسـاخت نبايـد شود فقط بخش عمـومي گفته هـا بيشـتر در آمـوزش
ايـن بحـث. هـا وارد شـود بخش خصوصي نيز بايد به اين عرصهبلكه گذاري كند؛ سرمايه

و زيرساخت. برانگيز است شدت سؤال به  هايي دارنـد كـه واگـذاري آنهـا ها ويژگي آموزش
گـذاري اول آنكه سـرمايه. منجر شودبه بخش خصوصي ممكن است به توليد ناكافي آنها
را آثار خارجي كـه نمـيـ در اين دو عرصه آثار مثبتي براي بقيه اقتصاد دارد تـوان آنهـا

و پيونـدهاي مخـابراتي اگر امكانـات حمـل. دقت به بخش خصوصي واگذار كرد به ونقـل
مي مناسب باشد، بهره مي وري افزايش وكارهاي تواننـد بـا توجـه بـه سـاز يابد؛ همه مردم
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ش ها بهره توزيع درآمد از اين زيرساخت و در توسعه ملي مشاركت كنندمند .وند
و زيرسـاخت مشكل ديگر سرمايه بـه افـق بلندمـدت ارتبـاط هـا، گذاري در آموزش

و شبكه راه سرمايه. يابد مي مي آهن يا جاده گذاري در آموزش به ها را تواند خوبي منـافعي
ــراي  ــل ب درچه ــده ــال آين ــد س ــته باش ــي داش ــن. پ ــي از اي ــافع ناش ــي من ــرآورد كم ب
كـه بخـش خصوصـي گـرايش درحـالي. ها در آينده دور بسيار دشوار است گذاري سرمايه

ن گذاري چنداني به چنين سرمايه مالي ازسوي دولت تأمينو خواستار دهدميهايي نشان
مياست،  كن تواند براي افق زماني بلندمدت برنامه بخش عمومي ، دولـتسويكاز.دريزي

ديگـر ازسـويو كنـد تـأمين هاي بلندمدت را با شرايط مناسب تواند منابع مالي طرح مي
و زيرساخت ابعاد مختلف سرمايه حتي اگر برخي. قرار دهد ها را مدنظر گذاري در آموزش

آن طرحديگر ها هيچ منفعتي در پي نداشته باشد، از اين طرح .قادرند ها به جبران
و زيرساختعرصه ها در بسياري موارد عرصـه انحصـارات طبيعـي كالاهاي عمومي

نظـر، بـديهي بـه 1980هـاي دهـه قبل از آغاز جهاني شـدن نئـوليبرالي در سـال. است
و خـدماتي را برعهـده بگيـرد مي بـا آغـاز. رسيد كه دولت مسئوليت عرضه چنين كالاها

لي، اين انديشه غالب شـد كـه ايـن سازي در انگلستان، برمبناي نظرات نئوليبرا خصوصي
پتقريباً. عرصه بايد خصوصي شود ،هاي عمـومي سازي زيرساخت هاي خصوصي روژههمه

بـر كـاهش بيشـتر سازي شـده مزيت هزينه خدمات خصوصي. اند داشتهضعيفي عملكرد
و افزايش مشاغل موقت استوار بوده و سـرمايه، امامزد گـذاري بهبود كارايي ايجـاد نشـد

پيدا كرده اسـت، كنندگان عموماً افزايش قيمت براي مصرف. مدت ناكافي بوده استبلند
هـاي دولت مجبور بوده دستگاه اجرايي را گسترش دهد تـا بـر عملكـرد شـركترو ازاين

به. ها نظارت كند خصوصي در اين عرصه نحـوي باشـد كـه تحول در خدمات عمومي بايد
و  ايـن خـدمات بـا اسـتانداردهاي زنـدگي دهنده هاي ارائه كار در شركتوضعيت درآمد

بـار سازي در بسياري موارد فاجعه ازآنجاكه پيامدهاي خصوصي. مردم كشور سازگار باشد
آن مـوارد معـروف. اند شدهمجبور سازي به لغو قراردادهاي خصوصياغلبها بوده، دولت

و شركت بـرق انگلسـتان،و در انگلستان آهن راهسازي شبكه شكست خصوصي نيوزيلنـد
شد كاليفرنياست كه به افزايش شديد قيمت و عرضه نامناسب منجر ]1[.ها

كه در عرصه زيرساخت و هاي اساسي كالاهـاي عمـومي داراي انحصارهاي طبيعـي
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و مانند شبكه توليـد بـرق، شـبكه آب آثار و رسـاني، جـاده خارجي هستند و آهـن راههـا
هاي دولتي بهترين شكل مديريت عرضه را فراهم شهري، شركت ونقل عمومي درون حمل

مي هرچند اين سازمان(آورند مي در مـواردي ). سهامي عام باشـند قانوني طوربهتوانند ها
و بخـش عمـومي ريسـك را كند اي كسب كه بخش خصوصي بتواند منافع تضمين شده

مي تقبل نمايد، مدل و خصوصي .د بسـيار موفـق باشـند توانن هاي همكاري بخش عمومي
و كارآمد، در تحول زيرساخت سـازگاري بـا حفـظ محـيط بـرايها بخش عمومي بزرگ

در گيـري بخش به تصـميم اين زيرا بسيار تأثيرگذار باشد؛ تواند زيست مي هـاي اساسـي
.استقادرها اجراي پروژهبراي مورد نوع تكنولوژي انتخابي 

و باثبات2-7  دولت منابع مالي پايدار

جلوگيري از افزايش نابرابري در جامعه، وجود سيستم ماليات بـر درآمـد تصـاعدي براي
. پردازنـد ضروري است كه برمبناي آن افراد با درآمد بـالاتر نـرخ ماليـات بـالاتري را مـي 

. هاي مالياتي در جهـان اسـت سيستمبيشتر هاي هاي تصاعدي از ويژگي، نرخطوركلي به
اشـكال درآمـدي بايـد مشـمول ماليـات همـهف فزاينـده درآمـد، براي ممانعت از شـكا

بـدون شـك. اعمال شوديعلاوه، بايد عليه فرار مالياتي اقدامات فراگيربه. تصاعدي باشد
هاي بـالاي ماليـات بـر درآمـد در حال حاضر فشار فزاينده سياسي براي بازگشت به نرخ

درآمدهاي بسيار بـالاكه طوريبهسازي نئوليبرالي وجود دارد، پيش از آغاز دوران جهاني
 ماليـات بـر دهـد مـي وضوح نشانبه7-3نمودار. درصد ماليات بپردازند50بايد بيش از 

هـاي دهـه سازي نئوليبرالي در سـال درآمد ثروتمندترين اقشار جامعه پس از آغاز جهاني
ها، اسـتراتژي فشـار بـراي كـاهش كسـر با كاهش ماليات. كاهش پيدا كرده است 1980
و پايين آوردن هزينه بودجه كار اعمـال هاي محافظه هاي دولت ازسوي دولت هاي سنگين

 1980هـاي دهـه در دولت رونالد ريگان در سـال ريكاآمهاي مالياتي سياست. شده است
بيشـتر بـه بعـد درآمـد ماليـاتي در امـا از آن دهـه. كاملاً برهمين استراتژي استوار بـود

بـراي جلـوگيري از افـزايش نسـبتو توسعه اقتصادي سازمان همكاريكشورهاي عضو 
. هاي دولت به توليد ناخالص داخلي ناكافي بود بدهي



 _____________________ داري شايسته راهكاري براي تحول در نظام اقتصادي سرمايه 136

Source: OECD in Figures, Statistics on The Member Countries URL: http://www.taxpolicycenter.org/ 
taxfacts/Content/Excel/oecd_historical_toprate.xls 

 
)1975-2009( نرخ ماليات بردرآمد ثروتمندترين افراد كشورهاي منتخب7-3نمودار

قانون مالياتي آمريكـا اتبـاع ايـن كشـور حتـي اگـر در خـارج از كشـور زنـدگي در
اتبـاع همه براساس اين قانون. اين قانون بسيار خوبي است. ماليات بپردازندبايد كنند مي

ميييآمريكا بـه بايـد كنند براساس كل درآمد خود كنند يا نمي كه در اين كشور زندگي
راشدرآمـد بر اگر يك آمريكايي در خارج از كشور ماليات. دولت آمريكا ماليات بپردازند

.شودمي پرداخت كرده باشد، ماليات پرداخت شده از كل تعهد مالياتي او در آمريكا كسر
بر ماليات تصاعدي، ماليـات بـر ارث نيـز ضـروري براي محدود ساختن نابرابري علاوه

تلا دهدمينهيچ كشوري به اتباع خود اجازه. است ش شخصي دارايـي هنگفتـي را از بدون
با طريق ارث به و در مقايسه هاي بسـيار، از فرصتندارندكه هيچ ميراثي كساني دست آورد
در. شوند مند ممتازي بهره ادعـا ولـي اسـتيكشورها ضـرور بيشتر افزايش ماليات بر ارث
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زيرا در اثـر انجامد؛ميهاي متوسط شود كه نرخ بالاي ماليات بر ارث به تضعيف شركت مي
ن بايد منابع مـالي بنگـاه را بـراي پرداخـت ديـون ماليـاتياوارث ها، مرگ مالك اين شركت

به يك راه. صرف كنند از حل آن است كه دولت هـا بـه شـركت ايـن جاي دريافـت ماليـات
بهشود شريك مبدل  رااخود اختصاص دهد ولي وارثو سهمي از سود شركت را ن اين حـق

انتقـال بخشـي. سهام را از دولت خريداري كنند مجدداًتوانستند داشته باشند كه هر زمان
وضـعيتي علاوه در چنينبه. هاي عادي شركت را مختل كند از سهام به دولت نبايد فعاليت

.ها داده شود هاي مالياتي نيز به اين بنگاه حتي ممكن است معافيت
و ماليات بـر ارث بـراي مقابلـه بـا همه تصاعدي براي درآمد اگر ماليات بر درآمدها

و دارايي اعمال شود، از اهميت ماليات بر سود بنگاه ها كاسـته نابرابري فزاينده در درآمد
در اصل، از سود حاصل از سرمايه يا در زمان توزيع ميان صـاحبان سـهام يـا. خواهد شد

ميهنگام فروش يا انتقال سهام مورد ماليات اخ نرخ ماليـات بـر نظامي در چنين. شودذ
مي شركت تواند كم باشد، بدون اينكـه بـه عـدم تـوازن در بودجـه دولـت يـا تشـديد ها

و دارايي منجر شود مي كاهش نرخ ماليات بر شركت. خطرناك نابرابري درآمد تواند بـه ها
.بكاهدو از وابستگي آنها به وامهاي خصوصي ياري رساند افزايش سرمايه بنگاه

هـا سـامان دادن بـه سيسـتمي اسـت كـه هدف اصلي از اصلاح ماليات بـر شـركت
به. گذاري را تشويق كند سرمايه ها ويژه از آن جهت حائز اهميت است كه نوآوري اين امر

و جامعــه راه مــي از طريــق كالاهــاي ســرمايه معمـولاً اگــر. يابنــد اي جديــد بـه اقتصــاد
از. يابدمي گذاري رونق ها ارائه شود، سرمايه اي به بنگاه انههاي مالياتي سخاوتمند معافيت

رشـد كـه بهـره بـرد هـاي سـبز توان براي تسريع آهنگ گسترش تكنولوژي اين ابزار مي
.پايدار را تضمين خواهد كرد

در كه كاهش ماليات بر شركت نظر داشتدربايد ها مانعي بر سر راه كـاهش سـود
و انت سـازمان. هاي خارجي وابسته خواهد بود ها به شركت قال فعاليتفرايند توليد داخلي

و توسعه براي جلوگيري از انتقال برخي فعاليت همكاري هـاي ها بـه بنگـاه هاي اقتصادي
هـاي ماليـاتي نهادها مانند سازمانديگر]2[.خارجي وابسته پيشنهادهايي ارائه كرده است

به آمريكا تلاش كرده ايجـاد محـدوديت در انتقـال بـا هاي بالاي ماليـاتي، رغم نرخ اند كه
.كنند سود، پايه مالياتي را تا حد امكان حفظ
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و هاي مهم جلوگيري از فرار مالياتي مخالفت بـا كـاهش هزينـه يكي از راه هـاي وام
چنـين]3[.دريافت مجوز استفاده از نـام تجـاري از درآمـدهاي قابـل اخـذ ماليـات اسـت 

فرار مالياتي است كه براسـاس آن بـراي گريـز از ماليـات راه نعي جدي بر سر قوانيني ما
بـراي اينكـه.دشـو هـا مـي سرمايه حاصل از دريافت وام جايگزين سرمايه داخلـي بنگـاه 

و تازه تأسيس امكان فعاليت داشته باشند، بايد قوانين خاصي بـه اجـرا مؤسسات كوچك
اس،مؤسسات بتوانندتاگذاشته شود  هـاي جديـد، گـذاري تفاده از وام براي سـرمايه زمان

.هاي وام از سود كسر كنند هزينه عنوان مبالغ جزئي را به
هـاي مختلـف داري شايسته بر رشد متوازن درآمـد در ميـان گـروه در مدل سرمايه

فاصله بگيرند، دولت بايد مطلوب هر زمان كه بازارها از اين وضعيت. شود مردم تأكيد مي
عامل مهـم در موفقيـت ايـن مداخلـه. زيع درآمد از طريق ماليات مداخله كندبراي بازتو

درآمـد حاصـل از سـرمايه،ـاشـكال درآمـدي همـهاز مؤثرگيري توان دولت در ماليات
و حقوق  در ملـتـهاي اخير، تـوان دولـت در دهه. استـ اجاره، خوداشتغالي يا مزد هـا

م بهؤثاعمال ماليات و كارآمد .اي كاهش يافته است فزايندهنحور
هـا بـه انتقـال دفـاتر مركـزي يـا سياست مالياتي عامـل كليـدي در ترغيـب بنگـاه

مسابقه مالياتيرو ازاين. هاي پايين مالياتي بوده است گذاري در كشورهايي با نرخ سرمايه
.دها تحميل كـر ين بار مالياتي را به شركتكمتربرمبناي اين منطق شكل گرفته كه بايد 

هـا بـرخلاف رونـد كاهنـده كشورها وحشت دارند كه با اصلاح سيستم ماليات بر شركت
تحقيقـات تجربـي نيـز. كنند ايجادمانعي هاي مستقيم خارجي كنوني، در جذب سرمايه

و انتخاب مناطق خـاص بـراي سـرمايه ارتباط ميان ماليات بر شركت را ها تأييـد گـذاري
ــد مــي ــا]4[.كن ــده مســابقه جه و بخــش عم ــالي ــه م ــاهش ماليــات در عرص ــراي ك ني ب

مي ياتي شركتهاي مال دپارتمان .پذيرد ها صورت
هاي حسابداري براي تضمين پرداخت حـداقل ماليـات بـر سـود اين تحولات از روش

مي شركت. متفاوت است و نهادهاي مالي و توانند با تغيير هاي چندمليتي ساختار سـازماني
خلأ با بهره و تنظيم ترازنامه، تعهدات ماليـاتي گيري از مزيت هاي قانوني در انعقاد قراردادها

مي علاوه شركتبه. خود را به حداقل برسانند و اعتبـار هاي چندمليتي توانند با دريافـت وام
وا از سازمان مي درعين]5[.بسته از پرداخت ماليات طفره روندهاي را حال تواننـد سـود خـود
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و شركت .كنند گذاري در مناطق امن مالياتي منتقل اي سرمايهه به مؤسسات مالي
مالياتي در كشورهاي پيشـرفته اسـت گونه فرارهاي مالياتي كاهش پايه اثر اوليه اين

از فـرار ماليـاتي آسـيب كشورهاي پيشـرفته صـنعتي. ري دارندهاي مالياتي بالات كه نرخ
مياينو بينند مي ماليـاتي ساختار مالياتي بين كشورهارقابت. دهند درآمدها را از دست

و بـا تغييـر سـاختار ماليـات را و بهره منجر شـده و به كاهش ماليات بر سود تغيير داده
تـري را بـر دوش كـارگران نهـاده غيرمستقيم مانند ماليات بر ارزش افزوده، بار سـنگين 

ليتي بـه هاي چنـدمي سبك كردن بار مالياتي شركتااين تحولات در عمل به معن. است
و متوسط شدن بار مالياتي شركتتر قيمت سنگين و بيش از همه كـارگران هاي كوچك

و مـدل.و كارمندان است دركل، مسابقه مالياتي اثر مخربي بر ساختار مالي دولـت رفـاه
]6[.داري شايسته برجاي گذاشته است سرمايه

به مسئله رقابت مالياتي ميان مناطق مختلف را كشـورها ضـربه مـههكه در نهايت
مي مي هـا ولي توافق بر سر ماليات شـركت. توان با هماهنگي ميان كشورها حل كرد زند،

راه محتمل براي ايجـاد توافـق ميـان. دليل تفاوت منافع كشورها بسيار نامحتمل است به
و سـرمايه شـركت  هـا در كشـورهاي صـنعتي كشورها تعيين حداقل نرخ ماليات بر سود

اعطـاي. هاي مالياتي جلوگيري كنـد اي توافقي بايد از كاهش بيشتر نرخه اين نرخ. است
و امتياز به كشورهايي كه به چنين توافق درنپيوند نمييهاي نامه كمك د بايد به همكاري

هـا تنهـا زمـاني مفهـوم حداقل نرخ ماليات بر شـركت طبيعتاً. شود امور مالياتي مشروط
م مبناي ارزيابيبا كه يابد مي در. الياتي هماهنگ باشدهاي در غيـر ايـن صـورت، رقابـت
به نرخ .هاي مالياتي سوق خواهد يافت فيتسوي رقابت در اعطاي معا هاي مالياتي

و قضا هـاي بـانكيي در كشورهاي خارجي با سـطح بـالايي از فعاليـتيمراكز مالي
و انــواع مخت محرمانـه خــدماتي چــون ايجــاد عرصــه  لــف هــاي امــن ماليــاتي، پولشــويي

م فعاليت ميحهاي در. كنند رمانه را به مشتريان خود پيشنهاد الجزايـر مجمـع چنين مراكزي
و بسياري نقاط ديگـر يافـت مـي  عملكـرد ايـن. شـود ويرجين، باهاماس، موناكو، جرسي

هـاي در ايـن منـاطق سياسـت. شـود مناطق به كاهش درآمد در ديگر كشورها منجر مي
همـه زيرا مشكل فـرار ماليـاتي؛اروپايي سامان داده شود مالياتي بايد در سطح نهادهاي

 بيسـت گروهكشورهاي بزرگ صنعتي مانند. كندمي كشورهاي عضو اتحاديه اروپا را متضرر
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و اقتصـادي خـود مـي تواننـد بـه كشـورهاي ثالـث در حفـظ با توجـه بـه وزن سياسـي
وا استانداردهاي جهاني مرتبط با شفافيت  تـك تـك]7[.رد آورنـدو عدالت ماليـاتي فشـار

به كشورها مي . طور مثال مبادلات مالي با چنين مراكزي را محدود يا ممنوع سازند توانند
نشـان داد كـه چگونـه UBSبا اقدام عليه بانـك سوئيسـي 2008دولت آمريكا در سال

و نهادهاي مالي را تحت فشار مي بانـك را ايـن دولـت آمريكـا. گذاشت توان اين كشورها
ميليارد دلار در فرار مالياتي همكاري كرده بيستمتهم كرد كه با ايجاد حساب محرمانه 

بهدميليون دلار بپر 780اي به مبلغ در نهايت بانك پذيرفت كه جريمه. است و عـلاوه ازد
.در اختيار دولت آمريكا قرار دهداطلاعات محرمانه مشتريان آمريكايي را 

ها تغيير ساختار قيمت ماليات براي1-2-7

تواننـد بـه هـا ديگـر نمـي كنـد، قيمـت اي بـروز مـي هر زمان كه آثـار خـارجي در پديـده
و توليدكنندگان علائم درستي بفرستند مصرف از دروني. كنندگان سازي آثار خـارجي يكـي

و تحــولات تكنولوژيــك اســت لازم هــاي سياســت . بــراي تغييــر ســاختار توليــد، مصــرف
از دروني مي فعاليتهمه سازي به معناي آن است كه سـازند هايي كه محيط زيست را آلوده

طور مثال ماليات بـربه. كنند، ماليات سنگيني اخذ شود يا از منابع تجديدناپذير استفاده مي
و برق كه از منابع تجديدناپذيرند بايد افزايش ياب د تا سبب تغيير رفتـارنبنزين، نفت سفيد

و. مصرفي شود ازآنجاكه روشي عيني براي محاسـبه آثـار خـارجي وجـود نـدارد، سـاختار
.شودهايي بايد برمبناي ملاحظات سياسي تعيين ميزان چنين ماليات

بر ماليات مي مسائل زيست ها آسان توان آنها را نسبتاً محيطي اين مزيت را دارند كه
مثـال، براي. محيطي استتآثار زيسدرباره ولي مشكل در چگونگي قضاوت. اعمال كرد

هاي شخصي تا چه حد كـاهش خواهـد يافـت؟ ين گران شود، استفاده از اتومبيلزاگر بن
توانـدميهاي مالياتي مبادله حق آلوده كردن هوا يا حق استفاده از برخي منابع با هزينه

طور مثال دولـت حـداكثر ميـزانبه. كند حداكثر مصرف يا حداكثر آلودگي را تثبيت مي
مي هاي گلخانهو ديگر گاز اكسيدكربنديانتشار گاز  و هر فردي كه اين اي را تعيين كند

و منتشر مي او نامـه گواهيكند بايد در حراجي گازها را توليد اي خريـداري كنـد كـه بـه
مي حق آلوده. كننده را بدهد زان گاز آلودهاجازه انتشار اين مي توان سازي محيط زيست را
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مسـئله اينجاسـت كـه قيمـت حـق. مانند سهام در بازارهـاي ثانويـه بـه فـروش رسـاند
مي آلوده و اقتصاد را دچـار مشـكل سـازد سازي محيط زيست . تواند بسيار پرنوسان باشد

و فروش حق انتشار گاز كـربن در بـازار وجـود دارد كـه بـا ولي مسائل ديگري در خريد
و فروش حق انتشار گاز كربن. داري شايسته سازگار نيست مفهوم سرمايه بازارهاي خريد

شـود؛ هـاي توليـد منجـر نمـي ند كه به تحولات كيفـي در شـيوهتداراي سازوكاري هس
مي به و به زيان جنوب علاوه عمـل كنـد يـا بـا مسـابقه) عكسبـريا(تواند به نفع شمال

تلاش براي اصـلاح شكسـت. برانگيزدهمها در اين عرصه كارگران را عليه افزايش هزينه
مقـررات ها، تركيبي از ممنوعيت. محكوم به شكست است سازوكار بازار قطعاً ازسويبازار 

و بخش عمومي در زيرساخت هاي گذاري محيطي همراه با سرمايه هاي زيستو ماليات هـا
اي مورد نياز براي ايجـاد تحـولاته تحولات تكنولوژيك مجموعهتصميمات كليدي دربار

و كيفـي در جهـت حفـظ محـيط زيسـت اسـت  درآمـد حاصـل از دولـت بايـد. اساسي
و حق آلوده هاي زيست ماليات هـاي گذاري بر روي زيرساخت در سرمايهرا سازي محيطي

بهو حمايت از تكنولوژي»سبز« و سازگار با محيط زيست .ردبكار هاي نوين
ماليـات بـر. هـا اسـتفاده كـرد تـوان از ماليـات ها مـي براي تغيير رفتار در ديگر عرصه

و كوتـاه مبادلات نسبتاً مـدت بـازار سـهام بالاي بازار سهام به كاهش معـاملات سـوداگرانه
گونـه همان. ماليات فراگير بر مبادلات مالي از ديگر اشكال مهم مالياتي است. شود منجر مي

بازارهاي مالي اشاره شـد، ماليـات بـر مبـادلات مـالي تـأثير مهمـي در به كه در اين فصل 
.مالي كافي نيستولي براي ايجاد ثبات در بازارهاي،هاي دولت دارد افزايش درآمد

 دولت بايد چقدر بزرگ باشد؟2-2-7

در چارچوب. اندازه بخش عمومي در مكاتب اقتصادي مطرح استباره مباحث بسياري در
هـاي دولـت بـه سازي نئوليبرالي اين ايده گسترش يافته كه نسـبت هزينـه پروژه جهاني

و بار مالياتي مثلاًتوليد ناخالص داخلي بايد  . برسـد» درصـد40از كمتر«به كاهش يابد
و ناموجـه كه چنين توصـيه دهدميمرور سريع عملكرد گذشته نشان هـايي غيرمنطقـي

 هـاي دولـت در بسـياري از كشـورهاي موفـق مـثلاً نسبت هزينهكه طوريبه. بوده است
در50اسكانديناوي، بيش از و انـد گريبـان بـوده بـه دستكشورهايي كه با بحران درصد
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مانند آمريكا از كشورهايي گيري بازار با سمتگفتني است. درصد بوده است40از كمتر
و چين نسبت هزينهمياندروو انگلستان  هـاي دولـت كشورهاي در حال توسعه، برزيل

)7-4نمودار( به توليد ناخالص داخلي بالا بوده است 

دليـل اعمـال بـه 2009هاي سـال داده. مورد بررسي است 2009پيش از ركود عميق سال 2008مربوط به سال
و كاهش توليد ناخالص داخلي، اعداد بالاتري را نشان محرك ؛ متوسـط كشـورهاي عضـو دهـد مـي هاي اقتصادي

OECD.
Sources: World Factbook, 2010; OECD Factbook, 2010, AMECO, 2010. 

 
)2008(هاي دولت به توليد ناخالص داخلي در كشورهاي منتخب نسبت هزينه7-4نمودار

و درواقع نسبت مناسب هزينه  تـأمين هاي دولت بايد براساس وظايف بخش عمومي
طرح اين سؤال حائز اهميت است كـه بخـش عمـومي. منابع مالي مورد نياز تعيين شود

تـر ذكـر شـد گونه كـه پـيش همان. دهدميچه وظايفي را بهتر از بخش خصوصي انجام 
دولـت بهتـر از بخـشو هاي بسياري در جامعه خصلت كالاهاي عمومي را دارنـد فعاليت
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 آهـن راهآب يـا، اي ماننـد بـرق نايع شـبكهصخصوصدر. دهدميانجام آنها را خصوصي
را مشخص نيست كه بهتر است مؤسسات خصوصي يـا مالكيـت دولتـي كنـد اداره آنهـا

و براسـاس سازي بسياري از خصوصي. داشته باشد ها در گذشته انگيزه اقتصادي نداشـته
مـزد كاهش با هاي خصوصي فقط علاوه اگر شركتبه. مباني ايدئولوژيك انجام شده است

هـاي سـازي ازنظـر ارزش كننـد، خصوصـي تر عمل مـيو شرايط كار ازنظر هزينه كارآمد
مي اجتماعي با ترديد روبه .شود رو

بايد با عرضه كالاهاي عمومي، تعيـين راهكارهـاي دولتاگر در نظر گرفته شود كه
و سرمايه و پايـدا گذاري در زيرساخت تحولات تكنولوژيك ري ها در خدمت رشـد باثبـات

و بلندمدت عمل كند، در اقتصـاد مداخلـه نمايـد تـا توزيـع محيطي در ميان زيست مدت
و هزينه درآمد عادلانه و در ادوار تجاري از طريق درآمدها هاي خـود نقـش مهـم تر شود

از هاي دولت احتمالاً كننده اقتصاد را برعهده بگيرد، نسبت هزينه تثبيت درصـد40بيش
هـاي اقتصـادي در كشورهاي صنعتي پيشرفته فعاليـت. اهد بودتوليد ناخالص داخلي خو

و  و، هزينهاستشهروندان بيشتر كننده منافع تأمينسازگار با محيط زيست هـاي دولـت
و رو بـه افـزايش از درآمدهاي مالياتي  . شـود برخـوردار مـي توليد ناخـالص داخلـي بـالا

،هاي دولت تعيين كردي هزينهتوان يك نسبت خاص را برا گونه كه اشاره شد، نمي همان
.اين نسبت تابعي از وظايفي است كه بخش عمومي برعهده دارد

از3-7 »هاي خودكار كننده تثبيت«فراتر

از. اجتماعي كارآمد براي رشد باثبات ضروري است تأمينم نظا اگر مردم در زندگي خود
بهترسهاي اقتصادي ريسك . يابدميافزايش چشمگيري نحوي نداشته باشند، مصرف آنها

زنـدگي خـود نگرانـي نداشـته تـأمين بـراي توان انتظار داشت كه اگر مردمميبنابراين
ايـن دو مـوردهر. هاي مالي تأسيس شركت يا تغيير شغل را بهتر بپذيرند باشند، ريسك

 امنيـت از طريـق»ايجـاد«رو ازاين. گيري اقتصادي پويا منجر شود تواند به شكل آثار مي
و احتمالاًياجتماعي كارآمد كالاي تأمينسيستم تواند بخش خصوصي نمي عمومي است

اجتمـاعي دولتـي تـأمين كه بايد سيستم مواردي. طور مناسبي اين كالا را عرضه كند به
و فقر در دوران پيريند از بيماا عبارتدهد پوشش آنها را  .ري، بيكاري
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بـر بازارهـاي مـالي اجتمـاعي مبتنـي تأميناگر سيستم مالي باثبات باشد، سيستم
به ويژه صندوقبه. ممكن است با مخاطرات جدي مواجه شود دليل هاي بيمه بازنشستگي

و ممكن است بخش مالي براي دستيابي بـه ايـن  حجم بالاي منابع حائز اهميت هستند
ايـن بـه هـاي فـردي سيستم بازنشستگي برمبنـاي اندوختـه. ها به رقابت پردازد صندوق

به معناست مي صورت جمعي يا انفرادي دارايي كه نسل جوان در هايي را انباشت كند كـه
هـاي بازنشسـتگي سـبب افـزايش وجود صندوق. گي از آن استفاده كندخورد سالسنين 

و نهادهاي سرمايه چشمگير اهميت بانك . اسـت شدهها صندوقاين گذاري در مديريت ها
، بـوده هـاي فـردي يستم بازنشسـتگي برمبنـاي اندوختـهسهمواره در ايالات متحده كه

در كـه گذاري كنشگران اصلي بخش مالي هسـتند نهادهاي سرمايه كـل نفـوذي عمـده
و به .ها دارند ويژه در مديريت بنگاه اقتصاد

 تـأمينم نظانقشي پيشتاز در ايجاد»بيسمارك«اصلاحات با آلمان در قرن نوزدهم
درك اين نكته شكل گرفت كه ريسـك ناشـي از با مدل آلماني. اجتماعي برعهده داشت

و مشكلات محيط كار خورد سال اجتمـاعي پوشـش تـأمين بايـد سيسـتم را گي، بيماري
بـه.دكن فراهم مي1طور كامل نظام بازنشستگي پرداخت جاريبهآن را، منابع مالي.دهد

پرعبارتي  هـاي اجتمـاعي هزينـهيهـا داخت سهم خود به بيمهدر اين سيستم جوانان با
كننده تضمينها نسل بنابراين قرارداد ميان. كنندمي تأمينه را خورد سالبازنشستگي افراد 

در آلمـان.د كردنخواه تأمينه را خورد سالهاي نسل آن است كه همواره جوانان هزينه
و اصلاحات پولي سـال ها، تورم پس از جنگ جهاني جنگزمان اين سيستم در  و 1948 اول

مثـال در آلمـان قـرارداد بـراي. پس از جنگ جهاني دوم به حيات خود ادامه داده است
و ميزان پرداخـت وابسـته بـه دهدمين را تحت پوشش قرار شاغلافقط اجتماعي تأمين

و كـاهش نسـبت طور قطعبه. مزد است با بالا رفتن نرخ بيكاري يا افزايش مشاغل موقت
و تنزل سهم شاغلاني كه حق بيمه پرداخت كنند، سيستم  اجتماعي تأميناشتغال ثابت

مي آلمان كه برمبناي قرارداد بين در گونـه همان. شود نسلي استوار است، با مشكل مواجه
و ديگر كشورهاي اسكاندينابايد كه  كنندگان حق بيمـهي بر تعداد پرداختودر سوئيس

ناجتماعي اجباري افز تأمين .دشووده شود تا سيستم دچار مشكل
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صاحبان درآمـد كشـور بايـد همه سيستم بازنشستگي، عضويت اجباري خصوص در
و انواع درآمد در محاسبه حق بيمه در نظـر گرفتـه شـود  سـقف درآمـدي. اجباري باشد

افـرادي كـه همه بايد گي، خورد سالدر سنين. براي پرداخت حق بيمه بايد معقول باشد
وربرخوحقوق بازنشستگي از اند حق بيمه پرداخته . آثار توزيعي نيز داشته باشددار شوند

.ر مواجـه نشـود در سـنين پيـري بـا فق ـحداقل حق بازنشستگي بايد در حدي باشد كه
اي ميـان ميـزان ازآنجاكه سهم بازنشستگان در جمعيت رو به افزايش است، بايـد رابطـه

و  مالي سيسـتم تأمينميزان حقوق بازنشستگي برقرار باشد تا مشكل پرداخت حق بيمه
بهبازنشستگي ناشي از تحو .طور منطقي حل شود لات جمعيتي

و بازنشستگي را به هـم نزديـك بيمه بازنشستگي بايد سطح زندگي در دوران كاري
دوران به معناي آن نيست كه حقوق بازنشستگي بايـد برابـر درآمـد اين امر ضرورتاً. كند

ي دارند؛ زيرا ديگر لازم كمترهاين هزينهبازنشستگان در مقايسه با شاغلا. اشتغال باشد
و لباس محل كار هزينهذو نيست براي اياب علاوه، با رسيدن به دورانبه. اي بپردازند هاب

و ديگر نيازي به پرداخت هزينه گي، فرزندان عموماً بزرگ شدهخورد سال هاي تحصيل اند
و سـطح. نيستنيازي آنها  بنابراين حقوق بازنشستگي بايد از بروز فقـر جلـوگيري كنـد

ايـن امـر بـه. ولي با ميزان حق بيمه تناسب داشته باشـد كند زندگي استاندارد را حفظ 
هــايي پيشــنهاد حفــظ ســطح اســتاندارد زنــدگي از طريــق عضــويت در صــندوقامعنــ

نب تأمين نظام. بازنشستگي خصوصي نيست داراي مشـاغل فقـط شـاغلان ايـد اجتمـاعي
و بيكاران را نيز استاندارد را تحت پوشش قرار دهد بلكه بايد خوداشتغالان، زنان خانه دار

.تر حمايتي خود گرد آوردچدر زير 
ايـن اسـت كـه در1جاذبه سيستم بازنشستگي اندوخته كامـل از ديدگاه نئوليبرالي

و درعينيهاي صندوقتوانند از وجود چنين بازارهاي دارايي مي حال درآمـد منتفع شوند
سيستم آن اين ديگر ويژگي. درآمد افزايش دهند بهره در بازارهاي مالي را براي افراد كم

نتوانـد در عمـر كـاري كه اگر فردي طوريبه سازد است كه هركس سرنوشت خود را مي
و عي متكي باشـد هاي اجتما انداز كند در دوران پيري فقط بايد به كمك خود چيزي پس

افـراد بايـد سـبدـدر دوران بحران نابود شـود، بدشانسـي آورده اسـتشهاي اگر دارايي
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هـاي بازنشسـتگي اندوختـه يكي از آثـار سيسـتم. تر انتخاب كنند دارايي خود را عاقلانه
و يكسان بيمه كامل توزيع   بـازار تعيـين اسـت كـه آن را گـان خورد سـال ميـان جوانـان

و مبتنيكابه. كند مي بر نيروهاي بازار در مورد موضوع اساسي رگيري شيوه توزيع يكسان
ميو مهمي چون بيمه بازنشستگي در هر جامعه و نامناسـب تواند عميقاً اي ضداجتماعي

و. باشد هاي سياسي صـورت گيري گان بايد برمبناي تصميمخورد سالتوزيع ميان جوانان
و بر سيسـتم ميـزان منظور مناسب بديننظام بازنشستگي پرداخت جاري. پذيرد تر است

.حق بيمه فردي ارجح است
مـالي حـق تـأمين اقتصاد بسته، نسل جديد بايـد همـواره مسـئوليت كامـل هر در

در هـر برهـه زمـاني، جوامـع محصـولات. گـان را برعهـده گيـرد خورد سالبازنشستگي 
و  ت خورد سـال اجتماعي خاصي دارند كه بايد ميان جوانان ايـن توزيـع. وزيـع شـود گـان

و هـم در سيسـتم1محصول اجتماعي هم درباره سيسـتم بازنشسـتگي پرداخـت جـاري 
سيستم بازنشستگي اندوخته كامل اصل توزيـع. كند بازنشستگي اندوخته كامل صدق مي

رود كـه جوامـع ولي در ايـن سيسـتم اميـد مـي. كند ها را نقض نمي محصول ميان نسل
هاي كشورهاي در حال توسعه فقيـر پيشرفته غربي با نرخ پايين زادوولد بتوانند بر دارايي

زيـرا جوانـان در كشـورهاي در حـال؛گذاري كننـدد بالايي دارند، سرمايهكه نرخ زادوول
مالي تأمينه در كشورهاي صنعتي را خورد سالتوانند حقوق بازنشستگي افراد توسعه مي

و فشار روي شاغلا مشخص نيسـت اما.ن جوان كشورهاي ثروتمند را كاهش دهندكنند
را كشورهاي در حال توسعه موفق مانندزيداشت كه چنين آثاري تا چه حد دوام خواهد 

