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 : شکست پارادایم کینزی 1وکارکسب هتورم و چرخ

-۱۹۷۳های  تا سال  ،داند را تشکیل میاقتصاد    جریان غالب حاکم بر  ۱۹۳۰  ۀ ها که از اواخر دهکینزین 

دیدگاه کینزی را  این  . تقریباً همه  2حفظ کرده بودند خود را  و شکوه    محبوبیتقدرت،    همچنان  ۹۷۴۱

ناشی از عدم مصرف  در اقتصاد بازار آزاد وجود دارد که آن را در معرض نوسانات    اشکالیپذیرفته بودند که  

یا مازاد مصرف   ب دهد )در عمل، نگرانی کینزی قرار می کافی و  منحصر  تقریباً  ( و  بود  عدم مصرف   هها 

  شده   این عدم تعادل ادعادولت   که که این نقص بازار را جبران کند. قرار بود  ه داردوظیف دولت بنابراین  

  ها( جبران کند. هدایت این نقش حیاتی  هایش )در عمل، افزایش آن ها و کسری با دستکاری در هزینه را 

 داده شدقرار  (  ۳اقتصاددانان کینزی )شورای مشاوران اقتصادی  گروهی از   ۀدولت بر عهد   کلانی «  اقتصاد»

  ی دولت، هاکل هزینه   کنترلبا  و    کنند رکود جلوگیری    یااز تورم    اقتصاد   «تنظیم »  با  وظیفه داشتند که  

 .بدون تورم را تضمین کنند و اشتغال کامل 

اشتباهی بسیار عمیق  متوجه شدند  هم  ها  کینزین  خود  حتی سرانجام  بود که    ۱۹۷۴-۱۹۷۳های  در سال

خود بازگردند. زیرا   هایدفتر مشقو زمان آن رسیده که با سردرگمی به وجود دارد  ی کینزی در سناریو

مهار  سال تنظیم دقیق کینزی تورم مزمنی را که با جنگ جهانی دوم آغاز شده بود    ۴۰تنها بیش از  نه 

  علاوه، به.  رسیده بودنیز  درصد در سال(    ۱۳ها تورم به ارقام دو رقمی )حدود  آن سال  طیبود، بلکه    نکرده 

  ۀ ده   پس از ترین رکود خود  ترین و طولانی بود که ایالات متحده به عمیق  ۱۹۷۴-۱۹۷۳های  در سال 

  گذاشته شده بود، نتوسط اقتصاددانان کنار    »رکود تورمی«ها پیش اصطلاح  فرو رفت )اگر مدت   ۱۹۳۰

 
1 business cycle 

عمومی   ۀنظری »  .و شاگردان لرد کینز، اقتصاددان ثروتمند و کاریزماتیک دانشگاه کمبریج هستند  «اقتصاد کلان»ها خالقان  کینزین "2

 . سنگ بنای اقتصاد کینزی است( 1۹۳۶)نیویورک: هارکورت بریس،  کینز « اشتغال، بهره و پول
 

۳ Council of Economic Advisors 



2 
 

این    اقتصادی، ممکن نبود که  جهاناز  کینزی    فهمدر    (.شد برای نامیدن این دوره استفاده میآن  از    قطعاً

  که اقتصاد   پنداشتند میاقتصاددانان همیشه    افتد.بیاتفاق  شدید    یهمزمان با رکود   ۀ عجیبتورم فزایند 

با بیکاری بالا قرار    رکود   دورۀ  یا در  و  اند ها در حال افزایشرونق است که در این صورت قیمت   ۀدر دور   یا

دولت  قرار بود که رونق  دورۀ  در    ، کینزی  ۀطبق نسخاند.  ها در حال کاهشدارد که در این صورت قیمت 

  اقتصاد   از   را  کرد هزینه   بود   قرار   یعنی «؛  کند خود   قدرت خرید اضافی را جذب »   با افزایش مالیات  کینزی 

  کرد هزینه  تا   دهد   افزایش   را   خود   هایکسری   و  هاهزینه   بود   قرار   دولت   رکود،   در   از طرف دیگر  و   کند   خارج

  چه  دقیقاً  دولت  باشد،  سنگین بیکاری  با  رکود    و  تورم  در   همزمان  اقتصاد  اگر  اما . کند  تزریق  اقتصاد  در را

 ؟ دهد  فشار را  اقتصادی ترمز   و  گاز پدال همزمان  توانستمی  چگونه  د؟نک باید 

یک رکود،    ۀ برای اولین بار، در میان  . یافت  بروز  ۱۹۵۸در رکود سال    های این عیب عجیباولین نشانه

کالاهای مصرفی یافت  اندکی  قیمت  بود افزایش  مسئلۀ کوچکی  موضوع  این  نظر    .  به  که  می نو  رسید 

 ه باشد.ها را چندان نگران کردکینزین 

  واین رکود ملایم بود  باز هم  اما    . افزایش یافت  ۱۹۶۶بار دیگر در رکود سال    ، کنندههای مصرف قیمت

بود.    به پارادایم کینزی  توجهیقابل   ۀ ضرب  ۱۹۷۱-۱۹۶۹تورم شدید در رکود    سپس،.  نکردنگران  را  کسی  

تشکیلات    و  وارد آوردبود که ضربۀ نهایی را    ۱۹۷۴-۱۹۷۳  تورم دو رقمی    ۀرکود شدید در میان  این  اما

ایدۀ  تنها  ها متوجه شوند که نه آن که  باعث شد  رکود  اقتصاد کینزی را به آشفتگی دائمی فرو برد. این  

وجود  هم  شد هنوز  شده فرض می ای که ظاهراً مرده و دفن تنها چرخهدقیق شکست خورده، نه   تنظیم 

  رکود   مستمر   هایدوره   معرض   در  و  شد می   هم  و بدتر   شده  هم   تورم مزمندچار  ، بلکه اکنون اقتصاد  دارد

دارد  هم استگفلیشن پدید .  (۱)ا ستَگف ل یش ن  تورمی  رکود های  عنی دورهی  ؛ قرار    بلکه   بود،   جدید   تنهانه   ۀ 

اقتصادی    جریان غالب   هاینظریه طبق    تر از آن، مهم  و   ی برای آن وجود نداشتتوضیح   که   بود   ایپدیده

 .باشد  داشته  وجود اصلاً ممکن نبود که 

 
1 stagflation 
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آیزنهاور،  ریاست جمهوری  های  درصد در سال   2-۱تقریباً  از    ؛شودمی هم  بدتر  تورم  رسید که  به نظر می 

،  ۱۹۷۴-۱۹۷۳های  درصد در سال  ۱۳درصد در دولت جانسون، حدود    ۶-۵کندی،    ۀدرصد در دور   ۴-۳تا  

 .(۱۹۷۶-۱۹۷۳شدید و طولانی )تقریباً  رکودی به قیمت درصد   ۶به حدود  «بازگشت»  سپسو 

؟  چیست  فزایندهتورم مزمن و    علت (  ۱نیاز به توضیح دارند: )  حتماً وجود دارد که    مسئله بنابراین، چندین  

و  چیست  عمیق  رکود های  دوره  طی تورم  وجود    علت (  2) داغ است،   تا ؟    بسیار حیاتی است که   بحث 

پایان ظاهر بیبه  هایدور دیگیر اصلاً وجود دارد؟ چرا  وکارکسب  ۀچرا چرخ(  ۳) که   بتوانیم توضیح دهیم

 ؟ هستیم رونق و رکود 

و    «اتریش»  ۀشد گرفته نادیده اقصادی  توسط مکتب    و  سؤالات در دسترس استاین  خوشبختانه، پاسخ  

ای که در اتریش توسط لودویگ فون  نظریه   است.  ارائه شده   وکارکسب  ۀآن درباره پول و چرخ   ۀ نظری

اقتصاد    ۀبه مدرس  ۱۹۳۰میزس و پیرو او، فریدریش آ. هایک، توسعه یافت و توسط هایک در اوایل دهه  

تر در بریتانیا را دقیقاً  اتریشی هایک، اقتصاددانان جوان   وکار کسب  ۀچرخ   ۀلندن آورده شد. در واقع، نظری

  ۀ بزرگ ده   رکود بخشی برای  توضیح رضایت   ای بود که نظریه  به این دلیل تحت تأثیر قرار داد که تنها

می   ۱۹۳۰ آیند ارائه  رهبران  و    ۀ مکتبکرد.  رابینز  لاینل  لرنر،  پی.  آبا  هیکس،  آر.  مانند جان  کینزی 

از کینزی    نیکلاس کالدور در انگلستان و همچنین آلوین هانسن در ایالات متحده، تنها چند سال پیش

  « انقلاب کینزیبه معنای واقعی کلمه »یک    طی  ۱۹۳۶عمومی کینز پس از   ۀ بودند. نظریهایکی    شدن،

  ۀ توضیحی برای چرخ   ۀ کس پیش از آن جرأت ارائانقلابی که با غرور اعلام کرد هیچ   .همه را درنوردید 

اتریشی    ۀ کینزی با بحث دقیق و رد نظری  ۀ بزرگ را نداشت. باید تأکید کرد که نظری  رکود یا    وکار کسب

مد    یکباره   افتد، کینزگرایی به طور که اغلب در تاریخ علوم اجتماعی اتفاق می پیروز نشد؛ برعکس، همان

 .شد  ی سپرده فراموش  ن به نادیده گرفته شد  فقط بااتریشی رد نشد بلکه  ۀ شد و نظری روز

زنده  به هر حال    جهان اقتصادتر  بیش  از جانب بدون اشک، افتخار و سرود    اتریشی  ۀ برای چهار دهه، نظری

به این   ی دیگرمیزس )در دانشگاه نیویورک( و هایک )در شیکاگو( و چند پیروخود تنها  .نگه داشته شد 
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و متعاقباً  ۀ رکود تورمی  دند. تصادفی نیست که رنسانس کنونی اقتصاد اتریشی با پدید ماننظریه پایبند  

، اولین کنفرانس اقتصاددانان مکتب  ۱۹۷۴آشکار شده است. در سال  همگان    فروپاشی پارادایم کینزی بر 

اقتصاد با اهدای   ۀ های اخیر در کالج رویالتون در ورمونت برگزار شد. در همان سال، حرف اتریشی در دهه 

اتریشی در دانشگاه هارتفورد، در    ۀ های برجستزده شد. از آن زمان، کنفرانس نوبل به هایک شگفت   ۀجایز

برگزار    کاخ نیویورک  انگلستان و در دانشگاه  لرنر نشانه   د و نشومیویندزور در  از  حتی هیکس و  هایی 

ای  های منطقه اند. کنفرانسد نشان داده دنها نادیده گرفته بوخود که مدت   موضع قبلی بازگشت نسبی به  

هایی در این زمینه منتشر  . کتاب شودمیی، غرب میانه و جنوب غربی برگزار  در ساحل شرقی، ساحل غرب

متعهد به    دانشجوی تحصیلات تکمیلی و اساتید جوان بسیار توانمند تعداد زیادی    ، تر از همه و مهم   شده

 کرد.خواهند  به این مکتب زیادی  کمک اند و بدون شک در آینده اقتصاد اتریشی ظهور کرده 

 

 تورم پول و 

اشاره    به آن  ای که باید اولین نکته   ۱گوید؟مشکل ما چه می   ۀ اتریشی دربار  ۀ از گور برخواستۀاین نظری 

است  نیازی اقتصاد نهادینه شده است و نه پیش ذات   ناپذیری در طور اجتناب به نه کرد این است که تورم 

و جنگ    ۱۸۱2های جنگ  جز سالطول قرن نوزدهم )به   بیشتر  . در ییبرای جهانی رو به رشد و شکوفا

ها . کاهش قیمت ند بود  نزولی ها  قیمت ،  اقتصاد در حال رشد و صنعتی شدن بود  در حالی کهداخلی(،  

 .ه بود وکار یا شکوفایی اقتصادی ایجاد نکرد کسبرونق  هیچ مانعی برای 

یک اقتصاد بازار رو به رشد است. پس چگونه است که خود    ها ظاهراً عملکرد عادی  بنابراین، کاهش قیمت 

