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 تجديد در پيش اس» شنبه سياهپنج«
گير، ضربات  ھای اقتصادی به بھانۀ بيماری ھمه زندگی مردم و عملکرد بنگاه عمل آمده برای محدود کردنه اقدامات ب

 . کشورھا وارد کرده استۀًاقتصاد تقريبا ھم شديدی بر

در ھمين حال، توليد . ٪ کاھش يافت٣/ ۵ سال گذشته توليد ناخالص داخلی جھانی المللی پول، ندوق بينبنا به تخمين ص

 به امريکااما اقتصاد  داد، ٪ را نشان می٢/ ٣ فقط  آن داخلی چين با افزايش ھمراه بود، اگرچه رشد متوسط ناخالص

  .کاھش يافت ٪٣/ ۵قلمرو منفی رفت و توليد ناخالص داخلی آن در طول سال 

  .خود اين يک ناھنجاری بود. ھمراه شد) سھام( ازار مالی با رشد سريع بامريکاسقوط اقتصاد ايالات متحدۀ 

، »١٩٣۶رشد بھبودی سھام وال استريت از سال  ترين قوی«ای زير عنوان   مقالهچ مار٢٩فايننشال تايمز در تاريخ 

 شاخص سھام. تحليلگران دويچه بانک از وضعيت بازار سھام ايالات متحده بود اين مقاله شامل ارزيابی. منتشر کرد

اين .  جھش کرد٪٧۴/ ٩ميزان ه  ب٢٠٢٠ چ مار٢٣ ماه، از ١٢ايالات متحده در مدت  )S&P 500( ۵٠٠پی اس اند 

 قرنطينه برقرار امريکا  سال گذشته که در ايالات متحدۀچاز ابتدای ماه مار.  بود١٩٣۶رشد سالانه از سال  بالاترين

آن اظھارات پرتب علت .  متوقف گرديد٢٠٢٠ مارچ ٢٣اين روند در . ھای سھام به سرعت افت کردند نمودند، شاخص

 يک امريکادر ھمان ماه، کنگرۀ .  بودامريکاداری و فدرال رزرو  کنگره، خزانه مپ رئيس جمھور،و تاب دونالد تر

درال رزرو نرخ پايۀ خود ف .ی تصويب کردئامريکاری برای مشاغل و شھروندان لا تريليون د٢/٢مبلغ ه حمايتی ب بستۀ

  .کاھش داد و ماشين چاپ را با ظرفيت کامل به کار انداخت ٪٠/ ٢۵ را به

 به مشارکت امريکا، بانک مرکزی امريکاصد سالۀ فدرال رزرو ايالات متحدۀ  برای نخستين بار در تمام تاريخ بيش از

اوراق بھادار چنين  در ترازنامۀ فدرال رزرو: سازوکار خريد مکارانه طراحی شد. اوراق بھادار شروع کرد در خريد

ه ب ھا ، که سرمايۀ آن)ابزار ھدف خاص( »Special Purpose Vehicles« ھای خاص شرکت. شود در نظر گرفته نمی

ی، به ئامريکاھای  نگه داشتن کمپانی  و بانک فدرال برای سرپا اندازی شدند  تأمين گرديد، راهامريکاداری  حساب خزانه

. ی پرداخت کردئھا کردند، وام را خريداری می ھا که وارد بازار مالی شده و اوراق بھادار شرکت SPV ھای شرکت

، بزرگترين شرکت )BlackRock( راک گذاری بلاک شرکت سرمايه -کنندۀ ديگری در اين طرح ظاھر شد شرکت

. نمايد ھای خاص را مديريت شرکتھای  یئراک دارا  با آن قرارداد بستند تا بلاکامريکامقامات  .ی جھانئمديريت دارا
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گذشته مديريت مالی سه جانبۀ  بھار سال. دست گرفته شرکت خصوصی به اين ترتيب اختيار مديريت پول دولت را ب

 .ھا در بازار سھام ايالات متحده شروع کرد بر حباب راک شکل گرفت و به دميدن  بلک– خزانه داری-فدرال رزرو 

ًکمپانی اپل تقريبا يک . خصوص به سرعت رشد کردنده ی بئامريکا ری ارتباطاتآو ھای فن سرمايۀ بازاری شرکت

 برابری قيمت، رکورد ٩ً کمپانی تسلا با افزايش تقريبا.  دو برابر شد)Nvidia( يافت، قيمت نويديا ر افزايشلاتريليون د

  .زد

ھای  شرکت» منتخب« گروه اوراق بھادار اين است که سرمايۀ بازاری در بازار بورس» معجزات«دليل اصلی اين 

 - داری  خزانه- کمک آنھا قرار است بازسازی بزرگ انجام شود، مديريت سه جانبۀ فدرال رزرو ی را که بائامريکا