و مشكلات جمعيتي دست عـلاوه هـيچ بـه. اسـت گريبـانبه چين همانند آلمان با مسائل
بهتضميني وجود ندارد كه  سي كشورهاي در حال توسعه سال به پرداخت چهل تا مدت

مثـال بـراي. باشـند گرايش داشـته گان كشورهاي صنعتي خورد سالحقوق بازنشستگي 
.نيستقادر اعلام كرد كه به بازپرداخت تعهدات خارجي خود رسماً 2001ژانتين سال آر

و خطرناك اسـت در ايـن. سيستم صندوق بازنشستگي اندوخته كامل ضداجتماعي
ب عـلاوه بـه. خـورد بازارهاي سـرمايه پيونـد مـي هاي نوساناسيستم حقوق بازنشستگان

و سياسـي در آينـده شـكل بينانه است كه تصور شود اعتراضات توده خوش اي اقتصـادي

____________________________________________________________________ 
1. Pay-as-you-go 
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مي، ولينخواهد گرفت گسيخته يا اصلاحات پولي در برخي توان از بروز تورم لجام چگونه
بـه وضـعيت آينـده، بسـيار نااطمينـاني سيستم با توجـه بـه اين مواقع جلوگيري كرد؟ 

و نمي .گي باشدخورد سالبراي دورانيئنتواند پشتيبان مطم پرريسك است
بـر حـل مسـئله عـدم اطمينـان، در دوران سيستم بازنشستگي پرداخت جاري عـلاوه

هاي خودكار است كننده چنين سيستمي بخشي از تثبيت. كننده دارد بحران خصلت باثبات
را كه در دوره مي تأمينهاي بحران نيازهاي مردم سيسـتم. كندو قدرت خريد آنها را حفظ

اگـر. هـاي خصوصـي، تـأثير ضـدادواري نـدارد اجتماعي ليبرال، با تأكيد بر صندوق تأمين
و درآمد حاصل از  كاهش يابد، بازنشستگاني كه حقوق بازنشستگي خـودهاآنقيمت دارايي

مي را از بازار سرمايه به بيشـتر.كاهنـد مـي آورنـد نـاگزير از تقاضـاي مصـرفي خـود دست
و بايـد همـين سيسـتم را در دارنـد كشورهاي اروپايي سيستم بازنشستگي پرداخت جاري 

و ديگـر كشـورهايي. هاي اجتماعي اسكانديناوي گسترش دهند جهت بيمه ايالات متحـده
بـراي انتقـال بـه نظـام بازنشسـتگي برخوردارنـد سيستم بازنشستگي اندوخته كاملازكه 

م هـاي بازنشسـتگي بايـد در ايـن كشـورها صـندوق. نـدا شكلاتي مواجـه پرداخت جاري با
و محدوديت به و كنترل شوند گـذاري از محـل تصـميمات سـرمايه براي هايي شدت نظارت

در. شـود ها اعمال منابع مالي اين صندوق اي چـون چـين، حـال توسـعه بـراي كشـورهاي
بـيش از كشـورهاي نهـاآسيستم بازنشستگي اندوخته كامل بسـيار خطرنـاك اسـت زيـرا 

مي پيشرفته تحت تأثير شوك كـارگيري سيسـتم بازنشسـتگيبه. گيرند هاي اقتصادي قرار
و شفاف پرداخت جاري  .در اين كشورها بهترين گزينه استساده

هـاي ضـروري دوران بيمـاري را پوشـش دهـد ولـي هزينـه همه بيمه درماني بايد
هماننـد بيمـه. شـدگان نيـز قابـل قبـول اسـت ها ازسوي بيمـه پرداخت بخشي از هزينه

بهب بيمـه بايـدو هاي درماني باشـند طور اجباري تحت پوشش بيمه ازنشستگي همه بايد
كسـاني كـه همـه كه معنا اينبهساكنان كشور را زير چتر حمايتي خود قرار دهد، همه 

طريق بايـد بخشـي از اين. درآمدي دارند بايد مبلغي را به صندوق بيمه درماني بپردازند
مي. از درآمدها به صندوق بيمه درماني پرداخت شود تواند خصـلت بنابراين بيمه درماني

بـر سيسـتم مبتنـي. توزيعي نيز داشته باشد، هرچند سقف درآمدي هم بايد تعيين شود
مي هايي را براي بيمه هم عرصه عضويت اجباري باز ممكن اسـت. گذارد هاي خصوصي باز
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مخ صندوق و مقررات بـاهم هاي تلف بيمه درماني وجود داشته باشند كه براساس قوانين
و حدودي دارد؛رقابت كنند اگـر. ولي بايد آگاه بود كه رقابت در بخش بيمه درماني حد

رقابت در عرصه تفاوت گسترش پوشش خدمات درماني باشـد، براسـاس نظريـه انتخـاب 
ببه خارج شدن معكوس،  . شـود مـي منجر هاي درماني يمهبرخي شرايط پوشش خدماتي

به تا جايي كه افراد هـاي خاصـي را خريـداري خدمات ويژه درماني ناگزير بيمـه نيازمند
كننـدگان علاوه همواره اين خطر وجود دارد كه بيمـهبه. كنند كه بيش از حد گران است

از هاي درمان را كـاهش دهنـد، هزينهآنكه جاي به دنبال حداكثر كردن سود خويش، به
ننـد، بـراي بيمـه كـردنكهاي اجرايي خود بكاهنـد يـا خـدمات بهتـري عرضـه هزينه
بنـابراين سيسـتم بيمـه درمـاني بـا شـمار. كننـدميباهم رقابت»مشتريان«ترين سالم

هـاي بيمـه گر، در مقايسه با شـمار كثيـري از شـركت محدودي از مؤسسات بزرگ بيمه
كا خصوصي رقيب، مي .كندرآمدتري را ارائه تواند خدمات درماني

امـا. كنند كشورهاي صنعتي پيشرفته جهان از اين سيستم بيمه درماني استفاده مي
در ايـن. بـوده اسـتاهاي طولاني از اين وضعيت مستثن براي مدت آمريكاايالات متحده 
و ارائـه«درصد از جمعيت پيش از تصـويب قـانون20كشور حدود  حمايـت از بيمـاران

اين قانون كـه تـا سـال. هاي درماني بودند، فاقد پوشش بيمه»هزينه خدمات درماني كم
مي 2014 آمريكـايي بيمـه نشـده، پوشـش سي ميليـون شود، براي حدود كاملاً اجرايي

هرچند تصويب اصلاح خدمات درماني آمريكا در سال. كردم خواهدخدمات درماني فراه
و شمار بيمه 2010 را افزايش داده ولي قانون جديد شدگان پيشرفتي در اين عرصه بوده

ميليـون آمريكـايي بيمـه بيسـت برمبناي اين قانون بـازهم حـدود. كمبودهايي هم دارد
اي بـراي خـدمات درمـاني ايجـاد يـده اين قانون مقررات بسيار پيچ. مانند نشده باقي مي
و بازاري  و مانعي بـر سـر راه با كرده تعداد كثيري شركت بيمه را مورد حمايت قرار داده

و خـارج سـالم هاي بـازار يـا جـذب افـراد گران در جهت افزايش هزينه رقابت ميان بيمه
بـراي محـدود اين قـانون. عمل نياورده است كردن بيماران از قراردادهاي بيمه اقدامي به

و افزايش سود به قيمت افزايش هزينه بيمـه براي هاي بيمه كردن تلاش شركت  شـدگان
و نظارت دقيق اقدامي نكرده است بهتر بود كه ايـن قـانون سيسـتم. جلوگيري از كنترل

و شـركت مطـرح مـي»گزينـه عمـومي«صـورت خدمات درماني دولتي را بـه  هـاي كـرد
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ميخصوصي بيمه خدمات درماني را هـاي كرد كه بودجه مربوط به پوشش هزينه مجبور
و بيمه درماني افراد فقير را در اين سيستم درماني بيماري .كنند تأمينهاي خاص

ميهكنند يكي ديگر از تثبيت نسـبت بـه از را توانـد نگرانـي مـردم هاي خودكار كه
ب.، بيمه بيكاري استكم كند شاندست دادن شغل يكـاري سـطح منطقي نيست كه بيمه

وگرنه مشـروعيت بيمـه بيكـاري زيـر سـؤال كند تأمينزندگي بالاتر از دوران اشتغال را 
و سيسـتم؛رود مي  تـأمين زيرا در بلندمدت ممكن اسـت تبعـات سياسـي داشـته باشـد

وقتـي. بيمه بيكاري بايـد معقـول باشـد با سطح زندگي تأمين. اجتماعي را از ميان ببرد
از پوشـش بيمـه بيكـاري خـارج مدت كسادي در اقتصاد طولاني شود بيكاران بسـياري 

مي مي و ناامني قرار و در معرض خطر فقر تـر بيمـه پرداخت طـولاني با بايد. گيرند شوند
و افزايش دوران دريافت  گونه خطرات مقابلـه تداوم كسادي، با اين وضعيتدرآنبيكاري

ب هرچند بيمه. كرد يكـاري در ايـالات متحـده چنـدان سـخاوتمندانه نيسـت، ولـي هـاي
درسويكاز. هاي مهمي دارد ويژگي تداوم كسـادي وضعيت دوران پرداخت بيمه بيكاري

ميتر خودكار طولانيصورت به و ازسوي انجام ديگر كنگره آمريكا بـا تصـويب قـانون شود
در چين، تقريبـاً. ايش داده استافز 1970در دوران بحران از دهه را ميزان بيمه بيكاري 

. گيـري اسـت بيمـه در مراحـل اوليـه شـكل اين كشورهاي در حال توسعه، همه همانند
در محاسبه بيكاري در چين، به و گستردگي اشتغال نـاقص دليل وسعت بخش غيررسمي

بيمـه بيكـاري بـراي تأمينبراي چين. ميان نيروي كار در مناطق روستايي، دشوار است
و تلاشلاشاغهمه  كاهش اندازه بخش غيررسـمي بهتـرين راهكـار براين بخش رسمي
كـه طـوري بـه]8[.بيكاري اروپايي اقدامي مناسب استدر اتحاديه اروپا، ايجاد بيمه. است
كـهو كسـاني اي پايه حق بيمـه بپردازنـد كارگران اروپايي بايد براي يك نظام بيمههمه 

اي كـه مركـز آن در بروكسـل خود از صندوق بيمـه شوند براساس درآمد قبلي بيكار مي
.كنند است، بيمه بيكاري دريافت

مي بر نظام بيمه علاوه ايـن.دكن ـهـاي تكميلـي ارائـه تواند بيمـه اي پايه، هر كشور
اگـر اقتصـاد: سيستم قادر است از تفاوت ميان كشـورها بـه هنگـام ادوار تجـاري بكاهـد 

و كشوري در رونق است، پول بيشتري به صـندوق بيمـه در بروكسـل وارد خواهـد شـد
كـه وضـعيت اقتصـادي چنـدان شـود مـي تـأمين تبع آن منابع مالي براي كشورهايي به
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مي. مناسبي ندارند و كندتواند تضمين اين صندوق كه در دوران كاهش رشـد اقتصـادي
زماني كه بودجه دولت تحت فشار مالي است، كشـورهاي مختلـف بيمـه بيكـاري را كـم 

را اي پايه در اروپـا مـي سرانجام اينكه نظام بيمه. كنندمين توانـد حـداقل بيمـه بيكـاري
آن تأمين و مانع از به«هاي اجتماعي حمايتمنظوربهكه شودكند 1»قهقـرا سـوي مسابقه

مي. آغاز شود توان ابتدا براي كشورهاي عضو اتحاديه پـولي اروپـا بيمه بيكاري اروپايي را
مي. به اجرا گذاشت تواند به انسجام بيشتر در ميان كشورهاي عضو اتحاديـه اين سيستم

. ياري رساند

از سياست4-7 »تثبيت خودكار«هاي هدفمند فراتر

و عكس بـه وقـايع موقـعبهالعمل هنگام بروز كسادي اقتصادي براي تحريك تقاضاي كل
مي اي مانند فجايع طبيعي، دولت غيرمترقبه هـاي مـالي مـدت سياسـت توانند در كوتاه ها

و ماليـات بحران اقتصادي، هزينهزماندر. كننداي اعمال فعالانه هـا كـاهش هـا افـزايش
ق اقتصـادي كسـري بودجـه ناشـي از دوران كسـادي مجـدداً ولي در زمان رونـ؛يابد مي

افزايش مـداوم نسـبت. مدت بايد متوازن باشد زيرا بودجه دولت در ميان؛يابدميكاهش
و غيرمنطقـي داخليصتوليد ناخالبدهي دولت به  در اثر بالا رفتن مخارج دولت ناپايدار

وجود ندارد؛ زيـرا ايـن دولت با استفاده از وام مخالفتي گذاري سرمايهبرايشكبي. است
مي گذاري سرمايه گـذاري دولتـي مثـال كلاسـيك سـرمايه. كند ها جريان درآمدي ايجاد

ولـي دركـل. توان براي عبور از روي پـل عـوارض دريافـت كـرد ساخت پل است كه مي
يـا بـازدهودگـذاري دولتـي دشـوار اسـت يـا بـازده روشـني نـدار گيـري سـرمايه اندازه

در مثـال ارزيـابي سـرمايه بـراي. شـود ها در بلندمدت حاصل مـي گذاري سرمايه گـذاري
و بايد از طريق ماليات ]9[.مالي شود تأمينها مدارس دولتي دشوار است

در. نحو چشمگيري افزايش يافته اسـت دركل بدهي دولت در بسياري از كشورها به
بـه بـيش 1970درصد توليد ناخالص داخلي در دهه45آمريكا، بدهي ناخالص دولت از

از(درصد90از  همـيندر. رسـيده اسـت 2010در سال) درصد65بدهي خالص بيش
از20دوره بدهي دولت آلمان از حدود  از(درصد80به بيش ،)درصـد70بدهي خالص بـيش
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از(درصد 230به40ژاپن از حدود ن) درصد 120خالص بيش 70زديـكو انگلستان از
از(درصد80به حدود در سـال. اسـت رشد داشـته) درصد70بدهي خالص كمي بيش

 درصــد85، بــدهي ناخــالص دولــت در اتحاديــه پــولي اروپــا نزديــك بــه 2010
به( كـه در دوران دهـدمياين آمار نشان]10[.بوده است) درصد75بدهي خالص نزديك

مـالي تـأمين گيـري ايـدئولوژيك بـراي ايجـاد بودجـه متـوازن، رغم سمت نئوليبرالي، به
بي. هاي مؤسسات دولتي مناسب نبوده است هزينه هـاي اقتصـادي ثباتي اين امر ناشي از

و درعين 1970است كه از دهه  حال عـدم گـرايش بـه افـزايش ماليـات بـه تجربه شده
اداست سطوحي  .دهد ها را پوشش وار تجاري هزينهكه در طول

ولـي. درصد توليد ناخالص داخلي اين كشور اسـت20از كمتربدهي ناخالص چين
هـاي مـالي محـرك تـأمين بـراي چـيني دولتـي بانكداربايد در نظر داشت كه سيستم 

مي اقتصادي به در حال بانك درعين. رود كار هاي دولتي چين وظايفي برعهـده دارنـد كـه
لازم منـابع مـالي،مثال سيستم بـانكي براي.دكنميدولت اجرا آن را كشورهاي صنعتي 

را بيمه هاي ترتيب بدهيينابه. اند كرده تأمينهاي طولاني براي سالهاي اجتماعي چين
.توان شبه كسر بودجه دانست معوق انباشت شده را مي

به بحران وامزمان در ايـالات متحـده،،2010و 2009هاي ويژه در سال هاي رهني،
و چين بر كسر بودجه ژاپ افزودنـد تـا) توليد ناخالص داخلـي درصد10تا8به ميزان(ن

درصـد توليـد4زا كمتـر ميزان كسر بودجه در آلمان. وضعيت اقتصادي را تثبيت كنند
را آلمان كه از مازاد تجاري هنگفتي بهره]11[.ناخالص داخلي بود مند است، ايـن توانـايي

و درعـين اقتصادي بزرگداشته كه برنامه محرك  حـال وضـعيت تري را بـه اجـرا گـذارد
و براي تعديل عدم توازن تجاري به كشورهاي عضو اتحاديـه  اقتصادي اروپا را تثبيت كند

ميبه. پولي اروپا ياري رساند و بسـياري از 2012و 2011هاي رسد در سال نظر ، آلمـان
هـاي ولي قطـع سياسـت. كردكشورهاي صنعتي براي كاهش كسر بودجه تلاش خواهند

و ايجاد رونق اقتصـادي پايـدار مالي انبساطي دولت كه در مقابله با بحران وام هاي رهني
 هـاي كـاهش كسـر بودجـه بـراي جبـران اشـتباه. شود، بسيار زودهنگام است اعمال مي

د سياست .هاي گذشته سياست نادرستي استهههاي مالي در
با.ي دولت به توليد ناخالص داخلي وجود نداردحد معيني براي حداكثر نسبت بده
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توانـد اول، بدهي دولت مـي:وجود اين بدهي بالاي دولت آثار منفي متعددي در پي دارد
به.دشوبه تشديد نابرابري در توزيع درآمد منجر  در چشـمگيري نحو اگر سيستم مالياتي

هي بـالاي دولـت بـه توزيـع بازتوزيع درآمدهاي حاصل از سازوكار بازار مداخله نكند، بد
دوم، با افزايش شديد نرخ بهره، هزينـه بهـره. شود مجدد درآمد از فقرا به ثروتمندان مي

و كسر بودجه به بـا. اي متورم خواهـد شـد نحو فزاينده پرداختي بابت اوراق قرضه دولتي
 شـدت محـدود فضاي مانور دولت بـه توليد ناخالص داخلي افزايش نسبت بدهي دولت به 

را. شود مي اينكـه از سوم، نسبت بالاي بدهي دولت به توليد ناخالص داخلي اعتماد مردم
و بهره بدهي ميقادر نخواهد هايش دولت به بازپرداخت اصل ايـن امـر. كند بود، تضعيف

گذاران ديگـر بـه تواند به افزايش سريع حاشيه ريسك بينجامد يا حتي برخي سرمايه مي
و ديگـر كشـورهاي 2010در سال. نشان ندهندتمايل خريد اوراق قرضه دولتي ، يونـان

گـذاري چهـارم، اگـر سـرمايه. عضو اتحاديه پولي اروپا بـا همـين مشـكل مواجـه شـدند
خصوصي در وضعيت كسادي باقي بماند، سياست مالي در بلندمدت به ايجاد تحـرك در 

دمـدت بـر بحـران كـه سياسـت مـالي در بلن معتقد اسـت كينز. نخواهد بودقادر اقتصاد 
و عمومي اسـت كـه مـي گذاري آيد، بلكه سرمايهميناقتصادي فائق  توانـد هاي خصوصي

]12[.هاي مالي سنتي برجاي گذارد تأثيري فراتر از سياست

كه سرانجام، مشكل سياسي بدهي براي رهبران سياسـي هاي بالاي دولت اين است
ميا ناپذير تحملعدم گرايش به خريد اوراق قرضه دولتي هر كشور  و توانـد بـه فلـج ست

بسـيار احتمـال دارد كـه در چنين وضـعيتي.دشوشدن كاركردهاي حياتي دولت منجر 
) شـوند مـالي مـي تـأمين هاي تجاري را كه ازسوي بانـك مركـزي يا بانك(بانك مركزي 

مي. به دولت اعتبار دهدشود مجبور و تزريق آن به اقتصاد ار انتشار پول زش تواند ثبـات
هـاي كمرشـكن دولتـي هاي خلاصي از بـدهي يكي ديگر از راه. پول ملي را از ميان ببرد

و اعمال ماليات را. هاي پولي اسـت هاي بالا بر دارايي اصلاح پول ملي چنـين احتمـالاتي
هاي دولت در حال انفجار باشد، چنين اقداماتي كه اگر بدهيچرا نظر دور داشت نبايد از

ا مي جتناببه دلايل سياسي .دشو ناپذير
براي جلوگيري از كسر بودجه يا افزايش نسـبت بـدهي دولـت بـه توليـد ناخـالص

و دست بلندپروازانه. تلاش شده استبسيار داخلي  از مقررات جلوگيري ترينينيافتن ترين
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و«تر گيرانهو پيمان سخت 1992سالدر»ماستريخت«كسر بودجه، پيمان در»رشـد ثبات
و رشد«پيمان. است 1997سال براي كشورهاي عضـو اتحاديـه پـولي اروپـا بـه»ثبات

براساس اين پيمان، كشورهاي عضو اتحاديه. ملاك اصلي سياست پولي مبدل شده است
هاي طبيعي، هاي عميق اقتصادي يا فاجعه پولي اروپا، جز در موارد استثنايي مانند بحران

از حق ندارند كسري بودجـه  . توليـد ناخـالص داخلـي داشـته باشـند درصـد3اي بـيش
به درعين درصد60بيش از توليد ناخالص داخلي نبايد حال، نسبت بدهي ناخالص دولت

هـايي بـه رعايـت قـانون اگر كشوري اين مقررات را رعايت نكند، با اعمال جريمـه. باشد
ن مقررات جريمه كشورهاي خاطي كنار گذاشته شد بـدو 2005در سال.دشو مجبور مي

و رشد«اينكه ماهيت پيمان .تغيير كند»ثبات
افزايش شديد كسري بودجه در دوران رياسـت جمهـوري رونالـدبا، 1980در دهه

 كنتـرل كسـر«و) 1985(»كسـر بودجـه اضـطراري«عنـوان بـا ريگان، قوانين مشابهي 
.رسـيد دستيابي به بودجه متوازن در آمريكا به تصويب براي) 1987(»بودجه اضطراري

هـاي دولـت براساس اين قوانين با فراتر رفتن كسر بودجه از يك نسـبت معـين، هزينـه
ميخودكار صورت به »كسـر بودجـه اضـطراري«قانون 1986ولي در سال. يافت كاهش

و در سال قـوانين مـورد تجديـدنظر اين 1987برخلاف قانون اساسي تشخيص داده شد
.قرار گرفت

آ و هم در و كسـر مريكا قوانين كنترلهم در اروپا كننـده كسـر بودجـه نقـض شـد
ها هزينهخودكار يكي از مشكلات كاهش. بودجه طبق مقررات تعيين شده كاهش نيافت

و ناشي از آن است كه هنگام رونق اقتصادي دولت مجبور نيست از كسـر بودجـه بكاهـد
و رشد«پيمان خصوصدرطور مثال به يـد ناخـالص تولنسـبت كسـر بودجـه بـه»ثبات

و دولتيها نقاط ضعف خاص اين پيمان. درصد برساند3از كمتررا به داخلي  را دارند هـا
ميمجبور  كسـر بودجـه تـا حـد. كه دستيابي به آن آسان نيستكنند به تحقق اهدافي

در دوران كاهش رشـد اقتصـادي، بـا كوچـك. زيادي تحت تأثير تحولات اقتصادي است
ميشدن پايه مالياتي، درآ هـاي بيمـه حـال هزينـه كند؛ درعين مدهاي مالياتي تنزل پيدا

و ديگر اقدامات ضدادواري دولت افزايش مي و كسـر نتيجـهدر. يابد بيكاري درآمـد كـم
و افـزايش مواقـع بـا ازنظر تئوريك، در اين. شود بودجه زياد مي تغييـر قـوانين ماليـاتي
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و يا تغيير هزينه مي درآمد دولت ولـي اعمـال. كسر بودجه را كاهش داد توان هاي دولت
و نامطلوب است چنين سياست زيرا كاهش كسـر بودجـه بـه تنـزل؛هايي بسيار پرهزينه

و وضعيت اقتصادي را وخيم تقاضاي كل منجر مي مي شود و شكافكن تر يهـاي جديـدد
ميبهدر بودجه در. آورد وجود ادي وضعيت بحـران اقتص ـبنابراين تأكيد بر بودجه متوازن

.منطقي نيست
هـاي رغم تجارب منفي ناشي از قوانين كنترل كسر بودجه، دولـت آلمـان تـلاش به

قـانون بودجـه متـوازن بـه قـانون 2009در سال. جديدي در اين مسير آغاز كرده است
از 2016براساس اين قانون از سال. اساسي آلمان اضافه شد به بعد كسـر بودجـه بـيش

و35/0  درصد توليد ناخالص داخلي در ادوار تجاري براي دولت فدرال غيرقـانوني اسـت
ديگـر كسـر بودجـه عبـارتبه؛بودجه دولت فدرال بايد كاملاً متوازن باشد 2020از سال
و رشـد«تـر از پيمـان گيرانـه اين قـانون بسـيار سـخت. ممنوع و مشـابه قـانون»ثبـات

ت كه هدف آن از ميـان بـردن كسـر بودجـه در دولت آمريكاس»كسر بودجه اضطراري«
. بيني شكست نسخه آلماني قانون بودجه متوازن دشوار نيست پيش. مدت است ميان

و در سـال 1990كه در سالـ»تحكيم بودجه«قانون در آمريكا به تصويب رسـيد
شد 2002 .دشـ 1980هاي دهـه جايگزين قوانين ناموفق كنترل كسر بودجه سالـ لغو

ايـن. هاي دولـت بـود هدف از اين قانون نه محدود كردن كسر بودجه بلكه كنترل هزينه
و هزينه قانون بين هزينه افـزايشرو ازايـن. هاي صـلاحديد تمـايز قائـل شـد هاي قانوني

در. گيرانـه ممكـن بـود هاي صلاحديد تنها برمبنـاي قواعـد سـخت هزينه هـر افزايشـي
د هزينه بـا منـابع مـالي انطبـاق داده بايسـت هـا مـير ماليـات هاي صلاحديد يا كـاهش

سـبب تقويـت»تحكيم بودجـه«هاي صلاحديد در قانون تثبيت ميزان هزينه]13[.شد مي
از.دشهاي مالي ادواري سياست ويژگي ضد در دوران كسادي براي آنكـه نسـبت معينـي

در اين قانون هيچ؛ هايش بكاهد كسر بودجه محقق شود ضرورتي نبود كه دولت از هزينه
ميو حدي براي كسر بودجه تعيين نشده بود توانست در دوران بحـران اقتصـادي دولت

هاي رونق، افزايش درآمد دولت به بالا كه در دوره كسر بودجه بالايي داشته باشد درحالي
مي،شد ها منجر نمي رفتن هزينه ولـي قواعـد مربوطـه. شـد زيرا سقف هزينه بايد رعايت

ها بـراي زماني كه افزايش هزينهـينه را در مواردي چون وجود بحران اقتصادي سقف هز
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.كرده بوداهاي طبيعي را مستثنهيا فاجعـتثبيت تقاضاي كل ضروري است
و پولي بايد براسـاس صـلاحديد اعمـال شـوند تـا دولـت بتوانـد سياست هاي مالي

و وضعيت اقتصادي را تثبيت  ، مقررات نهادينـه كـردن كنتـرل بنابراين.ندكتقاضاي كل
اگر كشوري بخواهد سياست مـالي خاصـي اعمـال كنـد،. كسر بودجه عاملي منفي است

و برمبناي نياز هزينه را بهترين حالت آن است كه دولت مجاز باشد براساس صلاحديد ها
و بگذارد كسر بودجه به كـه قـانون تقسـيم درحـالي. زا تغيير كند صورت درون تغيير دهد

وبه هاي دولت زينهه بهصلاحديد قانوني در، رسـد نظـر مـي مطلوب اعمـال ايـن قـانون
مي در سياستيهاي غيرضرور بودجه دولت مركزي به محدوديت .شود هاي مالي منجر

راهكارهاي متفاوتي براي برخورد با ايـن. ويژه در اروپا نامناسب است سياست مالي، به
اي بزرگ در سطح اروپاست كه بايد منـابع درآمـد بودجه تأمينيك راه. مشكل وجود دارد

و توانايي بنـابراين بودجـه در سـطح نهادهـاي. داشـته باشـديهاي خاصـ مالياتي، وظايف
مي اتحاديه اروپا يا در سطحي پايين تعيينبا تواند تر، در كشورهاي عضو اتحاديه پولي اروپا

بهها يا درآمدهاي مالياتي از بودجه مركزي هزينه بـر تقاضـا در منـاطق چشـمگيري نحـو،
در ترتيـب بـازتوزيع بودجـه منطقـه ايـنبه. مختلف اثر گذارد اي هماننـد بـازتوزيع بودجـه
مي. تواند هدف تثبيت اقتصادي را محقق كند مرزهاي ملي، مي رود بودجـه مركـزي انتظار

توانـد بـه مـي از اين طريـق عملكـرد منطقـه يـورو. اقتصاد ملي را كاهش دهدهاي نوسان
.شود هاي فدرال سنتي مانند ايالات متحده نزديك عملكرد دولت

حل براي ساختار كنوني ولي يافتن راه. بلندمدت ضروري استدرها گونه توصيه اين
ازآنجاكه بحران اقتصـادي. سياست مالي اروپايي اگر غيرممكن نباشد، بسيار دشوار است

هـا تـك دولـت بـروز كـرده، ضـروري اسـت تـك در غياب يـك دولـت اروپـايي مجـدداً 
. ننـدكهاي مالي مناسبي براي مقابله بـا كـاهش شـديد رشـد اقتصـادي اعمـال سياست

كشورهاي عضو اتحاديه بـه نفـع همـه اعضـاي اتحاديـه يكايكمالي تأمينبديهي است
ورشكستگي هريك از كشورهاي منطقه يورو شوك شديدي به سيستم بانكي كـل. است

مياتحاديه  در پيمـان ماسـتريخت كـه»عـدم امكـان كمـك« ماده. آورد پولي اروپا وارد
كشـورهاي عضـو را برعهـده ديگـر براساس آن كشورهاي عضو منطقه يورو نبايد بـدهي 

و اقتصادي درهموضعيت بگيرند در  . رود تنيده كشورهاي اروپايي از ميـان مـي اضطراري
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و 2010ي نجـات يونـان در بهـار سـال مداران اروپايي بـرا واضح است كه تلاش سياست
كشـورهاي براي ديگر»هاي مالي اروپا صندوق كمك«هاي مالي از طريق طرح اعطاي كمك

و به ناگزير وضعيت منطقه يورو در  شدپرفشار و رشـد«پيمان. انجام كـه انتظـار»ثبات
به مي ي، هـيچ راهكـار كنـد محـدود توليد ناخالص داخلـي درصد3رفت كسر بودجه را

و اسـپانيا و نتوانست از مشكلات مالي كشورهايي مانند ايرلند براي اين بحران ارائه نكرد
با بـروز، اماتا پيش از بحران اقتصادي، مازاد بودجه داشتنداين دو كشور. جلوگيري كند

و نياز بـه نجـات سيسـتم بـانكي در مسـير افـزايش  و در پي كاهش درآمد دولت بحران
و رشـد«پيمـان.توليد ناخالص داخلي قرار گرفتنـد نسبت بدهي به  مسـئله بـه» ثبـات

را ايناز توجه بودبيبدهي بخش خصوصي  رو در زمان بحران، بخش عمومي ايـن بـدهي
.گرفتبرعهده 



و مزد فصل هشتم  ارزيابي مجدد نيروي كار

د بهبا انقلاب نئوليبرالي، ي ي ـزدا شدت مقـرراتر چند دهه اخير بازار كار بسياري از كشورها
كشورهاي صنعتي اين امر بـه افـزايش پراكنـدگي دسـتمزد، افـزايش بيشتردر. ده استش

و تثبيت نسبي مزد براي جلوگيري از تورم  نابرابري در توزيع درآمد، افزايش مشاغل موقت
كه. شده استمنجر  ناپـذيري بـازار كـار انعطافاز بيكاري بالا عمدتاًاين ديدگاه نئوليبرالي

در درواقع مهـم.، ديدگاه اشتباهي استشود ناشي مي و شكسـت تـرين علـت بيكـاري بـالا
يكــي از پيامــدهاي. وجــود آوردن اشــتغال كــافي، كمبــود تقاضــا در بــازار كالاهاســت بــه

.دمدت استسازي نئوليبرال خطر تداوم عدم توازن در بازار كار در بلن جهاني
هـم اثـر بـرو متقـابلاً انـد مشكلات بـازار كـار حـائز اهميـت خصوص چهار عامل در

از،اول. گذارند مي و خصوصـي در بسـياري تأثير بدهي زياد خانوارها، مؤسسات عمـومي
و يافته همراه با تركيبي از رفتار محتاطانه كارآفرينان در سرمايه كشورهاي توسعه گـذاري

هـاي اين عوامل در عملكرد سيستم مـالي كـه از وام. مؤسسات مالي استريسك رفتار پر
و جديد رنج مي و باعـث مـي ايجـاد برد، اختلال بازپرداخت نشده قديمي در كـرده شـود

. هايي كه بازدهي سرمايه در آنها بالاست كاهش يابد گذاري در بخش آينده ميزان سرمايه
و نااطميناني درز اوضاعادوم، توزيع نابرابر درآمد يافتـه كشورهاي توسـعه بيشتر زندگي

و گرايش بيشتر به پس مي باعث محدوديت مصرف تـداوم افـزايشو همچنـين شود انداز
سـوم، بـازار. تر از گذشته خواهـد بـود مصرف از طريق اعطاي تسهيلات در آينده مشكل

مي. گرايشي به برطرف كردن عدم توازن در تراز تجاري ندارد هاي اند به بحرانتو اين امر
پيشـرفت»سـبز«دسـتيابي بـه معاهـده براي سرانجام اينكه، اگر. تري منجر شود عميق

و كمبـود منـابع مـي  هـاي توانـد محـدوديت سريعي حاصل نشود، گرم شدن كره زمـين
.سنگيني براي رشد توليد ايجاد كند

در فصلدر اين بخصوص ابتدا الزامات كلان اقتصادي ررسي قـرار تحولات مزد مورد
و در نهايـت، سپس درباره چگونگي تقويت نهادهاي بازار كـار بحـث مـي. گيرد مي شـود
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و چين مطرح مي .شود مراحل انجام اصلاحات در بازار كار ايالات متحده، اتحاديه اروپا

 الزامات كلان اقتصادي براي افزايش مزد1-8

و تواند شغل خود نمي خودي بااينكه بازار كار به بيافرينـد ولـي در ثبـات اقتصـادي، رشـد
به. اشتغال نقش مهمي دارد و تبـع آن تقاضـاي مصـرفي تحـت تـأثير نحوه توزيع درآمد

تحولات ساختار مزد قرار دارد؛ ولي نبايد اجازه داد كه عملكرد بازار كار به بروز تـورم يـا 
و اقتصاد را بي .ثبات كند ركود منجر شود

شدگفت چهارم در فصل .تسـا افزايش مـزدها ترين جزء تعيين سطح قيمت مهم،ه
ي براي تثبيت قيمت، افزايش مزد بايد برابر با حاصل جمـع براي تبديل دستمزد به لنگر

و تورم هدف وري ميان رشد بهره ترتيـب، ايـن بـه. گذاري شده بانـك مركـزي باشـد مدت
چـون مقـدار. يابـد مـي گذاري شده بانك مركـزي، افـزايش نرخ تورم هدفبا هزينه مزد 
در بايد افـزايش بهـره معيار هاي تجاري قرار دارد، وري تحت تأثير سيكل آماري بهره وري

مي در دوران ركود، بهره. باشدمدت ميان تواننـد يـا هـا نمـي يابد چون بنگـاه وري كاهش
را نمي خواهند به همان سرعتي كه توليد ناخالص داخلي تنزل يافتـه، نيـروي كـار خـود

يابـد، بعد از پايان ركود، هنگامي كه توليـد ناخـالص داخلـي افـزايش مـي. اهش دهندك
مي بنگاه .كار، توليد خود را افزايش دهند توانند تا مدتي بدون افزايش نيروي ها

 آنهـا همـه. هاي مركزي مطلوب نيست ها نيز براي بانك كاهش سطح عمومي قيمت
هاي مركـزي بانك.ندا هاي پولي نامتقارن سياست. كنند تا نرخ تورم پايين باشد تلاش مي

و به قيمت ايجاد بيكاري، بـا افـزايش سـريع هاي پولي محدود سياستابتوانند مي كننده
. دهـدميدر نهايت اعمال اين سياست رشد دستمزدها را كاهش. دستمزدها مقابله كنند

هـا بـراي مـت ولي اگر هزينه مزد كاهش يابـد، جلـوگيري از كـاهش سـطح عمـومي قي
مثـال 2000و 1990هـاي وضعيت ژاپـن در دهـه. هاي مركزي مشكل خواهد بود بانك

.خوبي در اين مورد است
و از ديـدگاه عـدالت نيـز پراكندگي بسيار زياد مزد ازنظر اقتصادي توصيه نمي شود

به كه مزدزماني. پذيرفتني نيست مـزد ند، سهم بسيار بزرگي از افزايشا شدت نامتوازن ها
مي كسانيبه  كه تعلق ميگيرد رشد نيازمنـد. شود بخش كمي از درآمد بالايشان مصرف
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كم افزايش مزد گروهابزيرا؛تر است توزيع درآمد عادلانه . رود درآمد، مصرف بـالا مـي هاي
ممكن است كـه بخشـي از زماني صورت، رشد كافي در تقاضاي مصرفي تنها در غير اين

و برخـي وضـعيتيـ اي بـدهكار شـوند فزاينـده طـور مزدبگيران بـه  كـه ايـالات متحـده
مـورد. كردنـد هـاي رهنـي، بايـد از آن جلـوگيري مـي كشورهاي ديگر پس از بحران وام