کاملاً غیرواقعی    یی  یک دنیای رویا  برای ما  ما در تضاد است که  ۀ چنان با تجرب  نزولی  دائماًهای  قیمت  ۀاید 

 
)لنسینگ،    «هاها: علت و درمان آن»رکودبارد،  وتتوان در موری ان. راتریشی را می  وکارکسب  ۀچرخ  ۀای کوتاه بر نظریمقدمه 1

بزرگ آمریکا، ویرایش سوم )کانزاس سیتی،    رکودبارد،  وتیافت. این نظریه در کتاب ر(  1۹۶۹میشیگان: اتحاد قانون اساسی، مارس  
طور مختصر  به کار گرفته شده و همچنین به 1۹۳۳-1۹2۹بزرگ  رکود تحلیل ارائه شده و سپس برای( 1۹۷۵کانزاس: شید اند وارد، 

 .کنونی ما استفاده شده است رکود تورمیبرای توضیح 
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در ایالات متحده و    بسیار سریعطور مداوم و حتی  ها به ؟ چرا از زمان جنگ جهانی دوم، قیمت نماید می 

شدت ها در طول جنگ جهانی اول و جنگ جهانی دوم به اند؟ پیش از آن، قیمتسراسر جهان بالا رفته

ها کمی کاهش یافت و سپس در  ، قیمت۱۹2۰رغم رونق بزرگ دهه  بین این دو، علی   ۀدر فاصل  ،بالا رفت

زمان    عادی   روند عنوان  تورم به   ۀ اید این  طور خلاصه،  شدت افت کرد. به به   ۱۹۳۰  ۀ بزرگ ده   رکود طول  

 .پس از جنگ جهانی دوم پدیدار شد  ، برای اولین بارصلح

  ها برای بالا بردن سودشان به افزایش قیمتاصرار  تورم این است که تاجران حریص    پسند عامهتوضیح  

جهش بزرگی نکرده است.    یکبارهبهاز جنگ جهانی دوم  پس  تجاری    «حرص»دارند. اما مطمئناً میزان  

روند  چنین  بودند؟ پس چرا در آن زمان    «حریص»  کمتر  ۱۹۴۱وکارها در قرن نوزدهم و تا سال  آیا کسب

درصد بالا    ۱۰ها را سالانه کارند که قیمتقدر طمعوجود نداشت؟ علاوه بر این، اگر تاجران آن   ای تورمی

درصد یا دو یا سه   ۵۰  فوراً ها رامانند؛ چرا قیمت شوند؟ چرا منتظر می جا متوقف می ببرند، چرا در همان 

 ۱دارد؟ می  باز  از این کارها را برند؟ چه چیزی آن برابر بالا نمی 

دستمزد    بر نرخ اصرار  ها  کند: اینکه اتحادیه دیگر برای تورم را رد می  محبوب توضیح  یک    ،نقصی مشابه

د. جدا از این واقعیت که تورم از زمان  دارها وا می خود تاجران را به افزایش قیمت  ۀبالاتر دارند که به نوب 

و جدا از نبود شواهد مبنی بر اینکه    وجود داشته است  ها،ها پیش از ظهور اتحادیه روم باستان، مدت 

تر از  ای سریع یا قیمت محصولات اتحادیه   و  روند ای بالا می تر از غیراتحادیه ای سریع دستمزدهای اتحادیه 

در  وکارها  چرا کسبکه    آید سؤال پیش می باز هم این  یابد،  ای افزایش می غیراتحادیه قیمت محصولات  

تعیین  چه چیزی  مقدار افزایش قیمت را  برند؟  هایشان را بالا نمیقیمت  هاصورت عدم وجود فشار اتحادیه

درصد    ۱۰ها را  توانند قیمتکه می  چالاکقدر  وکارها آن قدر قدرتمندند و کسب ها آن؟ اگر اتحادیه کند می

 
میزس،   1 فون  لودویگ  است:  آن  اصلی  اثر  پول همچنان  اتریشی  نظریه  برای  منبع  اعتبار»بهترین  و  پول  ویرایش سوم  «نظریه   ،

دولت با پول ما چه  »بارد،  وتای بر این موضوع، به ربرای مقدمه(.  1۹۷1هادسون، نیویورک: بنیاد آموزش اقتصادی،  -آن-)ایروینگتون

 .مراجعه کنید( 1۹۷۴آنجلس: ناشران لیبرتارین، ویرایش دوم )لس « کرده است؟
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رود؟  درصد در سال بالا نمی   ۱۰۰درصد یا    ۵۰ها  دستمزدها و قیمت   چه دلیلی وجود دارد که   ،بالا برند 

 ؟کشد ها را می آن ترمز  چه چیزی 

کمپین   یک  پیش،  سال  تلویزیونی  دولتی   چند  سوالاتبه    اندکی تبلیغات  این  شد:   نزدیک   پاسخ 

بیش    و   خورند می  حد   از  بیش   ،اند«حریص»  که بیش از حد   هستند چرا تورم  مقصر وجود    کنندگانمصرف 

حد  ادعا.  کنند می   خرج  از    یا  وکارهاکسب  چیزی  چه  اینکه  توضیح  برایاست    شروعی  کمدست  این 

 قیمت پیش    سال  چند .  کنندگانمصرف عدم خرید    ؛داردبازمی  بالاتر  هایقیمت  درخواست  از  را  هااتحادیه 

از    و   رفت  بالا  شدتبه   قهوه علت کرد  افت   توجهیقابل  طوربه   سال   دو  یا  یک بعد  ظاهر  .    مقاومت  در 

قالب  ن کنندگامصرف  قیمت  ترمهم علت    اما.  بود  بزرگ  مصرف    »تحریم«  یک  در  افت  در    ،این  تغییر 

مصرف اتدعا خرید  جایگزینت  سمت  به  قهوه  از  ارزان کنندگان  بنابراین،  بود  ترهای  تقاضای    کاهش. 

 .داردنگه می  پایینرا  هاقیمتکننده  مصرف 

زمان  کننده در هر  تقاضای مصرف چرا که اگر  راند.  به عقب می گام  را یک    سئلۀ مام  ن استدلال،اما ای

و    کند رشد میسال    به  سالهمین تقاضا    پس چرا  رسد،که منطقی هم به نظر می  ،است  معین محدود

  رشد درصد بالا برود، چه چیزی مانع از    ۱۰تواند  د؟ و اگر می شوها و دستمزدها می افزایش قیمت موجب  

به  سازد که سال  کننده را قادر می طور خلاصه، چه چیزی تقاضای مصرف شود؟ به می   ی آن درصد   ۵۰

 شود؟ بیشتر آن می بسیار حال مانع از بالا رفتن  و در عینبالا برود  سال

رفتنبرای   این معمادر    پیش  باید معنای اصطلاح  مسیر حل  تحلیل کنیم. قیمت دقیقاً    « قیمت» ،  را 

آن  دست آوردن  به از یک محصول، مبلغ پولی است که خریدار باید برای    ی مقدار معین  چیست؟ قیمت  

  «قیمت »، آنگاه  شود پرداخت    هفت دلار   بایستنان میده قرص  دست آوردن  بهکند. اگر برای    پرداخت

  کنیم، که معمولاً قیمت را به ازای هر واحد محصول بیان می   ییاز آنجا .آن ده قرص نان هفت دلار است

خریدار با پول و    ؛ سنت به ازای هر قرص است. دو طرف در این مبادله وجود دارد ۷۰قیمت نان  بنابراین

طور خلاصه،  کند. به که تعامل این دو طرف قیمت حاکم در بازار را تعیین می   استفروشنده با نان. روشن  
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دهد(  اگر نان بیشتری به بازار عرضه شود، قیمت نان پایین خواهد آمد )افزایش عرضه قیمت را کاهش می 

پول بیشتری در کیف پولشان داشته باشند، قیمت نان بالاتر خواهد رفت    از سوی دیگر، اگر خریداران  و

 .برد( )افزایش تقاضا قیمت را بالا می

   دارد نگه می   پایینو    کرده  کننده و در نتیجه قیمت را محدودرا که تقاضای مصرف   مهمی  عنصر   حال،

درصد افزایش    2۰ها  در جیب آن موجود  کنندگان است. اگر پول  مقدار پولی که در اختیار مصرف   ؛ایمیافته 

ها یابد و با فرض ثابت ماندن سایر عوامل، قیمت درصد کاهش می   2۰تقاضایشان    ت یابد، آنگاه محدودی

  ۀ موجودی یا عرض  ؛ایمرا یافته   عامل بسیار مهمی  پس ما درصدی خواهند داشت.    2۰نیز تمایل به افزایش  

 .پول

پول    ۀموجودی یا عرض  کل    ،عامل حیاتیاین  کل اقتصاد در نظر بگیریم، آنگاه    سطح  ها را دراگر قیمت 

توان با گسترش بحث ما از بازار  پول در تحلیل تورم را می   ۀدر کل اقتصاد است. در واقع، اهمیت عرض

اقتصاد مشاهده کرد.   و نان   ب  رابطۀ معکوس   کالا  ۀعرض  باها  قیمت  ۀ هم  چرا که   قهوه به کل  تقاضا  و  ا 

همچنان رو به    طور کلی سال به سال در اقتصاد کالاها به   ۀ عرض  از طرفی،   .ارند ستقیم دای مرابطه  مصرف 

نزولی  ها باید  معادله، بیشتر قیمت  ۀ. بنابراین، از دیدگاه طرف عرض بوده استرشد ما در حال افزایش  

پس  .  کنیم  تجربه  را(  »تورم منفی«و ما باید اکنون یک کاهش قیمت مداوم به سبک قرن نوزدهم )  باشند 

  هایشرکت  مانند   تولیدکنندگان   هایفعالیت ه، یعنی  عرض   طرف  به   ی که درگیر آن هستیم مزمن  تورم   اگر

 بالا  را  هاقیمت  نتیجه  در تا  بودمی   نزولی  باید   کالاها کلی ۀعرض  آنگاه بود،می مربوط  هااتحادیه   و تجاری

ی  تقاضا  سمت  باید   تورم  منبع   ،بوده است  افزایش  حال  در   وضوحبه   کالاها  ۀعرض   که  آنجا   از   اما.  بردمی 

 .است   کلپول   ۀعرض  تقاضا طرف  در  غالب عامل تر اشاره کردیم، طور که پیشهمان و باشد  معادله 

پول با سرعت زیادی در حال افزایش بوده    ۀکه عرض  یابیمدرمی در واقع اگر به گذشته و حال نگاه کنیم،  

بسیار کندتر از افزایش    و   تر کماما با سرعتی بسیار    ه بوددر قرن نوزدهم هم افزایش یافتعرضۀ پول  است.  
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  تر سریع  بسیارل در تمام کشورها  اما از زمان جنگ جهانی دوم، افزایش عرضه پو  .کالاها و خدماتعرضۀ  

 .بود  پس نتیجه چیزی جز تورم نخواهد . است بوده کالاها  ۀعرض از

در    و  کند پول را کنترل و تعیین می   ۀ است که چه کسی یا چه چیزی عرض  ی مطرحس اسا  این پرسش

؟ برای پاسخ به این سؤال، ابتدا باید بررسی کنیم که  اده استهای اخیر مقدار آن را مدام افزایش ددهه 

که افراد شروع به انتخاب   شوددر بازار پدیدار می  آید. پول زمانیپول چگونه در اقتصاد بازار به وجود می 

  دارای هایی هستند کهبهترین کالاهای پولی آن  .کنند یک یا چند کالای مفید برای ایفای نقش پول می 

ها را برای مدت  توان آن بنابراین می   و   باشند میدوام  و    ارزش بالا به ازای هر واحد وزن   ،۱تقاضای بالا

شناسایی هستند آسانی قابل راحتی از مکانی به مکان دیگر منتقل کرد و به ها را به آن   و   کرد  طولانی ذخیره 

در  .  تقسیم شوند   تریهای کوچکبه بخش   که ارزششان را از دست بدهند آن راحتی بدون  توانند به و می 

