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اوت، بازارهای بورس سرتاسر جهان سقوط آزاد دیگری را تجربه  42 مورخ در زمان نگارش این مطلب، دوشنبه

 اند. اما موضوع از چه قرار است؟ داشتهدرصد طی ماه اخیر سقوط  01کرده اند. اکثر بازارها تاکنون 

 

کم جهان است )دست در چین، که در حال حاضر رسماً بزرگ ترین اقتصاد یاقتصادرشد دلایل آن روشن است. 

و ر صندوق بین المللی پول اندازه گیری شود(، به سرعت« قدرت خرید یشاخص برابر»اگر با روش عجیب 

منتشر می شود، وخامت اوضاع تولیدات مانوفاکتور، سرمایه گذاری، به آهستگی است. هر داده ای که از چین 

ضای چین برای کالاهای اتر از همه خرید مواد خام از سایر کشورها را نشان می دهد. کاهش تقصادرات و مهم

ه صنعتی و غیره( شد تمواد غذایی، آهن، زغال سنگ، فلزااصلی، منجر به کاهش عظیم قیمت کالاها )نفت، 

، ییل، استرالیا، اندونززصادراتی کشورهایی نظیر بر شکاهش قیمت ها، به معنای کاهش فرواین . است

، کیف های دستی لوکس، .ام.ومشغول خرید خودروهای بچینی ها چندان  هآرژانتین و غیره است. به علاو

ن خبر بدی برای اروپا و ژاپن و همین طور ایالات یو ا ؛و غیره در داخل و خارج نیستند ماشین ابزار، اتومبیل

 متحده است.



 

 ، بهبود اقتصادی در«هورنوظ»دلیل دیگر این است که علاوه بر آهستگی جهانی اقتصادهای به اصطلاح 

از  .ستر می رسد از نفس افتاده اظچنان ضعیف و در برخی موارد به نسرمایه داری هم« بالغ»اقتصادهای 

رشد تولید اما  بهتر از مابقی عمل کرده است؛اقتصاد امریکا ، 4112زمان پایان رکود بزرگ در اواسط سال 

درصد می رسد و بخش مانوفاکتور آن نیز  4به زحمت به بیش از  هنوز همخلی واقعی آن در سال ناخالص دا

 رو به کاهش است.

تنها به آن دلیل است که آلمان، به  همین رشد اندک هماقتصاد منطقۀ یورو به زحمت در حال رشد است و 

ر رکود ۀ یورو ددر بوده تا درجه ای بهبود پیدا کند. باقی کشورهای منطقاعنوان موتورخانۀ اصلی اقتصادی، ق

 و در برخی موارد )مانند فنلاند و یونان( در حال انقباض هستند.

زو ینش»که بعد از تمهیدات  اصطلاحیبه رونق برسد ) «آبه اقتصاد»حت سیاست های تژاپن، که قرار بود 

، نخست وزیر ژاپن برای دریافت پول ارزان از بانک های مرکزی، هزینه های حکومتی و اصلاحات «آبه

شد(، از بهبود عاجر بوده است. رشد اقتصادی نیرومند و پایدار در اقتصادهای  یگذارنئولیبرالی قوانین کار نام

 .به شمار می رودچنان یک توهم اصلی سرمایه داری، هم

 رشد اقتصادی دیگر جاها و در ی ازنگران با بسیار نیرومند است. بانک ها و نهادهای مالی مشکل بعدی، دلارِ

ی دلاری روانه شده اند. چون سیل به سوی خرید دارایی ها، همجستجوی سودهای بالاتر در یک اقتصاد امن



ری تمی شود( رو به کاهش است، سرمایۀ بیش یبر حسب دلار قیمت گذار خود ه قیمت نفت )کهکا جو از آن 

ت. ها شده اسزمنجر به سقوط تند ارزش سایر ار برای جبران ضرر به سوی دلار حرکت کرده است. اما این امر

ی رزهاا شان بر حسبیدر اقصی نقاط جهان بر حسب دلار استقراض کرده اند، اما درآمدهابسیاری از شرکت ها 

ه صعود است. بسیاری از شرکت ها اقتصادهای نوظهور رو ب در بنابراین بدهی شرکت ها است.  ملی خودشان

تر رو به رو هستند. بنابراین چشم انداز بحران بدهی شرکت ها جدی تر و بدهی های بیشدر آتیه با درآمد کم

 است.

 

می به این سو نشان  4112جهانی از سال « بهبود اقتصادی» محتوای را در مورد بزرگی ا حقیقتهمۀ این ه

نه بر اساس سرمایه گذاری در بخش های مولد برای افزایش بهره وری و اشتغال، که « بهبود»این دهد. 

ان . پول ارزان و بی پایمتکی بر سرمایۀ موهوم، بازخرید سهام، خرید اوراق قرضۀ دولتی و شرکت ها بوده است

و نه بخش  احیا کرده(، نظام بانکداری را QE« )یل کمّیهست»های مرکزی در قالب برنامه های از بانک 

 مولد اقتصادهای سرمایه داری را.