و شـغل افـراد اسـت، ايندارد ديگري كه طرح آن در اينجا ضرورت كـه هرچـه درآمـد
براي آينده خـود بيشـتر خواهد بود؛ زيرا خانوارها كمترنامطمئن باشد، تقاضاي مصرفي 

مي پس به. كنند انداز وعلت در چند دهه اخير بسياري از كشورها تجديـدنظر بيكاري بالا
بهدر وظايف دولت رفاه تقاضا در بازا توزيع درآمد نيز بـه. اند شدت كاهش دادهر كالاها را
در سهم مزد بستگي دارد كه در دهه ش يافته كشورهاي جهان كاههمه هاي اخير تقريباً

انعكاسي از قدرت فزاينده سيستم مالي است كه حاشـيه،تنزل سهم مزد در توليد. است
براي دستيابي بـه رشـد باثبـات، سـهم مـزد. خود اختصاص داده است سود بالاتري را به

و اين تحول مجدداً پـذير خواهـد انجام اصلاحات در بازار مالي امكـان با بايد افزايش يابد
م. بود و هزينـه سياستنظور بايد به همين هـاي بخـش هايي مرتبط با سيسـتم ماليـاتي

به عمومي براي تحقق توزيع عادلانه .كار گرفته شود تر درآمد

و قانون حداقل مزد تقويت سيستم چانه2-8  زني مزد

مي قيمتدر بازار كار سازوكار و قيمـت را فقـط اگر در بـازار كـار. خورد شكست عرضـه
و كـاهش سـطح مـزد، بيكاري بايد به كاهش قيمـت كندتقاضا تعيين  . منجـر شـود هـا

و پراكنـدگي شـديد پذيري مزد باعث افـزايش نوسـان انعطاف آن در سـطح دسـتمزدها
به. شود مي به به همين دليل، هيچ كشوري هدايت بازار كار را دسـت نيروهـاي طور كامل

.سپارد بازار نمي
م و نـرخ مدت بهره زد را در حد مجموع نرخ مياننهادهاي بازار كار بايد افزايش وري

در طرف. گذاري حفظ كنند تورم هدف جمعـي هـاي دسـته زني چانه هاي قدرتمند درگير
دهنـد، هاي كلان اقتصادي را در ملاحظات افزايش مـزد مـدنظر قـرار مـي شرط كه پيش

. بـالايي دارنـد براي دستيابي به مزد، براساس راهكار اشاره شده در قسمت قبل، شـانس 
هاي كارگري قدرتمند به قيمت از دست رفتن منافع افـراد شود در اتحاديه اغلب بيان مي
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و در اتحاديه هايي كه نرخ عضويت بالايي دارند به قيمت افـزايش بيكـاري مـزد غيرعضو
هـاي درحقيقت اتحاديـه.و تجربي اشتباه است نظري صورتبهاين بحث. يابد افزايش مي
هـاي كارفرمـايي مـذاكرهي كه در سطح ملي درباره افـزايش مـزد بـا تشـكل قوي كارگر

باكنند، تماي مي . ثبات در سـطح اشـتغال همـراه باشـدل شديدي دارند كه مذاكرات مزد
مي اتحاديه اد كنـدـدانند اگر توافق درباره افزايش مزد فشارهاي تورمي ايج هاي كارگري

و درآمد اعضا سرانجام به قيمت از ميان رفتن اشتغالـ راـ، رشد بانك مركزي نرخ بهره
. هـاي افراطـي تقاضـاها گرايشـي ندارنـد بـه طـرح خواسـته بنابراينافزايش خواهد داد، 

ها را بـه دنبـال خواهـد كاهش سطح عمومي قيمتي در مورد مزدياه ترتيب توافقينا به
كارفرمايي دربـاره مـزد وارد هاي قوي هاي قدرتمند كارگري با تشكل اگر اتحاديه.داشت

.گيردميها نيز مدنظر قرارهمذاكره شوند، منافع بنگا
توانـد مزد در سطح صـنعت مـي به توافق رسيده درباره خاص، مذاكرات در وضعيت

صـنعتي نماينـده تمـام در مثـال اگـر بـراي. كننده وضعيت كلان اقتصادي باشـد تثبيت
و تشكل اتحاديه و ضـمن توجـه بـه الزامـات مايي پيشهاي كارفر هاي كارگري قدم شود

كـار صورت غيررسمي آن را بـه كلان اقتصادي، توافقي حاصل شود كه صنايع ديگر نيز به
ميگيرند حتي اگر توافق حاصله در سـطح صـنعت نباشـد،. شود، ثبات اقتصادي تقويت

مي جمعي در شركت هاي دسته زني نتيجه چانه د تـأثير توانـد بـر كـل اقتصـا هاي كليدي
كلان اقتصادي مورد توجه قرار گيرد، فرايند وضعيت اگر در مذاكرات مزدرو ازاين. گذارد

]1[.رساند تعيين مزد به ثبات اقتصادي ياري مي

از دولت . شوند حمايت كننـدميمنجر نهادهايي كه به هماهنگي دستمزدها همه ها بايد
به سازمان بين از المللي كار گرايـي در سـطح ملـي بـين جانبهسه»شايستهكار«عنوان بخشي

و دولت را براي مذاكره درباره راهبردهاي مـزد هاي كارگري، تشكل اتحاديه هاي كارفرمايي
اصلاحات نهـادي به جمعي براي پشتيباني از مذاكرات دسته. كندو ديگر مسائل توصيه مي

و اي از گزينه مجموعه. استجامعي نيازو سياستي  ها بـراي حمايـت سياستهاي اصلاحي
ن اين گزينه، اما جمعي وجود دارد زني دسته از چانه سـتند،يها براي همـه كشـورها مناسـب

مي مطمئناًولي  .توانند از تجربيات هم استفاده كنند كشورها
هـاي كارفرمـايي، ابـزاري قـوي بـراي تقويـت عضويت اجباري مؤسسـات در تشـكل
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مزدهـايابايجاد وضعيتي متعادل در بازار كار. جمعي در كل صنعت است هاي دسته توافق
تـلاش مـديران بـراي پـايين نگـه داشـتن. هر بخش، كالايي عمـومي اسـت هماهنگ در

ها يكسـان باشـد، شركتهمه سطح مزد براي اگر.اي نيست دستمزد كاركنان عمل سازنده
توسـعه توليـدات جديـد، بهبـود تواننـد روي جاي تلاش براي كاهش مـزد، مـي مديران به

و يا بهبود در فر در. يند توليد تمركز كنندامراقبت از مشتريان امـا اگـر عضـويت اختيـاري
هاي كارفرمايي نتواند سطح هماهنگ مزد در هـر بخـش را تضـمين كنـد، عضـويت تشكل

. اجباري روش مشروعي براي تضمين ايجاد رويكردهاي منسجم در بخش كارفرمايي اسـت 
هاي كارفرمايي كاركردهاي مهم ديگري مانند آمـوزش كاركنـان دارنـد، بر اين، تشكلوهعلا

هاي كارفرمايي اين اطمينـان عضويت اجباري در تشكل. كالاي عمومي استآنتكه ماهي
كهكن را حاصل مي در.د تـوافقي را اعمـال كننـدمز صورت خودكاربهكارفرماياند اتـريش

ا و توافـق تاقاجراي اين روش، در قالب هـاي هاي بازرگاني، تجارب خـوبي اندوختـه اسـت؛
د زني دسته حاصل از چانه .درصدي دارد 100ر اين كشور پوشش جمعي

به توافقات دستهكهرويكرد ديگر اين از. صورت اجبـاري اجـرا شـود جمعي در تعـدادي
تـ جمعي كشورهاي اروپايي، پوشش توافقات دسته حـت پوشـش يعني، تعداد كاركناني كه

به توافقات دسته از جمعي قرار دارند با كاركنانهمه عنوان درصدي اجبـاري شـدنـ اغلب
جمعـي ايـن اسـت ابزار ديگر تقويت مذاكرات دسته. ها افزايش يافته است اجراي اين توافق

هايي قرارداد داشته باشند كه تحت پوشـش مـذاكرات با شركت فقطهاي دولتي كه شركت
مي.ندجمعي هست دسته را تواند ملاك شرط عقد قرارداد با دولت  شـود شامل هاي مختلفي

ميزهاي آموزشي برگ مانند اينكه آيا شركت دوره .كند ار
به روند مقررات و و تبع آن از ميان رفتن مشاغل معمول تمام زدايي در بازار كار وقت

 تـأمين گونه روابط كار، سيستم اين. وقت بدون وقفه در بسياري از كشورها ادامه دارد پاره
ميرا اجتماعي در؛كنـد تضعيف كاركنـان حـق بيمـه پرداخـت ايـن حالـت همـه زيـرا

و پـاره بر اين، از ميان رفتن مشاغل معمول تمام علاوه. كنند نمي وقـت، خطـر قـرار وقـت
پ  هـايي كـه سياسـت همـه. دهـد مـي يـري را افـزايش گرفتن در زير خط فقر در دوران

درو]وقت تأكيـد دارنـد وقت يا پاره عادي بر تداوم اشتغال معمول تماماوضاع در[ فقـط
ميوضعيت  .گيرند، بايد مورد حمايت قرار گيرند استثنايي اين شرايط را ناديده
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مشـابهي منطقـهو هـاي مختلـف در بخـش ازنظر اقتصادي منطقي نيست كه بنگاه
از اين امر رقابت بين شـركت. براي كار مساوي دستمزدهاي متفاوت پرداخت كنند هـا را

و ازنظر اقتصادي نيز ناعادلانه است شكل طبيعي خود خارج مي درست اسـت كـه. سازد
و پرداخت دستمزدهاي زير ميانگين در بعضـي شـركت اشتغال، با كاهش بهره يهـا وري

به صنعتي خاص مي منفـي تفـاوت دسـتمزد آثاري افزايش يابد، وليدت محدوصور تواند
اگر. وري كل، بيشتر است هاي اقتصادي، از منافع حاصل از اين نوع كاهش بهره در بخش

هاي مختلف وجود داشته باشد، اين وظيفه دولت است دلايلي براي حمايت از بنگاه واقعاً
.كه در اين زمينه اقدام كند
اول اينكـه، ايـن قـانون. استفاده از قانون حداقل مزد اسـت،ريك ابزار مهم بازار كا

و حتـي در ميان. ها عمل كنند تواند مانند سدي در برابر خطرات كاهش قيمت مي مـدت
هاي كـارگري با وجود ضعف اتحاديه. بلندمدت اين خطر وجود دارد كه بيكاري بالا بماند

و كـاهش سـطح زني در بسياري از كشورها، مشكل چانهسازوكارو  بتوان از سقوط مـزد
سـوي ها جلوگيري كرد، بنابراين سياست حداقل مزد بايد در مقابله با گـرايش بـه قيمت

دوم اينكـه، قـانون حـداقل مـزد. ها نقش مهمـي ايفـا كنـد كاهش سطح عمومي قيمت
به مي و و. تبع آن توزيع درآمد را تغيير دهد تواند ساختار مزد  حـداقل مـزد بايـد سـالانه

و تورم هدف براساس نرخ متوسط رشد بهره گذاري شده در كشور مورد نظر افـزايش وري
سـت،اهـا در حـال كـاهش ترتيب، قانون حداقل مزد، در شرايطي كـه قيمـت اينبه. يابد

مي به از اگر ميانگين مزد در كشـوري بسـيار سـريع. كند صورت لنگر مزد اسمي عمل تـر
شدملاك افزايش مزد  ، حـداقل دسـتمزدها بايـد بـا توجـه بـه افـزايش شود زيادهگفته

اي. ميانگين مزد تعديل شود كهبه نن معنا .بايد قرباني مبارزه با تورم شودتوزيع درآمد
تـر يـا اگر ساختار مزد در كشوري بايد اصلاح شود، حداقل مزد قانوني بايـد سـريع

ا. تر از ميانگين مزد تغيير كند آهسته در ايـالات متحـده،. سـت اين يك تصميم سياسـي
به مبارزه در تعيـين حـداقل مـزد در1،»مزد منطبق با حداقل معاش«اي براي دستيابي

را اين مبارزه سبب شد كه در برخي مناطق، دولت. جريان است هاي محلي حـداقل مـزد
و]2[.بالاتر از سطح حداقل مزد ملي تعيين كنند در نهايت، بايد بين حداقل مـزد قـانوني

____________________________________________________________________ 
1. Living Wage  
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زيرا اگر كمك دولـت؛ميزان كمك درآمدي به خانوارهاي فقير تفاوت وجود داشته باشد
و يا بيشتر باشـد عـلاوه  اينكـه ناعادلانـه بـر به خانوارهاي فقير با حداقل مزد قانوني برابر

مي براي كار تمام انگيزه است، .كند وقت را تضعيف
و زمامكانگلستان در دوران حكومت حزب قانون 1999 توني بلر در سالداري ارگر

وآميزي به اجرا صورت موفقيت حداقل مزد را به الگوي مناسـبي را بـراي تعـديل درآورد
. اسـت1»مزدهـاي پـايين«پيشنهاد تعديل مزد برعهده كميسيون. سالانه مزد ارائه كرد

و متخصصـان،هـاي كـارگري اين كميسيون شـامل نماينـدگاني از اتحاديـه كارفرمـايي
و سـو تخصـص خـود را در اختيـار كميسـيون قـرار مـي لي است كه ازيـك مستق دهنـد

نهـايي هرچند تصميم. اي در تصميمات كميسيون دارند كننده ديگر نقش متعادل ازسوي
كنـد، ولـي پيشـنهاد تعـديل ازسـوي در مورد تعديل حـداقل مـزد را دولـت اتخـاذ مـي 

.شود كميسيون در عمل ازطرف دولت پذيرفته مي
هـايي كـه اد رايج عليه قانون حداقل مزد اين است كه اگر اين قـانون در بخـش انتق

. دهنـد دستمزد پايين است به اجرا گذاشته شود، افراد زيادي كار خـود را از دسـت مـي 
ت رفـتن افزايش حداقل مزد قانوني باعث بالا]3[.كند يد نمييأشواهد تجربي اين ديدگاه را

كم درآمد گروه شـود، هـاي بـا درآمـد بـالا مـي به قيمت كاهش درآمد گروهو درآمد هاي
درآمد بيش از خانوارهاي با درآمد بالاست، بـه همـين تمايل به مصرف در خانوارهاي كم

.رفتن حداقل مزد افزايش يابد بالابا رود كه سطح اشتغال دليل انتظار مي

و چين آمريكا، اتحاديه پولي اروپا ايالات متحده: مطالعات موردي3-8
 آمريكا ايالات متحده1-3-8

وبـيش براسـاس افـزايش به بعد، در ايالات متحده افزايش دستمزدها كـم 1980از دهه
به بهره اين روش بـراي سياسـت پـولي. درصدي بوده است3اضافه نرخ تورم حدود وري

و رشد اقتصادي نسبتاً بالاي  از 1990ايالات متحده از اوايل دهه بسيار مفيد بود تا قبـل
در. هاي رهني تا حدودي به همين دليل بـوده اسـت بحران وام ولـي تغييـرات دسـتمزد

به هماهنگ چانهسازوكار آمريكا نتيجه  . طور اتفاقي حاصل شـده بـود زني مزد نبود؛ بلكه

____________________________________________________________________ 
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رازن چانهسازوكاركه ضرورت دارددر ايالات متحده بازسازي نهادهايي ي هماهنـگ مـزد
ممكن نيست؛ ولي تلاش در اين1هرچند بازگشت به معاهده ديترويت.سازند پذير امكان

.جهت كه ازسوي دولت نيز پشتيباني شود، اولين گام خواهد بود
اعمـال سياسـتي. بار بود افزايش پراكندگي مزد بعد از آغاز انقلاب نئوليبرالي فاجعه

پ افـزايش. داشـت ايين در ايالات متحـده ضـرورت مبـرم در جهت كاهش مشاغل با مزد
ميچشمگير  در كننـد مـي مزد كارگراني كه در اين مشاغل فعاليت توانـد عنصـر مهمـي

نابرابر درآمد ايالات متحده باشد؛ زيـرا توزيـع نـابرابر درآمـد يكـي از بسيار تغيير توزيع 
اعمـال سياسـت فعـال. داري نئوليبرالي است اقتصادي نظام سرمايهـمشكلات اجتماعي 

ميازسوي حداقل  هاي حداقل دستمزد در ايـالات تواند مكمل سياست دولت مركزي كه
از هاي بـا درآمـد بـالا، گروه.و حتي شهرها باشد، بسيار مفيد خواهد بود شـمار كثيـري

و ديگر بخش»استارها سوپر« ها صورت اتفاقي به اين موقعيتبه ولاًها، معم در حوزه مالي
هـاي هاي تصـاعدي، مشـابه ماليـات هاي بالاي ماليات دولت آمريكا بايد نرخ]4[.رسند مي

.اعمال كند را مجدداً 1980پيش از دوران ريگان در اوايل دهه 

 اتحاديه پولي اروپا2-3-8

بانـك).2-3.رك( مواجهـه اسـت تري در بـازار كـار با مشكل پيچيده اتحاديه پولي اروپا
و براساس روند بهرهرا مزد مركزي بايد  . دهـد گـذاري شـده افـزايش رخ تورم هدفنوري

تفـاوت.اجرا شده استحديتااين قاعده اتحاديه پولي اروپا دركل براي كشورهاي عضو
و گرايشـي روند رشد بهرهدرخصوص ميان كشورهاي عضو اين اتحاديه  وري زيـاد اسـت

كشور عضـو اتحاديـه پـولي اروپـا، پانزدهدر. ها وجود ندارد سمت كم شدن اين تفاوت به
درصـد3/1، حـدود 2008تا 1999هاي وري در فاصله سال متوسط افزايش سالانه بهره

و در پرت4/0وري در ايتاليا زير رشد سالانه بهره. است وغدرصد در ال كمتر از اين مقـدار
و ايرلنـد كـه حـاليدر اسپانيا بسيار كمتر است؛ متوسـط سـالانه رشـد از فنلانـد، يونـان

در اتـريش، فرانسـه،. برخوردارنـد كشور عضـو اتحاديـه پانزده وري بالاتر از ميانگين بهره
و هلنـد افـزايش بهـره  درصـد در سـال اسـت، بـا وجـود چنـين5/0وري حـدود آلمان

____________________________________________________________________ 
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تزياديهاي تفاوت وري وجه به روند افزايش بهـره، سطح مزد در هر كشور اروپايي بايد با
و نرخ تورم هدف اگـر. شود بانك مركزي اروپا تعيينازسوي گذاري شده كشور مورد نظر

هـاي رقـابتي منـاطق كشورهاي عضو اتحاديه پولي اروپا اين قاعده را دنبال كنند، قيمت
پ. مختلف داخل اتحاديه تغيير نخواهد كرد يـروي ولي اعضاي اين اتحاديه از ايـن قاعـده

و پرت افزايش مزد در آلمان بسيار كند بوده، درحالي. اند نكرده بـا وجـودالغكه در اسپانيا
.اند داشتهيتر وري، افزايش مزد بسيار سريع رشد پايين بهره
و افزايش مزد آلمان بايد چيز قبل از هر چندين سال مزدهـا بسـياردرداشته باشد

از سريع و غ ـدر كشـورهاي عضـو اتحاديـه ماننـد يونـان، پرت. قاعده افزايش يابداين تر ال
اسپانيا كه كسري تراز تجاري بالايي دارند، نرخ افـزايش مـزد بـراي مـدتي بايـد خيلـي 

هـا در برخـي بـراي جلـوگيري از كـاهش قيمـت. وري افزايش يابد تر از رشد بهره آهسته
مزد در كشـورهايير چشمگيافزايش نسبتاً با كشورهاي عضو اتحاديه، قدرت رقابتي بايد 

كه داراي مازاد در حساب جاري هستند، تعديل شود نه با كاهش مزد در كشورهايي كـه 
.كسري زيادي دارند

و به بـدون. خصوص در كشورهاي عضو اتحاديه پولي ضروري است نهادسازي در اروپا
لي چـون عـوام. در معرض خطر خواهد بـود آن انسجام فراگير در اتحاديه پولي اروپا، حيات 

و هماهنگي مزد ميان كشـورهاي عضـو سياست انسـجام بيشـتري را در هاي مالي مشترك
مي اتحاديه به درهم. آورد وجود اكنون، هيچ اتحاديه كارگري يا سازمان كارفرمايي فراگيـري

هـاي شـغلي، حـداقل در بعضـي گـروه بايـد گفتنـي اسـت. اتحاديه پولي اروپا وجود ندارد
هـايي برداشـته گـام خصوص ايندر. سطح اتحاديه پولي اروپا انجام گيردمذاكرات مزد در 

.ايجاد نهادهاي جديد از ميان بردبا خطرات كنوني را بايد. شده ولي كافي نبوده است
دستيابي بـه افـزايش هماهنـگ مـزد در كشـورهاي عضـو اتحاديـه پـولي اروپـا در

در همان. مدت مشكل است كوتاه ت متحده صادق اسـت، اجـراي قـانون ايالا بارهگونه كه
اعمال سياسـت حـداقل. حداقل مزد نقش مهمي در ايجاد هماهنگي در تعيين مزد دارد

در مزد هماهنگ مي ايـن. كنـد كشورهايي نظير آلمان را تضـمين تواند افزايش دستمزد
از ضرورت اعمال حداقل مزد نسبتاً بـالا در آلمـان. حداقل مزد ندارد دربارهقانوني كشور 

.كشورهاي صنعتي بسيار بيشتر استديگر
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 چين3-3-8

در سـطح سـريع مـذاكرات مـزد بايـد. چين نيز بايد نهادهاي بازار كار را بهبـود بخشـد
و در اتحاديه بنگاه سياست حداقل مزد. كند هاي موجود تحركي جديد ايجاد ها آغاز شود

به تواند فعالانه نيز مي نابرابر بسيار توزيع درآمد،دو سياست اجراي اين. كار گرفته شود تر
در ريزي شرايطي براي مذاكرات فراگير پايهبراي مدت، در ميان. چين را تغيير خواهد داد

از بنگاه. بايد تقويت شودييهاي كارفرما سطح صنعت، تشكل هـاي دولتـي بايـد بخشـي
سه. بپردازند شانعنوان پاداش به كاركنان سود استفاده نشده خود را به جانبه نهاد مستقل

و دولت بايد رهنمودهـاي مربـوط بـه هاي كارگري، تشكل شامل اتحاديه هاي كارفرمايي
.كنداعمال سراسر كشور در مزد را 



 المللي در بازارهاي به مديريت بين نياز فصل نهم
 المللي سرمايه بين

و سياست پولي . اسـتيداري شايسته حركتـي ضـرور سرمايهبراي اصلاح سيستم مالي
آن توان پوياي شيوه توليد سرمايه ، كنـد مـي تـأمين سيسـتم مـالي را داري كه خـوراك

بياما. نظير است بي هاي خطرناك اقتصادي اسـت ثباتي همين سيستم مالي عامل عمده
بردبهـ هاي رهني كه در بحران اخير وام ـايـن مسـئله ليل تمركز وسايل ارتباط جمعي

شد به شـماري بـوده كـه از هنگـام تولـد نظـام هـاي بـي بحـران از ايـن. وضوح مشاهده
و برخـورد نسـبت بـه مقـررات،. استايجاد شده داري سرمايه ولي بسته به شرايط معين

بي) دو دهه پس از جنگ جهاني دوم(هاي ثبات نسبي دوران شد ثباتيو سـازي جهـاني دوران(يد هاي
در ازاين. وجود داشته است) به بعد 1980نئوليبرالي از دهه  آينده نظـام بارهرو هر بحثي

ت داري بايد ضرورتاً سرمايه در اينجـا بايـد. شـود لقـي نقطه عزيمت در عرصـه اقتصـادي
 مـدت بازارهاي مالي مواردي چون ديد كوتاه. هاي مختلفي مورد بررسي قرار گيرند جنبه
و عواملي مانند نـرخ ارز، جريـان سـرمايه بـين بانك و ساير نهادهاي مالي در ها و المللـي

دقـت كـافي در ايـن.دنـده ها را پوشش مـي نهايت نفوذ بازارهاي مالي بر مديريت بنگاه
به عرصه . داري شايسته است سوي سرمايه هاي اقتصادي اولين گام مهم

 تجديد ساختار نظام مالي1-9

شـدت اي است كه از زمان بـروز بحـران بـه اي محدود مسئله اصلاح نظام مالي در عرصه
در مداران براي جلوگيري از بحـران سياست. مورد بحث قرار گرفته است هـاي اقتصـادي

اقتصـاددانان ماننـد هـايمن بعضـي كـه درحـالي. كننـدن موضوع تأكيـد مـيايآينده به 
و نوريل روبيني از مدتمينسكي، رابرت شيلر، ژوزف استيگليت انـد اظهار داشـته قبلهاز

مي كه مقررات نامناسب در گيري حباب در بازارهـاي بـورس تواند به شكل بازارهاي مالي
بي وضعيت اعتباري بانك،و مسكن بينجامد و ها را و در پـي توقـف اعتبـارات ثبات سازد
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و بـدهي بـيش عدم توازنـتسهيلات و هاي عظيم در تـراز تجـاري از حـد در كشـورها
هـاي انتقـادي بـراي اين تحليل. كند بازار سرمايه جهان بروزدر سيستماتيكهاي بحران
و غيرواقعي به حاشيه رانده شده بودعنوانبههاي طولاني مدت بحرانبا. مباحثي عجيب

هاي رهني در آمريكا پيام مربوط به مشكلات بازارهـاي سـرمايه نظـارت نشـده را بـه وام
و يانجر هـاي بـازار هاي اخير هزينه بحـران در دهه. فرستاد تخصصيهاي غالب سياسي

هاي رهني بـه مالي براي اقتصاد واقعي بسيار هنگفت بوده ولي هزينه ناشي از بحران وام
بـدون اصـلاحات اساسـي در نظـام مـالي، دسـتيابي بـه. باري رسيده است ميزان فاجعه

كـالايي اسـت،سيسـتم مـالي باثبـات بنـابراين. سـتينپذير داري شايسته امكان سرمايه
و كنترل نظام بانكيبا عمومي كه دولت بايد .كند منافع مردم، عرضه تأمينبراي نظارت

و حمايت از مصرف اصلاح وال«با تصويب قانون  2010كـه در تابسـتان»كننده استريت
و و كنتـرل مؤسسـات نامه بخشدر آمريكا به تصويب رسيد هاي اتحاديه اروپا در مورد نظارت

و بازار مالي كه در اواخر سال  انـد مـداران تـلاش كـرده، سياسـت شـد مصوب 2010اعتباري
در. بخش مالي را تحت كنترل درآورند اصـلاحات قـانوني فـوق، بايـد بارهولي پيش از قضاوت

شوشود مشخص  هـاي وحشـتناك بـه نظـاميككه براي تبديل سيستم مالي از عامل ايجاد
.اقتصادي چه اقداماتي ضروري است هاي مفيد براي ارائه خدمات به ديگر بخش

بر بازار مالي1-1-9  ابعاد كلان نظارت

كـه نهادهـاي نظـارتي، هاي گذشته ايـن بـود مسئله اساسي در اصلاح بازار مالي در دهه
،براي ايجاد محـدوديترو ازاين.ندداشت، به كارايي بازارها باور اقتصاددانانبيشتر همانند 

و.شدو كنترل ضرورتي احساس نمينظارت در برخي موارد كه تحقق شفافيت اطلاعات
و كنترل،، اعمال مقرراتكننده بازار كاملاً وجود نداشت نيروي تنظيم ايجـاد براي نظارت

بر ثبات نهادي مورد پذيرش قرار مي و فرض در ايـن بـود گرفت سـطح خـرد كـه ثبـات
به مي در نتيجـه ايـن قضـاوت. شـود طور خودكار به ثبات كلان اقتصـادي منجـر بايست

هاي بازار دارايي، افزايش شـكنندگي كـل نادرست، مشكلات كلان اقتصادي مانند حباب
حد سيستم به و بدهي بيش از در بخشهمه دليل بالا رفتن نسبت بدهي هاي اقتصـادي

و  ميمش مسائلديگر همه كشورها .شد ابه ناديده گرفته
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و،ايجاد نظام مـالي بهتـر براي بنابراين اولين گام ايجـاد تحـول در فلسـفه نظـارت
كه بار ديگر به پيامـدهاي كـلان اقتصـادي عملكـرد سيسـتم مـالي نحوي كنترل است به

مي. توجه شود به تمركز بر مسائل كلان اقتصادي ايجاب نحوي كنترل كند كه نظام مالي
ارزيـابي بـراي هـاي نظـارتي سـازمان. هاي توليدي قـرار گيـرد در خدمت بنگاه شود كه

در ايـن.را بررسـي كننـد آنها مدل عملكرد با اطلاع نهادها توانمندي نهادهاي مالي بايد 
بـازي بـه سـفته هايي كه عمـدتاً فرايند، نهادهاي مالي بايد مجبور شوند كه براي فعاليت

كـاملاً را هـاي مخـرب بعضـي عملكـرد يـاو تأمينتري را مرتبط است سرمايه بسيار بالا
و پـذيرش هـاي بسـيار كوتـاه هاي انگيزشـي كـه اسـتراتژي سيستم. كنند ممنوع مـدت
مي ريسك سـرمايه بسـيار تـأمين كنند بايد ممنوع يـا بـا هاي بيش از حد بالا را تشويق

]1[.شودبالاتري همراه 

و . منابع بيشـتري در اختيـار داشـته باشـنديكارمندمقامات ناظر بايد ازنظر مالي
و ارائـه وجود كاركنان متخصص براي نظارت دقيق بـر مسـائل پيچيـده در نظـام مـالي

نهادهـاي خصـوص در اين. جديد براي بهبود سيستم نظارتي، حياتي است هايپيشنهاد
و هـم در نظـارت بـر   ناظر بايد براي كنترل مبادلات، هم در موارد بررسي نقض مقـررات

منظور، نهادهـاي نظـارتي بايـد در به اين. انجام دقيق مقررات، آزادي عمل داشته باشند
و كلان  .داشته باشندبازرسان متخصص عرصه اقتصاد خرد

دربانكدارحذف نظام2-1-9  سايهي

. تر اعمال مقررات فراگيـر بـراي بـازار سـرمايه اسـت بازارهاي مالي باثباتبراي گام دوم
درعمليات مي كجا اقتصادي، بدون توجه به اينكه كدام مؤسسه يا شود، بايـد نظـارت انجام

ن. شودو كنترل  و گيـر مـي هـاي واسـط شـكل شود، فعاليتاگر فراگيري مقررات تضمين د
و ديگر كنشگران بازار مالي فعاليت بانك طبيعتاً.دزن مقررات را دور مي هاي خود را بـه ها

مي هاي قانوني يا مكان نظام . كنند كه در آنها كمترين مقـررات اعمـال شـود هايي منتقل
.بروز كرده است»نظام بانكي سايه«گيري هاي اخير با شكل اين فرايند در دهه

و بخشي ديگربانكداربخشي از نظام از طريق انتقـال يـا مبادلـهي سايه در كشورها
هاي تجاري كـه تحـت بانك. تري دارند، شكل گرفته است با كشورهايي كه مقررات ساده
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را تـر فعاليـت كننـد، بخـش پرريسـك تري فعاليـت مـي گيرانه مقررات سخت  هـاي خـود
انـد كـه گذاري منتقـل كـرده هاي سرمايه به نهادهايي مانند مؤسسات اعتباري يا صندوق

و برخي آنها در خارج از كشور تأسيس شدهتحت نظا در نتيجه. اند رت كمتري قرار دارند
و نهادهـاي خـارج از كنتـرل ماننـد بانكداراين فرايند از اهميت  ي سـنتي كاسـته شـده

هاي مـالي غيربـانكي گذاري يا ديگر واسطه هاي سرمايه گذاري، صندوق هاي سرمايه بانك
قضـاوت غلـط در مـورد كارآمـدي بـا ترتيـب ايـن بـه.اند دست گرفته عرصه فعاليت را به

و اينكه اين بازارها ماهيتاً بهبانكدارثبات هستند، سيستمبا بازارهاي مالي سـرعتي سايه
.رشد كرده است

سـو با توجه به مشكلات ناشي از گسترش اين سيستم، اصلاح بازار مالي بايد ازيـك
و بانكدارحذف  و،ديگـر مقـررات تعيـين شـده ازسويي سايه را هدف قرار دهد نظـارت

. كنـد نهادهاي مالي، بدون توجـه بـه شـيوه ثبـت آنهـا اعمـال همه كنترل لازم را براي 
هاي بانكي بايد تحـت نظـارت قـرار گيـرد نـه نهادهـاي گونه كه اشاره شد، فعاليت همان

در مثال، تعيين ميزان معين سرمايه براي بانكبراي. خاص مالي كـه حـالي هاي تجـاري،
تبعيت از اين مقررات وجـود نـدارد، بـه دور زدن در براي مؤسسات اعتباري هيچ الزامي 

ي سـايه ممنـوع كـردن بانكدارهاي تحقق هدف حذف يكي از راه. شودمي مقررات منجر
بـه اشـكالي ترجيحاً(فعاليت مؤسسات اعتباري يا ديگر نهادهايي است كه سيستم بانكي

ك و . كنـد مـي فرار از اجـراي مقـررات ايجـاد براي) نترل قرار داردكه كمتر تحت نظارت
و فعاليتهمه گزينه ديگر آنكه هاي يك نهاد مالي بايد در ترازنامـه واحـد انعكـاس يابـد

ازـنهادهاي مـالي همه علاوهبه. همين ترازنامه مبنايي براي كنترل اجراي مقررات باشد
اع هاي سرمايه جمله بانك و مؤسسات  تـأمين تبـاري بايـد از مقـررات مربـوط بـه گذاري

.شود تا نسبت بدهي به سرمايه اين مؤسسات محدودكنند ميزان معيني سرمايه تبعيت
همـه هـاي به موازات اين اقدامات، مقـررات مربـوط بـه شـفافيت بايـد در فعاليـت

و صندوق نهادهاي اعتباري، واسطه و هاي مالي خصوصي رعايت هاي مالي غيربانكي  شود
و سرمايه،هاي روزمره فعاليت م ساختار مالكيت ردم گذاران اين مؤسسات بايد براي عموم

.و نهادهاي نظارتي مشخص باشد
مبادلات غيرقابل كنترل شعبات داخلي اين نهادهاي مـالي بـا مراكـز خـارج از بايد
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پولي اروپـا اجراي چنين قوانيني براي آمريكا، اتحاديه اروپا يا اتحاديه. كشور ممنوع شود
و ممنوعيـت مبـادلات بـا مراكـز خـارج از كشـور ازنظـر اقتصـادي زيـاني  دشوار نيست

و تنها به عزم سياسي نيازمند است ]2[.دربرندارد

ي تجاري را از مشكلات بالقوه بخش ديگر سيسـتم مـالي بانكدارسرانجام اينكه بايد
و معاملات سوداگرانه گرايش دارد، كه به انجام سفته پيشنهاد پالرو ازاين. كرد جدا بازي

و رئيس سابق فدرال رزرو  از كـه بانـك بر اين مبنيولكر، مشاور باراك اوباما هـاي تجـاري
و سرمايه ها مانند مبادله وام برخي فعاليت و صندوق هاي رهني هـاي گذاري در مؤسسات

ون اصـلاح تر ولي مشابهي در مـورد قـان موارد ضعيف.، شايان توجه استشوند مالي منع
.استشده استريت پيشنهاد وال

با وجود اين، قانون پيشنهادي ولكر بـراي جلـوگيري از انتشـار مشـكلات ناشـي از
به بازي در بخش مالي به بانك عمليات سفته . گيرانه نيسـت اندازه كافي سخت هاي تجاري

بـازي وام سفتههاي تجاري بتوانند به ديگر نهادهاي مالي براي عمليات تا زماني كه بانك
مي بدهند، ورشكستگي يك مؤسسه اعتباري يا بانك سرمايه تواند باعث فروپاشـي گذاري

و بحران مالي شودبانكداركل سيستم  بنابراين ارتباط نزديـك ميـان سيسـتم.ي تجاري
و واسطهبانكدار .هاي مالي غيربانكي بايد قطع شودي تجاري

تجاري بـه نگهـداري ميـزان بـالاي سـرمايه در هاي گزينه ديگر مجبور كردن بانك
مقابل پرداخت وام به نهادهايي است كه تحت نظارت كمتري هستند يـا ريسـك بـالايي 

گونه قوانين اعطـاي وام اين. گذاري يا مؤسسات اعتباري هاي سرمايه دارند، مانند صندوق
مي به چنين مؤسساتي را پرهزينه هـاي مـالي نهـاد آن اسـت كـهاي حل ريشه راه.دكن تر

 تـأمين گـذاران اسـتفاده كننـد كـه سـرمايهاي از منابع مالي فقطغيربانكي مجبور شوند 
هـاي تجـاريي مـالي غيربـانكي ازسـوي بانـكهااعطاي وام به نهادهمچنينو اند كرده

و نهادهاي مـالي درهرحال بانك. ممنوع باشد هاي تجاري نبايد مؤسسات مالي غيربانكي
كجديــدي  و هــم بانــك هــاي بانــك كــه هــم فعاليــتننــد تأســيس هــاي هــاي تجــاري

حـل مشـكل بـراي هـا گـامي محـدوديت گونـه اعمال ايـن. گذاري را انجام دهند سرمايه
بي نهادهاي مالي است كه دولت نمي .ورشكستگي آنها باشدبر طرف تواند ناظر