تا    گرفته  از نمک  ؛اند عنوان پول انتخاب کرده را به   ی زیادی، بازارها و جوامع مختلف کالاهاتاریخ  طول

. اما در طول  (طول جنگ جهانی دومهای اسیران جنگی در  در اردوگاه )سیگار    و   ، گاو، تنباکو شکر، صدف

در رقابت    برای تبدیل شدن به پول غالب  واره در صورت در دسترس بودنها، دو کالا هماین قرن   ۀهم

 . طلا و نقره اند؛بوده

 بر  هایشانقیمت  و   ...   و  مس  پوند   یک  آهن،  تن  کشوند؛ یمعامله میفلزات همیشه بر اساس وزنشان  

  در گذشته   مدرن  های ارز  همۀ .  نیستند   استثنا  هم   نقره  و  طلا.  شودمی   محاسبه  وزنی   واحدهای  این  حسب

« به  استرلینگ  پوند »  بریتانیایی  ارز   برای نمونه، .  د انهرفتکار میبه   نقره   یا   طلا   وزنی  های عنوان نسبتهب

  اینکه  فهمیدن برای)ه است بود  نقره  پوند  یک معنای  به   اصل درکه   شودمی  خوانده نام  این به آن دلیل

  پوند   که  کافی است بدانیم   داده،   دست   از   را   خود  ارزش   چه مقدار از   آغازش   زمان  از  هاقرن   از   پس  پوند 

  و کاهش ارزش پوند   تورم بریتانیا  ۀنتیج   این.  دارد  ارزش   نقره   اونس  یک  %۴۰  بازار   در  اکنون  استرلینگ

 
 ( کالا.liquidity)مترجم(: جهت تضمین نقدشوندگی ) 1
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  « دلار»  ها،بعد .  بود  شده  تشکیل  نقره  اونس  یک  از  که  بود  بوهمیایی  ۀسک  یک  اصل  درنیز    «دلار»  .  است(

 .د ش  تعریف   طلا اونس یک  بیستم  یک عنوانبه 

به واحد  کالا  و واحد وزنی آن  پذیرد  میعنوان پول  خاصی را به   یهنگامی که یک جامعه یا کشور کالای

  در   کشور  آن  که   شودمی   گفتهاصلاحاً    شود،می  تبدیله( آن کشور  روزمر   زندگی   در   محاسبه   واحد )  ز ار

  نقره  یا طلا که  انددریافته رفته رفته   در کل جهان بازارها که آنجا از. دارد قرار خاص  کالای آن استاندارد

  طلا   استاندارد  که   بوده   این  اقتصادها   طبیعی   مسیر   هستند،   استانداردها  بهترین  هرگاه در دسترس باشند 

بپذیرند   نقره  یا طرفی،  .  را  یعنیشودمی   تعیین  بازار  نیروهای  توسط   طلا  ۀعرضاز    شرایط   توسط   ؛ 

 .... و  کالاها سایر قیمت  عرضه، تکنولوژیک 

تصرف کنترل    جهت  تکاپوعنوان پول توسط بازار، دولت شروع به  پذیرش طلا و نقره به   همان ابتدایاز  

به معنای    عرضۀ پول  قدرت  کند؛چنین میکه چرا دولت    روشن است.  کرد  پول در جامعه   خلق و    هعرض

دستگاه دولت   در بازار و واگذاری آن به گروهی از افراد مسئول  دست پول از  ۀکنترل عرض  خارج نمودن

  ی جایگزین  کنترل عرضۀ پول   ؛روشن استنیز  خواهند  ها چنین چیزی را می است. دلیل اینکه چرا آن 

 . است برای مالیات  سودآورتر /تربسیار مهلک

شان یا به متحدان مورد علاقه و  و آن را خرج کنند    خلق سادگی پول  توانند به می  یحاکمان دولت   امروزه،

پس از آن، دولت توانست    ماشین چاپ آسان نبود.  اختراع  کارها تا قبل از  کدام از اینقرض دهند. هیچ 

هایی برای کاغذهای نقره به نام   و واحدهای وزنی طلا  معادل  را از    ... و    « مارک»،  «پوند »،  « دلار»تعریف  

چاپ    از سر میلرا بدون هزینه و    پولشده توسط دولت مرکزی تغییر دهد. سپس دولت توانست  چاپ

اما    نتیجه دهد این حرکت پیچیده  تا    ها طول کشید قرن  کند و به دلخواه خود خرج کند یا قرض دهد.

هر روز بیشتر از  پیامدهای آن    و   مرکزی است  های موجودی و انتشار پول کاملاً در دست دولت  ،امروزه 

 شوند.ظاهر میدر اطراف ما   روز قبل
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  و   مطلقانحصاری    قدرت  شما  به  ما»  ؛بگوید ز،  جون  ۀخانواد  مثلاًم،  فرض کنید دولت به گروهی از مرد

  این  از  کند   جرأت  که  دیگری   کس   هر   .دهیممی  را  گردش   در  دلارهای  تعداد  تعیین  و  دلار   چاپ  نامحدود 

  خواهد   زندانی   خرابکار  و   شرور   جاعل  یک   عنوانبه   طولانی   بسیار   بسیار  یمدت   برای   کند،  استفاده  قدرت

  قدرت  این   با   جونز  ۀ خانواد   که   توان حدس زدمی   «. کنید   استفاده   حکمت  با  قدرت   این   از   امیدواریم .  شد 

شاید برای پرداخت    . مثلاًبردد  نواهخ  کاربه   احتیاط  با  و  آرامیبه   را   آن  ابتدا،  در.  کرد  خواهد   چه  جدید 

چاپ    قدرتکننده  به شراب مست   خانوادۀ جونز   ضروری. پس از مدتییا خرید چند مورد بسیار    و   هابدهی

برای خرید تجملات، پاداش دادن   و   کامل از این قدرت خواهند کرد ۀ شروع به استفاد عادت کرده و  پول

پول و  ۀ  در عرض  پرشتاب  وافزایش مداوم    ه چیزی جز. نتیج... پول چاپ خواهند کردبه دوستانشان و  

 .خواهد بودفزاینده نبنابراین تورم مداوم و 

  انحصاری   قدرت   اعطای   جایبه   که   تفاوت   این  با.  اند داده   انجام  هادولت همۀ  این دقیقاً همان کاری است که  

  طور همان.  است  کرده   «اعطا»  خود  به  را  قدرت  این   دولت  ها،خانواده   دیگر   یا  جونز   ۀ خانواد  به پول    جعل

  . نامد می  اجباری سربازی را  آن  و  گرفته  خود  در اختیار  را شده قانونی رباییآدم   انحصاری قدرت  دولت که 

  ترتیب،   همین   به  .خواند می   مالیات  را  آن  و   آورده   دست  به  را   شدهقانونی  سرقت   انحصار   که   طورهمان

  ارز   هر   یا  و   مارک   ،فرانک   یا)  دلار   ۀ عرض  افزایش  را  آن  و آورده  دست به  نیز راپول    جعل   انحصاری   قدرت

آن توسط بازار    ۀآید و عرضجای پولی که از بازار آزاد پدید می به   طلا،  استاندارد  جایبه .  نامد می (  دیگر

  ... کهکنیم. یعنی، دلار، فرانک و دستوری زندگی می   شود، ما تحت یک استاندارد کاغذی آزاد تعیین می 

  صادر  دولت مرکزی  میل ها حک شده و به  هایی روی آنهای کاغذی هستند که چنین نام  تکه ،ًصرفا

 .شوند می 

تواند پول چاپ کند، دولت نیز به  می  تا جایی که است که  در آن علاوه بر این، از آنجا که نفع یک جاعل 

؛  کند استفاده می   ستانیمالیاتطور که از قدرت  هماندرست    .که بتواند پول چاپ خواهد کرد  ایاندازه

 رخ ندهد. اعتراضات زیادی  جایی که  تاهرچه بیشتر پول   چاپ یعنی
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زا  تورم   اًهر سیستمی که در آن گروهی از افراد کنترل چاپ پول را به دست آورند ناچارطور که  همان

 .زا است ذاتاً تورم  نیز  پول  ۀکنترل دولت بر عرض، خواهد بود

 

 

 1بانکداری ذخیره کسری فدرال رزرو و 

یک دلیل آن  .  دیگر از مد افتاده استاکنون    ،چاپ پول بیشتر ، یعنی  تورمبا این حال، روش سادۀ تولید  

  با ارقام سنگین تعداد زیادی اسکناس با    وجود  در صورتیعنی  این روش بیش از حد آشکار است؛    است که

اید  این  به  مردم  است  ممکن  گردش،  ناخواسته، چاپ  مشکل   ۀ در  تورم  علت  که  برسند  همه  این  ساز 

  ترپیچیده  بسیار  روشی  هادولت  عوض،  در . د کنن  محروم  قدرت  این  از  را  آن  ت و توسط دولت اس  اسکناس 

  افزایش   دهی سازمان  ؛اند کرده   ابداع   کار   همان  انجام   برای   مستترتر   بسیار   در عین حال   و   تر پیشرفته   و

 هایگروه   به  هم  و  به دست آوردند   کردن  خرج  برای پول بیشتری    خودشان  به نحوی که هم  پول  ۀعرض

کاغذی   یا فرانک    مارک   ،دلار  دولت ،جای تأکید بر چاپ پول. به شان رانت تعلق گیردعلاقه مورد سیاسی

  اعتباری«  پول»  یک   آن  ه پشتوانۀ ب   در عوض  و   دارد می  نگهثابت  (  «قانونی  پول »)  پولی   عنوان پایهرا به 

  است  تورمی   موتور   یک   ، نتیجه.  کنند می  ایجاد  بانکی   هایسپرده   در قالب  قدرت  با همان   و   نامرئی   و   مرموز 

  و  اقتصاددانان  بانکداران،  جز  کسهیچ   عمداً به نحوی طراحی شده که   و شودمی   کنترل  دولت   توسط  که

 .از آن سر درنیاورند  دولت  مرکزی  کارمندان بانک

تحت کنترل    ،جاهای دیگر  چه در ایالات متحده    ، چه2بانکداری تجاری   نظامکه کل    درک کنیم ابتدا باید  

  پول ۀ خلق  اجاز  هاآن   به  چرا که   کنند می   استقبال  آن   از   هابانک  که  کنترلی ت.  کامل دولت مرکزی اس 

 انحصار  از  عمدتاً  که  کنترلی  .هستند ی(  دولت  نهاد  یک ی )مرکز   بانک  کامل  کنترل   تحت  هابانک .  دهد می

 
1 Fractional Reserve Banking 
2 commercial banking 
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  ایفا   را   مرکزی   بانک  نقش   رزرو   فدرال   متحده،   ایالات  در .  شودمی   ناشی  پول   چاپ  بر   مرکزی   بانک  اجباری

  را مردم    بانکی   هایسپرده که    دهد می   اجازه   تجاری  هایبانک   به (  «د ف اختصار»یا به)  رزرو   فدرال.  کند می 

. به عبارت دیگر، اگر ذخایر بانکی در فد  ۱دارند نگه  ۶:۱به نسبت تقریباً    (فد   )نزد  خود  «ذخایر»   در قالب 

د؛  کنن  اعلاممیلیارد دلار    ۶های خود را به میزان  توانند سپرده ها می میلیارد دلار افزایش یابد، بانک  ۱

 .کنند می   خلقمیلیارد دلار پول جدید  ۶ هابانک  یعنی

ها، بنا به  این سپردهدهند؟  عرضه پول را تشکیل می   ۀ های بانکی بخش عمد چرا سپرده باید پرسید که  

از   هستند   ها تعهدیهای فدرال رزرو نیستند. اما آن اسکناس   همچونپول یا پول قانونی    تعریف رسمی،

که صاحب سپرده    یهر زماندر    های فدرال رزرو(پول نقد )اسکناس ها به  سپرده این    به تبدیلسوی بانک  

شش برابر    چرا که  ها این پول را ندارند . نکته این است که بانکاراده کند (  اعتباری«حساب  »)مالک  

عقلانیت  ای از  بدهکارند. با این حال، مردم توسط هاله   (فد است  شان نزدکه همان حساب) ذخایر خود  