  .کند طور ھدفمندانه ھدايت میه راک ب بلک

 امريکار برای کمک به اقتصاد و شھروندان لا تريليون د١/ ٩مبلغ ه ب  يک بستۀ حمايتیامريکاچندی پيش کنگرۀ 

 ٢/٢ارزش  گذاری در اقتصاد به ، طرحی را برای سرمايهمارچ ٣١جمھور ايالات متحده در تاريخ  رئيس. تصويب کرد

اين طرح شامل اقداماتی برای . داد ريزی شده، ارائه برنامه) ٢٠٣٠تا سال ( سال ٨ر ديگر که برای لاتريليون د

ھای  لوم، اينترنت پرسرعت، انرژی سبز، گسترش برنامهزمينۀ ع گذاری در ی، سرمايهئ ھای جاده بازسازی زيرساخت

 به اين بينی شده، اما با توجه افزايش ماليات پيش. باشد ھا و موارد ديگر می يیامريکابرای  ھای پزشکی و اجتماعی کمک

  . خواھد دادپوشش دھد، بدھی دولت ھمچنان به رشد خود ادامه  ھای اضافی را به طور کامل تواند ھزينه که نمی

در حال حاضر . در حال نزديک شدن به آخر خط است» طاعون« که ی معتقدندئامريکابسياری از کارشناسان 

ماه  مريكا درا كنگرۀ ۀدفتر بودج. آيد عمل میه  در ميان مدت بامريکاحاکی از توسعۀ اقتصاد  بينانه ھای خوش ارزيابی

گويند که اقتصاد  ھا می آن. كرد  درصد رشد خواھد٣/ ٧ اعلام كرد، كه توليد ناخالص داخلی اين كشور امسال روریبف

  . از نظر رشد از اقتصاد چين سبقت خواھد گرفتامريکا

 شباھت ١٩٢٩ اول سال ۀ و نيم١٩٢٨تصوير با وضعيت ايالات متحده در سال  اين. بينی موافق نيستم من با اين خوش

. واقعی مشھود بود ئم رکود اقتصادی در دنيای اقتصادھمۀ علا. ی آن زمان به دو قسمت تقسيم شدامريکا .زيادی دارد

. ھای انباشت توليد مشاھده شد نشانه. يافت رشد توليدات صنعتی و کشاورزی متوقف گرديد و در بعضی جاھا کاھش

 کرد، تمايلات صعود و در بازار سھام ايالات متحده ھيجان حکمرانی می. بود ھا بالاتر از حد متوسط تعداد ورشکستگی

بخش قابل توجھی از ( گرديد شد، پول بيشتر و بيشتر به بورس سھام سرازير می در ھمه جا مشاھده می) صعود بازی(

ناگھان پايان ) »شنبۀ سياهپنج« (١٩٢٩بر واکت ٢۴جشن بورس در ). ھمان اقتصاد واقعی، به گرسنگی پولی محکوم شد

  . قرار گرفتيافت و بعد ھمه چيز در مسير سراشيبی

ی آن زمان استاندارد طلا وجود داشت، يعنی امريکادر .  شباھت کامل ندارد١٩٢٠ ۀه، وضعيت امروز با اواخر دھّالبت

داد در بدھی  اجازه نمی داری به خود  و خزانه ر چاپ کندلامقدار دلخواه خود ده توانست ب  نمیامريکامرکزی  بانک

امروز چنين . دولت وجود داشت زان استقراضھای شديدی در ميزان کسری بودجه و مي زندگی کند، محدوديت

  .ی وجود نداردئھا محدوديت

که سرمايه بازار يک شرکت نبايد از حد سود تقريبی شرکت طی ده سال فراتر  در پايان قرن بيستم اعتقاد بر اين بود

) FactSet(» ست فکت«ی ئامريکاشرکت . گذاران عاقل بود معيار ايمنی نانوشته، راھنمای عمل سرمايه اين. رود

ًبورس سھام، تقريبا دو  ی پذيرفته شده درئامريکاھای   سال گذشته، اين نسبت برای شرکت٢٠محاسبه کرده که طی 

تر از سود خالص   برابر گران٢۵آوری ارتباطات  فن ھای بخش سھام کمپانی. برابر بيشتر از استاندارد مذکور است

  .توان ناميد اين را نيز چيز ديگری جز بازی با آتش نمی. شود فروش می مورد انتظار از ھر سھم، خريد و
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برای افرادی بسيار لازم  يابد که  در اين باره گسترش می ھا ظن و گمان. جديدی در پيش دارد» شنبه سياهپنج« امريکا

يک ژاک آتالی، پاتر چنين حدسی را به موقع خود .عنوان يک ابرقدرت از نقشۀ جھان محو شوده  بامريکااست تا 

  . ابراز داشتندبيوکنن، ساموئل ھانتينگتون

*****  
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