 _____________________ داري شايسته راهكاري براي تحول در نظام اقتصادي سرمايه 172

هم3-1-9 از فرايندهاي  جهت با ادوار تجاري جلوگيري

با ادوار تجاري گرايش دارنـد؛ جهتهمبر ماهيت خود به فرايندهاي مالي بناهاي سيستم
و هـا همگـام بـا افـزايش ميـزان وام حركـت مـي زيرا افزايش قيمت در بازار دارايي كنـد

هـاي اين حركت. ها با توقف اعطاي وام همراه است كاهش قيمت در بازار دارايي عكسرب
يكهممند نظام ميجهت با ادوار تجاري و با اعمـال مقـررات كنـوني ديگر را تقويت كنند
به نمي هـاي ارزيـابي ريسـك مـدل. صورت جـدي درهـم شكسـت توان اين هماهنگي را

؛هاي سري زماني متكي است نيز با ادوار تجاري همسو هستند بر داده ها كه ضرورتاً بانك
حبـاب در بـازار گيـري ها در دوران رونق اقتصادي، حتي بـه هنگـام شـكل زيرا اين مدل

وجـود نشـدني هـاي وصـول وام،وضـعيتي در چنين. دهند دارايي ريسك را كم نشان مي
و بانك .مندند علاقه هاي موجود ها عموماً به اعطاي وام با استفاده از سرمايه ندارد

. وجود نيايـدبه با اعمال مقررات تسهيلات بانكي كنترل شود تا بحرانهمچنين بايد
 دهـدميتر نشان هاي ارزيابي ريسك خطر را بزرگ تركد، مدل زماني كه حباب دارايي مي

اي كـه بـا تعيـين ميـزان حـداقل سـرمايه. كاهنـد دهي خـود مـي ها از ميزان وام بانكو
و  مؤسسات مالي، بدون توجه به ميزان ريسك ارزيابي شده بايد در اختيار داشـته باشـند

هاي ارزيابي ريسـك كـه داراي عناصـر ضـدا به استفاده از مدله يا با مجبور كردن بانك
ولي اين تدابير نيز به تنهـايي كـافي. توان اين مشكل را حل كرد ادوار تجاري باشند، مي

حداقل ميزان سرمايه موجود در مؤسسات مـالي بايـد براسـاس صـلاحديد بانـك. نيست
ا اينبه. هاي مختلف معين شود مركزي براي وام در عطاي وام مسكن، سـفته ترتيب بـازي

و مالي صندوق تأمينسهام يا  مي... هاي مالي خـاص اقتصـادي اوضـاع توان برحسـب را
مثـال تعيـين ميـزان بـراي. شـود مـي هاي ديگـري نيـز اعمـال سياست. تر كرد پرهزينه
فقـط گونه مقررات اين است كـه مزيت اين. كند تأميناي كه خريدار مسكن بايد سرمايه

.شودمي گيري حباب مسكن اجرام شكلهنگا
 توانـد مـؤثر باشـد ها مـي اعمال اين سياست دهدميشواهد تجربي در اسپانيا نشان

گيـري حبـاب مسـكن، العمل به شكل بانك مركزي، در عكس 2000در سالكه طوري به
بينـي افـزايش هـاي قابـل پـيش ها را مجبور كرد ذخاير خود را براي مقابله با زيـان بانك
به. دهند در در نتيجه، آسـتانه بـروز بحـران رغم تركيدن حباب بزرگ دارايي در اسپانيا،
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به وام گونـه مزيـت ديگـر ايـن.ي مانـد طور نسـبي باثبـات بـاق هاي رهني، سيستم بانكي
شك يكـيبي. گيري حباب است اقدامات حل مشكل اعمال سياست پولي به هنگام شكل

هـا رسانه. گيري حباب در بازار مسكن آمريكا بود هاي رهني، شكل از علل بروز بحران وام
را؛و گروهي از اقتصاددانانهاو روزنامه و رئيس سابق آن آلن گرينسپن مورد بانك مركزي

1گرينسپن پس از تركيدن حبـاب دات كـام كه معتقد بودند منتقدان. شماتت قرار دادند

، براي مدت طولاني نرخ بهره را بيش از حد پايين 2001سپتامبر11و حمله تروريستي
و اين سياست عامل اصلي در شكل ]3[.گيري حباب مسكن بود نگه داشت

بـ ولي گرينسپن در دو  2004تـا 2002هـاي در فاصـله سـال.ودراهي گير افتـاده
و سطح مزد در ايالات متحده نامناسب بود هاي عمـده نشـان شاخص. وضعيت اقتصادي

و ركـود قـرار دارد دادند كه اقتصاد آمريكا در معرض خطر كاهش قيمت مي تـا سـال؛ها
توليـد از هـا گذاري ثابت در بنگاه علاوه، سرمايهبه. نرخ بيكاري بالا باقي مانده بود 2004

توانسـت ترمـزي بـرميوضعيتي افزايش نرخ بهره در چنين. بودتر ناخالص داخلي پايين
توانسـت بـه كـاهش حـال مـي جريان افزايش قيمت مسكن در آمريكا باشد ولي درعـين 

تجربه نشان.و نرخ بيكاري را همچنان بالا نگاه داردشود ها منجر گذاري در بنگاه سرمايه
اگـر خريـدار. ها ضروري است افزايش نرخ بهره براي كنترل حباب قيمت دارايي دهد مي

مي10مسكن بداند كه قيمت خانه سالانه  5رود، افزايش نرخ بهره بـه ميـزان درصد بالا
افـزايش شـديد نـرخ. درصد اثر محدودي بر تقاضا براي خريد مسكن خواهد داشت6تا

م سفتهطور قطعبهبهره، كه  ميبازي را مي توقف ديگـر تواند بار سـنگيني بـر دوش كند،
.هاي اقتصاد باشد بخش

در گونه اگر مقررات به بازار مسـكن،مختلفاوضاع اي طراحي شود كه بانك مركزي
كل اقتصاد مؤسسات مالي را به نگهداري ميزان متفاوتي از سرمايه مجبور كند، ايـنو در

ميبانك مركزي با استف. مشكل حل خواهد شد به اده از ابزار جديد صورت انتخـابي تواند
]4[.كنداند، رشد اعتبارات را محدود گيري حباب مواجه شده هايي كه با شكل در بخش

در كارگيري ابزارهاي جديد مالي در دهه بديهي است به هاي اخير تحولات عظيمـي
م 1970از دهـه. روند سياست پـولي ايجـاد كـرده اسـت  باحـث بـه بعـد، در چـارچوب

____________________________________________________________________ 
م افزايش قيمت سهام شركت.1 ـ . هاي اينترنتي به حباب دات كام معروف است
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و سـپرده اعمال مقررات بر وام»سركوب مالي« . تـدريج كـاهش يافـت هـاي بـانكي بـه ها
هـاي تجـاري مالي يا كاهش ميزان وام برخـي بانـك تأمينابزارهاي سياست پولي مانند

هـاي در دهـه. شـدند ازسوي بانك مركزي براساس صلاحديد به همين سرنوشـت دچـار 
كشورهاي صنعتي به تعيين نرخ بهره منابع اعطـايي اخير سياست پولي بانك مركزي در 

و نرخ بهره كوتاه به بانك كـه بـازار بهتـر از با اين استدلال.شد ها محدود مدت سپرده ها
آثـارو بـازده بيشـترين تواند تصميم بگيرد كه سرمايه در كـدام بخـش بانك مركزي مي

درازيهاي مثال. رفاهي را براي اقتصاد در پي دارد  دهـدمينشان،بازارهاي مالي شكست
و بانك مركزي بايد ابزارهايي در اختيار داشـته كه تحولات در اين بازار راه افراط پيموده

در. باشد تا بتواند به اهداف خود دست يابد بنابراين نبايد از گسترش جعبـه ابـزاري كـه
.نگران بوداست اختيار مقامات پولي 

ا دارد با ادوار تجـاري بـازمي جهتهمهايز فعاليتعامل ديگري كه سيستم مالي را
اصول حسابداري آمريكا يا استانداردهاي گـزارش مـالي. تحول در اصول حسابداري است

بـا اصـول]5[.هاي جـاري در بـازار تأكيـد دارنـد المللي، براي ارزيابي دارايي بر قيمت بين
ي براساس قيمت بازار تعيين قيمت منصفانه يا تعيين قيمت بازار ارزش داراي،حسابداري

سـود هنگفتـي را هنگـام رونـق بـازار دهـدميهزاين اصل به نهادهاي مالي اجا. شود مي
، بدون اينكه براي كسـب سـود فعاليـت خاصـي كـرده كنندبورس يا بازار مسكن كسب 

 انجامدميرفتن تقاضا براي وام علاوه افزايش قيمت دارايي در دوره رونق به بالابه. باشند
هـاي سـقوط قيمـت بـازار بـه زيـان: كنـد در دوره كسادي، عكس اين روند بـروز مـيو

مي شود كه در حساب غيرواقعي منجر مي يابـد؛ سـرمايه نهادهـاي مـورد نظـر ها انعكاس
و كاهش پيدا مي و رونـد كـاهش توان دريافت وام تنزل مـي ترتيب اينبهكند رشـد يابـد

.شود اقتصادي تشديد مي
مـديران تـر مـدت هـاي كوتـاه گيري گذاري بازار به سمت حسابداري برمبناي قيمت

هر؛شود منجر مي مي زيرا آنها به زنند تا مـورد توجـه بازارهـاي مـالي قـرار كاري دست
و قيمت سهامشان در كوتاه  راهبـردي بـه اهـداف بـدون آنكـه مدت افـزايش يابـد گيرند

كـه تـوان پـذيرفت؛ نمـيي بايـد تغييـر يابـد شيوه حسابدار اين. بلندمدت توجهي شود
نظارتي بتواننـد در مسـائل مهمـي ماننـد اسـتانداردهاي هيچ مؤسسات خصوصي، بدون 
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نهادهاي مالي بايد از ثبت سودهاي غيرواقعي در دفـاتر مـالي. حسابداري تصميم بگيرند
و مزاياي مديران به ميزان سود بنگاه. منع شوند بايـد نـه بـا ها وابسته اسـت، اگر حقوق

 اينبه. باشدرابطه داشته مدت در بازار سهام بلكه با منافع بلندمدت بنگاه كوتاه سودهاي
مي بايد مزاياي پرداختي به كاركنان كه مبتنيمنظور شـود بر ارزش سهام بنگاه محاسبه

.حساب آيد جزء اقلام مشمول ماليات بنگاه به

و ممنوعيت4-1-9  ابزارهاي مالياستاندارد كردن

تجربـه نشـان. بـازار اسـت در هاي مـالي موضوع اساسي ديگر تغيير روش عرضه نوآوري
مي دهد مي توانند ماننـد برخـي داروهـا خطرنـاك باشـند كه برخي ابزارهاي جديد مالي

و رايج است همان طور مشابه عرضـهبه.گونه كه كنترل عرضه دارو يك امر پذيرفته شده
حـد ممكـن بايـد تـا در ارزيابي ريسك. لي بايد تحت نظارت قرار گيردابزارهاي نوين ما

و كنترل اعمال شفافيت، بي .شود طرفي
ابزارهاي نوين مالي مانند داروهاي جديد، پيش از عرضه به بازار بايد مجوز دريافـت

اعـد كننده بتوانـد نهـاد نـاظر را متق بايد زماني اجازه ورود به بازار بگيرد كه ابداعو كنند
ارزش افزوده ايجاد خواهد كرد،دهندگان گذاران يا وام محصول براي سرمايهآن سازد كه 

و نهادهاي مربوطـه ارزش ريسـكش را دارد  .و با توجه به منافع حاصله براي كل سيستم
وااگر ناظر ن دولتي تشخيص دهند كه محصول جديد مالي بيش از حـد پيچيـده اسـت

چنين فراينـدي. پذير نيست، نبايد براي آن مجوز صادر كنند سادگي امكان ارزيابي آن به
اي گرايش نهادهاي مالي براي عرضه مداوم محصولات جديدي را كه هـيچ ارزش افـزوده 

اي از محصـولات ترتيب مجموعه اينبه. كرد كنند، تضعيف خواهد براي اقتصاد ايجاد نمي
ايـن روش. كنـد مـي پـذير را امكـان كه مديريت بـازار دارد مالي استاندارد در بازار وجود 

بندي شدن چندگانه محصـولات مـالي كـه هـيچ منفعـت اقتصـادي صدور مجوز از بسته
بر؛ندارند، جلوگيري خواهد كرد به اين اساس سرمايه زيرا درسـتي قـادر خواهنـد گذاران

.لي مورد نياز خود را تنظيم كنندبود سبد ما
بافقط مبادله محصولات مالي بايد و تحت نظـارت مجـاز باشـد زاردر و هاي رسمي

سو شفافيت بـازار را تضـمين اين اقدامات ازيك. مبادلات غيررسمي دوجانبه ممنوع شود
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و ازسوي مي تاكنون بخش بزرگي از مشتقات. شودمي ديگر سبب ثبات سيستم مالي كند
گونـه ايـن.شـده اسـت قراردادهاي دوجانبه ميـان افـراد نهادهـاي مـالي مبادلـه با مالي 

فروشـنده را گيرنـده اصـلي كند كه عدم پرداخت تعهدات ازسوي وام مبادلات ايجاب مي
گونـه قراردادهـا ماننـد بيمـه اعتبـار در مقابـل عـدم ايـن. كنـد مشتقات مالي تضـمين 
كـهدكنـ مـي يكي از طرفين قرارداد تضـمين. گيرنده اصلي است بازپرداخت تعهدات وام

ت در عهدات ازسوي وام گيرنده مبلغ معين توافق شده را به طـرف صورت عدم بازپرداخت
مي. ديگر قرارداد بپردازد  هاي اخير بازار بـراي خريـد دهند كه در سال منابع موثق نشان

، هـزار ميليـارد دلار شصـت به مبلغـي حـدود1»هاي عدم بازپرداخت وام بيمه«و فروش
ما. رسيده بود،حدود توليد سالانه جهاندر چيزي يعني لي نيـز مبـادلات ساير مشتقات

.اند نجومي داشته
و خارج از بـازار هـاي رسـمي مـالي ايـن اسـت كـه اولين مشكل مبادلات مستقيم

و فعاليت آنهاين اين بازار چه وضعيتمشخص نيست فعالا بـه تمركـز ريسـك آيـا دارند
يا منجر مي دوم، در شرايط ورشكسـتگي يكـي از طـرفين مبادلـه غيررسـمي. خيرشود

عنـوان ابـزاري بـرايـ اگـر محصـولات مـالي بـه اوراق بهادار، اين ريسك وجود دارد كه 
ـ  در. دهـدباي را از دسـتش بيمـه پوش طرف مقابلتضمين ريسك استفاده شده باشد

ميگذشته فعالا  هـاي دلات مسـتقيم در بازار كردند كه طرفين مبان بازار كوركورانه تصور
دليـل اين اساس، ايـن مبـادلات بـهبر. توانند مبادله را به هم زنند غيررسمي همواره مي

بي،تضمين در مقابل ريسك مي خطر طبقه جزء مبادلات شد ولي از ديـدگاه كـلان بندي
.بدون ريسك نبوده است اقتصادي قطعاً

آشكار (AIG) كردن شركت بيمه آمريكاگونه مبادلات هنگام ملي خطر بودن اين پر
در آمريكاشركت بيمه. شد ميزان هنگفتي اوراق بهادار تضمين شـده در مقابـل ريسـك

هـا بروز اثر دومينوي ناشي از سقوط بانـكاز وحشت دليلبهاختيار داشت؛ دولت آمريكا 
سته بودند درواقع نهادهاي نظارتي نتوان. را ملي كرد آنها در پي ورشكستگي شركت بيمه

و درعين مدهاي عدم بازپرداخت تعهدات را پيشاپي به بيني كنند اي كـه دليل ضـربه حال
را به سيستم مالي وارد شده بود، ديگر نمي توانستند ريسك سقوط شركت بيمـه آمريكـا

____________________________________________________________________ 
1. Credit Default Swap (CDS) 
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مييككه درحالي. بپذيرند و ريسـك آوري بايست اطلاعات را جمـع نهاد نظارتي مركزي
.كردمي موجود را ارزيابي

رو5-1-9  مسائل پيش
انجام اصلاحات ديگر در بازارهاي مالي ضروري است كه امروزه راه خود را به فراينـدهاي

ولـي احتمـال اينكـه بتواننـد انـد هرچند ايـن تحـولات مهـم. قانونگذاري باز كرده است
و نوسان بخش مالي را حل كنند، بسيار ضـعيف اسـت  در اينجـا. مشكلات عمده ريسك

مي اين مشكلات به ]6[.شود طور خلاصه بررسي

هـاي رياضـي هاي پيش از بروز بحران از مدل ها در سال بانك:نياز فزاينده به سـرمايه●
به سرمايه نقدي موجود در بنگاه كـاهش را كردند كه نياز آنها ارزيابي ريسك استفاده مي

و كنترل شديد اين مدلرو ازاين. داد مي ها به همراه افزايش محدود كردن ميزان استفاده
شدموجودي سرمايه به ثبات بيشتر بخش مالي من هـا بـه افـزايش اگر بانـك. جر خواهد

شوند، در اعطاي اعتبارات از منابع خود دقت بيشتري بـه خـرج خواهنـد مجبور سرمايه 
و خطر اينكه دولت به كمـك سـازمان علاوه، ريسك ورشكستگي در بانكبه. داد هـايي ها

ثر تعيـين حـداك. نيسـتند، كـاهش خواهـد يافـت قادر بشتابد كه به انجام تعهدات خود 
نسبت بدهي به سرمايه عامل ديگري در محدود كردن ميزان وامـي اسـت كـه نهادهـاي 

مي مالي، بدون توجه به درجه ريسك سرمايه بـراي سرانجام. توانند دريافت كنند گذاري،
 هـا عملكـرد مـالي بانـك ها، بايـد ميـزان سـرمايه بـا جلوگيري از رشد بيش از حد بانك

ب .دشوهاي كوچك پرهزينه بيش از بانكهاي بزرگ انكمتناسب باشد تا فعاليت براي
پر از ميان بردن انگيزه وام● و مؤسسـات رهنـي در فراينـد مبادلـه بانـك:خطر دهي هـا

گـذاران را بـه ديگـر سـرمايه) هـاو سـاير وام(هـاي رهنـي هاي رهنـي گـاه كـل وام وام
گيرنـدگان ان اعتبار وامهيچ انگيزه ارزيابي ميزبراي مؤسسات در اين حالت. فروختند مي

دهنـدگان اوليـه مجبـور شـوند كـه براي جلوگيري از اين مسئله، بايد وام. وجود نداشت
و بـه شـكل  بخش مهمي از ريسك عدم بازپرداخت به تعهدات مشتريان را برعهده گيرند

.الوصول يا سوخت شده در ترازنامه منعكس سازند مطالبات مشكوك
هـاي مؤسسـات گذشته هزينه در:مؤسسات اعتبارسنجي چارچوب جديد براي عملكرد●
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هـاي شـركت را محـدودي مؤسسـه خصوصـي آمريكـايي بودنـد تعـداد اعتبارسنجي كه
در ازآنجاكه مؤسسات اعتبارسنجي بـا يكـديگر. كردمي صادركننده اوراق بهادار پرداخت

ايـن مؤسسـات. هاي نوين ايجاد كـرده بـود اي قوي براي يافتن روش انگيزهبودند رقابت 
رو كردنـد، ازايـن هـا اسـتفاده مـي هاي بانك هاي ارزيابي ريسكي مشابه مدل غلب از مدلا

مـالي مؤسسـات تـأمين بنابراين روش. كردندمي با ادوار تجاري را تشديد جهتهمرفتار
و كنترل قرار داشته باشـند. اعتبارسنجي بايد تغيير كند اين مؤسسات بايد تحت نظارت

.كنند يابي اعتبار را منتشرو نحوه ارز
اي قـوي در بسياري از كشورها نظام مالياتي براي دريافـت وام انگيـزه:اصلاح در نظام مالياتي●

بهبراي. كند ايجاد مي عنوان هزينه بنگـاه، مثال در قوانين مالياتي هزينه بهره پرداختي بابت وام،
فرامليتـي، بـراي ممانعـت از پرداخـت ماليـات مؤسسات. شود از درآمد مشمول ماليات كسر مي

نسـبت اغلـب بازي هاي سفته علاوه درآمد حاصل از فعاليتبه. كنندمي هاي هنگفتي دريافت وام
حـل ايـن مشـكل لغـو امكـان كسـر راه. دارد هاي مالياتي بيشـتري به ديگر انواع درآمد معافيت

و برآورد سـود  سـرمايه براسـاس مـدتي كـه دارايـي كردن هزينه بهره از درآمد مشمول ماليات
و بـراي هـاي چنـد گذاري مبنا نرخ ماليات براي سرمايه اينبر. نگهداري شده است ماهـه بـالاتر

و بيشترسالده(هاي بلندمدت گذاري سرمايه . تر خواهد بود پايين)ه

و كنترل6-1-9  سطوح نظارت
و بايد در بهترين حالت، محصـولات مبـادلاتي آنهـا در سـطح نظارت بر نهادهـاي مـالي

، نظـارت اعمـال گيـردميدر همان سطحي كه مبادلات صورتو المللي انجام پذيرد بين
ممكـن. لي يك كالاي عمومي جهاني استلالم اين اساس، مقررات بازار مالي بينبر. شود

المللي، اين كالاي عمومي بـا خطـر كمبـود عرضـه مواجـه است در غياب هماهنگي بين
» ثبـات مـالي«تأسيس كميتـه بيستبحران وام رهني، در نشست گروه ايجاد با]7[.دشو

و اصلاح منابع مالي صندوق بين ي در جهـت مـؤثر المللي پـول، گـام مورد توافق قرار گرفت،
شد هماهنگي بين بـه مـالي ولي افزودن منـابع. المللي براي نظارت بر بازارهاي مالي برداشته

و ديگر سازمانالمللي صندوق بين حل هاي بين پول، مشكل مشروعيت اين نهاد المللي را
محيطـي كشـورهاي زيستـ هاي اقتصادي تا زماني كه ساختار سازماني اولويت. كند نمي
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و تـا زمـاني كـه كشـورهاي صـنعتي در مـديريت ايـن مختلف جهان را انعكاس ندهـد،
المللـي صـندوق بـين.د داشـت تداوم خواه،، اين ضعف مشروعيتتسلط دارندها سازمان

و ديگر سازمان ايـن اغلـب. بياموزنددرس گذشته هاي المللي بايد از اشتباه هاي بين پول
كه سازي نئوليبرالي نهادها مدافع اصلي مدل جهاني و هستند بايـد بـه حاميـان نظـارت
]8[.شوندكنترل در سطح جهاني مبدل 

جلوگيري از تمركز قدرت در جهان، نهاد نظارتي توانمندي بايد ايجاد شود كه براي
و جايگزين1»المللي بانك تسويه بين«مركز آن در  بايـد. شـود» كميته ثبات مالي«باشد

به نهادهايي ايجاد شوند كه تحليل و بازارهاي هاي و مستقل از تحولات بازارهاي مالي روز
و ارتباطـات كننـد نظارت مناسب در جهان راهكارهايي مطـرح سرمايه ارائه دهند، براي 

در. كنند المللي را تضمين ميان نهادهاي بينيضرور شـورايي از كارشناسـان اقتصـادي
كه سازمان ملل مي ميمنظور اينبهتواند سومين نهادي باشد .كند عمل

بر هاي جهاني مانند ايجاد استانداردهاي بين اعمال نظارت و المللي اي نهادهاي مالي
مداراني كه قـدرت در آمريكا به سياست. محصولات آنها يك تصميم سخت سياسي است

. دهنـدگان تمـايلي بـه انتخـاب آنهـا ندارنـد المللـي دارنـد رأي بيشتري در نهادهاي بين
مي خود را ايناعتراض تازگيبهكشورهاي نوظهور نيز از دهند گونه نشان كه بحران اخير

آ .نهادهاي مالي خود را تغيير دهندچرا آنها بايد مقررات پس غاز شده، آمريكا
مثال نظارت بر بخش مـالي براي. تر است اي آسان البته توافق درباره اقدامات منطقه

هـاي اقـدامات در اتحاديه اروپا منـافع بسـياري را بـه دنبـال دارد، بـدون اينكـه هزينـه 
بهكشور هر اگر. جانبه را سبب شود يك جانبـه بخـش مـالي صورت يـك اروپايي بخواهد

و فعاليت و استفاده برخي محصولات هاي مـالي را ممنـوع خود را تحت نظارت قرار دهد
و سرمايه در اروپا، اين فعاليت زيـاد احتمـالبهها اعلام كند، با توجه به تحرك آزاد مردم

هرب. به ديگر كشورهاي اروپايي منتقل خواهد شد مـين مقـررات در اروپـا عكس، اعمـال
ولـي شـود ها به كشورهاي خارجي غيراروپـايي گونه فعاليت ممكن است سبب انتقال اين

آنوضعيتي در چنين  در نهادهاي مورد نظر بايد از دسترسي آسان به مشتريان، گونه كه
.عمل آورند بازار مشترك اروپايي مجاز است، جلوگيري به

____________________________________________________________________ 
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در مرحلـه اول ميـان گروهـي از كشـورهاي در قـاره اروپـا ممكـن اسـت همكاري
تـر كشـورهاي عضـو اتحاديـه گيرانه مثال قوانين سختبراي. شود تر آغاز نسبت بزرگ به

از پولي اروپا اعمال شدني است، حتـي اگـر ايـن خطـر وجـود داشـته باشـد كـه بخشـي
در. هاي مالي به بريتانيا منتقل شود فعاليت ا نظام ثبات بيشتر ز انتقـال مالي زيان ناشـي

ميبخشي از صنعت ما .كند لي به انگلستان را جبران
براي كشورهاي بزرگي چون آمريكا، هند يا چين كه با همسـايگان خـود بازارهـاي

يك يكپارچه خطـر انتقـال. جانبه بازارهاي مالي گزينـه مناسـبي اسـت اي ندارند، كنترل
زيـرا بـازار ايـن؛جدي نيسـت اين گروه از كشورها چندان بارهنهادهاي مالي به خارج در

عـلاوه بـه. قدري جذاب است كه نهادهاي مـالي حاضـر بـه تـرك آن نيسـتند كشورها به
مي نظارت موفقيت و محركي باشد كه به ديگـر منـا آميز و كشـورها تواند مثال مثبت طق

.نيز فشار وارد آورد
جانبـه يـك اي يـا حتـي اصـلاحات نبايد فراموش كرد كه اصلاحات ناهماهنگ منطقه

ايـن اصـلاحات بنـا بـه ماهيـت خـود در نهايـت برخـي. آفـرين باشـد ممكن است مشكل
و نظارت قرار مـي فعاليت و هاي مالي را بيش از ديگر عملكردهاي مالي تحت كنترل دهنـد

. فاقد ساختار فراگير جهـاني خواهـد بـود علاوه، پيامد اين اصلاحات قطعاًبه. برخي را كمتر
ف پر عاليتدر نتيجه برخي گيـري بيشـتري دارد بـه ريسك مالي از كشوري كه سـخت هاي

ميتگونه فعالي شود كه مقررات كمتري در مورد اين نقطه ديگري منتقل مي .كند ها اعمال

 دستاوردهاي اصلاحات مالي7-1-9

اصول اوليه اصـلاحات بـازار مـالي را مشـخص كـرده اسـت، كشـورهاي بيستگروه آنكه با
و تمركـز متفـاوتي ايـن اصـلاحات را در سـطح ملـي تصـويب  و شـدت مختلف با سـرعت

. در ميان كشورهاي بزرگ جهان، آمريكا بيشترين اصلاحات را اعمال كـرده اسـت. انددهكر
درو حمايت از مصرف استريت والقانون به تصويب رسـيد تحـولات 2010ژوئيه كننده كه

مثـال سـازماني بـراي حمايـت از بـراي. كنـد ايجـاد مـي عميقي در ساختار بازارهاي مالي
به مصرف آور اعطـايي ازسـوي هـاي زيـانو از آنان در مقابل وام دهدميآموزش آنها كننده

فـدرال تر آنكه براي نظارت بر نهادهاي مالي غيربـانكي مهم. كندمينهادهاي مالي حمايت 
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نهادهاي نظارتي در آينده قدرت آن را خواهند داشـت. استكرده رزرو مباني قانوني فراهم
كه نهادهاي بزرگ مالي را تجزيه كنند تـا از بـروز مشـكل ورشكسـتگي مؤسسـات بسـيار 

مياين. عمل آورند بزرگ جلوگيري به و غيررسمي مشـتقات نهادها توانند مبادلات دوجانبه
بهديگر. هاي مالي را كنترل كنندو ساير نوآوري و مشتقات مالي كه صورت متمركز معاملـه

سـرانجام. هاي تسويه تحت نظارت بانك مركزي منتقل خواهد شـد شود، به اتاق تسويه مي
درصد كـل سـرمايه3باري دركل به هاي تجاري در مؤسسات اعت گذاري بانك اينكه سرمايه

هرچنـد بخشـي از مقـررات كنتـرل بازارهـاي مـالي در فراينـد.شـود مـي ها محدود بانك
و سناو رفت و مذاكره در كنگره و بخش رنگكمبرگشت صـورت مـبهم هـاي ديگـر بـه شد

و تفسير آنها برعهده نهادهاي نظارتي است، ولي  ن شك اين قـانوبيتدوين گرديد كه تعبير
و گامي بزرگ بـه فاصله گرفتن از بازارهاي مالي كنترل نشده پيش از بحران وام هاي رهني

.جلو بود
 ارائـه اصلاحاتي كميسيون اتحاديه اروپا. اروپا هنوز چنين تحولي را سامان نداده است

و بـه تصـويب رسـيده 2010برخي قوانين نظارت بر مؤسسات اعتباري در اوايل سال داده
 گرفتار شـده بخشي از اصلاحات بازار مالي در فرايند پيچيده قانونگذاري در اروپا ولي. است
را امضا كـرد، هنـوز كميسـيون»استريت والاصلاحات«زماني كه باراك اوباما قانون. است

در اروپـا تهيـه را نويس اوليه نظارت بر مبادلات دوجانبه مشـتقات مـالي اتحاديه اروپا پيش
پي. نكرده بود و ش ـطرح در،تقويـت نهادهـاي نظـارتي نهادي بـراي اصـلاح سـاختار بيمـار

كه مذاكرات ميان شوراي اروپا كه دولت كشورهاي عضو در و پارلمان اروپا آن حضور دارند
بن كنندميمردم انتخاب مستقيماً هـاي ملـي تـلاش كه دولـت درحالي. بست شده بود وارد

ميكردند قدرت نهادهاي اروپايي را محدود سازند، پارلمان اروپا مي تـا نهادهـاي كرد تلاش
كننـد، صـورت فراملـي عمـل مـي نظارتي اروپا عملكرد نهادهاي مالي بزرگ را كه عموماً به

نظبر تا داشته باشند را قدرت اينو كنند كنترل  بهنهادهاي نظارتيترمؤثرنحو ارتي ملي
هاي ارائه شده براي اصلاح بازار مالي تاكنون موفق به از ميـان نويس يك از پيش هيچ. كنند

و صندوقبانكداربردن سيستم  . هاي خصوصـي نشـده اسـتي در سايه، مؤسسات اعتباري
پـا سـامان هرچند زمان نوشتن اين كتاب هنوز وضعيت اصلاحات بازار مالي در اتحاديـه ارو

تـر از اصـلاحات بيني كرد كه نتيجه نهـايي بسـيار ضـعيف توان پيش نگرفته است، ولي مي
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هاي ليبرالي، بـيش از اتحاديـه اروپـايي سرانجام ايالات متحده با گرايش. مالي آمريكا باشد
نهعلاق كه ظاهراً و و حـدود ظ ـمند به كنترل ارت بازارهـاي مـالي اسـت، تعهـد نشـان داده
ا نبايد فراموش كرد كـه مقـررات نظـارتي حال اينبا. استكرده ها را معين ين بازارعملكرد

.ح كنترل بازارهاي مالي بوده استمسير صحيبراي تصويب شده در اتحاديه اروپا گامي 
تـر اسـت، امـا سـه گيرانه هرچند قانون نظارتي جديد آمريكا از مقررات اروپايي سخت

و بررسي قرارهر دو بايد را مسئله اساسي  ، درست است كه قـانون آنكه اول:دهند مورد نقد
و پيشنهاد اصلاح وال تـر اصلاحي اروپا عناصري را براي كنترل دقيق هاياستريت در آمريكا

و نياز به كنترل فعاليت ريسك دربرداشته ولي چشم جهـت بـا هاي هـم انداز كلان اقتصادي
و طـرح ادوار تجاري در سيستم مالي است كـه در قـو  هـاي پيشـنهادي توجـه انين جديـد

 ارزيـابي كميتـه«مثال قانونگذاران اروپايي تشـكيل براي. چنداني به آن مبذول نشده است
و را ارزيـابي كنـد هاي كلان اقتصادي اند كه ريسك را پيشنهاد كرده»سيستماتيكريسك

ش»نظارت بر ثبات«در آمريكا شوراي بـراي مقابلـه بـا هـا ولي اين نهـاد.دوتشكيل خواهد
سياست پولي هر دو منطقه هماننـد. هاي كلان اقتصادي ابزاري در اختيار ندارند عدم توازن

و به  هـاي تجـاري بـراي سـرمايه مـورد نيـاز در چرخـه تـأمين قبل در جريان خواهد بود
بـا ادوار جهـت هـم هـاي ها يا مقابله با گرايش گيري حباب قيمت دارايي جلوگيري از شكل

.د بودننخواهقادر كه در ماهيت سيستم مالي است، تجاري
در حـال حاضـر. هاي مالي وجـود نـدارد، برنامه جامعي براي كنترل نوآوريآنكه دوم

به هاي مالي جديد از وام برخي ابزارهاي مالي مانند تشكيل بسته شـود، شدت كنترل مـي ها
هـرندنهادهاي مالي هنوز مجاز. هاي مالي تغييري نكرده است ولي شيوه برخورد با نوآوري

به ابزاري را كه لازم مي در درحالي. كار گيرند دانند در بازارهاي مالي كـه نهادهـاي نظـارتي
حال حاضر قدرت بيشتري بـراي محـدود سـاختن برخـي از انـواع قراردادهـا دارنـد يـا 

ن توانند برخي مبادلات را براي بانك مي هادهـاي ها پرهزينه سـازند، ولـي مسـابقه ميـان
و بازارهاي مالي احتمالاً مشابه مسابقه ميان حيوانات در داسـتان بـرادران گـريم نظارتي

و« دا. خواهـد بـود»خارپشتخرگوش دويـدن سـرعت بـه تان، بـدون توجـه س ـدر ايـن
مي خارپشتخرگوش،  سرانجام خرگـوش كـه. رسد همواره زودتر از خرگوش به خط پايان

ب براي سريع و ميتر رسيدن بيشتر به يشتر تلاش مي كند كه. ميرد دليل ايست قلبي چيزي
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مي خرگوش نمي ايـن اسـت كـه خارپشـت مسئله گويند داند ولي برادران گريم به خواننده
و از همسرش كه در خـط پايـان ايسـتاده بـه حركت نميدر مسابقه اصلاً عنـوان بـدل كند

رهـاي مـالي، نهادهـاي مـالي قـادر در فرايند اعمال كنترل بر فعاليـت بازا. كند استفاده مي
و آنها را به بازار سرازير خواهند بود از نوآوري و نهادهـاي كنندهاي بيشتري استفاده كنند ؛

و زمــاني كــه بــروز بحرانــي نــاظر احتمــالاً فقــط ايــن ابزارهــا را شناســايي خواهنــد كــرد
را ترين عرصه ناپذير باشد، افراطي اجتناب .محدود خواهند كردهاي فعاليت نهادهاي مالي

و سيسـتم بـانكي در سـايه، ارتباط ميان بخش سفتهاينكه سوم بازي بازارهـاي مـالي
و ازيك در ايـالات متحـده،. ديگر تحت كنترل قرار نگرفته استي تجاري ازسويبانكدارسو

و گـذاري بانـك محدود كـردن سـرمايه براي گام اول  هـاي تجـاري در مؤسسـات اعتبـاري
تواننـد بـراي هاي تجـاري مـي ولي هنوز بانك. مرتبط با آن برداشته شده استهاي فعاليت
بهاما. بازانه وام دهند هاي سفته فعاليت در همين پيشرفت جزئي كه در آمريكا دست آمـده،

هاي ارائه شده به اتحاديـه اروپـا محـدوديت نويس يك از پيش هيچ. اروپا حاصل نشده است
و اعطـاي وام بـه سيسـتم هـاي هـاي بانـك جدي بر فعاليـت  ي سـايه يـا بانكـدار تجـاري

يا سرمايه .كند هاي خصوصي اعمال نمي صندوق گذاري در مؤسسات اعتباري
پيشـنهاد»3باسـل«كنترل بازارهاي مالي در مقررات موسوم بـه براي آخرين گام

شده است كه سرمايه لازم براي مؤسسات مالي در دهه آينده افـزايش يابـد تـا تضـمين 
هايي در اصـل بايـد مـورد چنين حركت. هاي احتمالي ايجاد شود بيشتري در مقابل زيان

و تأثير بالقوه بر استحكام نظام مالي داشته باشد؛ ولـي هنـوز در سـاختار تأييد  قرار گيرد
ميـزان سـرمايه ضـروري نهادهـاي. وجود داردبسياريايه اصلاحي سيستم مالي نقص