ها ترغیب  آنبه اعتماد به    ایجاد کرده است  هااین بانکو تقدس که سیستم فدرال رزرو اطراف    ظاهری

کردند  دهد. اگر مردم این فرآیند را درک می نجات را    2ورشکسته های  تواند بانکفد می  چرا که  شوند می 

  شرایط اضطراری،  این  کردند، درآوردند و پول خود را طلب می ها هجوم می بانک  گیر به موجی همهو در 

 د. ها را سرپا نگه دار بانک  با چاپ پول د توانمی همواره   کند اراده اگر  فد 

تر از آن با تعیین مقدار کل  یا مهم   و   خلق پول بانکی (  ۶:۱نرخ تورم پولی را با تنظیم نسبت )فد  بنابراین،  

میلیارد دلار افزایش    ۶پول را    ۀ کند. به عبارت دیگر، اگر فد بخواهد کل عرضذخایر بانکی کنترل می 

میلیارد دلار افزایش خواهد داد و    ۱میلیارد دلار چاپ کند، ذخایر بانکی را    ۶جای اینکه واقعاً  دهد، به 

از این فرآیند یا اهمیت آن    هم   مردم   و   دگذارمی ها وابه بانک را    جدید   اعتباری میلیارد دلار پول    ۶خلق  

 .شوند خبر نگه داشته می بی

 
 تعیین شد )اینوستوپدیا(.  %10توسط رزرو  201۹این نسبت در جوالای )مترجم(:  1
ای دارد؛ یعنی شما بیش از مقداری که دارایی دارید بدهکار باشید و طلبکاران شما خواهان دریافت  ورشکستگی معنای ساده)مترجم(:  2

 طلب خود باشند که شما آن مقدار را ندارید که بپردازید.  
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که    با قرض دادن. برای مثال، فرض کنید و  سادگی  کنند؟ به های جدید ایجاد میها چگونه سپرده بانک

میلیارد دلار قرض خواهند داد و در جریان    ۶  هاآن  .کنند میلیارد دلار ذخایر جدید دریافت می   ۱ها  بانک

هنگامی  طور خلاصه،  . به ۱دیگری خواهند شد های جدید  سپرده   موجب ایجاد   های جدید، اعطای این وام 

، بر خلاف تصور  هادهند، آن یا دولت پول قرض می   و   های تجاری به یک فرد، شرکت تجاری بانک  که

  قرض اند  گذاشتهسپرده    هابانک  هایانداز کرده و در خزانه را که مردم با زحمت پس   یپولهمان    عموم،

سپرده  را  جدیدی  هایسپرده   هاآن بلکه  .  دهند نمی پشتوانۀ  به  را  که  ایجادش  توان  مردم  واقعی  های 

(  ۶:۱  مثلاً )  ذخایر  به   سپرده   مجاز  نسبت  حداکثر  « وذخیره   الزامات»  فقط به  د کهدهنمی   قرض  اند یافته

  .کنند های طلا استخراج نمی کنند یا تکه ها دلارهای کاغذی چاپ نمیبانکهرحال،  شود. به محدود می 

  کل  اگر  که   د؛ تعهداتیکننمی   صادر  »اعتباری«  تعهدات  برای خودشان نسبت به پول نقد   سادگیها به آن

نخواهند    آن  پرداخت  به   امیدی   هیچ  ها، بانککنند   طلب  را  هایشانحساب  ۀتسوی   و  برخیزند   بارهیک   مردم 

 .داشت

ها قرض  دهد(؟ فد به بانک همیشه افزایش می در واقع  )  کند را تعیین می   یفد چگونه مقدار کل ذخایر بانک

ها دوست  دهد. با این حال، بانک ( انجام می «نرخ تنزیل »)   پایین  ی مصنوعاًدهد و این کار را با نرخمی 

بوده  ها هرگز خیلی بالا نهای معوق از فد به بانک به فد بدهکار باشند و بنابراین مجموع وام  خیلی ندارند 

روش    ؛شده نیستشده یا درک شناخته   خیلیمردم    نزدتعیین ذخایر کل  فد برای    ابزارترین  . مهماست

رود و یک  می   آزادکه فدرال رزرو به بازار  است  این    عملیات بازار باز  معنای سادۀ  .«2بازار باز  »عملیات

نوع دارایی دارایی می  نیست که فد چه  برای مثال، می ای می خرد. مهم  حساب تواند یک ماشینخرد. 

به   XYZ حساب جیبی از شرکت الکترونیک. فرض کنید فد یک ماشینبخرددلار    2۰جیبی به قیمت  

ا این است که شرکت  ممهم برای    ۀ آورد؛ اما نکتحساب به دست میخرد. فد یک ماشیندلار می   2۰قیمت  

  اعتباریهای  فد حساب  از طرفی  کند.دلاری از فدرال رزرو دریافت می   2۰یک چک   XYZ الکترونیک 

 
د  ی شوهای بانک ب میدارید و در نتیجه باعث افزایش سپردهگیرید را در بانک ب نگه میمترجم(: پولی که به عنوان وام از بانک آ می) 1

 شود. تکرار می  چندین مرتبهکه این فرایند 
2 open market operation 
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. بنابراین،  کند باز می  حساب  نزد خود  ها و خود دولت فدرالفقط برای بانک  و   کند باز نمی   عادی برای افراد  

آن را در بانک    ؛تواند با چک بیست دلاری خود انجام دهد تنها یک کار می  XYZ شرکت الکترونیک 

  در حساب خود    XYZ د:دهدیگری رخ می   ۀ معامل   نجاکند. در ایگذاری  خود، مثلاً بانک اَکمی، سپرده

در مقابل، بانک اَکمی    کند وثبت میدلار افزایش    2۰  ( نزد بانک اَکمی  خود  ی بانکی« هاسپرده »  قالب  در)

بانک اَکمی از فدرال  یعنی  )  کند که به نام خودش از بانک فدرال رزرو صادر شده است چکی دریافت می 

 دلار طلبکار خواهد شد(. 2۰رزرو  

  حساب ت )دلار افزایش یافته اس  2۰به میزان  XYZ اولین اتفاقی که افتاده این است که موجودی پول 

  در   بنابراین، .  است  نکرده   تغییر   ی دیگر  کسهیچ  پول   موجودی   و ی(  اَکم  بانک   در   آن   ۀیافتافزایش   تازه 

همان مقدار خرید    . یعنیدلار افزایش یافته است  2۰  میزان  به  پول  ۀعرضل(،  او  مرحله )  مرحله  این  پایان

، پاسخ ه حساب از کجا آورددلار را برای خرید ماشین  2۰  این  فد   که  دارایی توسط فد. اگر کسی بپرسد 

باد    به پشتوانۀدلار را    2۰فروشنده نزد خودش،    به اسم  با نوشتن یک چک و    راحتیفد به   که  این است

کرد فد خلق  در فرآیند هزینه دلار    2۰پیش از اینکه    ی کس دیگر. نه فد و نه هیچ ه استخلق کرد  هوا

 آن نبود.  ک مال شود

شود که یک چک از فدرال رزرو  بانک اَکمی با خوشحالی متوجه می   حالا  ماجرا نیست. زیرا  ۀ اما این هم

های سپرده »دلار به ذخایر خود، یعنی به    2۰و    گذاردآن را سپرده می   رفته وفد    نزد به سرعت    و  دارد

تواند می   دلار افزایش یافته است،  2۰  اکَمی نزد فد   بانک  هایسپردهکند. حالا که  اضافه می   « فد   نزدخود  

کنندگان  وکارها )یا به مصرف های بیشتری به شکل وام به کسبیعنی سپرده  دهد.  را گسترش  تعهداتش

  ۀ در پایان مرحلپس  دلار برسد.    ۱2۰به   اعتباریتا زمانی که کل افزایش در پول   قرض دهد یا دولت(  و  

  و   حساب توسط فد ایجاد شده استخرید ماشین  بادلار افزایش در ذخایر بانکی داریم که    2۰دوم، ما  

و  وکارها  های بانکی به کسبدلار افزایش در وام   ۱۰۰  که شامل  های بانکی  دلار افزایش در سپرده   ۱2۰

ها دلار توسط بانک   ۱۰۰ن  آ   دلار افزایش یافته است که از  ۱2۰پول    ۀکل عرض  بنابراین،  .است  افراد عادی 
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ایجاد شده و  به کسب   اعتباریدر جریان قرض دادن پول   دلار توسط فد در جریان خرید    2۰وکارها 

 .حساب خلق شده استماشین

قدری عظیم است  کند. خریدهای آن به نمی   کم ارزش های  را صرف خرید دارایی   شدر عمل، فد زمان  البته 

روی یک دارایی منظم و بسیار نقدشونده تمرکز کند.   مجبور است  بنابراین  و   کند می اقتصاد را متورم  که 

ۀ  است. بازار اوراق قرض   دولتیدولت ایالات متحده و سایر اوراق بهادار    هاین به معنای خرید اوراق قرض

جریان  در  خواهد بود که  فد مجبور ن  از طرفی هم  دولت ایالات متحده عظیم و بسیار نقدشونده است و

. این  شود  های سیاسیوارد درگیری   خصوصی را خریداری کند کدام شرکت  تعیین اینکه سهام یا اوراق  

قیمت اوراق    افزایش  حمایت از بازار اوراق بهادار دولت و  ؛ پیامد خوشایندی داردهم    برای دولت   فرآیند 

 .۱دولتی   ۀقرض

را   نزد فد  ذخایر خودگذاران خود مجبور شود بخشی از  بانک تحت فشار سپرده یک فرض کنید که حال 

هایش ذخایر بانکی جدیدی  چک که    به دست آورد. در آن صورت چه اتفاقی برای فد   پول نقد نقد کنند تا  

در دست  زیرا فد انحصار چاپ پول نقد را    .شود؟ خیرنمیآیا ورشکست  ؟  افتد می   را از هیچ خلق کرده بود

  بازپرداخت  باشد  لازم  که  اسکناس  مقدار هر  چاپ با  را  ها نزد خود ۀ بانکسپرد د به سادگیتوانارد و می د

  در   یاد،  طلب کن  را  ذخایر خود  ازدلار پول نقد    2۰  و   کند   مراجعه  فد   به  بانکی  اگر   خلاصه،  طوربه .  کند 

طلب شده    مقدار  کاری که فد لازم است انجام دهد این است که  تنهاد،  میلیون دلار طلب کن  2۰  اگر   واقع 

  حسرت برانگیز و   فردمنحصربه   موقعیتی پول چاپ  تواناییبسیار روشن است که . کند  پرداخت و چاپ را

 دهد.به فد می 

پول از طریق    ۀمداوم عرض   افزایش  تورم،  علت این.  یافتیم  را   مدرن   فرآیند تورمی    معمایسرانجام کلید  

میلیارد    ۶پول را   ۀ. اگر فد بخواهد عرضتوسط فد است  آزادخریدهای مداوم اوراق بهادار دولتی در بازار  

 
یابد که موجب افزایش قیمت این  )مترجم(: به دلیل خریدهای عظیم فد در بازار اوراق قرضه دولتی، تقاضا برای این اوراق افزایش می 1

یابد، از آن جایی که سود سر رسید آن ثابت است، در واقع نرخ بهرۀ آن  ای افزایش  شود. وقتی قیمت ورق قرضهاوراق در بازار می
دارد که در ادامۀ تر آمده است. پس به این ترتیب فد نرخ بهرۀ بدون ریسک )اوراق قرضه دولتی( را پایین نگه میورق قرضه پایین

 شود. فصل به این موضوع اشاره می 



16 
 

  ر د)  کند خریداری    آزاداوراق بهادار دولتی در بازار  میلیارد دلار    ۱تنها لازم است مبلغ  دلار افزایش دهد،  

د. در  وسرعت محقق ش به   ش هدف  تاباشد(    ۶:۱ذخایر  /ای بانکیهسپرده   ۱ضریب تکثیر پول  صورتی که 

  آزاد ، فد به بازار  هستید این کتاب  خطوط  شما مشغول خواندن  واقع، هفته به هفته، حتی در حالی که  

کند و بدین ترتیب مقدار  خریداری می   بخواهد دولتی که    ۀرود و هر مقدار اوراق قرض در نیویورک می 

 .کند می تعیینرا   تورم پولی 

  ؛ یعنی تورم بوده است  ی دولت در تولید هامحدودیت  های مکرر  تاریخ پولی این قرن، تاریخ شل کردن

ها را به  پول و بنابراین قیمت   ۀعرض   قادر استدولت    مروزا  که   تا جایی   ی دیگرمانعپس از    ی حذف مانع

را   خلق پول  ۀپیچید ، سیستم فدرال رزرو ایجاد شد تا این فرآیند  ۱۹۱۳کند. در سال   ش تعییندلخواه

های پرداخت هزینه   متعاقب را جهتپول و تورم    ۀعرض   افزایش  مکانسیستم جدید ااین  ممکن سازد.  