 مسن،ان ویلیا. استفباشدچندان خوب عمل کرده  QEسیاست انک های مرکزی هم در تردید هستند که حتی ب

را منتشر کرده که در آن چنین نتیجه می  ای لوئیس، اخیراً مطالعه تسین «بانک فدرال رزرو»معاون رئیس 

انک پیوندی به اهداف نهایی ب ،یهیچ اثری نیست که از سیاست تسهیل کمّ اطلاع دارم، تا جایی که»گیرد: 

رکارامد یل کمّی غیهس، شواهد جزئی نشان می دهد که تهو فعالیت اقتصاد واقعی. به علاو تورم -مرکزی بزند

 «.بوده است



ز افزایش پیدا کرده است. هنواقتصادهای اصلی  یش نیافته و برعکس در بخش شرکتبدهی در مجموع کاه

نامید وجود دارد و همین است که اکنون در حال سقوط  «سرمایۀ موهوم» آن چه که مارکس سطح عظیمی از

ر و ب بوده، موهوم «بهبود»که  دارند درک می کننداست. به نظر می رسد که سرمایه گذاران جهانی اکنون 

 .است داشتهمن اعتبارات قرار پایۀ توهم دیگری به یُ

، «امرزلری س»، سرپرست سابق بانک مرکزی امریکا و «بن برنانکه»مانند  -هواداران آخرین حباب اعتباری

 یک ارزیابی»می نویسد که  روزنامۀ فایننشال تایمزسامرز امروز در ، نگران هستند. «رکود بلندمدت»متخصص 

 .«نرخ ها در آیندۀ نزدیک، یک اشتباه جدی خواهد بود بالا بردنمنطقی از شرایط کنونی  نشان می دهد که 

بالا  مریکا، نرخ های بهره رابانک مرکزی امریکا قرار بود اواخر امسال به دلیل تضمین شدن بهبود اقتصادی ا

« بلندمدت بحران»چه که  چنان در آنقتصاد هماشاره کردم که چنان چه ا د. من در نوشته های پیشینببر

باشد، این اقدام چه مخاطراتی به همراه خواهد داشت. سامرز  یکسان نیست(« رکود بلندمدت»)با  نامیده ام

 ن امریکا چیست؟اهم نگران است. اما پیشنهاد او برای سیاستگذار

بوده و  ندن رشد اقتصادیاست که تاکنون ناتوان از بازگردا نرخ بهرۀ پایین سیاست سامرز صرفاً خواهان تداوم

ب اعتباری دیگر و افزایش نابرابری درآمد و ثروت منجر شده است. به گفت سامرز در عوض تنها به یک حبا

خاً تنها ایین است که تارینرخ های بهرۀ بسیار پ مستلزم برای آن که قابل تحقق باشد،رشد رضایت بخش، »

برای سامرز، راهکار عبارت است از پول ارزان برای همیشه. بنابراین «. بحران های اقتصادی دیده ایم ۀدر دور

و ومی مبرای بهبود سرمایه گذاری ع ینظیر گام های»به گفتۀ سامرز تمهیدات دیگری نیز می تواند باشد، 

بخش سرمایه داری در محیطی که سوددهی اما هیچ توضیحی در این باره نمی دهد که چگونه «. خصوصی

ی را انجام دهد؟ و سرمایه راقرار است این سرمایه گذ، رو به تنزل است های اعتباری جود حبابوبا  جهانی

 گذاری عمومی کجا است؟

ی که تحت سیاست های برنانکه و سامرز و بانک های مرکزی از سرمایۀ موهومرد نظام سرمایه داری نیاز دا

نیاز  * «اهرم زدایی»بنابراین به شود. پاکسازی  انگلستان، ژاپن و اکنون بانک مرکزی اروپا ایجاد شده است،

به معنای یک « اهرم زدایی»تر. بازارس بورس الآن دارد این را می فهمد. البته، دارد و نه اهرم مالی بیش



رکود جهانی قابل توجه دیگر برای کاهش ارزش سرمایه و بازگرداندن سوددهی در بخش های مولد خواهد 

 ر می شود.که دارد نزدیک ت است بود. این همان آینده ای
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(، فروش سریع دارایی های زیان ده و بلااستفاده، پرداخت بدهی ها و امثالهم، Deleverageاهرم زدایی ) *

( نیز شامل مواردی مانند Leverageبرای کاهش میزان بدهی نسبت به درآمد یا سرمایه است. اهرم مالی )

و می توان آن را به صورت نسبت  خرید دارایی های ثابت، استقراض پول و استفاده از اوراق مشتقه می شود

 بدهی به درآمد )یا سرمایه( نشان داد.

https://thenextrecession.wordpress.com/2015/08/24/market-turmoil/ 
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