و  و اصـلاح نقـش»3باسل«مالي هنوز اندك است نيز براي كنترل نظام بانكي در سايه
سـرانجام اينكـه مشـخص. مؤسسات اعتبارسنجي اقدامات مؤثري پيشنهاد نكـرده اسـت 

ود؛ همـان در سـطح ملـي اجـرا ش ـبايد»3باسل«نيست چگونه مقررات توافق شده در 
ايـن. بـوده اسـت»2باسل«هاي توافقاي كه عامل اصلي عدم موفقيت در اجراي مسئله
ي بانكـدار ها بعدها در ايالات متحده، متفاوت با اروپا كه كل ايده اعمـال اسـتاندارد توافق

در قسـمت بعـد سـاختار پيشـنهادي بـراي. دانست، به اجرا درآمدميمؤثر جهاني را غير
مي كامايجاد استح .شود در سيستم مالي ارائه
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و مالي بين2-9  المللي اصلاح نظام پولي

در همان و اقتصـادي سـال اولفصل گونه كه  2008-2009هـاي اشاره شد، بحران مالي
عـدم آن يكـي از دلايـل عمـده. نداشـت ريشـه مقررات نامناسب بازارهاي مالي فقط در

كه توازن بيبا هاي جهاني بود و خـروج سـرمايه عظـيم بـين ثبات جريان و ورود المللـي
و نوظهور براي جلوگيري از وابستگي به سرمايه خارجي تلاش كشورهاي در حال توسعه

براي حل اين مشكلات اصلاح سيسـتم. از طريق كاهش شديد ارزش پول ملي ايجاد شد
. المللي ضروري است مالي بين

 سيستم جديد بريتون وودز1-2-9

نـرخ ارز باثبـات، جريـان:»گانه غيـرممكنسه«براي آغاز بحث تأكيد بر ساختار مناسب
و استقلال سياست به آزاد سرمايه مط هاي پولي . وب براي همه كشورهاستلعنوان اهداف

درو گانه فوق قابل تحقـق اسـت ولي فقط دو هدف از اهداف سه كشـورها همـه تقريبـاً
آ و جريان و نرخ ارز ثابت زادانه سرمايه بينتحقق تركيبي از سياست مالي مستقل المللي

از پوشـي مـي در بهترين حالت، از نرخ ارز ثابت چشم. غيرممكن است شـود تـا تركيبـي
و سياست پولي مبتني و نرخ ارز انعطاف جريان آزاد سرمايه  پذير پذير امكان بر منافع ملي

ن با وجود اين در بسياري موارد اين تركيب نيز دست. شود يسـت، زيـرا كشـورها يـافتني
و مجبورند سياست پولي محدودكنندهقادر به كاهش ارزش پول ملي اغلب  را نيستند اي
منبراي  و توسعه اقتصادي داردحفظ ارزش پول ملي اعمال كنند كه تأثير .في بر رشد

در همان فصل آمده است، كاهش ارزش پول ملي بـه رشـد تـورم منجـر اين گونه كه
و اگر بدهي خارجي كشور براساس پول ديگر كشورها باشد، بار بدهي مي هاي خـارجي شود
و كل سيستم مالي داخلي را درهم مـي سنگينرا  سيسـتم نـرخ ارز وضـعيتدر. شـكند تر

بر،المللي ثابت همراه با جريان آزادانه سرمايه بين بـر اي اعمال سياست پولي مبتنيكشورها
سياسـت پـولي وضـعيتي مشـكل اينجاسـت كـه در چنـين. منافع ملي آزادي عمل ندارند

ميو قيد بي اش پـول فقط كشوري كه پـول ملـي. گيرد شرط در خدمت دفاع از نرخ ارز قرار
 بر منـافع ملـي سياست پولي مبتنيست قادر به استفاده از كشورهاديگر پرقدرت در ذخاير 

هـاي پرقـدرت نيـز البتـه پـول. كشورها مجبور بـه تبعيـت هسـتند ديگركه، درحالياست
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بهبي گاه شـوند كـه فضـاي اعمـال سياسـت پـولي طور موقت با مشكلاتي مواجـه مـي گاه،
مي بر منافع مبتني .كند ملي را براي آنان محدود

و جريـان آزاد سـرمايه تواننـد نمـي مشكل ديگر اينجاست كه سيستم نـرخ ارز ثابـت
شـماري هـاي بـي مثال. هاي تجاري كنوني پايدار باقي خواهد ماند تضمين كنند عدم توازن

كشورهاي مختلف وجود دارد كه حتي با پـذيرش نـرخ ارز شـناور، بـا كسـري تـراز بارهدر
و تجاري فزاينده مواجه بوده را بروز بحـران پـولي توانسـته با اند انـد كسـري تجـاري خـود

به. كاهش دهند كسري تـراز تجـاري چشمگير طور خودكار به كاهش سيستم نرخ ارز ثابت
كنـد در نتيجه تداوم سياست نرخ ارز ثابت ممكن است عدم تـوازني ايجـاد. شود منجر نمي

كشوري كه با كسري تراز تجاري مواجه اسـت،. پذير نباشد سادگي امكان كه مقابله با آن به
سـازد سياست پولي انقباضـي اعمـال كنـد كـه زمينـه توان در مواجهه با مشكلات مالي مي

و اشـتغال وضعيتي؛ ولي در چنين شودبحران اقتصادي  زيان ناشي از كاهش سـطح توليـد
و گاه به فـروريختن سيسـتم نـرخ ارز ثابـت مـي  در بنـابراين. انجامـد چشمگير خواهد بود

سي المللي حركت آزادانه سرمايه بين و نه ستم نـرخ ارز شـناور كـه نه سيستم نرخ ارز ثابت
ميفقط  به شود، نمي از طريق نيروهاي بازار مديريت و رونـق تواند طـور خودكـار بـه ثبـات

هر دو سيستم بـه ابزارهـاي ديگـري بـراي حفـظ سـاختار باثبـات. بينجامداقتصاد جهاني 
.گيرد فاده قرارمزاياي هر دو سيستم مورد استبايد منظور اينبه. اقتصاد جهاني نيازمندند

مللـي سـاختار مناسـبي ارائـهال جان مينارد كينز براي اصـلاح سيسـتم پـولي بـين
مياو]9[.كند مي كند كه نرخ ارز در اصل ثابت است ولي در مواجهه سيستمي را پيشنهاد

محـدوده نوسـانات. تـوان تعـديل كـرد با عدم توازن تجاري ميان كشورها، نرخ ارز را مي
مع. ممكن باشدارزها بايد در حداقل  درتكينـز زمـان قـد بـود سـازوكار تعـديل نـرخ ارز

و ركـود شـديد در كشـورهاي بحران به تحرك بيشتر در اقتصاد هاي داراي مازاد تجاري
. بنابراين كينز فراينـد تعـديل متقـارني را در ذهـن داشـت. شودمي داراي كسري منجر

كـ فرايندهاي مبتني ه كسـري تجـاري دارنـد نـاگزير بر نيروهاي بازار فقط كشورهايي را
كهكن مي ايـن فراينـد بـراي. عـدم تـوازن را كـاهش دهنـد،هـاي انقباضـي سياستباد

و درعين حال بـر وضـعيت اقتصـادي جهـان تـأثير كشورهاي درگير بسيار دردناك است
اي هـاي اقتصـادي محدودكننـده سياسـت،وقتي كشورهاي با كسري تجاري. منفي دارد
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و اعمال مي ايجـاد تحـرك در اقتصـاد خـود براي كشورهاي داراي مازاد تجاري نيز كنند
مي اقدامي نمي به كنند، تقاضاي كل شروع به كاهش و تبـع آن رشـد جهـاني تنـزل كند

به. يابد مي مي كينز كند كه براي كشـورهاي منظور تقويت فرايند تعديل متقارن پيشنهاد
.شودي برقرارهاي تنبيه داراي كسري يا مازاد تجاري ماليات

كه نظـام نـرخ است طور تلويحي همكاري نزديك ميان كشورهايي پيشنهاد كينز به
گيـري در جهـت اي مشـترك بـراي تصـميم تشكيل كميته منظور اينبه. ارز ثابت دارند

را اين كميته بايد سياست. تعديل نرخ ارز ضروري است هاي اقتصـادي كشـورهاي عضـو
صـ بريتون وودز، تعديل نـرخ ارز ازسـوي كميتـه در سيستم. هماهنگ سازد ندوق اي در

المللـي پـول بـراي ايجـاد همـاهنگي ولـي صـندوق بـين شـد المللي پول انجام مـي بين
هاي اقتصادي عملكـرد مشخصـي نداشـته هاي پولي يا ديگر سياست سياستدرخصوص 

ج. است .هاني بايد اين نقص را اصلاح كندسيستم پولي جديد
به رابرت ماندل بـا اشـاره بـه ايـن مشـكل، دان راديكـالي نيسـت وجه اقتصـاد هيچ كه

و ين پيشنهاد كرده است اي مستقل بـراي كميته. سيستم نرخ ارز ثابتي را ميان دلار، يورو
آ و دو ژاپنـي هماهنگي سياست پولي متشكل از چهار . تشـكيل شـود مريكايي، سه اروپايي

براسـاس پيشـنهاد مانـدل،]10[.اين كميته بايد سياست پولي سه منطقه را هماهنـگ كنـد
مي كه پول درحالي اي شود، سياست پولي كشورهاي عضـو بايـد بـه كميتـه هاي ملي حفظ

مي چنين كميته. فراملي واگذار شود هـاي ترين بانك توان با شركت نمايندگاني از مهم اي را
اي تشـكيل چنـين كميتـه. المللي پول، در همين نهاد ايجاد كرد صندوق بينمركزي عضو 
حتي اگر سـاختار كنـوني سياسـي؛سوي مديريت اقتصادي جهان خواهد بود گامي بلند به

.باره حائز اهميت است جهان تشكيل اين كميته را ناممكن سازد، بحث دراين
سياسـت مـالي را نيـز،پوليايجاد هماهنگي در سياست اقتصادي، در كنار سياست

بحران اقتصاد جهاني، سياسـت مـالي ميـان كشـورهاي بـزرگ اوضاعدر. شود شامل مي
گـروهدرو اخيـرا7ًگـروه تاكنون اين هماهنگي در چارچوب. جهان بايد هماهنگ شود

ايجــاد ســازوكار از در اصــل هــيچ اعتراضــي. اســته انجــام شــد گــروه بيســتو هشــت
و شوراي كارشناسان اقتصاد جهـاني در سـازمان ملـل نيـز كننده وجود هماهنگ نداشته

و متوازن در مورد هماهنگي سياست هايياين شورا پيشنهاد. شكل گرفته است هاي مالي
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هـايي چـون از نشسـت اعتبار بيشتري چنين شورايي. دهدميساختن نظام مالياتي ارائه
ا كه خود را كميته گروه بيستو گروه هشت ميهاي رهبري .دانند، دارد قتصاد جهاني

در چه مواقعي بايد تعديل كرد؟2-2-9  نرخ ارز را

اولـين مسـئله ايـن. سيستم جديد بريتون وودز سؤالات ديگري مطرح اسـت درخصوص
هـري دكسـتر وايـت، رئـيس گـروه. است كه نرخ ارز در چه مواقعي بايـد تعـديل شـود 

همانند كينز، هـوادار سيسـتم نـرخ ارز ثابـت كنندگان آمريكايي در بريتون وودز، مذاكره
مي. بود به ولي كينز كمتر از در ظاهر. كار بندد خواست ابزار تعديل نرخ ارز ثابت را زودتر

با توجه به مشكلات متعدد تعـديل نـرخ ارز. وايت به سازوكار نرخ ارز ثابت اعتقاد داشت
گيـري كـلان اقتصـادي تعـديل متقـارن سـمت. ثابت اين ترديد كينز قابـل درك اسـت 

، انـد در تراز تجـاري مواجـه نپذيرفتني سياست اقتصادي در كشورهايي كه با عدم توازن 
در برخـي مواقـع تعـديل نـرخ ارز سياسـت گفتنـي اسـت. بهتر از تعديل نرخ ارز اسـت

به مناسب مي تري در در نتيجه، انتخاب مناسب. رسد نظر ترين ابزار براي ايجاد همـاهنگي
.دباشخاص زماني اوضاع تصادي جهان بايد با توجه به تحولات اق

در بازار ارز3-2-9 و مداخله و خروج سرمايه  كنترل جريان ورود

ار جديد بريتون وودز منطبق با ايدهنظام گيري شكل ئه شده در اين كتاب،اهاي اصلاحي
ود نـدارد كـه ولي تضميني وجـ. المللي ياري رساند تواند به تثبيت جريان سرمايه بين مي

بـه. نكند يا كل سيستم را به نابودي نكشـاند ايجاد جريان سرمايه در اين سيستم اخلال 
هـاي مركـزي بانـك همـه اول،. همين دليل برخـي اقـدامات احتيـاطي ضـروري اسـت 

صـورت جـدي در بـازار ارز گونه كه در نظام نرخ ارز ثابت طبيعـي اسـت، بايـد بـه همان
و خـروج سـرمايه خـارجي را خنثـي سـازند ثباتبيمداخله كنند تا جريان  . كننده ورود

وقايعي كه بعد از بحران آسيايي در گروهي از كشورها از جمله چين بروز كرد، نشان داد
و مـي بانك مركزي امكانازسوي كه خريد مقادير هنگفت ارز خارجي  توانـد پـذير اسـت

مـالي تـأمينن سيسـتمي، بـراي حال چنـي درعين]11[.آميزي داشته باشد نتايج موفقيت
انـد، بـه هاي خارجي قـرار گرفتـه هاي مركزي كه تحت فشار ناشي از خروج سرمايه بانك
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به صندوق بين. المللي نيازمند است يك نهاد قدرتمند بين مي المللي پول تواند ايـن خوبي
هـاي بـه بانـك1ساختار قانوني براي پرداخت حق برداشت ويـژه. وظيفه را برعهده گيرد

مي بانك. مركزي وجود دارد توانند با استفاده از ايـن وجـوه در بازارهـاي ارز هاي مركزي
و مبلـغ SDRبريتون وودز جديد، لازم است حجم نظام براي. مداخله كنند افزايش يابد

.بانك مركزي هر كشور اختصاص يابدخاصي به 
و تثبيـت سرانجام اينكه كنترل جريان سرمايه بايد بار ديگر ابزار رايج سياست پولي

و خروج سـرمايه را كنتـرل كنـدو اقتصادي در كشورهاي صنعتي باشد بـه. جريان ورود
و صورت انعطافبهو وجود آوردبهالمللي ديگر، بايد هماهنگي بينبيان  و بـا شـدت  پـذير

 المللي مانند ضرورتي براي جلوگيري از جريان مهم سرمايه بين. ضعف متغير اعمال شود
.طولاني وجود ندارد جي براي مدتگذاري مستقيم خار سرمايه

امـر در ايـن»ماليـات تـوبين«. شـود كنترل سرمايه بايد به اشكال مختلف اعمـال
و  »مـالي ماليات بر مبـادلات«عنوان با است كه اكنون هايياوليه پيشنهاد منشأمعروف است

كه) 1978(جيمز توبين. مطرح است مبادلات خارجي بايـد مشـمول همه پيشنهاد كرد
و واردات كـالا، يـا جريـان سـرمايه بـا. ماليات قرار گيرند مبادلات مهمي مانند صادرات

توانـد بـه گيـرد، ولـي ماليـات مـي گيري بلندمدت تحت تـأثير ماليـات قـرار نمـي سمت
ني طـولا براي توبين اميدوار بود كه از ابزار ماليات. مدت خاتمه دهد هاي كوتاه بازي سفته

و به و تبع آن تثبيت نرخ ارز استفاده كردن افق كنشگران اقتصادي ماليـات با پرداخت كند
كُ بازارهاي ماليحركت  را ماليـات تـوبين مـي. ند نمايـد را تا حدودي توانـد درآمـد دولـت

. المللي بيش از حد كوچـك اسـت افزايش دهد ولي براي تأثيرگذاري بر جريان سرمايه بين
المللـي، درصد باشد، براي تغييـر جريـان سـرمايه بـين1خ ماليات كمتر از اگر به فرض نر

به زماني كه نرخ بازده سفته مي20بازي تـوان نـرخ مـي. د، كافي نيستسر درصد يا بيشتر
.نبود ماليات توبين را براساس نوع جريان سرمايه تغيير داد؛ ولي اين هدف توبين

المللـي اول بايـد بـه كـاهش مبـادلات بـين اعمال كنترل بر حركت سرمايه در وهلـه
رايا خاصي منجر شود . گونـه مبـادلات مجبـور كنـد به كاستن از ايـن كنشگران اقتصادي

و نهادهاي ويژه ماننـد انجمـن هاي بازنشستگي، شركت صندوقترتيب اين به هـاي هاي بيمه

____________________________________________________________________ 
1. Special Drawing Rights (SDR) 
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ر ساختماني يا بانك و خصوصي بايد مجبور شوند مبادلات خود ا در بازار داخلي هاي دولتي
در مناطقي كه كشـورها. هاي داخلي منع شوند نهادهاي خارجي بايد از فعاليت. انجام دهند

ازنظر اقتصادي پيوندهاي بسيار نزديكي با يكديگر دارند، مرزهاي جداكننده مرزهاي توافق 
 مثال در اروپـا، محـدود كـردن براي. اي است نه مرزهاي ملي هاي منطقه شده در همكاري

مبادلات به بازارهاي داخلي هلند يا لوكزامبورگ غيرمنطقي است ولي ايجاد محـدوديت در
هـاي محـدوديت. مناطق منطقـي اسـت ديگر مبادلات اتحاديه اروپا يا اتحاديه پولي اروپا با 

و تقويت كند و بانكي را تسهيل .پيشنهادي بايد نظارت بر بازار مالي
بي گذاري بايد كنترل سرمايه و وامنهاي هاي بانكي كه از يـك منطقـه پـولي المللي

ميو خارج  مبـادلاتي كـه نهادهـاي مـالي. شود، ساده باشـد به منطقه پولي خاصي وارد
هاي سـرمايه يـا بايـد گونه جريان اين. كنند، بايد نهادهاي نظارتي كنترلدهندميانجام 

يات بـر مبـادلات يـا ممنـوع مال. هاي بالاي مالياتي قرار گيرد يا ممنوع شود مشمول نرخ
هاي مختلـف يد به شكلبامثال، براي. گذاري شود دقت هدف كردن مبادلات مالي بايد به

و خريـدهاي بـين المللـي، مبـادلات بـين مدت بين هاي كوتاه با وام المللـي المللـي سـهام
.برخورد شودهاي مالي درآمدزا دارايي

سپرده بـدون هاي حساباي، مبادلات سرمايهمنطقي است در برخي موارد براي انجام
گونه مقـررات در شـيلي اين. گشايش شودبه اجبار براي مدتي معين در بانك مركزي بهره

اگـر.ددارگذاري هزينه خروج سرمايه به مدت مبادلات ارتباط سپرده. ده استدرآمبه اجرا 
گذاري بـدون بهـره معـادل ميـزان كـل وام بـراي مبادلات ميان مناطق پولي با سپردهبايد 

هايي با دوره كمتـر از چهـار هفتـه ديگـر منطقـي مدت چهار هفته همراه باشد، اعطاي وام
و وام سالهدههايي با دوره بيش از دو ماه نسبتاً گران خواهد شد، ولي هزينه وام نخواهد بود

و ماليات ارهدربمشابه همين مسئله]12[.تغيير چنداني نخواهد داشت هـا صـادق ممنوعيـت ها
بـراي بازارهـاي.شودمي ها اعمال اگر عزم سياسي وجود داشته باشد، اين محدوديت: است

هاي خارجي باز نشده اسـت، كنتـرل جريـان سـرمايه بـه نوظهور كه هنوز كاملاً بر سرمايه
و بـهامعن خـارجي را هـاي دقـت جريـان سـرمايهي آن است كه اين كشورها بايـد آهسـته

و خروج سرمايه به جوانب مختلـف آن بينديشـند  و پيش از آزادسازي كامل ورود . بپذيرند
و همين و برزيل مصداق دارد اين امر بيش از همه در مورد چين گونـه كـه همان.طور هند
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ميگفته ولـي چنـين. مبادلات با خارج از كشور را ممنوع كنندهمه توانند شد، كشورها
فقسياستي  و ژاپـن يـا گروهـي از كشـورهاط را ييكشورهاي بزرگ مانند ايالات متحده

.د اجرا كنندنتوانميمانند اتحاديه اروپا

 هاي مركزي پول واسط براي ذخاير بانك4-2-9

پس از جنگ جهاني اول در سيستم استاندارد طلا، پونـد انگلسـتان نقـش پـول جهـاني را
و در وضعيت اقتصادي كنوني، دلار 1960و 1950هاي در دهه. برعهده داشت دلار آمريكا

ميو يورو هم و. كنند؛ ولي دلار نقش پيشرو دارد زمان اين نقش را ايفا انطبـاق نقـش ملـي
اي بـراي كشـورهايي دارد كـه پولشـان نقـش العـاده المللي عملكرد پولي مزيت خـارق بين
مي بين مي. كند المللي ايفا وام دريافت كننـد شانبه پول خود كشورهاي ديگرازتوانند آنها

و منفعت هنگفتي از انتشـار  و بخش بزرگي از تجارت خارجي را با پول خويش انجام دهند
و سكه زيرا اسكناس؛پول كسب كنند و حتـي ها هاي اين كشـورها در جهـان جريـان دارد

.دنكن پول ملي را در كشورهايي كه پول ضعيفي دارند از جريان خارج مي
ميولي و كنشـگران بانـك. كنـد داشتن پول قوي مشكلاتي را ايجاد هـاي مركـزي

المللـي نگهـداري هـاي قـوي بـين صـورت ارزبه هاي پولي خود را عمدتاً خصوصي دارايي
به گذاري كوتاه عموماً خريد ارز، سرمايه. كنند مي ويـژه در سيسـتم پـولي كـه مدت است؛

د ويژگي آن وجود چند پول بين ر ذخاير ارزي است، تغيير تركيـب دارايـي از المللي مهم
مي. يك ارز به ارز ديگر بسيار محتمل است هـاي اقتصـادي تواند اختلال چنين تغييراتي

و اقتصاد جهاني تأثير منفـي  و بر وضعيت اقتصادي كشورهاي داراي پول قوي  ايجاد كند
كـه بـه انـدل مواجـهپويداراي پول قوي با خطر تقاضاي بالا هايعلاوه، كشوربه. گذارد

و افزايش ارزش پول اين كشور منجر  و مـي جريان ورود دائمي سرمايه بـالا رفـتن شـود
و كاهش رشد توليد داخلي حـال هـيچ درعـين. را بـه دنبـال دارد كسري در تراز تجاري

قوبا تضميني وجود ندارد كه كشورهاي  .ي سياست پولي مناسبي اعمال كنندپول
ددادر گزارشي به كنگره آمريكا هشدار) 1961(اقتصاددان آمريكايي رابرت تريفين

و بين 1960كه اگر در دهه ساز المللي را برعهده بگيرد زمينه دلار نقش دوگانه پول ملي
مي صندوق بين. هاي جهاني خواهد بود بحران تواند پول جديـدي خلـق كنـد المللي پول
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بهكدر ذخاير ارزي بانفقط كه و مبادلات هرچنـد. كـار گرفتـه شـود هاي مركزي جهان
كند اين ارز جديد فقط برخي مشكلات ناشي از اختلالات پول پرقدرت جهاني را حل مي

هـاي مركـزي ترتيب ديگر لازم نيست بانك اينبه. ايجاد ثبات خواهد بودبراي ولي گامي 
ذ و و يورو را نگهداري كنند بهارزهاي خارجي مانند دلار صـورت پـولي خواهـد خاير آنها

هـاي مركـزي امتياز چنين سيستمي اين است كـه بانـك. اند بود كه خودشان خلق كرده
در نتيجـه ديگـر مجبـور. كننـد عنـوان ذخيـره نگهـداري مـي جهان واسطه باثباتي را به

و يورو يكي را انتخاب كنند ضرورتي براي تغيير تركيـب ذخـايرو نخواهند بود بين دلار
با .هاي مركزي وجود نخواهد داشت انكرزي

ايـن. هاي مركزي، پيشـنهاد جديـدي نيسـت پيشنهاد ايجاد پولي جديد براي بانك
در 1944سـال در مسئله پس از جنگ جهـاني دوم در مـذاكرات سيسـتم پـولي جهـان 

بعـدها رابـرت]13[.را پيشـنهاد كـرد»بـانكور«جان مينارد كينز.شد بريتون وودز مطرح
وتريفين از اين انديشه حمايت كرد المللـي بـراي، ايجاد واحد پول بـين 1969در سال؛

به بانك براي كشورهاي مختلـف SDR. مورد توافق قرار گرفت SDR صورت هاي مركزي
و صندوق بين تخصيص مي .دركـ مـي هاي مركـزي واريـز المللي پول به حساب بانك يابد

برابر با يك دلار آمريكاآنو يك واحد داشتصاري به دلار پيوند طور انحبه SDRارزش
بـه سـبدي از ارزهـا SDR، 1973از زمان فروپاشي سيستم بريتـون وودز در سـال. بود

و دركـل 2006و در اواخر سال 1970در دو دوره، دهه SDR. پيوند خورد منتشر شـد
در بهـار. اسـت شـده ون منتشـر ميليارد دلار تاكنسيميليارد واحد معادل حدود4/21

ژو گروه بيست، پيش از برگزاري نشست 2009 در لنـدن، رئـيس بانـك مركـزي چـين
و افـزايش سـهم) 2009(زيائوجان  در ذخـاير ارزي SDRخواسـتار كـاهش سـهم دلار

 250تا SDRانتشار مجدد درباره در لندن گروه بيستدر نشست.شد هاي مركزي بانك
.عمل آمد ميليارد دلار توافق به

و يورو در ذخاير بانك SDRسهم بيشتر هاي مركـزي، افـزايشو كاهش سهم دلار
و مجبور كردن بانـك SDRسالانه ميزان  هـاي مركـزي بـراي برمبناي نياز اقتصاد جهان

ابهآن نگهداري  . سـت عنوان ذخيره، گامي بلند در جهت ايجاد ثبـات در اقتصـاد جهـاني
و كنتـرل بـين SDRتبديل ذخاير ارزي كنوني از پول ملي به المللـي بايد تحت نظـارت
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بهههاي مركزي تنها زماني علاق بانك. انجام گيرد خواهند SDRمند به تغيير ذخاير خود
چنين نهادي بايـد از اعتبـار بسـيار. بود كه به نهاد منتشركننده آن اعتماد داشته باشند

يت اين نهاد را هاي جهاني مشروع بنابراين سطح نويني از همكاري. باشد بالايي برخوردار
.تضمين خواهد كرد

 هاي فرامليتي مرتبط با نظام مالي جهاني سازمان5-2-9

و براي ايجاد ساختاري باثبات در فرايند جهاني سازي، نهادهاي قديمي بايد اصلاح شـوند
. ها بايد مديريت دمكراتيك داشته باشـند دركل اين سازمان. وجود آيند نهادهاي جديد به

و به ديگر كشورها سهم انـدكي داشتهتسلط تاكنون كشورهاي صنعتي در اين نهادها اند
دا گيري در تصميم اين مسئله نه تنها مشروعيت ايـن نهادهـا را تضـعيف. استده شده ها

در كرده و هند سبب بلكه رشد كشورهاي و نوظهور مانند چين  اسـت شـده حال توسعه
مثال، در اينجا به چنـد اصـلاح ضـروري براي. را نپذيرند ساختار موجوداين كشورها كه

مي در نهادهاي بين :شود المللي اشاره
به المللي پول به اصلاحات گسترده بيناول، صندوق ر درخصـوص ويژه اي وأحـق ي

به. نيازمند است SDRتخصيص و قـدرت خصوص كشورهاي اروپايي، كشورهاي صنعتي
و چـين در اين نهاد دارند، درحالي رأي بالاتري دارند كه كشورهاي برزيل، روسـيه، هنـد

بمثلاً. كمتري دارندنقش  و، هلند بيش از هند، سوئيس و انگلستان، آلمـان يش از برزيل
ر ر.ي دارندأفرانسه بيش از چين حق دوأحق ري آمريكا بيش از يأبرابـر مجمـوع حـق

و برزيل است ) برحسب برابري قدرت خريـد(توليد ناخالص داخلي حال آنكه،چين، هند
از اگر صندوق بين. اين سه كشور برابر ايالات متحده است المللي پول بخواهـد در جهـان

بايد براساس ميـزان گيري در اين صندوق قدرت تصميمبرخوردار باشد، كافي مشروعيت 
مثـال يـك بـراي.تغييرات جزئي كافي نيسـت. واقعي توليد كشورهاي عضو تعيين شود

برأر .اي اتحاديه پولي اروپا كافي استي
المللي پول در امـور داخلـي كشـورهاي عضـو مداخلـه دوم، در گذشته صندوق بين

بهخصوص در اينو كه روشي نادرست است كرد مي هـاي مختلـف كـارگيري مـدل براي
و بـه اصـول نظام سـرمايه  بـر مبتنـي»اجمـاع واشـنگتني«داري گرايشـي نشـان نـداده
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و كـاهش هاي نئوكلاسيك در مورد مقررات انديشه و بازارهاي مـالي زدايي در بازار كالاها
را المللي پول مكرراً صندوق بين. نقش دولت پايبند بوده است تلاش كرده تا اين انديشـه

به به كشورهاي عضو كه دچار مشكل بوده . نـدكصـورت شـروط اعطـاي وام تحميـل اند
بي راتژي جهانيكه است ازآنجا و كمبودهاي بسياري را ايجاد كـرده سازي نئوليبرالي ثباتي

المللـي پـول بـع، صـندوق بـينتبه. باشد است، اصول اين مكتب نبايد شروط اعطاي وام
بـا طـور قطـع بـهها اين وام. تواند بدون هيچ منطقي به كشورهاي مختلف وام بدهد نمي

س شروطي پرداخت مي المللي پول، مبـاني اختار قدرت در صندوق بينشود؛ ولي با تغيير
دربيشتر اصلي تخصيص وام، با توجه به انتقاد  و نوظهور كشورهاي جماعااز حال توسعه

.واشنگتني، تغيير خواهد كرد
و آثار بروز بحران وام مـالي جهـان نظام نظارت بر نشان داد آن مند نظامهاي رهني

بـر مـؤثر ايجاد يك نهاد مركزي جهـاني بـراي نظـارت. از اهميت كليدي برخوردار است
و كنترل عملكرد نظام  تكآن پيچيده مالي  حـال بااين. پذير نيست تك كشورها، امكان در

بـراي هاييمالي جهاني را تحت نظارت قرار دهد، پيشنهادنظام نهادي ايجاد شود تا بايد
و كميتهارائآن اصلاح   هـاي ملـي اي براي تبادل فراگيـر اطلاعـات ميـان سـازمانه دهد

و ديگر نهادهاي مالي چندمليتي بـه براي نظارت بر عملكرد بانك رو ازايـن. وجـود آورد ها
ايـن كميتـه نبايـد در صـندوق. ضـروري اسـت»نظارت بر بـازار مـالي«تشكيل كميته

در؛باشد مستقرالمللي پول بين  صورت وظـايف صـندوق بـيش از حـد سـنگين اين زيرا
. كنـد المللي پول مشـكلي ايجـاد نمـي حال جدايي كميته از صندوق بين درعين. شود مي

. المللي اسـت در باسل محل مناسبي براي نظارت بر بازار مالي بين»بانك تسويه جهاني«
و بانك 1974در سال ن هاي مركزي ده كشـور بـزرگ صـنعتي آن زمـا نهادهاي نظارتي

گونـه كـه پروفسـور، هماندادندتشكيلرا»يبانكداركميته باسل براي نظارت بر نظام«
توانـد بـه چنـين، مـي كـرده كارشناس سابق سازمان ملل پيشنهاد1خوزه آنتونيو اكامپو

]14[.شودنهادي مبدل 

و در گذشته، افزايش بدهي خارجي به شورش به ركودهاي طولاني غلباهاي بزرگ
از.دش در كشورهاي بدهكار منجر مي و دولتي بـا اسـتفاده نهادهاي اعطاي وام خصوصي

____________________________________________________________________ 
1. José Antonio Ocampo  
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و سياسـي خـود امتيازهـاي وضعيت وخيم كشورهاي بدهكار، با توجه به منافع اقتصادي
ميبهخاصي  بنـابراين. كردنـد كشورهاي مورد نظـر را اسـتثمار مـي اغلبو آوردند دست

د بهضروري است نهادي ايجاد شود كه اعطاي شدت بدهكار است،ر شرايطي كه كشوري
و وام هاي مناسب وام در سـطح ملـي ايـن. نـدكرا تسـهيل دهنـدهو توافق ميان بدهكار

رو ازايـن. المللي چنين نهادي وجود ندارد وجود آمده است، ولي در سطح بين فرايندها به
اين كميته بايد در مـواقعي. لي ضروري استالمل هاي بين كميته نظارت بر بدهي تأسيس

و دهنـده اي بـار وام را ميـان وام طـور منصـفانه شـدت بـدهكار اسـت، بـه كه كشوري به
]15[.زده تقسيم كند گيرنده بحران وام

در6-2-9 و كشورهاي حـال ارتباط مطلوب ميان تراز تجاري كشورهاي صنعتي
 توسعه

و در حـال توسـعه عامـل مهمـي در عدم توازن شديد در تراز تجاري كشورهاي صنعتي
و بايـد از آن جلـوگيري شـود ثباتي در سال ايجاد بي دركـل، ايـن عـدم. هاي اخير بوده

هـاي آموزشـي، كتاب. نسبت به توليد ناخالص داخلي در سطح پاييني باشدبايدها توازن
درا تأكيد كردهزمان بسياري است كه  مي ند كشورهاي توانند كسري در تراز حال توسعه

اسـتدلال ايـن اسـت كـه كشـورها. تجاري داشته باشند كه به معناي ورود سرمايه است
را توانند ماشين مي و موجـودي سـرمايه خـود و تجهيزات بيشتري خريداري كننـد آلات

ورهاي در حـال كه شماري از كشـ دهدميولي شواهد تجربي نشان. افزايش دهند سريعاً
عدم گرايش بازار سـرمايهوهاي سنگين خارجي با مشكل بدهيآن كارگيريبهبا توسعه 

به همين دليل پس از بحران آسـيايي. اند مواجه شدهبه اعطاي وام جديد به اين كشورها 
ر1997در سال  و در س آنها چـين، بـراي كسـب مـازادأ، بسياري از كشورهاي اين قاره

شدهروهايالات متحده با تراز تجاري منفي هنگفتي روبو از طرفي انددهتجاري تلاش كر
و نميهاي قبل توضيح داده شد، اين تركيب گونه كه در قسمت همان. است تواند باثبـات

.پايدار باشد
در به و تسـريع رشـد كشـورهاي حـال توسـعه، منظور ايجاد ثبات در اقتصاد جهـاني

و پـذيرش كسـري  راهكار بهينه كسب مازاد تجاري محدود در كشورهاي در حـال توسـعه
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اين امر به معنـاي آن اسـت كـه ايـالات متحـده بايـد. محدود در كشورهاي صنعتي است
و ژاپن بايد كسـري محـدودي را  كسري تراز تجاري خود را كاهش دهد؛ اتحاديه پولي اروپا

و برخي كشورها بهبپذيرند و ديگر كشورهاي آسيايي، بايـد از ميـزاني نوظهور، ويژه چين
هـا براي كشورهاي در حال توسعه مزيت توازن در تراز پرداخـت. مازاد تجاري خود بكاهند

و پيوستگي بيشتر اقتصاد ايـن كشـورها  اين است كه از طريق گسترش صادرات به انسجام
و بـدهي خطر بحرانترتيب اينبه. شودمي با اقتصاد جهاني منجر هـاي سـنگين هاي پـولي

مي. رود خارجي از ميان مي توانند با پـول ملـي خـود وام براي كشورهاي صنعتي كه عموماً
.كند ها مشكل مالي ايجاد نمي اخت، كسري محدود در تراز پردكنندخارجي دريافت 

پ ساختار پيشنهادي براي توازن در تراز پرداخت و يرامون با ها ميان كشورهاي مركز
ورود. هاي مستقيم خارجي بـه كشـورهاي پيرامـوني سـازگار اسـت جريان ورود سرمايه

و بخـش سرمايه هاي خارجي به اين كشورها بايد با صـادرات سـرمايه بخـش خصوصـي
كه عمومي يا مداخلات ارزهاي خارجي برابر باشد همان اتفـاق مثال در چـين براي گونه

گذاري مستقيم خارجي، جز سرمايهبهخروج سرمايه،و ديگر اشكال ورود]16[.است افتاده
و فقط بر تراز حساب  تأثير محدودي بر وضعيت اقتصادي كشورهاي در حال توسعه دارد

هـاي مسـتقيم گـذاري سـرمايه همـه نـوع حـال درعين. گذارد جاري اين كشورها اثر مي
و افـزايش مهـارتيخارجي براي ارتقا و دانـش فنـي در كشـورهاي سـطح تكنولـوژي

حـال توسـعه، مثـال، در بسـياري از كشـورهاي در بـراي. كننده مناسب نيسـت دريافت
مي گذاري مستقيم خارجي به شكل سرمايه شود كه كنتـرل آن بـراي گيري حباب منجر