دولت    ؛ساز دیگری برداشته شد ، گام سرنوشت ۱۹۳۳داد. در سال    به دولت  جنگ در جنگ جهانی اول

صورت قانونی بر حسب  یعنی دلار در حالی که هنوز به   .ایالات متحده کشور را از استاندارد طلا خارج کرد

می  تعریف  طلا  به وزن  نبودند.  بازپرداخت  قابل  طلا  در  دیگر  از  شد،  پیش  خلاصه،  یک  ۱۹۳۳طور   ،

های فدرال  خود اسکناس   ؛پول وجود داشت  ۀش عرضافزایتورم و    ایجاد  توانایی فد برای  درمهم    محدودیت

 .2رزرو در وزن معادل طلا قابل پرداخت بودند 

تواند وجود دارد. دولت نمی بسیار مهم  یتفاوت  های فدرال رزرو طلا و اسکناس   شایان ذکر است که میان

طلا باید در فرآیندی پرهزینه از زمین استخراج شود. اما    اراده کند طلا خلق نماید چرا که  که  هر مقدار 

، دولت  ۱۹۳۳د. در سال  کر تقریباً صفر صادر    ۀ با هزین   و   به دلخواه   را های فدرال رزرو  اسکناس توان  می

  و   ، محدودیت طلا بر پتانسیل تورمی خود را حذف کرد کاغذیبه پول  استاندارد  ایالات متحده با تغییر  

. این  قرار داد  پول  استانداردعنوان  به  دولت بودخود  کنندۀ انحصاریش  را در حالی که عرضه  دلار کاغذی

 
1 money multiplier 

داد، فد مؤظف بود که معادل آن به آن فرد طلای واقعی  فردی نزد فد رفته و یک دلار تحویل می  1۹۳۳از سال  )مترجم(: یعنی قبل   2

 داشت. بدهد. این محدودیت قانونی، فد را از چاپ بدون حساب پول بدون پشتوانۀ طلا باز می
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عظیم در ایالات متحده در طول و پس از جنگ جهانی   ی خروج از استاندارد طلا بود که راه را برای تورم

 .دوم هموار کرد 

زای  تمایلات تورم  بر سر راه مانده باقی  یک محدودیت    ؛ تنهااما هنوز یک مانع در مسیر تورم وجود داشت

از استاندارد طلا خارج شده بود، همچنان    کشور  متحده. در حالی که ایالات متحده در داخلدولت ایالات  

های خارجی نگهداری  )و در نهایت دلارهای بانکی( که توسط دولت   ای هر دلار کاغذیکه  متعهد بود  

المللی در  طور خلاصه، ما هنوز در سطح بین ها به طلا بازپرداخت کند. به شد را در صورت تمایل آنمی 

های  هنگامی که ایالات متحده در دهه به این ترتیب،  بودیم.    زا برای دولتیتیک استاندارد طلای محدود

و  صورت پول کاغذی  به هم  دلاری )  هایطلب، دلارها و  بالا بردها را  پول و قیمت  ۀعرض   ۱۹۶۰و    ۱۹۵۰

اقتصادی    ز مقدار زیادی دستکاری . پس اباد کردهای اروپایی  ( در دستان دولت هم به صورت پول اعتباری

طلا،   با های خارجی به عدم استفاده از حق خود برای بازپرداخت دلارو فشار سیاسی برای ترغیب دولت 

ورشکستگی ملی    اعلام   ،«۱طلا   ۀبستن پنجر »با رد تعهدات قراردادی خود و    ۱۹۷۱ایالات متحده در اوت  

های جهان با تورم دو  کرد. تصادفی نیست که این کنار گذاشتن آخرین بقایای محدودیت طلا بر دولت 

 .جهان دنبال شد  ۀ مناطقمشابه در بقی هایو تورم  ۱۹۷۴-۱۹۷۳رقمی 

تورم مزمن و رو به وخامت جهان معاصر و ایالات متحده محصول ناگوار  یم که  توضیح داد   حال دیگر

بانکداری مرکزی و    ۀدولت و توسع  یکاغذ استاندارد پول  طلا به  استاندارد  مداوم در این قرن از    حرکت

به یک    هم وابسته  به ی این تغییرات  . هر دواست  شدهارز کاغذی متورم   پشتوانۀ  ه ب  اعتباریانباشت پول  

 .پول توسط دولت ۀکنترل عرض  احبتص ؛شوند چیز منجر می 

داده   سئلۀم  هرچند  توضیح  را  چرخ  اما  ایم،تورم  مشکل  یا  وکارکسب   ههنوز  تورمی  رکود  و  رکود   ،

  ن یشجدید و مرموز استگفل  ۀپدید   و  وکارکسبچرخه  ریشۀ  به راستی  ایم.  ن را بررسی نکرده ش یل گف استَ

 ؟چیست

 
1 closing of the gold window 
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 وکار کسب هبانکی و چرخ ات اعتبار

عجیب  بسیار  در جهان غرب پدیدار شد. این پدیده    وکار کسبچرخه  پدیدۀ  اواخر قرن هجدهم بود که  

  وجود دوران اصلاً  و در واقع پیش از آن    رسید به نظر نمی  توضیح و دلیلی برای وجود آن   چرا کهبود  

و کساد   ای( از رونق ای مرتباً تکرارشونده )هرچند نه دقیقاً دوره شامل مجموعه  وکار کسبنداشت. چرخه  

های بالاتر  اشتغال بالاتر و قیمتنرخ  افزایش فعالیت تجاری،    هایدارای مشخصههای تورمی  دوره .  بود

بیکاری بالاتر و  نرخ شدند که کاهش فعالیت تجاری، همراه می  کسادییا  با رکود سپس سریعاًکه بودند 

داد و فاز  ، بهبود رخ می دیرکوهای  دوره چنین  از    بعد سپس    ها بود. ویژگی آنها  قیمتسطح  کاهش  

 .شد رونق دوباره آغاز می 

  که روشن است که  وجود ندارد. البته   اقتصادای در  هیچ دلیلی برای این نوع الگوی چرخه   از نظر منطقی،

ساله ؛ برای مثال، چرخه ملخ هفت اشته باشند ممکن است وجود د  هاپدیدهبرخی ای در  چرخه   رفتارهای

  ... و تجهیزات ضد ملخ و    های مبارزه با ملخ، تولید اسپری ساله در فعالیت هفت   ۀیک چرخایجاد  باعث  

کساد در کل اقتصاد وجود ندارد. در واقع، دلیلی  -های رونقچرخه  داشتن  شود. اما دلیلی برای انتظار می 

  کند صورت روان و کارآمد عمل میمعمولاً بازار آزاد به   چرا کهآن وجود دارد    برعکس   داشتن  برای انتظار

رونق به کساد  از  ناگهانی    چرخشکه موجب    گونه نیست که به یکباره خطاهای زیادی مرتکب شودو این

وجود نداشتند.    کلاً   یهای، پیش از اواخر قرن هجدهم چنین چرخه حقیقتدر    شود.  های شدید و زیان 

  ۀ اینکه یک وقف   مگررفت  روان و یکنواخت پیش می   سیار بو تجارت  وکار  کسب  ر آن دوران، د  طور کلی به 

بخش  پادشاه    یا  شد کشاورزی می   اقتصادقحطی گندم باعث فروپاشی در یک    ؛ مثلاً دادناگهانی رخ می 

جنگ الگوهای    و یا  شد ناگهانی می   کسادی  باعث    و  کردرا تصاحب می   هاچیدر دسترس مالی  پول   عمدۀ

شد که توسط یک  ای خاص به تجارت وارد می کرد. در هر یک از این موارد، ضربه تجاری را مختل می 

 .برای یافتن توضیح نبود به جستجوی بیشتر  ی نیاز و  باره ایجاد شده بودعلت مشخص و یک 
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ترین مناطق  این چرخه در پیشرفته جالب آن است که  ؟  چیست  وکارکسبجدید چرخه    ۀپدید علت  پس  

بندری  ؛هد داقتصادی هر کشور رخ می  و  با پیشرفته   یمناطق  و  در شهرهای  تولید  مراکز جهانی  ترین 

توجه  قابل   یدر این دوره در مقیاس   دیگر نیز   بسیار مهممتفاوت و    ۀدو پدید از طرفی نیز .  یفعالیت تجار

سازی و بانکداری  صنعتی   ه بودند؛ظهور کرد   ترین مراکز تولید و تجارتدقیقاً در پیشرفته   در اروپای غربی 

عنوان لندن به   و در  بود که در بالا تحلیل کردیم   «کسری  ه ذخیر» تجاری. بانکداری تجاری همان بانکداری  

قرن نوزدهم، در    در شد.    پدیداراولین بانک مرکزی جهان، بانک انگلستان، در آغاز قرن هجدهم  محل  

جدید   ۀنظریه برای توضیح این پدید نوع  اقتصاد و در میان نویسندگان و مفسران مالی، دو    نوظهور  ۀرشت

  مقصر راهایی که  و نظریه   انداختند میصنعت  گردن  هایی که تقصیر را بر  نظریه   ؛ارائه شد و ناخوشایند  

  برای   ود  دیدناقتصاد بازار آزاد می  ذاترا در    وکارکسبچرخه    علت   گروه اول،تند.  نسادسیستم بانکی  

  خواستار   یاو  (  مارکس  کارل   مثلاً )   شوند   آزاد  بازار  از بین رفتن  خواستار  یا   که   بود   آسان   اقتصاددانانی   چنین

  سوی   از (.  کینز  لرد  مثلاً)   شوند   وکاره کسبچرخ  مدیریت  برای  دولت  توسط   آن  شدید   تنظیم  و  کنترل

خارج از  عاملی    گردن  دیدند، گناه راکسری می   هرا سیستم بانکداری ذخیر  مقصر که  اقتصاددانانی  دیگر،

  انگلیسی   کلاسیک  لیبرالیسم   حتی   که   ای . حوزهانداختند می ی  بانکدار  و   پولۀ  حوز   عهدۀ   اقتصاد بازار و بر

 اساساً   هابانک  سرزنشهم، هنوز    نوزدهم   قرن در . بود  نکرده  خارج   دولت   شدید   کنترل  از  را   آن  هرگز   نیز

 .بود  کساد- رونق  ۀچرخ برای  دولت سرزنش  معنای به

اینجا   پرداختن  در  برای  مکاتب فکری  اشکالاتبه جزئیات  مجالی  را    ای متعدد  بازار  اقتصاد    مقصرکه 

ها در  افزایش قیمت   قادر نیستند ها  که این نظریه اشاره کنیم  کافی است    اما   ؛ دانند نداریممی ها  چرخه

صورت ناگهانی  که به   های اشتباهی گیرییمتصم  انبوه یا    و   رکود   ۀ دوردر  ها  قیمت کاهش    و یارونق    ۀدور 

 .را توضیح دهند شوند گراید پدیدار میمی های شدید هنگامی که رونق به کساد زیان  در قالب 

نظریه  که  اقتصاددانانی  بر ای چرخه اولین  اقتصاددان    اساس   ای  دادند،  توسعه  بانکداری  و  پول  سیستم 