از) 2004(گونـه كـه ژوزف اسـتيگليتز همـان. اين كشورها دشوار اسـت  و برخـي ديگـر
ــاددانان ــان اقتص ــروج دادهنش و خ ــان ورود ــه جري ــعه ك ــال توس ــورهاي در ح ــد، كش ان

هـاي اند، در مقايسه با كشورهايي كه حركت سـرمايه المللي را آزاد كرده هاي بين سرمايه
مي بين .اند آميزي را تجربه نكرده كنند، رشد موفقيت المللي را كنترل

به مطمئناً در گروه كوچكي از كشورهاي در حال توسعه، فريقا، به كسب مازادآويژه
صـورت هـاي مـالي اعطـايي بـه ايـن كشـورها بـه ولـي اگـر كمـك،تجاري قادر نيستند

مي پرداخت و نه وام، حتي اين كشورها توانند به توازن در تـراز تجـاري هاي انتقالي باشد
هـاي توانند انتظار ورود مقادير هنگفتـي از سـرمايه اين گروه از كشورها نمي. دست يابند
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بسـيار ها براي كشـورهاي بخشش قسمتي از بدهي. المللي را داشته باشندي بينخصوص
، بـازاررو ازايـن. ساز ايجاد توازن در اقتصاد جهـاني باشـد تواند زمينه بدهكار پيراموني مي

محصـولات كشـورهاي در حـال بـر صورت نامتقـارن كالاها در كشورهاي صنعتي بايد به
و درعين به توسعه باز شود احال ز توليـدات داخلـي خـود اين كشورها اجازه داده شود تا

.حمايت كنند

در غياب همكاري7-2-9 و ارزي  المللي هاي بين سياست پولي

جانبـه در سـطح هرچند دستيابي به راهكاري جهاني بسيار مطلوب است، ولي اقدامات يك
حفاظت از اقتصـاد ملـي براي بانك مركزي هر كشور. پذير است اي نيز امكان ملي يا منطقه

مي در مقابل شوك و ارزي اعمال كنـد كـه بـر ثبـات هاي اقتصادي خارجي، سياست پولي
ها هدف اصلي حفـظ ثبـات نـرخ ارز تـا در اجراي اين سياست.استمؤثر اقتصاد جهان نيز 

زيرا افزايش يا كاهش شديد ارزش پول ملـي در مقابـل ارزهـاي خـارجي؛حد ممكن است
ب هرچند ثبات نرخ ارز بدون شك مطلوب اسـت، ولـي.ر عملكرد اقتصادي داردتأثير منفي

و هماهنگي داشته باشدهدف ثبات نرخ ارز بايد با ساير اهداف اقتص .ادي توازن
گونه كه اشاره شد، كسري محدود در تـراز تجـاري بـراي كشـورهاي پيشـرفته همان

و مازاد محدود براي كشورهاي در حال توسعه مشك ولـي اگـر. كنـد لي ايجـاد نمـي صنعتي
و ممكن شودميهاي خارجي منجر كسري تراز تجاري بسيار شديد باشد، به انباشت بدهي

و نوسان شديد نرخ ارز را را به دنبالاست خطر فرار سرمايه و اقتصـاد كشـور داشته باشـد
و هرج دچار بي ورتصـ حال ممكن است كسري در تراز تجـاري بـه درعين. كند ومرج ثباتي

و از عكس در مدت طولاني كنترل شده . العمل شديد اقتصـادي جلـوگيري شـود ادامه يابد
ايـنبر. عكس، در وضعيت وجود مازاد در تراز تجاري، بايد ارزش پول داخلي افزايش يابدرب

درواقـع، اصـلاح تـدريجي برابـري. اساس، ارزش يوان چين در مقابل دلار بايد تقويت شود
و دلار براي در آمريكا، كـاهش ارزش دلار در مقابـل يـن بـه. هر دو كشور مفيد است يوان

و بـه  و كـاهش واردات هـاي شـغلي جديـد يـاري تبـع آن ايجـاد فرصـت افزايش صادرات
. اعمال چنين سياستي در چين، ايجـاد ثبـات در اقتصـاد جهـاني را در پـي دارد. رساند مي

بهبحران اخير هشداري جدي براي كشورهايي مانند چين و آلمان است كه شدت بـه، ژاپن
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و حل مشكل بحران در كشورهاي بزرگ به نفـع. اند صادرات وابسته ثبات در اقتصاد جهاني
و بـا تحـرك آزاد. همه كشورهاست با وجود اين، اصلاح تدريجي نـرخ ارز در جهـان امـروز

به. دهدميندرت روي سرمايه به دريج افـزايشت اگر كشوري بخواهد ارزش پول ملي خود را
كـه شـود مـي المللـي مواجـه بازانه جريان سرمايه بين يا كاهش دهد، با خطر فعاليت سفته

و به عكس حركت سرمايه را دامن مي .شودمي هاي شديد منجر العمل زند
و براسـاس پيشـنهاد ژوزف بنابراين برخلاف آنچه در دهه هـاي اخيـر رواج داشـته،

و  و كنترل جريان سرمايه استيگليتز برنده جايزه نوبل برخي ديگر از اقتصاددانان، نظارت
هـاي ناپايـدار در تـراز كننده حركت سرمايه، عدم توازن ثبات براي جلوگيري از فرايند بي

و نرخ ارز ضروري است مي. تجاري هـاي افـزايش ارزش تواند دوره كنترل بر ورود سرمايه
و بالا رفتن كسري در تراز تجاري را محدود  كه كنترل جريـان صـدور سازد؛ درحاليپول

و سريع ارزش پول ملي مقابلـه سرمايه مي را.كنـد تواند با كاهش كنترل نشده نـرخ ارز
تواننـد اين ابزارها در تركيـب بـا يكـديگر مـي. مداخله در بازار ارز تثبيت كردبا توان مي

يك به تـ صورت و عاقلانـه بـراي جلـوگيري از بـروز عـدم تـوازن در و جانبـه راز تجـاري
به اخلال هـا بـدون در بسـياري از كشـورها از ايـن سياسـت.كار گرفتـه شـود هاي ارزي

سـازي آسـيب ترتيـب فراينـد جهـاني ايـنبه. شود هماهنگي با ديگر كشورها استفاده مي
و نمي و خـروج اگـر.دارد گـام برمـي مسير باثباتيدر بيند برخـي از انـواع جريـان ورود

در سرمايه محدود شود، تجارت جهاني آسيب نمـي  بينـد، زيـرا نـرخ ارز باثبـات ريسـك
و خدمات را كاهش  .دهدميتجارت كالاها

ها اصلاح شيوه اداره شركت3-9

به انتقاد نسبت به شيوه مديريت بنگاه داران متمركـز شدت به موضوع تكريم سـهام ها كه
به ه، پس از بحران وامشد هـاي مـدل. افـزايش يافتـه اسـت چشـمگيري نحـو هاي رهني

نفـع افـراد ذي همه تعامل ميان. با مفاهيم اجتماعي پيوند يابد مديريت بنگاه بايد مجدداً
و سهام(در فعاليت بنگاه  و سـهامبهـ) داران كاركنان، مديران نقطـهـداران ويژه كاركنان

و باثبات در بنگاه اسـت  و موفقيـترو ازايـن. آغاز براي مديريت كارآمد ، مـديريت بنگـاه
در يابـد بسـتگي مـي نيروهاي شـريك در فعاليـت بنگـاه همه اقتصادي آن به كـه بايـد
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ذي براساس ديدگاه مبتني. مديريت سهيم باشند نفع، افرادي كه در مـديريت بر اشخاص
از اند بنگاه سهيم داران بـر آنـان كه مدل تكريم سـهام هستند گذاراني شمار سرمايه فراتر
ذي. تأكيد دارد  داران نفع تأكيد دارد كـه عامـل اصـلي در مـدل تكـريم سـهام مدل افراد

قيمـت. آور اسـت براي بنگـاه زيـانـ مدت ارزش سهام تمركز مديريت بر افزايش كوتاهـ
و غيرمترقبه طوربهسهام  قـرارو تحـت تـأثير انتظـاراتي شـود مـي نوسان دچار نادرست

و گيرد مي بـا توجـه بـه. مدت استوار اسـت بر تصميمات كوتاهاغلب كه هيچ ثباتي ندارد
در ها كه بر حفظ منـافع سـهام قيمت سهام، مديريت بنگاهيثبات بي داران مبتنـي اسـت،

ده گيري كوتاه سمت. آيد اي درمي عمل به شكل اقتصاد قمارخانه هاي اخيـرهمدت كه در
و توسـعه اقتصـادي دارد در مديريت بنگاه . ها رواج يافته پيامدهاي خطرناكي براي رشـد

مـدت گذاري در كارخانه توليدي يا در آموزش كاركنـان در كوتـاه مثال، اگر سرمايهبراي
مدت در بازارهاي مالي سودآور نيست، بهتر است از آنهـا هاي كوتاه گذاري اندازه سرمايه به

در عرصـه فراينـد ها عمدتاً داران، نوآوري در چارچوب نظريه تكريم سهام. نظر شود صرف
و بهينه و پيامدهاي اين مديريت در ميان. ها متمركز است كاهش هزينهبراي سازي مدت

ميبلندمدت، زماني  و نـوآوري رشـد كـافي نـدارد شود آشكار دليـل بـه. كه تقاضا، توليد
در ريت بنگاه، نسبت سـرمايه مدت مدي هاي كوتاه گيري سمت كـل اقتصـاد بسـيار گـذاري

و به رشد بيكاري منجر كاهش مي و. شودمي يابد بنابراين پيامد آزادسازي بازارهاي مالي
مي يي سرمايهها، پويا تسلط آن بر مديريت بنگاه .رود گذاري از ميان

سـو شـيوه ازيـك بايـد داران در مـديريت بنگـاه براي غلبه بر ديدگاه تكـريم سـهام
و ازسوي در حال حاضـر كنتـرل عملكـرد. ها تغيير يابد ديگر قواعد كنترل بنگاه مديريت

و مـديران مـالي گذاري، سرمايه اي نهادهاي سرمايه نحو فزايندهبهراها بنگاه  گذاران عمده
از براي بهبود مديريت بنگاه در ارتبـاط بـا سـمت. برعهده دارند گيـري بلندمـدت، بايـد

بههشيو و تسـلط. مالي اقتصاد حركت كرد تأمينسوي هاي كنوني مديريت فاصله گرفت
و كاركنان پيامـدهاي منفـي بسـياري دارد  لازم بـه. فزاينده بخش مالي بر اقتصاد واقعي

داران محلـي از اعـراب بر تكريم سـهام توضيح نيست كه منافع كاركنان در ديدگاه مبتني
هـاي مختلف بازسازي بنگاه، مانند واگذاري بخشي از فعاليـتها طور مثال برنامهبه. ندارد

منظور افزايش سود بنگاه، هرچند سود بنگاه قبل از اين تغييـر نيـز بـالا به پيمانكاران به
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با افزايش حضور كاركنان در مديريت بنگـاه،. تأثير منفي جدي بر كاركنان دارد اما بوده،
ك گونه گرايش اينتوان مي .ردها را محدود

و بـي داران تنها به ديدگاه كوتاه هاي منفي نظريه تكريم سهام جنبه تـوجهي بـه مـدت
داران موضـوع برمبناي اين نظريه پرداخت سود بـه سـهام. شود منافع كاركنان خلاصه نمي

و درآمـد بـالا، سـود بـه سـهام. كليدي هر بنگاه است داران دليلي ندارد كـه هنگـام سـود
ميل اينجاست كه زماني سود بالا بين سهامپرداخت نشود، ولي مشك شود كـه داران توزيع

بـر مبتنـي حسـابداري(در اثر افزايش قيمت دارايي در دفاتر مالي مؤسسه سود ثبت شده است 
هـاي خريـد مشكل ديگر در برنامـه. كه بنگاه هيچ سودي نداشته است درحالي) قيمت بازار

ق مـديران ازسـوي كسب مزاياي بـالا(يمت سهام مجدد سهام بنگاه براي افزايش غيرواقعي
و يا مقابله بـا خريـد) كه ميزان آن به قيمت سهام بنگاه بستگي دارد هـاي خصـمانه سـهام

اجازه داشته باشند فقط در مواقع اسـتثنايي بايدها بنگاه. مديريت بنگاه ريشه دارد تضعيف
در پرداخت سود در غياب سود حاصل از فعاليت. سهام خود را خريداري كنند هـاي واقعـي

مي. بنگاه بايد ممنوع شود بر اين تحولات و تواند به افزايش ميزان سرمايه بنگاه منجر شود
.اد كشور تأثير مثبتي داشته باشدثبات اقتص

و مزاياي نجومي مديران شده اسـت سهام نظريه تكريم . داران سبب پرداخت حقوق
و مزاياي پرداختـي بـه در ايالات متحده كه تسلط بخش مالي بسيار شديد است، حقوق

1بـه 500اكنـون هـم كـه بوده1به30، 1970مديريت در مقايسه با كارگران در دهه 
داران كـه تأكيد بر تكـريم سـهام هدف اصلي دهدمياين اعداد نشان. افزايش يافته است

در عـوض مـديريت بنگـاه. كند، موفقيتي نداشته است بر منافع صاحبان بنگاه تأكيد مي
و به قيمت منافع سهام سـازوكار. داران ثروتمند شود توانسته منافع خود را حداكثر كرده

و مزاياي مديران بايد تغيير كند جـ مباحث مرتبط با سيسـتم. تعيين حقوق ينزايگهـاي
و موفقيت در عملكرد بنگـاه باشـد . براي مزاياي مديران بايد متكي بر شايستگي مديران

و نــه موفقيــت بنگــاه در ميــان مــدت در نتيجــه اتخــاذ تصــميمات اســتراتژيك صــحيح
مي هاي كوتاه فعاليت .شود مدت در بازارهاي سرمايه، حاصل

و گيـري كوتـاه سـمت يكي از عوامل مهم مديريت جديد بنگاه محـدود كـردن مـدت
يك مشكل و توجه همـه بايـد منظـور ايـن بـه. گـذاران اسـت جانبه به منافع سرمايه آفرين
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ــرف ذي ط ــاي در ه ــع ــاهنف در بنگ ــتري و وزن بيش ــده ــخص ش ــان مش ــارات آن و انتظ
آن درخصـوص افـزايش يابـد كـه»اجتمـاعي«وري بايد بهـره. ها داشته باشد گيري تصميم

و ملاح شـرط وري اجتماعي پيش بهره. محيطي نيز مدنظر قرار گيرد ظات زيستكيفيت كار
و ارقـام اسـت  و آمـار و فراتر از ملاحظات پولي بايـد بـر هـدف حفـظ. يا عامل رشد واقعي

و اين رقابت را با مدل اجتماعي سـازگار رقابت ميان بنگاهبا نوآوري در اقتصاد  ها تأكيد كرد
ميش نفوذ كارگران در فرايند تصميمافزاي. با محيط زيست انطباق داد توانـد گيري در بنگاه

زيرا اگر كارگران نقش بيشتري در مديريت بنگـاه داشـته؛به موفقيت بيشتر بنگاه بينجامد
. آلمان مثال خوبي در اين مـورد اسـت. خواهند داشتآن باشند، احساس تعلق بيشتري به 

به ان در كميتهاز طريق حضور نمايندگان كاركنآن كشور كارگران طور سـنتي هاي نظارتي،
گيري در بنگـاه نقـش مهمـي دارنـد؛ در بخـش صـنعت فلـزات اساسـي در فرايند تصميم

وجـه هـيچ ايـن سـنت بـهو. هاي مديريتي حضور دارند نمايندگان كارگران حتي در كميته
خـود اختصـاص كـه جايگـاه بـالايي را بـه باشـد هاي آلمـاني نتوانسته مانعي براي كارخانه

و قدرت رقابتي جهاني برخوردارند از بالاترين بهرهآنها هاي شركتبرعكس،. اند داده .وري
فقـط بـراي بيشـتر هاي خصوصي فعـال در بازارهـاي مـالي كـه شركتدرخصوص

مي ديگر شركت»غارت«  مثـال، بـراي. شوند، اعمال مقررات ويژه ضروري اسـت ها ايجاد
و توسـعه اقتصـادي سازمان همكارياستانداردهاي مديريت بنگاه كه در كشورهاي عضو

هاي خصوصـي فعـال در بازارهـاي مـالي، كـه از شـمول شود، در مورد شركت اعمال مي
و وضـعيت ايـن. شـود نمـي هسـتند، اجـراابسياري از مقررات مستثن بايـد تغييـر كنـد

از. هاي توليدي از رفتار غارتگرانه مؤسسات مالي در امان باشند بنگاه راهكارهـا ايـن يكي
امكان بيان نظرات براي كاركنان بنگاه در تصميمات مربوط به انتقال سـود بـه صـاحبان 

و اعطـاي اعتبـار اسـت، بـه  ويـژه زمـاني كـه مؤسسـات مـالي سهام بنگاه يا دريافت وام
كـرد كـه پـس از خريـد سـهام مجبورشـان بايـد،در بنگاه سهام داشته باشند خصوصي

ح بنگاه .داقل براي زمان معيني نگه دارندهاي توليدي، اين سهام را
طـور گسـترده پذيرفتـه شـده بـود، داران بـه حتي در كشوري كه نظريه تكريم سـهام

قـانون حمايـت مثال اخيراًبراي. ضرورت بازنگري در شيوه مديريت بنگاه ناگزير شده است
بـه اجـرا گذاشـته شـده هاي ايالات متحده بيش از نيمي از بنگاهدر نفع از حقوق افراد ذي
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نا است كه براساس آن مديريت همـه است آثـار ناشـي از تصـميمات خـود را بـر چاربنگاه
و عرضـه اشخاص ذي . كننـدگان ارزيـابي كنـد نفع در بنگاه، از جملـه كاركنـان، مشـتريان

در اين به در ترتيب حال حاضر ايالات متحده تـا حـد زيـادي از تأكيـد بـر بازارهـاي مـالي
سـوي منـافع گيـري بـه تجديد حيـات سـمت. هاي مديريت بنگاه فاصله گرفته است شيوه

و گروه ذي اشخاص و كنترل گسترده بـر بازارهـاي هاي نفع در بنگاه، همراه با اعمال نظارت
و ابزاره و كنشگران ميمالي تواند به فرهنگ نويني در مديريت بنگاه منجر شود كـه اي آن

و  ضـعيتي بـه عـزم سياسـي ديگر تابعي از بازارهاي مالي نيست ولـي دسـتيابي بـه چنـين
.نيازمند است





 پارادايم نوين رشد فصل دهم

در شايسـته داري سـرمايه كه كتاب 2009از اواخر سال بـه زبـان آلمـاني منتشـر شـد،
مواجـه سـؤال داري، اغلـب بـا ايـن مباحث مربوط به مناسبات انساني در نظـام سـرمايه 

و آيا تداوم رشد اقتصادي امكـان: ايم شده پـذير چرا اين كتاب بر رشد تأكيد كرده است؟
و همچنين ؟ اينهادباش چگونه رشديبايد اقتصادي ضروري است، اگر تداوم رشد است؟،

كهت مهميسؤالا نويسندگان اين كتاب در بدبيني نسبت به الگوي رشد كنوني بـا است
و حيـاتي سـؤالسه فصل دربارهاين.ندنظر بسياري از كارشناسان ديگر هم بسـيار مهـم

اول اينكه، چرا در سطح توليدي كنوني بايد به دنبال رشد بالاتري باشـيم؟: كندمي بحث
ممكن است رشد اقتصادي دائمي، بدون تخريب محيط زيست كه همه مـا، آيا اينكه دوم

و سوم اينكه، آيا امكان به آن وابسته و خـدمات توليـد دارد همـه ايم، تداوم يابد؟ كالاهـا
و مصرف شوند ؟شده، خريداري

ار1-10  شمند است؟زچرا توليد بيشتر هنوز هدفي

و خدمات در بـازي جوامع ثروتمند، مقادير زياد اسـباب با توجه به حجم بالاي توليد كالا
از در اتاق و يـا انبـوهي هاي كودكان، وسايل متنوع زندگي در خانوارهاي طبقه متوسـط

خـواهيم ضـروري اسـت كـه چـرا مـا بيشـتر مـي سؤال ها، طرح اينل در خيابانياتومب
به؟ علاوه)احساس نياز بيشتري داريم( ورضايتمندبر اين، تحقيقات مربوط شـادماني،ي

مي نامه پرسشكه ميزان رضايتمندي افراد از زندگي را توسط   دهـدميكند، نشان تعيين
و خوشبختي بيشتر نمي مد سرانه بالاتر ضرورتاًآكه در بـا توجـه بـه. انجامـد به شادماني

دلار، 27500حـدودهشواهد تجربي، در يك سطح متوسط توليد ناخالص داخلـي سـران 
]1[.داري بر رفاه ندارداه تأثير معنمد سرانآافزايش در

كا تأمينبديهي است و لاهـا ماننـد سـرپناه، غـذا، پوشـاك، برخي وسـايل زنـدگي
، حـال بـااين. شـود به افزايش سـطح رفـاه منجـر مـي فرهنگي؛ واقعاً مسائلمشاركت در 
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ن در رسـد نظـر مـيبه. دهدميانباشتن بيشتر كالاها به همان صورت مطلوبيت را افزايش
 بيشـتر دلار اسـت، نيازهـاي اوليـه 27500جوامعي كه توليد ناخالص داخلي آنها حدود 

و خدمات در. شودمي تأمينمردم به كالاها اي، عموماً مد بالاتر از اين حد آستانهآافزايش
و. شود كه افزايش رفاه را در پي ندارد صرف مصارف اضافي مي همه اين مسـائل درسـت

كه خانواده. اند آساني قابل درك به متـر مربـع 280اي بـا مسـاحت حـدود خانه داراياي
.افزايد نميآنها چندان به رفاه برابر شدن مساحت خانه، احتمالاً است، دو

و مصرف بـه. شاخص ضعيفي براي سنجش رفاه استتوليد ناخالص داخلي اگر توليد
ك  و اگر دولت براي جبران اين آسـيب اقـدام نـد، فعاليـت دولـت محيط زيست صدمه بزند

براي مقابله با تخريب محيط زيست، بدون اينكه افزايش رفاه را در پي داشته باشـد، باعـث 
ميبراي. شودميتوليد ناخالص داخلي افزايش  تـوان بـه ميلياردهـا دلاري كـه بـراي مثال

و تبليغات خرج مي به شود بازاريابي رسد كه همـه ايـن تبليغـات باعـث نظر نمي اشاره كرد؛
درباره نحوه توزيع درآمد يا ثـروت چيـزي توليد ناخالص داخليشاخص. افزايش رفاه شود

از هاي مختلف اندازه، بايد از روشبنابراين. گويد نمي گيـري پيشـرفت اقتصـادي كـه فراتـر
ن.، استفاده شوداست توليد ناخالص داخليروش مرسوم محاسبه  يكلا سـاركوزي به همين دليل،

و پيشـرفت كميسـيون انـدازه«جمهور فرانسه رئيس  را1»اجتمـاعي گيـري عملكـرد اقتصـادي
و اقتصـاددان فرانسـوي و آمارتيـا سـن  به رهبري برندگان جـايزه نوبـل ژوزف اسـتيگليتز

ايـن اقتصـاددانان در آخـرين گـزارش خـود،. گـذاري كـرده اسـت پايه2پل فتوسيـ جان
بـراي مثـال،. انـد پيشـنهاد كـرده توليـد ناخـالص داخلـي گيـري اصلاحاتي را درباره اندازه

كنند كه در آنها به تخريـب محـيط زيسـت توجـه شـده هايي را توليد ها بايد داده شاخص
و خدمات توليد شده در جام و كمتر بر كل كالاها هـاي كـروز مثلاً توليـد موشـك(عه باشد

و خـدماتي اين شاخص. تمركز داشته باشند) براي استفاده در عراق ها بايد بيشتر بر كالاهـا
گيـري، هاي جديد انـدازه هرچند روش. كند كنند، تأكيد كه خانوارهاي معمولي مصرف مي

ميـ داند گرايش به رشد اقتصادي را مردود نمي كند تـا مسـير ولي به سياستگذاران كمك
و تعيين كنند كـه چـه زمـاني ايـن مسـير رشـد رشدي را كه جامعه طي مي كند، ارزيابي

و چه زماني به افزايش رفاه جامعـه منجـر نمـي درواقع به افزايش رفاه كل مي . شـود انجامد
____________________________________________________________________ 
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از اندازه گيري صحيح رشد اقتصادي هنوز هم مؤثرترين راه براي افزايش رفاه بخش بزرگـي
.ه زمين استجمعيت كر

بر اينكه افزايش در توليدات اقتصادي رغم اين مشاهدات، دلايلي وجود دارد مبني به
اول دليل. بايد به كيفيت توليدات نيز توجه شود كه البته هنوز يك هدف ارزشمند است

با وجود اينكـه درآمـد. دنيا فقط از كشورهاي ثروتمند تشكيل نشده است اينكه، طبيعتاً
درسرانه در  در تعدادي از كشورهاي صنعتي بالاست، مد سـرانهآبسياري از كشورها هنوز

رانتر از سطحي است كه بتوان پايين كـه ايـن درحـالي.دنـكن تأميند نيازهاي اوليه افراد
در مركز توجه قرار ندارند، ولي اكثريت جمعيت جهان در ايـن كشـورها كشورها معمولاً

و حتـي برزيـل فقـر. كنند زندگي مي در مناطق وسيعي از آفريقا، هند، چـين، گواتمـالا
و اين كشورها براي  نيازهاي اوليه جمعيت با كمبود شـديد تأمينهمچنان گسترده است

و خدمات مواجه در اين كشـورها مشـاهده نشـود، كمبـود اگر گرسنگي شديد.ندا كالاها
و پايـداراكالاهاي اساسـي تـأثير منفـي معن ـ از. بـر رفـاه انسـان دارديدار در بسـياري

و ثروت بسيار نابرابر است و نوظهور، توزيع درآمد كـه درحالي،كشورهاي در حال توسعه
ا در بسياري از قسمت هـايز پايتخـت هاي سائوپولو استانداردهاي زندگي مشابه يا بـالاتر
وجود دارد كه بيشتر ساكنان آنها حتي يك جفتيمناطق اين كشوراروپاست، در شمال 

مي كمبود كفش مناسب باعث هجوم انگل. كفش ندارند شود كه سلامت، طول عمر هايي
.دهدميو در نهايت كيفيت زندگي مردم اين مناطق را تحت تأثير قرار 

و فاصله زيـادي دلار نرسيده 27500ايد آستانهكه هنوز به درآم(در اين كشورها اند
درو، توزيع محد)با آن دارند ميآد و غني هـاي مبـارزه بـا فقـر تواند به برنامـه مد بين فقير
و تعـداد. كمك كند فقـرا در ايـن كشـورها، حتـي زيـاد با توجه به شمار اندك ثروتمندان

بـراياي زنـدگي شايسـته توانـد نمـي هاي بهبود توزيع درآمد، آميز سياست اجراي موفقيت
تـر از كشـورهاي استاندارد زندگي در ايـن كشـورها بسـيار پـايينو فراد ضمانت كنداهمه 

و نيازهاي ماد ثروتمند باقي مي شدماند .ي واقعي مردم برآورده نخواهد
و با توجـه بـه اينكـه مثلاً در هند حتي با احتساب دارايي نجومي افراد بسيار ثروتمند

تر از ايالات متحده است، توليـد ناخـالص داخلـي هنـوز بـراي ها پايين سطح عمومي قيمت
هـاي صـندوق راسـاس دادهب. كافي نيست مردم اين كشورهمه زندگي شايسته براي تأمين
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مت2009المللي پول در سال بين بـا احتسـاب درآمـد(وسط توليد ناخالص داخلـي سـرانه،
و مردم به فق افراد بسيار ثروتمند از)ريشدت دلار83يـا(دلار در سـال 1000اندكي بيش

در با توجه به سطح پايين قيمت. است) در ماه هند، درآمد سرانه برحسب برابري قـدرت ها
يا 3000خريد حدود  اس 250دلار در سال  اين درآمدي نيست كه واقعـاً اما،تدلار در ماه

و نظــامي را نيــزيزيــرا توليــد ناخــالص داخلــي مخــارج دولتــ؛در دســترس مــردم باشــد
 تأميندلار باشد كه براي 150گيرد؛ درواقع ممكن است درآمد ماهانه سرانه حدود دربرمي

و اوقات فراغـت صـرف شـو غذا، سرپناه، سلامت، گرمايش، انرژي، حمل در.دونقل، پوشاك
زنـدگي شايسـته عمـوم مـردم كـاملاً تـأمين اين كشورها افزايش توليدات اقتصادي بـراي

و خدمات براي ارضاي نيازهاي اوليه. ضروري است عـدالتي شان بـي انكار نياز افراد به كالاها
.حل قطعي است رو، حداقل در اين موارد، رشد اقتصادي يك راه ازاين.و سنگدلي است

و دليل دوم براي توجيه رشد اقتصـادي ايـن اسـت كـه حتـي در جوامـع ثروتمنـد
و سرشار از امكانات، توده حتي در آلمان كـه كشـوري. وجود دارند نيز نيازمند هاي فقير

و داراي سيسـتم  و شـمار مـي اجتمـاعي مناسـب بـه تـأمين ثروتمند رود، مشـاهده فقـر
به محروميت كودكاني كه در مجتمع مي هاي مسكوني دولتي انگيزبرتـأثر برنـد بسـيار سر

مياغلب البته آنچه. است هايي است كـه والـدين اي خانوادههنرسد داستان افسا به گوش
و خانه با فرزندان خود در رفاه زندگي مي و كنند هايي پر از آخرين تجهيزات الكترونيكـي

ولي اين تنها. دارند2هاي نين تندو ويي يا بازي1هاي سوني استيشن هاي پلي خرين مدلآ
ونيكي ممكن است غـذايرهايي مملو از وسايل الكت حتي در خانه. بخشي از داستان است

و ســبزيجات دارنــد تــنقلات ارزش غــذايي كمتــري از ميــوه(باكيفيــت  ، كتــاب يــا)هــا
اين، والديني هـمبر علاوه. باشد اندك، اند هايي كه براي رشد كودكان ضروري بازي اسباب

در بسـياري مـوارد،. دانند چگونه رفاه خـانواده را سـامان دهنـد نمي،تندكه در رفاه هس
و خدمات ممكن است به بهبود وضعيت رفـاهي خـانواده  هـا منجـر افزايش عرضه كالاها

ي توليـداولي بايد در نظر داشـت كـه افـزايش توليـدات اقتصـادي تنهـا بـه معنـ. شود
ميتول. هاي بيشتر نيست يا اتومبيل3ويدئوهاي جديد تواند توليـد بيشـتر يدات اقتصادي
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استخدام بيشـتر نيـروي كـار بـراي مراقبـت از كودكـان تأمينخدمات اجتماعي، مانند
.هاي عمومي باشدم ساكن در مجتمعمحرو

كه البته مي مـدآتوزيـع مجـدد بخشـي از در بـا اين موارد، همه توان استدلال كرد
كـه بـا افـزايش ماليـات بـراايـن معنـبه: دسترس استدر دلار در سال 27500سرانه 

هزينه استخدام نيـروي كـار بيشـتر بـراي مراقبـت از كودكـان تأمينهاي متوسط، گروه
ني. پذير خواهد بود محروم امكان صحيح است ولي توزيع مجدد درآمـد بـهزاين استدلال

ن، در جوامـع دمكراتيـك غيـرممك كنـد تـأمين را هاي اجتماعي ميزاني كه انجام هزينه
در. است و اقتصاد شـادي كـه و تحقيقات مربوط به رفاه براساس مباحث اقتصاد رفتاري

ترنـد تـا از دسـت دادن بـالقوه چيـزي خيلـي حسـاس براي نها اشاره شد، مردمآبالا به 
رو، مردم وزن بيشتري براي از دسـت ازاين. دست آوردن احتمالي همان كالا يا خدمات به

ق بها ائلدادن بخشي از درآمد خود آنآ دست ند، تا به ايـن معنـا.وردن ميزان مشابهي از
و ديگـر تأمينكه براي  هزينه استخدام نيروي كار بيشتر براي عرضه خـدمات اجتمـاعي

هاي مفيد اجتماعي، اعمال ماليات بر درآمد اضافي ناشي از رشـد اقتصـادي ازنظـر پروژه
بـ تر از اعمال ماليات سياسي خيلي عملي .ر درآمـد يـا ثـروت جـاري اسـت هـاي بيشـتر

و بنابراين، اگر افـزايش توليـد ناخـالص داخلـي بـه طـور خودكـار بـه افـزايش شـادماني
هـايي هاي كارآمد كمك كند تا سياست خوشبختي منجر نشود، اما ممكن است به دولت

.كار بندند كه افزايش رفاه فقرا را به دنبال داشته باشد را به
مييني اهميت بيشتراين مباحث در مقياس جها ، توزيـع مجـدد مشخصاً. كند پيدا

و ديگر كشورهاي توسعه يافتـه بـه كشـورهايي نظيـر در مقياس جهاني از ايالات متحده
و بنگلادش مي انتقـال هرچند،(كن شدن فقر در اين كشورها كمك كند تواند به ريشه هند

هرحـال، ميـزان بـه ). شود طور خودكار به توسعه منجر نميبه حجم عظيمي پول ضرورتاً
گونـه بـا توجـه بـه تـأثيرات نامشـخص ايـنـ براي اين كار هاي انتقاليتهنگفت پرداخ

كـه1اي رسـمي هاي توسـعه اين حقيقت كه حتي حجم كم كمكو ها بر توسعه پرداخت
تحقق چنينـ اض استشدت مورد اعتربهكندميدر حال حاضر ايالات متحده پرداخت 

بهرا توزيع درآمدي  مي در جهان غيرممكن وري منـافع حاصـل از رشـد بهـره.دانرس نظر
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و مصرف بيشتر بروز،صورت زمان كار كمتر بايد به گيـردميكسي تصميمچه.دكنتوليد
و يـا چـه تركيبـي از آنهـا يك از گزينه كه كدام و مصـرف بيشـتر هاي كار كمتر يا توليد

. را در جامعه به اجـرا گـذارديا وجود ندارد كه گزينه»ديكتاتور مصلحي«ب شود؟ انتخا
و جمعيت در حال رشد باشـ د، بـراي تحقـق ايـن اگر مردم بخواهند بيشتر مصرف كنند

سـازد كـه را مطرح مـي سؤال اي اين انتخاب چنين گزينه. رشد كند اقتصادبايد خواسته 
؟است يا خيري به رشد پايدار ممكن آيا دستياب

و پايداري زيست2-10  محيطي سازگاري رشد اقتصادي

ميسؤال را مهم ديگر اين است كه آيا محيط زيست توانـد تـداوم رونـد رشـد اقتصـادي
. هيچ شكي وجود ندارد كه نرخ رشد در كشورهاي صنعتي بايد كاهش يابد. تضمين كند

مـدآمعناسـت كـه در قـرن جـاري در اينبهدرصد رشد كند،2اگر درآمد سرانه با نرخ
شد هفتسرانه  هرحال، آيا كشورهاي صنعتي بايد چنين رشدي داشـته به]2[.برابر خواهد

و آيا تحقق چنين رشدي امكان برخي كارشناسان با بـدبيني اسـتدلال؟پذير است باشند
به مي چـه همـراه اسـت ناچار با افزايش استفاده از منابع طبيعي، كنند كه رشد اقتصادي

دي سوخت و چه استفاده از اتمسفر براي تخليه و فلزات و ديگـر اكسيد هاي فسيلي كربن
محيطي ادامه مدل كنوني رشد براي يـك قـرن ديگـر بنابراين به دلايل زيست.ها لايندهآ

گونـه رشـد جهان هيچپسحتي اگر از اين. باري را به همراه خواهد داشت نتايج مصيبت
و مصرف پايدار نخواهد بوداقتصادي ند دو. اشته باشد، ساختار كنوني توليد در اين بحث

و كميابي منابع طبيعي: مطلب كليدي وجود دارد .گرم شدن كره زمين
در. كره زمين در حال گرم شدن است هيچ شكي وجود ندارد كه دماي كـره زمـين

و روند گرم شدن زمـين در دهـ دهه گذشته به هـاي اخيـر شـتابهسرعت افزايش يافته
و اقتصاد جهاني بسيار اين تحولات زيست. بيشتري پيدا كرده است محيطي براي بشريت

ينتايج تحقيقـات گروهـ نيكولاس اشترن، رئيس سابق بانك جهاني. پرهزينه خواهد بود
در گـزارش را بـه بعـد 2006هوايي انگلسـتان از سـالو از پژوهشگران را از تغييرات آب

پيام اصلي گزارش اشـترن ايـن اسـت كـه افـزايش. طورخلاصه ذكر كرده استبهرسمي 
و غيرقابل محاسـبه درجه دماي كره زمين باعث هزينهدوبيش از   اي خواهـد هاي فراوان
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در اين گزارش آمده است كه اگر براي مقابله با گرم شدن كره زمين اقدامي صـورت. شد
كمدرصد از توليد ناخالص داخ5نگيرد سالانه  تـري اگر دامنه گسترده. شودمي لي جهان

و پي بهااز خطرات  توانـد بـه حساب بيـاوريم، ايـن هزينـه مـي مدهاي گرم شدن زمين را
مشكل اينجاسـت كـه دامنـه. درصد توليد ناخالص داخلي يا حتي بيشتر از آن برسد 20

و تأثيرات احتمـالي آن دقيقـاً  منفـي تـأثير. مشـخص نيسـت گرم شدن زمين در آينده
مي تحولات زيست بينـي تر از آن چيزي باشد كه امروزه پيش تواند بسيار اسفناك محيطي

آتري هاي اخير درك عميق در سال. شود مي ثار تخريب محيط زيست حاصل شده كـه از
مي.شد نمي بيني پيش قبلاً تواند به افزايش غيرخطي در دماي كره زمين اين آثار مخرب

كره زمين باعث خشك شـدن خـاك، از بـين رفـتني، دماي بالالبراي مثا. شودمنجر 
و گرم جنگل و در نتيجه تر شدن آب اقيانوس ها و گازهاي منتشره را بيشتر كرده ها شده
]3[.موجود در جو را افزايش خواهد داد كربن اكسيدديميزان 

جمعيـت دليـل افـزايش اي بـه بخش بزرگي از افزايش ميزان انتشار گازهاي گلخانه
و رشد توليد در كشورهاي در حال توسعه بوده است تـا 1976هـاي در بين سال. جهاني

دي 2004 و انتشـار كربن در كشورهاي توسـعه اكسيد انتشار سرانه يافتـه كـاهش يافتـه
از اكسـيد سـرانه دي  در. تـن رسـيده اســت دوازده تــن بـه كمتـر از دوازده كـربن بـيش
ديسطهنوز حال توسعه در كشورهاي كربن پايين است، اما مقدار سـرانه اكسيدح انتشار

از 2004تا 1976هاي آن در فاصله سال و چهـار تن به بـالاي دو از كمتر تـن رسـيده،
، بـا تـداوم وضـعيترو ازايـن. به بعد بسيار چشمگير بوده است 1980افزايش آن از دهه 

حال توسعه باعـث افـزايش كنوني، افزايش توليد ناخالص داخلي سرانه در كشورهاي در
دي غير شد اكسيد قابل تحمل در شتاب انتشار بـر ايـن، نـرخ رشـد عـلاوه]4[.كربن خواهد

كته هم توجه كـرد كـهنبايد به اين. جمعيت در كشورهاي در حال توسعه هنوز بالاست
بسياري از توليدات صنعتي مخرب محيط زيست در كشـورهاي در حـال توسـعه تمركـز 

ديس گزارش آژانس بينبراسا. دارند در اكسـيد المللي انرژي، افزايش انتشـار گـاز كـربن
تـا 1980هـاي يافتـه طـي سـال هاي مرتبط با توليد انرژي در كشورهاي توسـعه فعاليت
و پيشده حدود 2010 مي ميليارد تن بوده است بـه 2030شود اين مقدار تا سـال بيني
دي. ميليارد تن برسدپانزده   چهـار اكسيدكربن در كشورهاي در حال گذار حـدود انتشار
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و احتمالاً در ميليارد تن ثابت مانده است ولـي. اسـت سال آينـده ثابـت بيست اين روند
از اكسيد برآورد شده كه ميزان انتشار گاز دي چهـار كربن در كشورهاي در حـال توسـعه

و ايـن 2010ميليارد تن در سال10به بالاي 1980ميليارد تن در سال  رسـيده اسـت
]5[.ميليارد تن خواهد رسيدبيستبه 2030رقم در سال 

 2015در سـال كـه است 1ppm 430كربن در اتمسفر حدود اكسيد امروزه تراكم دي
 ppm 500در گزارش اشترن آمده است كه تـراكم. رسدمي ppm 450 اين مقدار به حدود

و از95 احتمالبهخطرناك است درجـه نسـبت بـه سـالدودرصد به افزايش دمايي بيش
مي 1850 و منجر از3 احتمالبهشود، درجـه را بـه دنبـال پنجدرصد افزايش دمايي بيش

طـور متوسـط تاكنون، افزايش دماي كره زمين بـه 1850كه از سال درحالي. خواهد داشت
رو8/0 ند تاريخي تغيير دماي كره زمـين درجه سانتيگراد بوده است، افزايشي كه نسبت به

دي. بسيار شديد است كـربن تـا اكسـيد گروهي از دانشمندان معتقدند كـه افـزايش تـراكم
از ppm 500حدود  و اين مقدار بايد كنتـرل. تجاوز نكنـد ppm 400بسيار خطرناك است

در اكسيد تراكم دي اي دمـاي درجـهدو، احتمال افزايش ppm 400تمسفر به ميزاناكربن
سـال ديگـر سـي در ايـن زمينـه مؤثر اگر اقدام. دهدميدرصد كاهش50كره زمين را به 

ت ديأطول بكشد اين  ppm 550تـا 525كربن به سطح سيدكا خير باعث افزايش تراكم گاز
به.درس مي گونـه همان. بسيار دشوار است ppm 600در چنين حالتي جلوگيري از رسيدن

ميكه اشترن بيا به ورود به چنين محدوده«كندن ]6[.»شدت خطرناك خواهد بود اي

و كارشناسان هواشناسـي معتقدنـد كـه اثـر گازهـاي گلخانـه بيشتر اي دانشمندان
به علت فعاليت به و علت اصلي گرم شدن كره زمين است هاي بشر اين انتشار. وجود آمده

كهآگازها بيشتر از  علت از بين رفتن بخشـيبه. جذب شودفرايندهاي طبيعيبان است
شدآينده هاي اي در سال ها، جذب گازهاي گلخانه از جنگل تنها گـروه. كمتر هم خواهد

هـاي طبيعـي علـت فعاليـت كوچكي از دانشمندان باور دارند كه گرم شدن كره زمين به
و عـدم وجود ندا وهواآباينكه ترديد زيادي درباره علت تغيير وجودبا. خورشيد است رد

و در چه دامنه وهواآباطمينان درباره اينكه  كنـد، چنـدان اي تغييـر مـي به چه سرعتي
دانشـمندان بيشـتر زياد نيست، هيچ گزينه عقلايي جز اين وجود ندارد كه فـرض شـود 

____________________________________________________________________ 
1. Parts Per Million (PPM) 
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عدم تلاش براي مقابله با گرم شدن كره زمين مانند شركت در قمـاري. گويند درست مي
.بالاست شكست در آن بسيار خطرناك است كه احتمال

بر؛مد گرم شدن كره زمين تنها بالا رفتن دما نيستاپي اين تحولات بيشترين تأثير را
و سيل نيست، ايـن پي سال خشكرخدادهاي احتمالي تنها. دارد هاي كره زمين آب مـدهااي

و بالا آب شدن يخ تا(مدن سطح آب درياهاآهاي قطبي ) متـر هفـت در برخي از سناريوها
و زرع در اثـر. گيرد را نيز دربرمي و كشـت بلاياي طبيعي، كم شدن زمـين قابـل سـكونت

و گسترش بيابان به افزايش سطح آب درياها بـه پـذيري طـور اجتنـاب ها در برخي مناطق،
و اقتصادي موج جديدي از مهاجرت و اغتشاشات سياسي .شودميمنجر ها

اي درصد از گازهاي گلخانه70يافته حدود تاكنون، كشورهاي توسعه 1950از سال
ازيككه فقط حدود درحالي(اند منتشر كردهرا ميليارد جمعيت جهـان7/6ميليارد نفر

اي گونه كه اشاره شد، انتشار گازهاي گلخانـه ولي همان). كنند در اين كشورها زندگي مي
و توسـعه در كشورهاي عضو در آينـده بـه آرامـي افـزايش سـازمان همكـاري اقتصـادي

و مي ]7[.خواهد بودبا رشد سريع كشورهاي در حال توسعه در يابد،

اصلي بحث گـرم كانونكه كشورهاي در حال توسعه به چند دليل دهندميارقام نشان
در. شدن كره زمين هستند به اول اينكه كشورهاي مي حال توسعه در دارند كـه درستي اظهار

و ايـن يافته مسئول بيشترين بخش انتشار گازهاي آلاينده بوده توسعهكشورهاي گذشته  انـد،
، اينكـه دوم. ها را تحمل كننـد هزينهاين ناعادلانه است كه كشورهاي فقيرتر سهم يكساني از 

ايـن. شـوند حال توسعه بيشترين تأثير را از گرم شدن كره زمين متحمـل مـي كشورهاي در
مـدنآبـالا بـا براي مثـال بـنگلادش. پذيرند فيايي بسيار آسيب، ازلحاظ جغراكشورها معمولاً

بهآسطح  ميب دريا از قسمت. بيند شدت آسيب ي سـال خشـك هايي از آفريقا بيشترين آسيب را
و قسمتشو متحمل مي ازد حـال درعـين. اسـت سيا در معرض تهديد بادهاي موسميآهايي

. محيطي منابع كافي در اختيار ندارنـد براي محافظت در برابر تأثيرات تغيير زيست مناطقاين 
و سـريع را در بسـياري از كشـورهاي وهواآبحتي يك تغيير يي ملايم شانس توسعه همـوار

در، بدون همكاري كشورهاي توسعهاينكه سوم.دهدميشدت كاهش فقير به و حـال يافته
.گرم شدن كره زمين غيرممكن خواهد بودتوسعه دستيابي به حل بحران 

مثـال تـداوم رونـد بـراي.، محدوديت ذخاير منابع طبيعي استديگر مشكل بزرگ
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به كنوني مصرف جهاني نفت امكان ذخـاير همه زودي اين ميزان مصرف ناپذير است؛ زيرا
مسـئله. اما تقاضاي جهاني براي نفت در حال افـزايش اسـت. خواهد كرد تمامموجود را 

ي نيست كه در چند وضوعمـ حداكثر توليد نفتـتعيين نقطه حداكثر توليد نفت ارزان 
آژانـس. دهه آينده بايد حل شود؛ تعيين حداكثر توليد نفت موضوعي بسيار فوري اسـت

كه گزارش) 2006( المللي انرژي بين نفت كشورهاي غيراوپك در چنـد توليد كرده است
مي. رسدمي سال به نقطه اوج كند كه تقاضاي در حال افـزايش جهـاني اين گزارش بيان

و عراق وابسته خواهد شـد به توليد نفت عربستان، ايـن خبـر خـوبي بـراي ثبـات. ايران
ار در كشورهاي عضو اوپك حوزه.اين منطقه نيستآينده سياسي  و زان هاي نفتي بـزرگ

و نمي به محدود است هنـوز امكـان. كنـد تـأمين سرعت تواند تقاضاي در حال افزايش را
و اعماق اقيانوس استخراج مقاديري نفت از ماسه ولـي اسـتخراج. ها وجود دارد هاي نفتي

و استخراج نفت از اعماق اقيانوس نفت از ماسه هزينه كـار،بـر بـودن بر هزينـه ها علاوه بر
بـدون تغييـري شـديد در]8[.تخراج گاز نيـز همـين مشـكلات را دارداس. پرخطري است

و برنامه سياست و ها، حتي براساس سناريوهاي خوش ها بينانه، احتمال بروز كمبود منابع
عدم تلاش براي مقابله سريع بـا. هاي آينده بسيار بالاست ها در دهه افزايش شديد قيمت

هاي آينـده تري را به نسل كه بار سنگين مسئوليتي است مشكل گرم شدن كره زمين بي
ممكن است تصور شود كه با گذر از نقطه اوج توليد نفـت، سـرعت گـرم. كند تحميل مي

ولي كاهش توليد نفت بـه اسـتفاده بيشـتر از زغـال. شدن كره زمين نيز كم خواهد شد
ديشودميسنگ منجر  .كربن است اكسيد كه نتيجه آن انتشار بيشتر

آيا توقف رشد اقتصادي جهان اين مشكل جدي را حل خواهد كرد؟ پاسخ اين سـؤال
و رشـد اقتصـادي مـي مشخصي نيازهاي زيستدر وضعيت. منفي است توانـد بـا محيطـي

براي حل مسائل ذكر شده تداوم رشد اقتصادي بـراي آينـده درواقع. يكديگر سازگار باشند
ب اگر. بيني ضروري است قابل پيش وا سطح قابل قبولي از انتشار گازهاي گلخانـه اقتصاد اي

جويي در مصرف منابع رشد كنـد، بـا وجـود صرفهمنظوربهيكژكارگيري ابداعات تكنولو به
اما واضح اسـت كـه. پذير خواهد بود زمان طولاني امكاندر محدوديت منابع، افزايش توليد 

ب طور نامحدود نمي رشد اقتصادي به زيـرا نيازمنـد مصـرف منـابع؛اشـد تواند ادامـه داشـته
كـه افـزايش توليـد بـا يابـد مـي در صورتي رشد اقتصادي تداوم فقط]9[.تجديدناپذير است
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و مصرف كالاهايي كـه. پذير باشد مصرف مواد تجديدپذير امكان اين موضوع، اهميت توليد
ماننـد هـايي نهاده. دهدميشوند را حداقل در بلندمدت، نشان از مواد تجديدپذير توليد مي

وادانش درباره بهترين روش اسـتفاده از منـابع تجديدپـذير بايـد امـروزه در فر  ينـد توليـد
ازآنجاكـه توليـد. هاي فيزيكي مانند آهن، نفت يا مواد معـدني شـود مصرف جايگزين نهاده

ح رفتن سـط با بالاشودميمنابع طبيعي استفاده در دانش كمتر از توليد كالاهاي فيزيكي، 
و مصـرف منـ دانش، رشد اقتصادي همراه با كاهش مؤثر در انتشـار گازهـاي گلخانـه ابع اي

.يافتني خواهد بود طبيعي دست
دانـش بـر نـوآوري مبتنـي دهـد مـي طور تجربي، شواهدي وجود دارد كه نشـان به

در انتشـار بسـيار وجـود كـاهش كـه بـا هستند درحقيقت، كشورهايي. پذير است امكان
مي. اند اي رشد اقتصادي بالايي داشته گازهاي گلخانه . توان سـوئد را نـام بـرد براي نمونه

به1970اين كشور در سال ميليـون تـن نودهاي فسيلي سالانه دليل استفاده از سوخت،
مي كربن اكسيد دي از ايـن گـاز، انتشـار 2007در سال اما كرد منتشر  پنجـاه بـه كمتـر

از. رسيدميليون تن در اين دوران توليد ناخالص داخلي سـوئد، بـا تعـديل تـورم، بـيش
شد دو بنابراين توانست با وجود رشد اقتصادي بـالا انتشـار مـواد كربنـي را كـاهش. برابر

بـه كربن اكسيددياي باشد كه براي كاهش انتشار هرچند سوئد ممكن است نمونه. دهد
و انرژي هسته اگـر دهـد مـي سي داشته است، اما اين مثال نشان اي دستر انرژي باد، آب

و مشوق به سياستگذاران چارچوب درست كـار گيرنـد، امكانـات فراوانـي هاي مناسبي را
.جويي در مصرف منابع وجود دارد براي صرفه

كه امكان فراوانـي بـراي افـزايش كـارايي در كشـورهاي دهدميتجربه سوئد نشان
 2007كه توليد ناخالص داخلي سرانه ايـالات متحـده در سـال درحالي: ديگر وجود دارد

درصد بالاتر از كشور سـوئد بـوده، متوسـط انتشـار25تنها براساس برابري قدرت خريد
به بيـان. برابر سوئد استركه بيش از چها بودتن1/19مريكاآدر كربن اكسيدديسالانه 
در ازاي هر واحـد توليـد ناخـالص داخلـي سـرانه كربن اكسيدديانتشار آمريكادر ديگر 

و اين كشور مي درصـد75را تقريبـاً كـربن اكسـيدديتواند انتشـار بيشتر از سوئد است
اي ديگـر كاربردهـايي گونـه مثال سوئد بـه. كاهش دهد بدون اينكه توليدش كاهش يابد

و ديگـر اقتصـادهاي نوظهـور دارد، انتشـار كربن اكسيدديبراي كاهش انتشار  در چـين



 _____________________ داري شايسته راهكاري براي تحول در نظام اقتصادي سرمايه 214

درصد از سوئد كمتـر10كههتن بود6/4در چين 2007در سال كربن اكسيدديسرانه
يك است؛ درحالي بنـابراين اگـر. پنجم سـوئد اسـت كه توليد ناخالص داخلي سرانه چين

درصـدي در انتشـار10تواند با افـزايش چين از تكنولوژي مشابه سوئد استفاده كند مي
.به سطح توليد ناخالص داخلي سرانه سوئد برسد كربن اكسيد دي

توليـد كالاهـايي را كـه برخي ممكن است با بدبيني اظهار دارند كه سوئد احتمـالاً
مياكسيد كربنديي گاز انتشار مقادير بالاي و را سبب شود بـه چـين انتقـال داده اسـت

رابهاكنون  ايـن نظريـه تـا. كنـد توليد كنـد آنهـا را وارد مـي جاي اينكه خود اين كالاها
به،حدودي صحيح است بردبكشوري نيست كه صنايع خود را از ميان هرحال سوئد ولي

و اين كشور هنوز صنايع اتومبيـل.هدد ها را كاهش از اين طريق انتشار آلايندهتا  سـازي
بهبسياري فولاد  مي دارد كه از صنايع با آلايندگي بالا  دهـدمياين امر نشان. آيند حساب

هـاي محـيط زيسـت، كـاهش ميـزان انتشـار كردن مشـكل آلاينـده جاي صادر سوئد به
را كربن اكسيد دي .افزايش كارايي مديريت كرده استبا خود

درصـد بـرق42، 2008اي كـه در سـال گونـه سوئد مورد استثنايي است؛ بـه البته
و حدود هاي انرژي هسته مصرفي خود را از نيروگاه از47اي  هـاي نيروگـاه درصـد آن را

از اي نمونه انرژي هسته]10[.كرده است تأمينبرق آبي . قمـاري خطرنـاك اسـت اي ديگر
اگـر بتـوان احتمـالـ پايين اسـت نسبتبهها احتمال بروز حوادث ناگوار در اين نيروگاه

مي اما هر حادثهـ بروز حادثه را محاسبه كرد رغـم ايـن بـه. باشـديتواند فاجعه بزرگ اي
و هاي تكنولوژيـك بـالقوهحل كه راه دهدميملاحظات، مثال سوئد نشان  اي وجـود دارد

از مي از راه. طبيعي استفاده كـرد اوضاع توان حـل ديگـر افـزايش چشـمگير در اسـتفاده
و خورشيد است نتايج1، آژانس محيط زيست آلمان2010براي مثال در سال. انرژي باد

را بـه منـابع بـرق توانـد توليـد اينكـه چگونـه مـي خـود را دربـاره سنجي مطالعه امكان
.ختتجديدپذير تغيير دهد، منتشر سا

كه توليد( انگيز اين تحقيق، حتي با فرض تداوم رشد اقتصادي براساس نتايج حيرت
و حتي بـا فـرض) درصد افزايش يابد65سال آينده چهل ناخالص داخلي سرانه در طول 

از بـرق، صددرصد 2050تواند تا سال رشد بخش صنعت، آلمان مي مـورد نيـاز خـود را

____________________________________________________________________ 
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باـ البته اين تغيير نيازمند تلاش عظيمي است؛ زيرا آلمان. كند تأمينمنابع تجديدپذير
و كمبود زمستان ـ براي توليد انرژي برق آبـي موقعيت هاي تاريك، روزهاي ابري فراوان
ولي براساس گزارش. محيطي مناسبي براي توليد برق از منابع تجديدپذير نداردوضعيت

 هـاي ديگـر هـاي انتظـاري روش از هزينـه آژانس محيط زيست آلمان، هزينه اين تحـول 
اگـر. شوند، كمتـر اسـتميمنجر در نرخ كنوني كربن اكسيدديكه به انتشار برقتوليد

آلمان كه موتور محركه توليدات صنعتي جهاني است، بتواند صددرصد انـرژي خـود را از 
د نيـز تـري دارنـ كند، كشورهاي ديگر كه محيط طبيعي مناسب تأمينمنابع تجديدپذير 

.باشندقادر بايد به انجام چنين كاري
هاي تكنولوژيك را با كـاهش كه آيا ممكن است فرايند نوآورياست اينمهم سؤال

و كاهش خطرات آلودگي محيط زيست، در دوره . اي طولاني، همراه كرد استفاده از منابع
ا كس نمي هيچ. دشوار استسؤال جواب دادن به اين بينـي طمينان پيشتواند آينده را با

مي گاه نمي بنابراين هيچ. كند تواند ادامه داشـته توان فهميد كه روند كنوني تا چه زماني
در. باشد پـذير اسـت يـا هاي دور امكـان يندهآمهم نيست كه بدانيم تداوم فرايند كنوني
سي؛ مهم اين است كه بدانيم آيا در خير ميده، بيست يا توان چنين رونـدي سال آينده

امكـان دسـتيابي بـه از تـوان آيا در چارچوب زمـاني فقـط چنـد دهـه، مـي. را ادامه داد
در هاي تكنولوژيك خوش نوآوري و اساسـي بين بود؟ ما معتقديم كه بـا تغييـرات سـريع

و مصرف روش محيطيو كاهش خطرات زيستهمراه با رشد اقتصادي تحقق،هاي توليد
و كاهش استفاده از منابع تداوم اگر فرايند افزايش بهره. پذير خواهد بود امكان وري انرژي

و درعين دسـت كربن اكسيدديحال به رشد اقتصادي همراه با كاهش ميزان انتشار يابد،
ميآيندگان يابيم،  اين بحث را مطرح كنند كه آيا تداوم رشد توانند مجدداً در زمان خود

ياپذ اقتصادي امكان نازندگي ميلياردها نفر از ساكنوضعيت بايد اكنون؛ اما خيرير است
.كنند كره زمين را بهبود بخشيد كه در فقر زندگي مي

 سياست اقتصادي جديد سبز3-10

و توزيع هاي سيستم در فعاليتفقط عملكرد بازار مناسـب هاي مالي، توليد اشتغال كافي
بهبلكه شود؛ درآمد با شكست مواجهه نمي طور اساسي در تأثيراتش بر محيط طبيعي نيز
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از. شودمي با شكست مواجه كـه بـه ايـن معنـا بيننـد، زيـان مـي»خارجيآثار«بازارها
ن سيستم قيمت به اينكـه؛ برخـي كالاهـا بـا دهـد مـي درستي كميابي يا هزينـه را نشـان

و خانوا بنگاه. شوندمي صورت رايگان استفاده ارزشمندند به را رهـا مـي ها تواننـد اتمسـفر
بـراي مثـال،. آلوده كنند، بدون اينكه پيامـد مسـتقيمي بـراي خـود آنهـا داشـته باشـد 

و تأسيسات توليد برق اتومبيل مت گازهاي گلخانه،ها ميصاي كننـد، بـدون اينكـه بـه اعد
هزينه بـالاي گـرم شـدن كـره زمـين هشـداري درباره كنندگان يا توليدكنندگان مصرف
كه قطع درختان جنگلبا همچنان. بدهند هوا را جذب كربن اكسيدديهاي مناطق حاره

كنـد كـه بيشـتر از منفعـت ناشـي از فـروش هايي را به بشر تحميل مـي كند، هزينه مي
خـارجي وجـود داشـته باشـد، بـين آثـار گونـه هرجـا ايـن. هاي اين درختان اسـت الوار

مي هزينه و هزينه هايي كه فرد خريدار شـود، هايي كه به كل جامعـه تحميـل مـي پردازد
ميبهمند نظامشكافي  .آيد وجود

به علاوه امـروز،. اي ناقص در بازار منعكس شده است گونه بر اين، كميابي منابع طبيعي
ا. گذاري نفت ندارد نسل آينده امكاني براي شركت در قيمت و راف س ـاين آثار به ناكارآمدي

و كنترل قادر نيسـت ادامـه.شودميشديد در اقتصاد بازار منجر  سازوكار بازار بدون نظارت
در سـال1موجوديت كنوني جوامع را تضمين كند؛ اين حقيقتـي اسـت كـه كـارل پـولاني 

، ماشـين دهـدميكننده هاي گمراه سيگنال،ازآنجاكه قيمت. به آن اشاره كرده است 1944
به. قرار داده استداري تحولات تكنولوژيك را در مسيري اشتباه سرمايه درسـتي اگر قيمت

و دنيـاي اطـراف مـا، بـادريـگ شد، تكنولوژيي كه امروزه مورد استفاده قـرار مـي تعيين مي
كنـوني، لازم نيسـت اقتصـاددانان اوضـاعدر. ست، كاملاً تفـاوت داشـتاچيزي كه اكنون

آنهـا الگوهـاي اگـر. شناسان افراطي تبديل شوند به زيستبيشتر دار ديدگاه اقتصادي طرف
و خطرناك نظام بـازار را قبـول كننـد خود را جدي بگيرند، بايد شكست آثـار. هاي اساسي

كشورهاي جهـان بيشتر. هاي فراوان شكست بازار است اي تنها يكي از مثال گازهاي گلخانه
به درحاليـ ـانـد نحو چشمگيري ارتقـا داده كه در نيم قرن گذشته كارايي مصرف انرژي را

كـه دهـدمياين امر نشان. اند اه با رشد اقتصادي به افزايش استفاده از منابع ادامه دادههمر
و سرعت نوآوري به جهت .ها كافي نبوده است ها در اين زمينه كارگيري نوآوري ها يا حداقل

____________________________________________________________________ 
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راآنچه مورد نياز است اعمال سياست اقتصادي مشخصي است كه چارچوب مناسب بـرايي
و سمت افزايش سرعت نوآوري در دهـي تحـولات تكنولوژيـك بـه ها سـوي كـارايي بيشـتر

و و روش توليد به مصرف منابع فراهم آورد نحوي متحول سازد كه رشد اقتصادي مصرف را
باط زيست را براي نسلو پايداري محي .هم آشتي دهدهاي آينده

وقف كردن فرايند گرم شدن كـره براي مت]11[»سياست اقتصادي جديد سبز«اعمال
و اجتناب از  و كمبـود منـابع ديگـر لازم اسـت آثـار زمين . منفـي حـداكثر توليـد نفـت

جمهور ايالات متحـده، اجـرا كه فرانكلين روزولت، رئيس»سبز سياست اقتصادي جديد«
، سياستي كاملاً متفاوت بود كه بعد از فروپاشي اقتصادي ناشي از ركود بـزرگ دهـه كرد

شد 1930 و مداخلـه دولـت در اقتصـاد. اعمال اين سياست شامل ايجاد نهادهاي جديد
رو تـر از مشـكلات روزولـت روبـه با مشكلاتي بزرگ»سياست اقتصادي جديد سبز«. بود

هــاي چــالش. ادي يــا اجتمــاعي نيســتيــك بحــران اقتصــفقــط بحــران كنــوني. اســت
و كمبـود منـابع وجـود دارد ناشناخته . اي نيز در ارتباط با مسئله گرم شدن كـره زمـين

در سـطح فقـط محيطـي هاي زيست براي مثال، چالش. امروزه بحران بيشتر جهاني است
حل ملي يا در ميان كشورهاي توسعه .شود نمي يافته

ج«براي اصلپنج اسـتفاده از اصـل اول. انـد حيـاتي»ديـد سـبز سياست اقتصادي
و ديگر منابع تجديدناپذير بايد با قيمت اگر قيمـت نفـت. هاي بالاتري همراه باشد انرژي

جـويي يا حتي تا اواسط دهه اول قرن جديد پايين باشد انگيـزه صـرفه 1990مانند دهه 
ا. در مصرف انرژي همچنان پايين خواهد بود و سـرماصلدوم ن بايـداگـذاريهمخترعـان

و ديگربامطمئن اگـر. منابع تجديدناپذير همچنان بالا خواهد بـود شند كه قيمت انرژي
يا بارهآنها در كـه شـوند مـي منابع آگاهي داشته باشند، مطمئن ديگر حداقل قيمت نفت

حل ايـن راه. بود زمان سودآور خواهدطي جويي در مصرف انرژي، نوآوري درزمينه صرفه
و: نسبت ساده استبهدو مسئله  وضع ماليـات سـنگين بـر مصـرف منـابع تجديدناپـذير

ترتيب ماليـات ماننـد كـف قيمـت منـابع عمـل اينبه. زمانمدت افزايش اين ماليات در 
هـاي دليـل ماليـات كند؛ حتي اگر قيمت نفت كاهش يابد، قيمـت نهـايي فـروش بـه مي

از گونـه كـه اشـاره همـان. سنگين همچنان بالا خواهد بود شـد، روش كنـوني اسـتفاده
و روش مناسبي نيست مجوزهاي قابل مبادله انتشار گازهاي آلاينده،  كه در اتحاديه اروپا
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باعث نوسان شديد در قيمت منابع مـورد اسـتفاده چون شود در برخي كشورها دنبال مي
و قابـل پـيشيها را از داشتن سطحو شركتشود مي بينـي قيمـت كـف محـروم ثابـت
يكي از دلايل مخالفت ما با وجود بازار براي مبادله حق انتشار گاز فقط اين امرـكند مي
هـاي واقعـي، ها براي انطباق با هزينـه بر تغيير ساختار قيمت علاوه. است كربن اكسيد دي

و مقررات نيز .است ناپذير اجتناب اعمال ممنوعيت، قوانين
 محـيط بـازاري سـازگار بـا؛اصل سوم اين است كه دولت بايد براي توليدات جديد

هـاي جديـد مصـرف منظور كالاهايي است كـه انـرژي ها اغلب شركت. ايجاد كند زيست
پردازنـد؛ زيـرا به توليد محصولات جديد داراي كـارايي در مصـرف انـرژي نمـي كنند مي

ع كنندگان از آنهـا اسـتقبال رضه شوند مصرفمطمئن نيستند اگر اين محصولات به بازار
يا مي مي زماني امكانفقطها كارگيري برخي تكنولوژيبه. خيركنند شود كـه شـمار پذير

مييبا سوخت هيدروژنيخودروي. زيادي از مردم از آن بهره گيرند شود زماني خريداري
به تأمينهاي كه مردم اطمينان داشته باشند جايگاه اندازه كافي در دسـترس سوخت آن

هـاي سـوخت ايـن ايجـاد جايگـاهزادر صـورتي فقط حال، بخش خصوصي درعين. است
مي اتومبيل گونـه كننـدگان زيـادي از ايـن كند كـه مطمـئن شـود مصـرف ها ابراز تمايل
هـاي داوري ها ممكن است در معرض پـيش بعضي تكنولوژي. كنندمي ها استفاده اتومبيل
كهمنفي  از. از گسترش سريع آنها شود مانع قرار گيرند براي مثال ممكن است بسـياري

در چنين مـواردي دولـت. اند مردم تصور كنند كه خودروهاي هيدروژني بسيار خطرناك
بـر اعلان دولت مبنـي. تواند نقش پيشگام داشته باشد براي استفاده از اين محصولات مي

از اينكه ساختمان تـاريخ معينـي در آينـده نزديـك اسـتاندارد انتشـار هاي دولتي جديد
شودميخريداري فقط خودروهايي صفر را خواهند داشت، يا براي پليس كربن اكسيد دي

توانـد بـه مشخصـي باشـد، مـي آنهـا كمتـر از مقـدار كربن اكسيدديكه حداكثر انتشار 
. وجـود دارد ها اطمينان دهد كه تقاضـاي باثبـاتي بـراي محصـولات جديـد آنهـا شركت

.حل خواهد شد1»22بازي«ترتيب معماي اين به
از. نيـاز داردها چهارمين اصل، به مداخله مستقيم دولت در ترويج نوآوري بسـياري

____________________________________________________________________ 
در22بازي.1 در ايـن داسـتان. در آمريكـا منتشـر شـد 1961سال نام داستاني درباره جنگ جهاني دوم است كه

مهاي خلبانان براي آنكه به مأموريت ـ .جنگي خطرناك اعزام نشوند از دستورات تمارض كردند
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روو يا نتايج آنها بسيار نـامطمئن اسـت؛ ازايـن اند هاي تحقيقاتي بيش از حد بزرگ پروژه
بـه شايد هر نوآوريبر اين، علاوه. ها را ندارد گونه پروژه بخش خصوصي توانايي انجام اين

و استفاده تجاري  اسـتفاده بهينـه از درخصـوص نشود اما دانش جديدي منجر حق ثبت
در چنـين مـواردي، دولـت بايـد. هم آورد كه براي كل اقتصاد سودمند باشدامنابع را فر

و افـزايش انرژيدرخصوص ات تحقيقاتي را كه اعتبارات مستقيم مؤسس هاي تجديدپذير
مي بهره . كنند، افزايش دهد وري منابع فعاليت

و بلندمدت پنجم، دولت بايد پروژهاصل كـه باعـث اجرا كندرايهاي زيربنايي جامع
و مصرف سازگار با محيط زيست مي و توليـد انـرژي، حمـل. شـوند توليد ونقـل عمـومي

و برنامهخصوصي، خدم توانـد كـه دولـت مـي اسـت هـايي ريزي شهري عرصه ات عمومي
ها بـيش از حـد خصوصـي بسياري از اين بخش. طور بنيادي ساختار آنها را تغيير دهد به

و خصوصي شده ها تأثير مثبت ديگـري نداشـته جز سودهاي بالا براي شركتبهسازي اند؛
توانـد در شـيوه مصـرف اساسي، مـي هاي زيرساختبراي خصوصبه بخش عمومي. است

در تغييرات در زيرساخت. كند سازگار با محيط زيست تغييرات اساسي ايجاد هـا، تحـول
و حمايت ساختار و نوآوري قيمت هـاي گـذاري هـاي سـبز، سـرمايه هاي دولتي از تحقيق

و خصوصي را سبب پوياي بلندمدت بخش  نوبـه خـودبهكه اين امر شودميهاي عمومي
مـدت در ميـان. شـد محيطي خواهد هاي زيست هاي چالشحل سازگاري رشد با راه باعث

.پذير نباشد حتي ممكن است بدون تغييرات اساسي، رشد اقتصادي امكان
و برخـي بايد بلوكرا اين موارد همه هاي اقتصادي پيشرو مانند ايالات متحده، اروپا

ا. گذارند اقتصادهاي نوظهور ديگر به اجرا بـر ين خطر وجـود دارد كـه اگـر ماليـات البته
يك مصرف منابع به جانبه به اجرا گذارده شود، صـنايعي كـه مصـرف منـابع آنهـا صورت

بنـابراين بعضـي. تـر اسـت شوند كه ماليات آنهـا پـايينميهايي منتقل بالاست، به مكان
بهيطرفاز. ضروري است گروه بيستها در سطح همكاري يك، كشورهايي كه جانبه طور

در كننـد از نـوآوري هاي بالا بر مصـرف مـواد آلاينـده وضـع مـي ماليات هـاي بيشـتري
. هاي خود سود خواهنـد بـرد هاي كاهش مصرف منابع طبيعي در ميان شركت تكنولوژي

مياز بر اين، علاوه ابزارهـاي ديگـري ماننـد تعرفـه بـر واردات بـراي تـوان آخرين حربه
.تشر شده محصول وارداتي استفاده كردمن كربن اكسيدديبراساس حجم 
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كه برخي اقتصاددانان مدت هـايي كـه باعـث نـوآوري انـد مـدعي هاي طولاني است
كه در نهايـت باعـث افـزايش، يـا است1شود، داراي اثر جهشي افزايش كارايي منابع مي

و آلايندگي محيط زيست مي آنهـا معتقدنـد بـراي]12[.شـود حداقل تثبيت مصرف منابع
و ها، هزينه يك كيلومتر سفر كاهش مـي مثال با افزايش كارايي سوخت در اتومبيل يابـد

به اين امر باعث افزايش تقاضاي سفر با اتومبيل مي و در نهايت چيزي دست نيامـده شود
مي اين اقتصاددانان براي اثبات ادعاي خود از شواهد تاريخي. است بـراي. كننـد استفاده

هـاي شـهرهاي هاي تعبيـه شـده در خيابـاني مصرف انرژي در لامپاينكه كارايمثال، با
به بيستتقريباً 1995تا 1920هاي انگلستان در سال دليل افزايش تعـداد برابر شد، ولي

در هاي نصب شده براي روشنايي خيابانو قدرت لامپ و ها، اثر كارايي انرژي خنثي شد؛
.واحد افزايش يافت25ل جاده، تقريباً نهايت طي اين دوره مصرف انرژي براي هر ماي

، حداقل زماني كه بخواهيم براي آينده از اين استدلال اسـتفاده شواهداين با وجود
دليـل رشـد هرچند در گذشته، افـزايش مصـرف منـابع بـه. كنيم، با مشكل مواجه است

دسياقتصادي از دستاوردهاي ناشي از ارتقا ت نيست كارايي بيشتر بوده است، دليلي در
خصوص اگر دولت براي جلوگيري از مصـرف بـيش از حـدهبـ كه اين روند در آينده نيز

يكي از دلايل رشد سـريع مصـرف انـرژي. به همين شكل تداوم يابدـ منابع دخالت كند
انـدازه كـافي بـالا نرفتـه سال گذشته شايد اين باشد كه قيمت واقعي انرژي بـه 150در 

نسـبت بـه شـدت افـزايش يافـت، امـا بـه 1950به دلار از سال آنكه قيمت نفتبا. است
و خدمات اندك بوده استديگر افزايش قيمت  درحقيقت، قيمت يك بشكه نفـت. كالاها

، با توجـه بـه قـدرت خريـد دلار، افـزايش چنـداني 1900سالاز 1990دهه اواسطدر 
و به سطحي رسـيد افزايش ياف قيمت نفت مرتباً 2005تنها بعد از سال. نداشته است ت

دوران طولاني بعد از جنگ جهاني دوم كه اقتصـاددرطوركلي،به.شد تصور نمي كه قبلاً
قيمـت انـرژي) جز چند سال بعد از شوك نفتي(جهاني رشد بالايي را تجربه كرده است 