  ۀ چرخ  «نظریه پولی »دیوید ریکاردو و پیروانش بودند که  یعنی  کلاسیک انگلیسی اوایل قرن نوزدهم،  
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های با ذخایر کسری که  تقریباً به این صورت بود: بانک   هاوییرا توسعه دادند. نظریه ریکارد   وکارکسب

دادند. با گسترش اعتبار و انباشت آن  شدند، اعتبار را گسترش می توسط دولت و بانک مرکزی کنترل می 

به  تاریخی،    ۀدر آن دور   ترو یا دقیقهای بانکی  سپرده   در قالبپول )   ۀپول کاغذی و طلا، عرض  ه پشتوانۀب

برد و رونق تورمی را به  ها را بالا میپول قیمت   ۀیافت. گسترش عرضهای بانکی( افزایش می صورت برات

طلا تقویت  پشتوانۀ    ه های بانکی ب ها و سپرده رونق، که توسط انباشت اسکناس   ۀ آورد. با ادام حرکت درمی 

های داخلی  به این معنا بود که قیمت  چنین چیزی یافتند. اما  های داخلی نیز افزایش می شد، قیمتمی 

یافت و صادرات  بنابراین واردات افزایش می   و  شدند یتر م بیشقیمت کالاهای وارداتی    همواره نسبت به 

گسترش  شکاف آن  و    گشتها پدیدار می یافت. کسری در تراز پرداختبه کشورهای خارجی کاهش می 

شد. با خروج طلا،  به کشورهای با پول سخت می   درگیر تورم  خروج طلا از کشور    که منجر بهیافت  می 

  ۀ ها خود را در خطر فزایند شد و بانک ای نامتعادل می طور فزاینده در حال گسترش پول و بانکداری به   هرم 

خود را متوقف کنند    عتباراتا  شدند گسترش ها مجبور مییافتند. در نهایت، دولت و بانک ورشکستگی می 

 .داشتند نمی کنند ای که صادر می اعتباریهای بانکی و پول وام   ای جز کاهشارهچو برای نجات خود 

از   ناگهانی  انبساطی سیاستتغییر  انقباض  اتاعتبار  در   های  به  معکوس    وضعیت ،  یبانکی  را  اقتصادی 

صدور اعتبار را متوقف  ها باید  . بانک رسد از راه میسرعت پس از رونق  کساد به   به این ترتیب  کند ومی 

. کاهش  شوند له میاقتصادی تحت فشار بازپرداخت بدهی و انقباض    هایوکارها و فعالیتو کسب   کنند 

به این ترتیب  شود.  ( منجر می «کاهش تورم»ها )عمومی قیمت سطح  نوبه خود، به کاهش  پول، به   ۀعرض

دوباره در    ی داخلیها، کالاهاپول و قیمت   ۀ. با این حال، با کاهش عرضرسد میفرا    کسادیفاز رکود یا  

جای کسری    تجاری  مازاد   و   شودها معکوس می شوند و تراز پرداختتر می رقابت با محصولات خارجی قوی

رو    طلای    ۀ های بانکی بر پایها و سپرده اسکناس   چونیابد و  کشور جریان می   درون    گیرد. طلا بهرا می 

 .گردد شود و بهبود آغاز می تر می بهها بسیار وضعیت بانک  شوند،صادر مییش ازبه اف
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پول    ۀها را با تمرکز بر تغییرات در عرض رفتار قیمت  ؛چندین ویژگی برجسته داشت  هاوییریکارد  ۀنظری

، یافت(یافت و در کسادها کاهش می ها افزایش می داد )که در واقع همیشه در رونق بانکی توضیح می 

طوری  کرد به داد و علاوه بر این، رونق و کساد را به هم مرتبط می توضیح می نیز ها رارفتار تراز پرداخت 

نتیج  پیشین    ۀکه کساد  واقعشد می   دانستهرونق  در  وسیله ود  رک  .  بلکه  نتیجه،  تنها  بسیار   اینه    بود 

 .نادرستی که رونق تورمی را ایجاد کرده بود  ۀ مداخل پس ازسودمند برای تنظیم اقتصاد 

ای ناشی از عملکرد  فاجعه عنوان عذابی از جهنم و  به   و رکود   ، کساد در تاریخ  طور خلاصه، برای اولین بار به 

بازار صنعتی دیده   اقتصاد    پیشین    ها دریافتند که شر اصلی، رونق تورمی  ویی ریکارد  ند.د ش مینداخلی 

، در واقع  دارد  یناخوشایند   و رکود، هرچند علائم   استدولت در سیستم پول و بانکداری    ۀ ناشی از مداخل

شود.  از سیستم اقتصادی شسته می   ۀ دولت گرانمداخله   است که از طریق آن، رونق    ی لازم  لاحی ص ا  فرآیند 

واقع، کساد  را   در  بازار خود  اقتصاد  که  است  آن   فرآیندی  می باز   از طریق  و  روی زیاده   و   کند تنظیم  ها 

واکنش    پس کسادی، گرداند.  د و وضعیت اقتصادی سالمی را بازمی دایزهای رونق تورمی را میتحریف 

 .های رونق پیشین استروی ها و زیاده ناخوشایند اما لازم به تحریف 

کساد بعدی  -رونق  ۀچرخ دوباره  پس از مهار یک رکود،  ؟ چرا  وکار چیستکسب   هچرخ   علت تکرار   پس

های تجاری  ها و دولت را درک کنیم. بانکهای بانک، باید انگیزهپرسش شود؟ برای پاسخ به اینآغاز می 

تمایل دارند که تا جایی  طور طبیعی  بنابراین به   .د کننسود می کسب  پول    ۀ با گسترش اعتبار و خلق عرض 

علاقمند  . دولت نیز به تورم  «کنند   کسب سود  اعتبارصدور  »از    و   این کار را انجام دهند   توانند که می

سیستم    های دولت توسط تأمین کسری  هم برای افزایش درآمد خود )چه با چاپ پول و چه با  ؛است

رونق و اعتبار  ایجاد    از طریق  اش های اقتصادی و سیاسی مورد علاقهبانکی( و هم برای یارانه دادن به گروه 

فاجعه  تهدید   زمانی کهها  دولت و بانک سپس  د. و ش میچرا رونق اولیه آغاز   که  دانیممی   حالا  ارزان. پس

با جریان  پس از رکود و  ند. اما  وش مینشینی  مجبور به عقب  ،د رس میفرا    یبحران   ۀ و نقط  شود میبزرگ  

یافتند، در موقعیت    کامل  بهبودها  شود و وقتی بانک تر می ها سالمکشور، وضعیت بانک   درون   یافتن طلا به 
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  پول و اعتبار را از سر گیرند.   ۀ گیرند تا تمایل طبیعی خود به متورم کردن عرضبخشی قرار می اطمینان

 .شوند کاشته می بعدی رکود ناپذیر بذرهای اجتناب شود وآغاز میرونق بعدی  ه این ترتیب ب

دو چیز را  همچنان  د. اما  هدمی را توضیح    وکارکسبتداوم تکرار چرخه    و ریکارد   ۀنظری ه این ترتیب،  ب

فرا    ناگاه در هنگام وقوع بحران وتاجران به که    است  انبوه اشتباهاتیتر،  و مهم  نخست  د.دهمیتوضیح ن

درست  بینی  تاجران پیشاین موضوع عجیب است چرا که    شوند.یمرونق مرتکب    رسیدن کسادی پس از 

  ها را مجبور به شوند که آن نمیی بزرگ  هااز خطا  انبوهیمرتکب  ناگاه  به   اند و معمولاًآموزش دیده   را

ها که هم رونق  ستااین  وکارکسب هایچرخه  ویژگی مهم   ینهای گسترده و شدید کند. دومزیان قبول 

مواد    و  جاتآلات، تجهیزات، کارخانصنایع ماشین « نظیر  ایصنایع کالاهای سرمایه »و هم کسادها در  

این  برای    یتوضیح  وریکارد   ۀد و نظری دهنرخ میخام صنعتی بسیار شدیدتر از صنایع کالاهای مصرفی  

 .اردند  هاچرخه ویژگی  

یا  اتریشی  ریکارد  وکار،کسب چرخه    میزسی نظریه    همان  نظریه  تحلیل  نظری   ویی بر  و  شد    ۀ بنا 

خود را برای    «نادرست پولی  گذاری  سرمایه نظریۀ »تر،  طور دقیق یا به   «بیش از حد پولی  گذاری  سرمایه »

توانست پدیده   وکار کسبچرخه   تنها  نه  اتریشی  نظریه  داد.  ریکاردتوسعه  داده  ویی هایی که  توضیح  ها 

ای را نیز  صنایع کالاهای سرمایه   در   هاو شدت بیشتر چرخه تجار    ی هاخطا  انبوهبودند را تبیین کند، بلکه  

همان  داد.  دید، توضیح  خواهیم  که  اتریشی    طور  نظریه نظریۀ  می تنها  که  است  پدید ای  مدرن    ۀتواند 

 .ن را درک کند یشاستگفل

ها و در نتیجه افزایش  دولت و بانک مرکزی با خرید دارایی   ؛ کند ها آغاز می ویی مانند ریکاردنیز  میزس  

پول کشور    ۀها به گسترش اعتبار و در نتیجه عرض. بانک دهند می  بانکی را گسترش   ات ذخایر بانکی، اعتبار

اند(. خصوصی عملاً ناپدید شده   های بانکی اسکناس امروزه  دهند )ادامه می   اعتباری های  به شکل سپرده 

برد و  ها را بالا می بیند که این گسترش پول بانکی قیمت ها، میزس می ویی ریکارد  سپس، درست همچون

 .شودباعث تورم می 
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  چرا که   ند اهکم گرفت بانکی را دست  ات ها پیامدهای ناگوار تورم اعتباری یوریکارد  کند که میمیزس اشاره  

برد، بلکه نرخ بهره  ها را بالا می بانکی نه تنها قیمت   اتتر در جریان است. گسترش اعتبارچیزی حتی شوم 

کننده به تاجران باعث  های گمراه سیگنالبا ارسال  آورد و از این طریق  طور مصنوعی پایین می به نیز    را

 .های ناسالم و غیراقتصادی انجام دهند گذاریها سرمایه آن  که  شودمی 

  در   افرادی که  ۀهم   « ترجیحات زمانی»ها صرفاً توسط  در بازار آزاد و بدون محدودیت، نرخ بهره بر وام 

بازار   )پولی که    «کالای حال»یک  این است که  شود. ماهیت هر وام  تعیین می   مشارکت دارند اقتصاد 

است(    وصول ای که در زمانی در آینده قابل  )سفته   « کالای آینده»با یک    توان استفاده کرد( اکنون می 

مبادله شود. از آنجا که مردم همیشه داشتن پول در حال حاضر را به دریافت همان مقدار پول در زمانی  

دهند، کالاهای حال در بازار همیشه ارزشی بالاتر از کالاهای آینده دارند. این ارزش  در آینده ترجیح می 

ای که مردم حال را  درجه بسته به  نرخ بهره است و میزان آن  همان  ،  شود(« خوانده می ۱آژیو »  )که  اضافی

 .، متفاوت خواهد بود مردمترجیحات زمانی   ۀدهند، یعنی درج به آینده ترجیح می 

  گذاری انداز و سرمایه کند که مردم تا چه حد برای آینده پس ترجیحات زمانی مردم همچنین تعیین می 

ترجیح    ۀکنند. اگر ترجیح زمانی مردم کاهش یابد، یعنی اگر درج مصرف می   در زمان حال  و تا چه حد 

کمتر مصرف کنند و بیشتر    در زمان حالها برای حال نسبت به آینده کاهش یابد، مردم تمایل دارند آن

د یافت. رشد ننیز کاهش خواه  تنزیل نرخ    و  دلیل، نرخ بهره ن  یبه هم  .گذاری کنند انداز و سرمایه پس

گذاری به  انداز و سرمایهاست که باعث افزایش نسبت پس  2تنزیل های کاهش نرخ   ۀاقتصادی عمدتاً نتیج 

 .شودمصرف و همچنین کاهش نرخ بهره می 

انداز بیشتر از  تر و پسپایین   ۀنرخ بهره نه به دلیل ترجیحات زمانی داوطلبان  اگرافتد  اما چه اتفاقی می 