ايـن دوران نسـبتاً در با توجه به اينكه قيمـت انـرژي. طور نامناسبي پايين مانده است به
ارزان بوده، عجيب نيست كه تقاضا بـراي انـرژي از افـزايش كـارايي در مصـرف سـوخت 

گونه كه در بـالا همان. ولي پايين بودن قيمت نفت يك قانون طبيعي نيست. پيشي گيرد

____________________________________________________________________ 
1. Rebound Effect 



به ________________________  221 داري شايسته سوي سرمايه بخش دوم مسير حركت

مي شرح داده شد دولت كه ها هر سال افزايش بايد توانند با وضع ماليات بر مصرف انرژي
به اگر نرخ افزايش ماليات. خله كننديابد، در بازارهاي انرژي مدا اندازه كافي بالا باشـد، ها

هاي هوايي، گرمايش كنند، مانند مسافرت استفاده از خدماتي كه انرژي بالايي مصرف مي
و حتـي ممكـن اسـت(شـوند تر نمي هاي تكنولوژيك ارزان يا تهويه هوا با وجود پيشرفت

نيايد يا حتي بيشتر شود، هيچ دليلي وجـود اگر قيمت اين خدمات پايين ). تر شوند گران
ندارد كه انتظار داشته باشيم تقاضاي اين خدمات بيشتر از رشد كارايي در مصرف انرژي 

مي. افزايش يابد از بنابراين، اعمال سياست عاقلانه دولتي از»اثـر جهشـي« توانـد ناشـي
.سطح تكنولوژي جلوگيري كنديارتقا

چهدر4-10  توانيم توليد كنيم؟ميآينده

اگـر: هـا متنـاقض اسـتي از خوانندگان احساس كننـد كـه ايـن اسـتدلال بعضممكن است
بخواهيم رشد اقتصادي داشته باشيم، امـا تقاضـا بـراي خـدماتي كـه انـرژي بـالايي مصـرف 

و فروختـه اي مـي كنند مانند سفرهاي هوايي افزايش نيابد، چه چيـز اضـافه مي توانـد توليـد
ازبيشتر شود؟ در نهايت، توليد  مي چيزهايي كه ما روزانه كنـيم، ماننـد اتومبيـل، آنها استفاده

و تلويزيون با استفاده از مواد تجديدناپذير صورت مي بخشـي. گيرد منازل مسكوني، يخچال
براسـاس) اقتصادي رشدو بنابراين( از پاسخ در روشي نهفته است كه توليد ناخالص داخلي

ميهآن انداز مي. شود گيري بـا فقـط كننـد كـه توليـد اقتصـادي شمار كثيري از مردم فكر
دي، دستگاهها تعداد اتومبيل يا پوشاكي كه هرساله كارخانجات توليد.دي.وي.هاي پخش

مي كنند اندازه مي كيفيـت اول اينكه، بهبود:اين عقيده به دو دليل اشتباه است. شود گيري
و فزاينـده اينكه دوم. بايد در توليد ناخالص داخلي محاسبه شود اي از توليـد، بخش بـزرگ

.كند ناخالص داخلي ناشي از ارائه خدماتي است كه انرژي بالايي مصرف نمي
و خـدمات بـه؛دليل اول حائز اهميت است زيرا تغيير سبد كنـوني مصـرف كالاهـا

و رشـد  مجموعه مصرفي سازگارتر با محيط زيست باعث افزايش توليد ناخـالص داخلـي
با. شود اقتصادي مي و با محيط زيست سـازگارتر معمـولاً دوام كالاي آن تر از نـوع عـادي

و باارزش گران در. تر است تر ليتـر شـش كيلـومترد ص ـاگر بخواهيد اتومبيلي بخريد كه
يك47ازايبه(سوخت  صـد مصرف كند، نسـبت بـه اتـومبيلي كـه در هـر) گالنمايل
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يك28ازايبه(ليتر ده كيلومتر سوخت مصرف دارد، بايـد قيمـت بيشـتري) گالنمايل
در پرفروش1،براي مثال، فولكس واگن گلف. پرداخت كنيد ترين اتومبيل سـاخت آلمـان

سـوخت ليتر4/6مدل معمولي كه در هر صد كيلومتر: ضه شده استدو مدل به بازار عر
به44( هر مايل مي) گالنازاي در زمان نگـارش ايـن كتـاب، سـال(كند، قيمتش مصرف

هر8/3درصد كمتر از مدلي است كه تنها30) 2010 مايـل74(كيلـومتر صـد ليتر در
مي)گالندر ازاي هر  واگـن گلـف بـا مصـرف انـرژي رو، توليد فولكس ازاين. كند مصرف

درصد بيشـتر بـه توليـد ناخـالص داخلـي اضـافه30كمتر، در مقايسه با نوع عادي آن، 
طـور هاي ساخته شده در آينده از نوعي باشند كـه بـه اتومبيلهمه بنابراين اگر. كند مي

و بنـابراين توليـد( سـازي كاراتري سوخت مصرف كننـد، ارزش افـزوده بخـش اتومبيـل 
و فقط بـا(هاي ساخته شده بدون افزايش در تعداد اتومبيل) اين بخش از اقتصادناخالص

و تعــداد هـاي جديـد جـايگزين اتومبيــل ايـن فـرض كـه اتومبيــل هـاي قـديمي شـوند
مي30) هاي موجود تغييري نكند اتومبيل .يابد درصد افزايش

مي نسبتيدوم اينكه به همان شود، خـدمات كه اتومبيل يا تلويزيون جديدي توليد
اگر فردي كه براي مدت طولاني بيكار بوده. شود جديد نيز وارد توليد ناخالص داخلي مي

بـراي نگهـداري از افـراد)و در عمل هيچ شانسي براي ورود به بازار كـار نداشـته اسـت(
داستان بخوانـد يـا آنهـا را بـراي ساعت براي آنهادوو هر روزه استخدام شود خورد سال

اي كـه بابـت ايـن خـدمت پرداخـت شـود، توليـد روي بيرون ببرد، به همان اندازه پياده
و خـدمات توليـد. يابد ناخالص داخلي افزايش مي توليد ناخالص داخلـي مجمـوع كالاهـا

و فروخته شده در اقتصاد است به. شده يا اگر بازاري براي يك خدمت مشخص وجود آيد
و يـا غ ـميزان ارائه خدمات در حوزه سلامت، آموزش، مراقبـت از كودكـان، اوقـات فرا  ت

ميخورد سالمراقبت از البتـه. كنـد گان گسترش يابد، توليد ناخالص داخلي افزايش پيدا
نـوع توليـد بـراي هـر بايد هاي اين خدمات پيدا كرد، اما بايد راهي براي پرداخت هزينه

كنندگان ايـن خـدمات پـول ازآنجاكه ارائه. اخت صورت گيردخدمات پرد تأمينجديد يا 
مي دريافت مي و و خـدمات ديگـر خـرج كننـد، كنند تواننـد آن را بـراي خريـد كالاهـا

مياها نيز ماليات هزينه خدمات از ديدگاه اقتصـاد كـلان مشـكل تأمينپس. يابد فزايش
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شـبه. نيست ود، افـزايش رفـاه كـل جامعـه علاوه اگر از ديدگاه رفاه به اين موضوع توجه
.با توليد تلويزيون، بيشتر باشد گونه خدمات، در مقايسه ارائه اينبا ممكن است 

آن اي كه اتومبيل بنابراين در جامعه و در هر سي هاي كيلـومتر صد سال دوام دارند
مي ليتر سه و افراد بنزين مصرف هاي شخصي بيشـتري دريافـته كمكخورد سال كنند،
و خانواده مي هـاي تجملـي محلـي مـواد هاي متوسط سه بار در هفته در رسـتوران كنند

و آشپزهاي درجه يـك صورت ارگانيك رشد كرده غذايي كه به را اند غـذا انـد پختـه آنهـا
از هـاي است كه اتومبيلا از جامعه، توليد ناخالص داخلي بيشترخورند مي 10بايـد بعـد

هايشـان مراقبـت خـانواده از دقيقـه در روز سـي فقطانگخورد سالسال تعويض شوند،
و كنند مي مايكروفرهـايي گـرم در خورنـد كـه زده ارزانـي را مـي مردم غذاي يـخ بيشتر،
مي مي به. بلعد شود كه انرژي را رشـد گفتـه شـده آرماني وضع حركت از وضعيت كنوني

مي اقتصادي را براي سال تواند نميوهاي بازار به تنهايي زياد، نير احتمالبه. آورد ها فراهم
مي اي رهنمون سازد ما را به چنين جامعه در اينجا نيـز. شود كه در آن از منابع محافظت

هـاي لازم را ايجـاد هايي نيازمنديم كه مسير درست را مشـخص كننـد، مشـوق به دولت
و براي فعاليتكنند طـور هايي كه به دلايل مختلف بخـش خصوصـي مايـل نيسـت بـه،

.هايي را سازمان دهد ها يا پرداخت گذاري كند، ماليات مستقيم در آنها سرمايه

 اوقات فراغت بيشتر5-10

به افزايش مداوم بهره . شدت به مسئله افزايش كارايي منابع وابسته اسـت وري نيروي كار
و انرژي نشده، فقط هاي تكنولوژيك پيشرفت بلكـه باعث افزايش كارايي در مصرف منابع

وس اعت كار مورد نياز براي توليد يك جفت كفش يا يك اتومبيل نيز كمتر شـده اسـت
مي به و خدماتي كه به تبع آن، مقدار كالا طور پيوسته افـزايش تواند در جامعه توليد شود

هنـوز بـا. گونه كه در بالا ذكر شد، در اصل اين تحـولي مطلـوب اسـت همان.يافته است
و خواستهنياهمه موقعيتي كه در آن  هـاي اساسـي بشـر حتـي در جوامـع ثروتمنـد زها

برآورده شود، فاصله زيادي وجود دارد؛ در اينجا بـه ميلياردهـا نفـري كـه در كشـورهاي 
و دولـت بـا درآمـدهاي توزيع درآمـد عادلانـه. كنيم كنند، اشاره نمي فقير زندگي مي تـر

و كافي مي بهتواند براي عرضه پيوسته فزاينده كالاه باثبات و خدمات تقاضا . وجـود آوردا
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وـ تـر تر درآمد بتواند رشـد تقاضـاي مصـرفي متعـادل حال، حتي اگر رشد متعادل بااين
را متفاوت با آنچه كه در دههوـ كمتر متمايل به بحران هـاي گذشـته شـاهد آن بـوديم

تر درآمد براي ايجـاد برابـري ميـان معلوم نيست كه صرف توزيع عادلانهباز سامان دهد، 
و تقاضا، در  در هفتـه كـار كننـد، كـافي ساعتچهل نيروي كار همهكهي شرايطعرضه

به. باشد آن طور خودكار نمي تشخيص اين مسئله حائز اهميت است كه بازار كه تواند طور
. وري فزاينده را به توليد بيشتر رهنمون سازدهكنند، بهر اقتصاددانان نئوكلاسيك ادعا مي

مي. وري فزاينده ممكن است به بيكاري منجر شود بهره شـود كـه مشكل هنگامي حادتر
. عرضه نيروي كار در نتيجه رشد جمعيتي كه در سن كار كـردن هسـتند، افـزايش يابـد 

به نظام سرمايه اي شـغليهـ طور خودكار براي جمعيـت اضـافي فرصـت داري قادر نيست
در. جديد ايجاد كند شـان مد اضافيآاگر در دوران رونق اقتصادي مردم ندانند كه چگونه

و پس دليل فقدان فرصتبه را خرج كنند حـال درعـينو اندازشان افزايش يابد هاي خريد
هاي معقول مالياتي درآمد مازاد بخش خصوصي را خرج كند، براي دولت نيز نتواند از راه

.شودمي تقاضاي كل از عرضه كل كمترمدت طولاني 
مي استراتژي ميانبراي در اين كتاب، شود كه در وهله اول، تقاضـاي مدت پيشنهاد

بـازتوزيع بـا توانـد هاي مختلف ايـن كـار مـي از ميان گزينهكهكل اقتصاد افزايش يابد، 
ي بـه نهـاي نها كمتر است به فقرا كه ميـلآدرآمد از ثروتمندان كه ميل نهايي به مصرف 

حال، توليد بايد هميشه افزايش يابـد، حتـي بـا درعين.دشومصرف بالاتري دارند، انجام
و خدمات ذكر شده در هاي قبـل، هـيچ تعصـبي قسمت توجه به تحول در كيفيت كالاها

در ممكـن اسـت افـزايش توليـد سـرانه در كشـورهاي صـنعتي پيشـرفته. وجود نـدارد 
.ديگر هدف نباشدبلندمدت 

مي يقين افزايش بهرهطور به وجـود تواند اوقات فراغـت بيشـتري بـه وري نيروي كار
بهاين. آورد و كاهش تدريجي زمان كـار صورت رشد ملايم افزايش ممكن است تر مصرف

به.ديابتجلي  هاي مختلف در جوامع صنعتي، از آغاز فرايند صنعتي گونه كاهش زمان كار
و بحـران بـدهي تحـت فشـار بحـران وام. شدن، بارها مشاهده شـده اسـت  هـاي رهنـي

سـمت افـزايش سـاعات كـار تحـت چـارچوب كشورهاي عضو اتحاديه اروپا، گـرايش بـه 
و.است وجود آمدهبهاستراتژي كاهش هزينه  بـه فقـط ايـن سياسـت غيرمنطقـي اسـت
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و. انجامـد تشديد مشكلات بيكاري مي اگـر در بلندمـدت رشـد ارجحيـت نداشـته باشـد
به افزايش اي تعديل شود كه بيكاري به معضـلي گونه رفاه ضروري نباشد، بايد ساعات كار

. با وجود اين، كاهش سريع ساعات كـار مشـكل اسـت. تبديل نشود اجتماعيـاقتصادي 
سيستم اقتصـادي. دشواري كاهش ساعات كار به سيستم اقتصادي ارتباط چنداني ندارد

و به شـكلي مناسـ مي در درحـالي.ب كـار كنـد تواند با رشد كمتر كنـوني وضـعيت كـه
و خواسـت كنـد، نظـام اقتصـادي بـر بيان مـي 1930گونه كه كينز در سال همان رشـد

شـان بـه مصـرف بيشـتر تمايـل شدن نيازهاي اوليه تأمينرغم افرادي تأكيد دارد كه به
.دارند

رد غفلـت گونه مسـائل اساسـي را مـو مباحث رايج درباره مدل جديد توسعه نبايد اين
بـراي آينـده اجتمـاعيـ لاينفك هر مدل اقتصـادي كاهش ساعات كار بايد جزء. قرار دهد

وري به قيمت عدم افزايش دستمزدهاي واقعي، بايد بـراي بخشي از افزايش بهره. بشر باشد
ته گرايش مردم به كاهش ساعات كـار بـه توزيـعبال. كاهش ساعات كار در نظر گرفته شود

هـاي درآمـدي قـرار دارنـد، ازآنجاكـه تـرين گـروه افرادي كه در پايين. دارددرآمد بستگي 
تنها زمـاني. دهند نيازهاي مادي ارضا نشده دارند، گرايشي به كاهش ساعات كار نشان نمي

.تمايل خواهند داشت كه مسائل توزيع درآمد حل شوند آنها به ساعات كار كمتر
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داري شايسـته كـه پويـايي نيروهـاي نـوآور نظـام كنند سرمايه بسياري از خوانندگان فكر مي
و ثبـات تركيـب سرمايه داري را با عدالت، برابري، پايداري محـيط زيسـت، پيشـرفت انسـان

به. نيافتني است كند، هنوز آرزوي دست مي نظر آيد ولي آيا ايـده اين فكر ممكن است منطقي
و نقـش دولـت، داري شايسته آرمان سرمايه و غيرواقعي نيست؟ با تغييـر قاعـده بـازي گرايانه

و جهاني، گروه كوچك قدرتمندي كه از وضعيت كنـوني  و بازار در سطوح محلي، ملي جامعه
بهد نظام سرمايه .دهدميمند شده، منافع خود را از دست نحو چشمگيري بهره اري

گيـري ايـن نـوع تـوان از شـكل انـداز تحـول تاريـك نيسـت؛ مـي، چشـم حال بااين
به سرمايه و تغييرات متناسب با آن اول اينكـه، تـاريخ اقتصـادي. شدت دفـاع كـرد داري

هـاي در سـاختار سـازمان هاست كه بـا تحـولات عميـق سرشار از تحولات عميق انديشه
مي مثال، مدتبراي. اقتصادي دنبال شده است شد فلـزات قيمتـي بايـد هاي مديد تصور

اي به موجودي طلا يا نقره انباشـت پول عمده گونه امروزه ديگر هيچ. پشتيبان پول باشد
اين باور 1930در ابتداي ركود بزرگ دهه. شده در بانك منتشركننده پول متكي نيست

برنامه جديد. هاي اقتصادي مداخله كند داشت كه دولت نبايد براي مقابله با بحران وجود
را رابطـه قـدرت 1930هاي دهه داري فرانكلين روزولت در سال دولت آمريكا تحت زمام

در جامعه به شكلي اساسي متحول كرد، نظـام مـالي را تحـت كنتـرل قـرار داد، قـدرت 
با اتحاديه و نهادهاي و توزيع درآمد را تغيير دادهاي كارگري در. زار كار را افزايش تقريباً

 تـا. زيـرورو كـرد نظريه عموميهمان دوره، جان مينارد كينز اين شيوه تفكر را در كتاب 
و انگلـيس بـه سـهام كرد دولت كس باور نمي، تقريباً هيچ2007سال داران هـاي آمريكـا

دو. هاي خصوصي مبدل شوند ترين بانك بزرگ امروزه بخش بزرگي از سيستم مـالي هـر
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اگر ايـن تحـولات همـراه بـا تغييـرات. كشور يا به دولت وابسته يا متعلق به دولت است
و بازار همراه  اي مواجه جهان با تحولات عمده، اقتصادشودديگري در ارتباط ميان دولت

هـاي جديـد اقتصـادي يـا از ايـده فقـط هـايي چنـين چـرخش طور قطـعبه. خواهد شد
و كنترل يـا اصـلاح سـاختارهاي اقتصـادي ضرورت ناشـي هاي عيني براي ايجاد نظارت

را هاي اقتصادي همانند اقدامات سياسي، منافع قدرتمندترين گـروه انديشه. شود نمي هـا
مينمايندگ مثـال ملـي بـراي. هاي خود را به واقعيت بدل سـازند كنند كه قادرند ايدهي

هاي اخير صورت پذيرفته، به معناي آن نيست كه نظـام بحرانهها كه در دور كردن بانك
ممكن است بانكي ملـي شـود يـا. در حال پديدار شدن از افق استاكنون سوسياليستي 

و بـازار حفـظ دولت به كل سيستم بانكي كمك كند تا  . شـود روابط موجود ميان دولـت
مي درهرحال، بحران هايي از فرصـت بـراي تحـولات راديكـال توانند پنجره هاي اقتصادي

و منافع ها، ايده بحران. باشند چرا بر جامعه تسـلط يافتـهو هايي را كه بدون چون گروه؛ها
و فرصت بودند زير سؤال مي و يـافتن هـا شناخت اشتباه هايي را براي نگاه به گذشته، برد

مي علل بروز انحراف در جنبه .آورد هاي مختلف سيستم اقتصادي را فراهم
زنـدگي بسـياري. بسيار وخيم كرده استرا سازي نئوليبرالي وضعيت زندگي جهاني

و بخش عظيمي به حاشيه اجتماع رانـده شـده  و. انـد از مردم ناامن شده امنيـت شـغلي
.ه اسـت هـاي بـازار مـالي قـرار گرفتـ اي در معرض خطر تلاطـم ندهنحو فزاي اجتماعي به

و شيوه بحران را هاي جديد مديريت، برنامه ها و زندگي مردم ومـرج، هـرج بـا ريزي شغلي
بي بي و و اين وضعيت.ه استكردمواجه ثباتي نظمي و نـامطلوب ازنظر اخلاقـي مخـرب

و بهره ازنظر اقتصادي ضد و فزاينده بخش. وري است رشد توليد اي از جامعه تحت بزرگ
وبيبا انسجام اجتماعيو بار بازار قرار گرفتهو خشونتنشدني فشار كنترل علاقگي مردم

، اعمـال كنتـرل بـرهابراي مقابله با اين خطر. افتاده است خطربه هاي اجتماعي ناآرامي
و بين فرايند جهاني بحراني مشـابه. المللي حائز اهميت است سازي اقتصاد در سطوح ملي

و جامعه مدني به شودميسبب  هـاي ميـان تعطيلـي كتابخانـه ارتباطكنشگران سياسي
و ميلياردها دلار كمك به مؤسسات پولي خطاكار تأكيد فضايي براي بـروز. كنند عمومي

صـداي مسـلط با هاي مديد سياسي در كشورها ايجاد شده است كه براي مدتهاي تضاد
. نئوليبراليسم ساكت شده بود
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كهحاضو كه از سيسـتم را كساني ايجاد نخواهند كرد»داري شايسته سرمايه«است
و بدون نظارت منتفع  به. شوندميمالي آزاد شدت بر امتيازات خاص ايـن منافع اين گروه

فقـط عكس،ربـ.دنـده مـين سادگي به كنترل دولت تـنبهرو ازاينر است سيستم استوا
و انجام. گيردمي ظاهري نخبگان نهادهاي مالي جهاني مورد پذيرش قرار تغييرات جزئي
داري مالي كنوني بايد تحول يابد؛ بـه تر كه روابط قدرت در نظام سرمايه اصلاحات عميق

و است معناي آن بهكه ارتباط ميان دولت و متوازن بازار .شود نحوي اساسي تغيير كند
و از براي چنين تحولي، بينشي جديديشرط ضرور پيش و ضـعف بـازار نقاط قوت

و تبيين بحران است و درك و بحـران اختلال. كنشگران آن هـاي هـاي عميـق اقتصـادي
و نظـارت دولـت را نشـان وضوح ضعف اخير به و دهـد مـي هاي نظام بازار بـدون كنتـرل

هـايي چنـين اشـتباه. آورد داري فراهم مـي نظام سرمايه هاي اشتباهشناخت فرصتي براي
و بين در رفتار افراطي بيشتر المللـي در مقياسـي كنشگران بازارهاي مالي در سطوح ملي
همـراه بـا) مزاياي شـغلي(ساختار انگيزشي اين كنشگران. بروز كرده استنشدني تصور

ب منــد نبــود نظــامو) مــلاك ارزش ســهام(هــا هتــر بنگــاهضــرورت ســاختاري عملكــرد
و شـومي ايجـاد بيني پيش و نظارت بر سيستم مالي، دايره بسـته و كنترل هاي محتاطانه

 داري منجـر هاي نظام سرمايه ترين بحران به عميق 2000هاي دهه كرد كه در اواخر سال
داري ناسب نظـام سـرمايه يك جنبه از عملكرد نامفقط با وجود اين، تأكيد بر حذف. شد

. شـكند تواند دايره شوم عامل بحران را درهـم نئوليبرالي مانند پرداخت مزايا به مديريت، نمي
.اقتصادي پرداخت تنيده سيستم به معضلات درهماز پايه بايد بنابراين

هـاي سـاختاري بـه درمـان ضـعف توانـد نمييك جنبه مخرب، فقط از ميان بردن
ــتم ــد سيس ــك كن ــانون. كم ــون ق ــلاحاتي چ ــلاح وال«اص از اص ــت و حماي ــتريت اس

در در آمريكا يا ممنوعيت برخي انواع فروش محصولات مالي كوتـاه» كننده مصرف مـدت
هـاي حل مشكلات سيستم مالي است ولي به از ميـان بـردن ريشـه براي هايي آلمان گام

و قـدرت سياسـي عـز. نيسـت قـادر داري مسلط كنـوني نظام سرمايه هاي اصلي اشتباه م
و آيا اقـدامات،انجام اصلاحاتبرايهاد كه آيا اولين گامكنمي تعيين عميق خواهد بود؛

و ظاهري كه معمولاً ؟رود يـا خيـر مـي شـود فراتـر انجام مـي اصلاحي از تغييرات جزئي
منظور آغاز تحولات بلندمدت بسيار حائز اهميت اسـت؛ بنابراين اعمال اصلاحات اوليه به
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آرام كـردن افكـار عمـومي بـراي حال چنين اقدامات كوچكي ممكن است تلاشي درعين
كه يا تأثيري بر عملكرد سيستم مالي ندارد يا آثار بسـيار محـدودي در پـي باشد درحالي
»داري شايسـته سـرمايه«در چنين حالتي، حركت اصـلاحي بـراي ايجـاد. خواهد داشت

و دير يا زود متوقف گونه كه متفكر بزرگ تئودور آدورنو همان. شوديم جدي نخواهد بود
انگيـزي گفته اسـت سـازوكار حيـرت 1969هاي راديويي خود در سال در يكي از برنامه

و آزادسـازي در جريـان اسـت  او معتقـد اسـت. عليه هر نوع تلاش بـراي توانمندسـازي
و فـردي در معـرض  خطـر هرگونه تلاش جدي براي دستيابي به بلوغ بيشـتر اجتمـاعي

و تضاد قرار دارد زبـان هـواداران خـوش بسيار سريع رفتار خودخواهانهزيرا؛شديد تقابل
كننـد كـه تكـاپو بـراي ايجـاد اين افراد به شما ثابـت مـي. كند خود را در جهان پيدا مي

و اتوپيايي است جهاني بهتر بي تلاش سياسي براي حركت به جلـو بايـد برمبنـاي. فايده
ذي تداوم مبارزه قديمي عليه گروه. وار باشدداستاني جديد است و نفـوذ، بـه هاي قدرتمند

و واگـذاري امكـانامعن و توان نيروهـاي مترقـي ي مقاومت در برابر از ميان بردن قدرت
و نفوذ آنها طرح مسئله به .است نحو چشمگيري كاهش يافتهبه دست كساني است كه قدرت

و تواند برنامه اصلاحي پيشنهادي ما مي سـرعت مناسـب حركـت اصـلاحي را حفـظ
و از مباحث محدود نظارت بر بازارهاي مالي كـه  هـاي بحـث فقـط اصلاحات را تعميق كند

و مـديريت دانشكده،دارايي،هاي اقتصاد كارشناسان وزارتخانهو فني است  هاي حسـابداري
بسـياري از اين برنامـه اصـلاحي تأكيـد دارد عملكـرد نادرسـت. د، فراتر رودكنن مطرح مي

ميها رغم اين اشتباه بازارها مشهود است ولي به . توان از سازوكار بازار حمايت كرد همچنان
پيشنهادهاي ارائه شده در اين كتاب براي اصلاح سيستم مالي تصريح دارند كـه بـازار بايـد

بيكند اندازه كافي آزادانه عمل كند تا الزاماتش را ايجاد به برو پويايي  تـأمين اي نظيرش را
حال تا حد ممكن از شكست بازار بايد جلـوگيري منافع همه مردم آشكار سازد؛ ولي درعين

داري شايسته، بازارها بايد حداكثر توان بـالقوه خـود را بـراي ترغيـب در نظام سرمايه. كرد
و ارتقا و نظارت دولـت بـراي ايجـاد.دنيي داشته باشاكاري نوآوري ولي در كنار آن كنترل

و مبتنياي باثو داشتن جامعه»صادي سبزاقت« .بر عدالت ضروري است بات
. بازار به مالكيت خصوصي نياز دارد، ولي با ديگر اشكال مالكيت نيـز سـازگار اسـت

به بهترين تركيب از اشكال مختلف مالكيت را نمي تركيـب. تعيين كرد نظريهصورت توان
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و عوامـل ديگـري بسـتگي دارد مناسب اشكال مختلف مالكيت به سـنت دمكراسـي. هـا
و گروه همه. است خصوصاقتصادي مفهومي كليدي در اين  ذي افراد نفع در فعاليت هاي

. گيـري بنگـاه مشـاركت داشـته باشـند بايد در فرايند تصميمـويژه كاركنانبهـها بنگاه
در. تر مطرح شـود گاه بايد جديمباحث مربوط به اشكال مالكيت بن شـكل بـاره تصـميم

و جمع آوري زباله بايـد براسـاس مالكيت براي مثال ارائه خدمات عمومي، مانند آب، برق
و تحميل مشاغل موقـت فقطهاي خصوصي اگر بنگاه. مصلحت اتخاذ شود بر كاهش مزد

ك .يافت ارايي بالاتري دست نخواهندو شرايط كاري نامناسب تأكيد كنند، به
اشكال مختلف جوامع از جمله كشـورهاي. تواند ابزار آزادسازي جامعه باشد بازار مي

بر بازار، بيشتر بر روابط مستقيم مافوق متمركز، در مقايسه با جوامع مبتني ريزي برنامهبا 
و افراد در اين جوامع قدرت انتخاب بسيار كميو زيردست مواجه بوده دركـل. دارنـد اند

د هـاي فـردي تري براي بروز توانايير مقايسه با جوامع غيربازاري، چارچوب مناسببازار
را. است تصميم بگيرند چه كالاهايي مصرف كنند، چقدر دهدميبازار به افراد اين امكان

و بنگاهي را تأسيس كنند يا  افراد بدون درآمد يا كسـاني كـه بـه هرچند. خيركار كنند؛
دركـل،. شـوند بر بازار به حاشيه رانـده مـي د، در نظام مبتنيفروش كار خود قادر نيستن

مي ضعيف كه بسـياري از ثروتمنـدان بينند، درحالي ترين افراد جامعه در اين نظام آسيب
مي درآمدي به بخـش بزرگـي از افـراد. آورند كه ناشي از فعاليت خود آنهـا نيسـت دست

ي هايي هستند كه به آنهـا ارثا داراييثروتمند متكي بر درآمد حاصل از بهره، سود سهام
و كنتـرل بـه تشـديد نـابرابري در توزيـع درآمـ. رسيده است و بازارهاي بدون نظـارت د

.شود مشاركت اجتماعي منجر مي
هـاي افراطـي هاي قبل ذكر شد، بازارهاي مالي به فعاليـت گونه كه در قسمت همان

د بازارهاي معمولي مثلاًگرايش دارند؛ ازآنجاكه اين بازارها برخلاف   مـه لبـاس، بـركبازار
در كل سيستم اقتصادي تأثير مي .دباشـ قـدم دولت بايـد پـيش،بحراني وضعيتگذارند،

داشـته مـدهاي نـامطلوبي در پـياعملكرد ديگر بازارها مانند بازار كار نيز ممكن است پي
بـ مشكلات زيسـت درخصوصبدون شك سازوكار بازار. باشد فاحشـي شكسـتهمحيطـي

بايـد. هـاي بـدي هسـتند اربـاب خلاصه آنكه بازارها خدمتگزاران خوب ولي. شودميمنجر 
.ين كردهاي روشني را براي بازار تعيو محدوديت وظايف، قواعد
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بر ضرورت ايجاد محدوديت بـراي نيروهـاي بـازار، مدل پيشنهادي اين كتاب، علاوه
و ثبات بيشتر در بازارهاي جهـاني ايجاد: شود بعد مهم ديگري را نيز شامل مي . استحكام

را به دنبال دارد كـه تـداوم آن را زيـر سـؤاليهاي خاص پروژه نئوليبرالي كنوني ريسك
و مخالفت مي به برد و جامعه جهـاني را افـزايشهم هاي سياسي با ارتباطات تنيده اقتصاد
تب بحران اخير گرايش زماندر. دهد مي عيت از منـافع ملـي بـه هاي جديدي درباره لزوم

هـاي محـرك برخـي بسـته. كشورها بـروز كـرده اسـت ديگرقيمت از ميان رفتن منافع 
دياقتصادي كه در سراسر جهان به اجرا گذاشته شد اجزا برداشت كه خريـد كالاهـايري

در. داد توليد داخل را افزايش مي هاي محرك اقتصادي سعي شـده بـود بسته همهتقريباً
.نشودواردات به كشورهاي همسايه سرازيربا كه منابع مالي

و عواقب ناشي از بحران وام اين نگراني وجود دارد كه اگر بر هاي رهني غلبـه نشـود
را مداران نتوانند روند رونق اقتصادي مبتنـي سياست و جامعـه سـالم بـر محـيط زيسـت

و يند نيروهـاي سياسـي بـه ازهـماسامان دهند، بر تشـكيل گسـيختگي اقتصـاد جهـاني
يانه يـا رقابـت در كـاهش ارزش حمايتگراهاي اعمال سياست. انجامدمي هاي مجزا بخش

و تسهيلات به كشورهايي كه با بحـران  و عدم اعطاي وام هـاي پول در كشورهاي مختلف
چنـين. نـد، انعكاسـي از تضـعيف انسـجام اقتصـادي جهـان اسـتا گريبانبه عمده دست

ميشرايطي روابط ميان كشورها را  برد؛ زمـاني كـه رونـق به دوران بين دو جنگ جهاني
و اقتصاد جهـان وارد بحـران عميـق درپيپياقتصادي  و عميـق ضربه ديد . تـري شـد تـر

در تضعيف پيوندهاي بين المللي مانعي بر سر راه عوامل مثبت جهـاني شـدن اسـت كـه
به هاي اخير ميليون دهه المللي تجارت بين.ه استويژه در آسيا، از فقر نجات داد ها نفر را

به خودي به و خدمات و سبب وفور كالاها كـه شـدهاي العاده نحو خارق خود مشكلي ندارد
و تصور آن در گذشته امكان پذير نبوده است؛ با وجـود ايـن تجـارت بايـد عادلانـه باشـد

سـقوط تجـارت جهـاني،. محيطي ناشي از آن نيز بايد مـدنظر قـرار گيـرد مسائل زيست
رگ آن ازخونه كه پس از جنگ جهاني اول  داد، حل بسياري از مشـكلات فـوري بشـري،

و آب را دشـوار مـي جمله بحران زيست و كمبود منابع طبيعي مانند نفـت .دكنـ محيطي
.است دليل ماهيت خود به راهكارهاي جهاني نيازمند اين مشكلات به

بطور قطع به روز فاجعه وجود دارد بايد اين تلقي كه فقط يك راه براي جلوگيري از
و زيسـت. شودبيان احتياط با محيطـي ممكن است در آينده اوضاع اقتصـادي، اجتمـاعي
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، بـازهم نشودتنيده جهان منجر بدتر شود؛ ولي حتي اگر بحران به سقوط اقتصادي درهم
گونه كه تجربه نشان داده، بحـران اقتصـادي جهـان همان. به اقدامي فوري ضروري است

و ميليونممكن  و فقـر است بدون هيچ اخطاري فرارسد ها انسـان را بـه ورطـه بيكـاري
و اگر پس از بروز چنين بحران عميقي در نظام سرمايه. بكشاند وجود تكنولـوژي با داري،

مي ها را امكان اي كه مقابله با بحران پيشرفته در سازد، اقدام مناسبي صورت نگيـرد، پذير
و اجتماعي مقصر خواهيم بود شدن وضعيت در بدترآينده  .اقتصادي
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به سرمايه«: نويسد عاقلانه بودن اين پيشنهاد اعتقاد داشت، او مي و اعتبارات مالي نفع گذاري مالي
به شركت و افراد كه به صورت قانوني در دفاتر مالياتي ثبت شده ها و وني تحـت پوشـش طور قان اند

.)2009(اشميت.رك»گيرند بايد ممنوع شوند قرار مي
رك.3 و همكاران. براي مثال .)2009(لاروسير
.)2009(است كرده پيشنهاد مشابهي اقتصاددان بريتانيايي چارلز گودهارت ارائه.4
.)FSF )2008مجمع آمارهاي مالي.رك.5
ر هايتر درباره پيشنهاد براي بحث جامع.6 هر.كاصلاحات سيستم مالي و .)2010(به دولين

ازنآتوانيد كه مي .http://library.fes.de/pdf-files/id/ipa/07242.pdf:آدرس دانلود كنيد اينرا
.)1986(كيندلبرگر.رك.7
.)2009و 2006(كلرمان.رك.8
).1969كينز،( را مورد مقايسه قرار دهيدسيستم برتون وودز درباره باره پيشنهاد كينز در مذاكرات دراين.9

و براي فدرال رزرو بايد«.10 و بانك مركزي اروپا بايد حفظ نرخ ارز ثابت وظايف بانك مركزي ژاپن
بايـد) اكنـون كميتـه بـازار بـاز هـم(كميته سياستگذاري فـدرال رزرو. تثبيت سطح قيمت باشد

و اروپايي را به استخدام خود  ،آمريكـايي چهار عضو كميته بايد شامل9. درآوردمتخصصان ژاپني
و سه فدرال رزرو بايـد. اشخاص كميته بايد مستقل از كشورهايشان باشند. ژاپني باشددو اروپايي

و سخت تصميم درباره سياست درخصـوص بايـد اهـداف مشـتركي. گيري كند هاي اعتباري آسان
د... سياست پولي وجود داشته باشد هاي اعتباري آسـان يـا سـخت رباره سياستسپس بايد اعضا

ايـن فرمـول بـراي توزيـع. دهنـد گونه كه امروزه اين سه بانك مركزي نظر مـيي دهند؛ همانأر
مي حق به الضرب پول نيز هم كار گرفته شود، همان تواند به گونه كه كار اكنون در بانك مركزي اروپا

.)2000( ماندل.رك»شود گرفته مي
مي هاي خنثي با سياستها نوآوري. 11 هـاي مركـزي اوراق بهـادار بانك،در اين مورد. شوند سازي تركيب
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