کند کاهش یابد؟  و پول بانکی را ترویج می  اتدولت که گسترش اعتبار  ۀمداخل به دلیلسوی مردم بلکه 

وکارها ایجاد  های بانکی به کسبوام اعطای  جدیدی که در جریان    اعتباری پول  زمانی است که    منظور 

 
1 agio 
2 discount rate 
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آورد. به عبارت دیگر، چه اتفاقی  آید و بنابراین، حداقل در ابتدا، نرخ بهره را پایین می بازار می ه ب شودمی 

بهره می  نرخ  وقتی  مداخل   و  طور مصنوعیبه   افتد  دلیل  می   ۀ دولت به  به کاهش  به یابد  اینکه  طور  جای 

 ناشی شود؟  گانکنند ها و ترجیحات عمومی مصرف گذاریاز تغییرات در ارزش  و  طبیعی

بانکی کسب پول  با خوشحالی  بازارتزریقتازه    وکارها  به  نرخ   شده  با  ارزان را که  به آن های  ها عرضه  تر 

کنند و  ای استفاده می گذاری در کالاهای سرمایه ها از این پول برای سرمایه آن   .گیرند شود قرض می می 

شود.  ای پرداخت می صنایع کالاهای سرمایه   دستمزدهای بالاتر به کارگران    در قالبدر نهایت این پول  

کنند قادر  وکارها فکر می برد اما کسبهای نیروی کار را بالا می هزینه   ،وکارهاکسب   ۀ یافتتقاضای افزایش 

  وام و دستکاری    در بازار   هادولت و بانک  ۀتوسط مداخل  چرا که  های بالاتر خواهند بودبه پرداخت این هزینه 

  به   مقدار  چه  و  ایسرمایه   کالاهای  تولید   به   منابع  مقدار  چه  کند می   تعیین  که  سیگنالی)  ربازا  ۀ نرخ بهر

 .د انخورده  فریب  (د یاب اختصاص مصرفی کالاهای  تولید 

در  کنند که پول جدیدی می  ( )مصرف شوند که کارگران شروع به خرج کردنمشکلات زمانی پدیدار می 

بالاتر دریافت کرده   قالب پایینچرا که    اند دستمزدهای  نترجیحات زمانی مردم واقعاً  به    .۱است یامدهتر 

گیرند بیشتر  انداز کنند. بنابراین کارگران تصمیم می خواهند بیش از آنچه دارند پس مردم نمی عبارتی  

. این اند ماندهثابت  انداز قدیمی  های مصرف/پسطور خلاصه، نسبت به   درآمد جدید خود را مصرف کنند 

گردانند و  به سمت صنایع کالاهای مصرفی بازمی   ی رااقتصاد  یهاها اکنون هزینه معناست که آن   آن به  

ای، مواد خام صنعتی  آلات، تجهیزات سرمایه کنند تا ماشینگذاری نمیانداز و سرمایه کافی پس ۀبه انداز

صورت  جدید به   ای کالاهای سرمایه  در گذاریانداز و سرمایه را بخرند. این کمبود پس   تازه تولیدشده  ...و  

کنندگان  هنگامی که مصرف   یابد چرا که بروز میای  ناگهانی و شدید در صنایع کالاهای سرمایه   رکودیک  

وکارها بیش از  شود که کسب، مشخص می ند ن کحفظ میخود را  واقعی گذاری  های مصرف/سرمایه نسبت

« این گونه نامگذاری  بیش از حد پولی  گذاری  نظریه سرمایه »ای )از این رو اصطلاح  حد در کالاهای سرمایه 

 
بیش از آن که    کنندیافت میتر را درهای بالاققو مردمی که این ح  تغییری نکرده،واقعاً  کنندگان  ترجیحات زمانی مصرفقع چون  وا  در 1

پیشین  گذاری  سرمایه-درآمد افزایش یافته مطابق ترجیحات مصرف این    ن ترتیب کنند و به ایری کنند، مصرف میذاگداز و سرمایهان پس
   متناسب است.های بهرۀ مصنوعاً پایین بتی که با نرخشود نه بر اساس نسمصرف می
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از حد   شده( کمتر  مصرفی  کالاهای  در  کرده سرمایه   نیاز   و همچنین  دلیل  وکارهااند. کسبگذاری    به 

انداز ند که گویی پس اهند و طوری عمل کرد ادستکاری دولتی و کاهش مصنوعی نرخ بهره فریب خورده

نفوذ    اقتصاد به محض اینکه پول بانکی جدید در  خواهد بود و  گذاری در دسترس  بیشتری برای سرمایه 

انداز های ترجیح زمانی قدیمی خود را بازگرداندند، مشخص شد که پس کنندگان نسبت کرد و مصرف 

کالاهای   برای خرید همه  ندارد و کسب   شده  تولید ای  سرمایهکافی  محدود وکارها پسوجود  در    انداز 

سرمایه  اشتباه  به  را  کردهدسترس  ) اگذاری  سرمایه »ند  خلاصه، به  (.«نادرست  پولی   گذارینظریه    طور 

 اند. گذاری کردهسرمایه   نیاز ای بیش از حد و در کالاهای مصرفی کمتر از  وکارها در کالاهای سرمایه کسب

تورمی بنابراین   قیمت   رونق  تولید  سیستم  و  تحریف میگذاری  قیمت کند را  و    .  خام  مواد  کار،  نیروی 

سرمایه ماشین کالاهای  صنایع  در  می آلات  بالا  حد  از  بیش  رونق  طول  در  از  که  د  روای  که  آن پس 

بنابراین، در  د. نگردانند سودآور باش میبازگذاری قدیمی خود را کنندگان ترجیحات مصرف/سرمایه مصرف 

  که   شودمی   دیده  سالم  و  لازم  ایهدور  عنوانبه »رکود«    ،ویی ریکارد  ۀنظری  از   بیش  حتی  ،نظریۀ اتریشی

  و   کند می   تصفیه   دور ریخته و   را  رونقدورۀ    غیراقتصادی  و  ناسالم  هایگذاری سرمایه   بازار  اقتصاد  آن  در

بازمی مصرف   مطلوب  واقعاً   که   را  ایگذاریسرمایه   و  مصرف  هاینسبت است    رکود گرداند.  کنندگان 

ها و خطاهای رونق خلاص  روی دردناک اما لازم است که از طریق آن بازار آزاد خود را از زیاده   ی فرآیند 

گرداند. از  کنندگان بازمیمصرف   ۀخدمت کارآمد به تود   در قالب  خود  جایگاه  بهکند و اقتصاد بازار را  می 

ای در  مواد خام( در صنایع کالاهای سرمایه   و   آلاتعوامل تولید )زمین، نیروی کار، ماشین  آنجا که قیمت 

های  ها در رکود کاهش یابند تا نسبت باید اجازه داد این قیمت  ،استطول رونق بیش از حد بالا رفته 

 .ها و تولید بازگرددقیمت  هب  آزادی مناسب بازار

های نسبی را نیز  دهد، بلکه قیمت طور کلی افزایش می ها را به به بیان دیگر، رونق تورمی نه تنها قیمت

می کالاها  قیمت  روابط   و   دهد تغییر  را  یکبا    انواع  می نیز  دیگر  به تحریف  گسترش  کند.  طور خلاصه، 

ای ها و دستمزدها در صنایع کالاهای سرمایه برد اما قیمتها را بالا می قیمت  ۀ تورم هماز طریق    اتاعتبار



26 
 

رونق در صنایع کالاهای  و به این ترتیب    یابد های صنایع کالاهای مصرفی افزایش می تر از قیمتسریع

از سوی دیگر، ماهیت دورسرمایه بود.  از صنایع کالاهای مصرفی خواهد    ، کساد  صلاحی ا  ۀ ای شدیدتر 

قیمت  و دستمزدها در صنایع کالاهای سرمایه کاهش  به ها  تا    صنایع   ای نسبت  کالاهای مصرفی است 

هرچند  شده بازگرداند.  شده به صنایع کالاهای مصرفی محروم ای متورم منابع را از صنایع کالاهای سرمایه 

کالاهای  صنایع  ها و دستمزدها در  د، قیمت نیاببانکی کاهش می  اتها به دلیل انقباض اعتبارقیمت  ۀهم

، هم رونق و هم کساد در صنایع  بنابراینیابد.  کالاهای مصرفی کاهش می صنایع  ای شدیدتر از  سرمایه

های ما شدت بیشتر چرخه به این نحو  پس. رخ خواهد دادای شدیدتر از صنایع کالاهای مصرفی سرمایه

 .ایمتوضیح داده نیز را  ای های سرمایهکالا  در صنایع  وکارکسب

  خلق شده پول  خیلی زود  از آنجا که کارگران   .د شته باش رسد نقصی در این نظریه وجود دابه نظر می   اما

قالب  را   بالاتردر  می   دستمزدهای  و  دریافت  نسبت  بلافاصلهکنند  بازگرداندن  به  های  شروع 

می   قعی  واگذاری  مصرف/سرمایه  که خود  است  چگونه  مجازاتسال  کنند،  با  مواجهه  بدون  اینکه    و   ها 

  دست به  های بازاریا خطاهای ناشی از دستکاری سیگنال و  ها آشکار شود  های ناسالم آن گذاری سرمایه

؟ پاسخ شودمیآغاز    دیرقدر  این   رکود  گر تنظیمچرا فرآیند  ؟  یابند ادامه می   هارونق ،  مشخص گردد  هابانک

های بهره زیر سطح بازار آزاد فقط  بانکی و متعاقباً پایین آوردن نرخ   اتاعتبار  افزایش این است که اگر  

ن  آکلیدی    ۀ بودند. اما نکتمدت )مثلاً چند ماه( می ها در واقع بسیار کوتاه باره بود، رونق یک اتفاق یک 

کنندگان  هرگز به مصرف  و یابد . این فرآیند ادامه می افتد اتفاق نمی تنها یک باراست که گسترش اعتبار 

بازگردانند و هرگز    اش مقدار واقعیبه    انداز خود راهای ترجیحی مصرف و پس دهد تا نسبتفرصتی نمی 

.  پیشی بگیردها  قیمت   افزایش تورمی  از  ای  ها در صنایع کالاهای سرمایهافزایش هزینه   که   دهد اجازه نمی 

با دوزهای    ،ناپذیرش در مسیر خود و پیش از سزای اجتناب   تورمی  مانند دوپینگ مکرر یک اسب، رونق

تنها زمانی  واقعیت آن است که  .  دهد ادامه می به حرکت خود  بانکی    اتمحرک اعتبار  ۀدهند مکرر و شتاب 

  در وضعیت ها  که بانک  زمانییا  و  قی نمانده باشد  با  بانکی  اتاعتبارهش  یا کاگسترش    توقف  ای جزهارچ  که

از  بالاخره  ی رونق، سزاه باشند د ش مردم از تورم مداوم ناراضی این که  یا  و  اشند ه بفت گیربدی قرار  سیارب
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اعتبارمی راه   گسترش  توقف  محض  به  آنهزین،  بانکی  اترسد.  شود  بایست  می   هاۀ  رکود  تا  پرداخت 

کند و اقتصاد را به سمت  رونق را تصفیه  دورۀ    بیش از حد و  های ناسالم  گذاری سرمایه  ،ناپذیراجتناب

های نادرست  گذاری سرمایه   باشد،تر  کند. و البته، هرچه رونق طولانی هدایت     بیشتر تولید کالاهای مصرفی  

 . تری باید انجام شوددردناک  اصلاحاتبیشتری باید تصفیه شوند و 

های بیش از حد در صنایع کالاهای  گذاری)سرمایه   هاخطا  انبوه   ح نحو مشرو، به  نظریه اتریشی  بنابراین

د( و شدت بیشتر  نشوآشکار می   بانکی  اتگسترش اعتبار  ناگاه با توقف محرک مصنوعی ای که به سرمایه

دهد. توضیح  ای نسبت به صنایع کالاهای مصرفی را توضیح می رونق و کساد در صنایع کالاهای سرمایه 

ها است؛ هنگامی که تصفیه   هاوییریکاردتوضیح  مشابه  نیز  آغاز رونق بعدی    این چرخه و   آن برای تکرار 

گیرند صها  و ورشکستگی بانک  هاقیمت  لاحصاو    ورت  و  اقتصاد  گردد،  تکمیل  تولید  بهبود    رو ها  و  به 

 .کنند میآماده   ، گسترش اعتبار شان، یعنی خود را برای بازگشت به مسیر طبیعی و مطلوبو  نهند می 

  رکودهای   در   که   است  چگونه   چیست؟   نیشاستگفل   ۀ درباره(  شد ارائه   توضیح  تنها)   توضیح اتریشی و اما  

  هایقیمت   این فقط   که  کنیم   اشاره   و  کنیم  اصلاح   را  ادعا   این  باید   ابتدا  ؟ دورمی  بالا  همچنان  هاقیمت   اخیر،

  بدترین زمان   ا وجود همب  را  مردم   و  یابند می   افزایش  همچنان  رکودها  طول  در  که   هستند   مصرفی  کالاهای

  های سال  رکود   طول  در   .کنند می   گیج  ،زندگی  ۀ هزین  افزایش   و  بالا  بیکاریدوره، یعنی    دو   هر  عناصر

  فروشی ثابت ماند های عمده سرعت افزایش یافت اما قیمت های کالاهای مصرفی به ، قیمت ۱۹۷۴-۱۹۷۶

  ۀ توجهی کاهش یافت. پس چگونه است که هزینطور قابل سرعت و به به   نیز  های مواد خام صنعتیقیمت  و

 ؟بوده است افزایش رو به همچنان  معاصرزندگی در رکودهای 

قدیمی )پیش از    و   « کلاسیک»و کار ها در چرخه کسببرای قیمت   که   اتفاقیو  ایید به عقب بازگردیم  بی

ها بنابراین قیمت   و   یافت میپول افزایش    ۀها، عرضبررسی کنیم. در رونق   را دوباره  جنگ جهانی دوم( افتاد 

و    یافتمی ای بیشتر از کالاهای مصرفی افزایش  های کالاهای سرمایه اما قیمت  رفتمیطور کلی بالا  به 

نظر از  طور خلاصه، با صرف . به کشاند می ای منابع را از صنایع کالاهای مصرفی به صنایع کالاهای سرمایه 
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های و قیمت   ترفمی ای در رونق بالا  های کالاهای سرمایه ها، نسبت به یکدیگر، قیمت افزایش کلی قیمت 

  ؛ بود  برعکسکاملاً  افتاد؟ وضعیت  میکساد چه اتفاقی    دورۀ   در   و اما   .یافتمیکالاهای مصرفی کاهش  

ای های کالاهای سرمایه آمد اما قیمت میطور کلی پایین  ها به بنابراین قیمت  و   یافت میپول کاهش    ۀعرض

از کالاهای مصرفی کاهش   از صنایع کالاهای سرمایه   یافتمیبیشتر  ای به صنایع کالاهای  و منابع را 

های کالاهای  قیمت  توان گفت که می  ،هانظر از کاهش کلی قیمتبا صرف پس  د.  گردانمی  مصرفی باز

 . یافتمیهای کالاهای مصرفی افزایش و قیمت  یافتمیای در کساد کاهش سرمایه

  همواره  رکودرونق و    هایطی دورههای نسبی  در قیمت   یی مشابهاین است که سناریو  نیز  دیدگاه اتریشی

رود  بالا می  به قیمت کالاهای مصرفی  ای نسبت کالاهای سرمایه  ها، قیمت . در طول رونقجریان استدر 

اتفاق می  و در طول رکود  این روند  این تنها  .  د افتعکس  نظریه    تفاوت  طور که  همان  ، است که  آن دو 

اکنون که    . چرا کهبه وجود آمده است  یجدید   جهان پولی   مروزها،  تر در این فصل اشاره کردیمپیش

  مدام پول را    ۀعرض،  در رکود  یم و یا در رونق باش   که فارغ از اینتواند  فد می ،  استاندارد طلا حذف شده

  هم  انقباضی در عرضه پول رخ نداده است و به نظر   ،۱۹۳۰  ۀ از اوایل دهجالب است که  .  دهد افزایش  

یابد، افزایش می   موارهپول ه  ۀکه عرض  وقتی  پس،رخ دهد.    چنین انقباظی  نزدیک  ایدر آیندهکه  رسد  نمی

 .تر گاهی سریع و  گاهی کندتر  در حال افزایش خواهد بود؛   مدامطور کلی به نیز ها قیمتسطح 

ای بالا نسبت به کالاهای سرمایه   واره کالاهای مصرفی هم  کلاسیک، قیمت   هایطور خلاصه، در رکودبه 

  ۳۰ای  کالاهای سرمایه   و قیمت  درصد  ۱۰کالاهای مصرفی    اگر در یک رکود خاص قیمت  . مثلاً رفتمی 

از دیدگاه    .است  ه یافت توجهی افزایش  طور قابل به   تاًقیمت کالاهای مصرفی نسبدر واقع    بد،یادرصد کاهش  

  شیرین و مبارک بر تلخی    تسکینیزندگی بسیار خوشایند و در واقع    ۀ، کاهش هزینهم   کنندهمصرف 

-۷۵،  وجود داشت  بسیار بالا  های بیکاری  نرخ که    ۱۹۳۰  ۀ بزرگ ده  رکود بود. حتی در    کسادی رکود یا  

 .بردند لذت می  کالاهای مصرفی  تر پایینهای  درصد نیروی کاری که هنوز شاغل بودند از قیمت   ۸۰
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برداشته شده    رکود   از   ها( )کاهش قیمت  شیرین  تسکین این  کینزی،    گریتنظیم  با وجود  و   ه امروز   اما

  نسبی  هایقیمت  افزایش   نخواهد یافت،   کاهش  هرگز ها  قیمت  سطح عمومی  و ل  پو  ۀ است. اکنون که عرض

  طی   را   کنندهمصرف   ( کالاهای مصرفی  اسمی  هایقیمت  در   چشمگیر  یافزایش  صورتبه )  مصرفی   کالاهای

  بدترین   او  بنابراین  و  رودمی   بالا  رکود نیز   در   اکنون  او  زندگی  ۀهزین.  دهد می   قرار   تأثیر  تحتنیز    رکوددورۀ  

  حاکمیت   از  پیش  و   کلاسیک   وکارکسب   چرخه  در   در حالی که  کند می   تجربه زمان  هم  را   دوره  دو  هر  عناصر

 .بود  دوره  هر  در مصیبت یکل  ه بحممجبور ب فقط   او اقتصادی،  مشاوران شورای و  کینز

وکار به دست  چرخه کسب  ی آسانی از تحلیل اتریشسرعت و بهکه به   ایهای سیاسیگیری نتیجه و اما  

ها های کینزی هستند. از آنجا که ویروس تحریف تولید و قیمتها دقیقاً خلاف دیدگاه آیند چیست؟ آن می 

کار این خواهد  وچرخه کسب مواجهه با    اتریشی   ۀ شود، نسخبانکی ناشی می   اتاعتبار  تورمی   افزایش  از

این   باید فوراً تورم را متوقف کنند. درست است که توقف   هارونق هستیم، دولت و بانک ۀبود: اگر در دور 

اما    .کند ناپذیر را آغاز می اجتناب  کسادی  دهد و رکود یا  ناگزیر رونق تورمی را پایان می   ،مصنوعی  محرک  

این   بیندازد،    توقفهرچه دولت  تأخیر  به  هرچه    چرا که   د بودنتر خواهلازم سخت   اصلاحات را بیشتر 

با  معناست که دولت هرگز نباید    آنبه پایان برسد بهتر است. این همچنین به    اصلاحات  رکودی زودتر  

تا بهبود    شود  طی  خیلی سریع  رکودکه  د  هباید اجازه د  . بلکه را به تأخیر بیندازد  رکودفرآیند    خود تلاش  

  ۀمورد علاق   تویژه باید از هرگونه مداخلاد. این همچنین به این معناست که دولت به گردواقعی آغاز  

  های تجاری  شرکت  کند و   حمایتهای تجاری ناسالم  موقعیت   از   ها اجتناب کند. دولت هرگز نباید کینزی 

  رکود کند و فاز  انجام این کار تنها رنج را طولانی می  چرا که   دهد. ها وام  یا به آنو  مشکل را نجات    گیر در

های  د. دولت هرگز نباید تلاش کند نرخ رکخواهد  شدید و سریع را به یک بیماری مزمن و طولانی تبدیل  

یا قیمت  انجام این کار فرآیند    چرا که  تقویت کند   ایویژه در صنایع کالاهای سرمایه ها را به دستمزد 

  طولانی و بیکاری    بسیار نامحدود و رکودیباعث  و  اندازدو به تأخیر می   کرده  تررا طولانی رکود اصلاحی 

  ،رکود دولت نباید برای خروج از    همچنین شود.  ای می کالاهای سرمایه   بسیار پر اهمیتگسترده در صنایع  

به هیچ وجه  موفقیت آن )که   باشد مجدد موفق  تورم  خلق حتی اگر این  .بزند  تورم  دوباره دست به ایجاد 
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تر و جدیدی را در آینده  طولانی   یرکود تری را کاشته و  مشکلات بزرگ بذر  شده نیست(، تنها  تضمین

مخارج خود را افزایش  دولت نباید هیچ کاری برای تشویق مصرف انجام دهد و  علاوه،  به.  خواهد کردایجاد  

  چیزی   تنها  که   حالی  درد  دهگذاری اجتماعی را افزایش می این کار نسبت مصرف/سرمایه   چرا که دهد  

  ناسالم   هایگذاریسرمایه   تا  است  اندازپس/مصرف  نسبت  کاهش  کند،  تسریع  را  اصلاح  فرآیند   تواند می   که 

  ، اصلاحی  فرآیند  این   به  دولت  کمک   راه   تنها.  توجیه اقتصادی یابند ای در صنایع کالاهای سرمایه  کنونی 

  مخارج   چرا که)  دهد می   افزایش  را اقتصاد  در مصرف  به  گذاریسرمایه   نسبت  که  است  اش بودجه  کاهش

 . (استها و سیاستمداران بوروکرات  مصرفی  هایه هزین  تا حدودی همان دولت 

در واقع  .  کاری نباید انجام دهد   وکار، دولت مطلقاً هیچو چرخه کسب   رکودطبق تحلیل اتریشی از    پس

. هر  اتخاذ کند   یفرمداخله و لسه   عدم   ۀگیرانو یک سیاست سخت   دست بردارد تورم    از خلق  دولت باید 

 . پسشد خواهد  ها  اندازد و مانع آن فرآیندهای تنظیم بازار را به تأخیر می   ،انجام دهد   دولت  کاری که 

و بهبود اقتصادی    پیش خواهد رفتتر انجام دهد، فرآیند تنظیم بازار سریع   ی کمتردولت اقدامات  هرچه  

 .د ش خواهد  تر آغازسریع

مداخله  طور مطلق از  دولت به   ؛کینزی است  نسخۀکاملاً متضاد    درمان رکوداتریشی برای    ۀنسخبنابراین،  

 .اش محدود کند تورم و کاهش بودجه   توقف خلقخود را به اقدامات اقتصاد دست بکشد و در 

لیبرتارین نسبت به دولت و اقتصاد  خوبی با دیدگاه  وکار به که تحلیل اتریشی از چرخه کسب  استروشن  

لیبرتارین    ۀتورم و مداخله در اقتصاد است، نسخ  خلق  مایل به  وارهخوانی دارد. از آنجا که دولت همآزاد هم 

جدایی   اینترین حالت ممکن،  در حداقلیکند.  پول و بانکداری از دولت تأکید می   کاملبر اهمیت جدایی  

طوری که پول  به   استسیستم فدرال رزرو و بازگشت به پول کالایی )مانند طلا یا نقره(    الغای   به معنای

شده توسط چاپ ای کاغذ نام تکه  صرفاً بار دیگر واحدی از وزن یک کالای تولیدشده توسط بازار باشد نه

 .دولتپول  جعل  ماشین


